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UVOD
O krizi se jiz nemluvi pouze ve velkych spole¢nostech mezi manazery, ale
protoze se dotyka i obyCejnych lidi, tak 1 oni se zacali o tuto problematiku zajimat, a
proto je téma této prace velmi aktualni.

Mrwe

pouze nékteré staty nebo se dostala uplné do celého svéta? Tohle jsou jedny z otazek, na

které by mély byt v této praci nalezeny odpovédi.

Financ¢ni krize zptsobila zpomaleni ekonomického rstu zemi a byla naptiklad i
pri¢inou negativnich socialnich disledkid. A¢ se ekonomové, manazetfi a ostatni
odbornici snazi sebe vic, historie dokazuje, ze pocatek krize nemuze byt predem
odhadnut. Jediné, co mohou podniky a stat udélat, je byt stale ve stiechu a pocitat s tim,
ze muze piijit odkudkoliv. Pro podnik, ktery chce ustat hospodarskou krizi, je dilezité
mit pevny zéklad ve vybudovani pozitivniho vnimani a dobrych vztaht se zdkazniky,
obchodnimi partnery i ostatnim okolim. Vybudovéni si dobrého jména a povésti zajisti
firm¢ loajalniho zékaznika, ktery navaze s firmou pevny vztah a bude dlouhodobé

realizovat zakazky.

,Cilem kazdého podniku jako ekonomického subjektu je zlepSovani své
ekonomické situace tak, aby se co nejdéle udrzel na trhu jako konkurenceschopny
subjekt. Stejny zamér sleduje kromé vlastnikl firmy také mnoho dalSich subjektt, jako
jsou napf. investofi, zaméstnanci, véfitelé, obchodni partneti aj. Pro potieby vSech
téchto osob je sestavovana finan¢ni analyza, ve které se odrdzi ekonomickd situace

podniku.

Samoziejmé, Ze fungovani podniku, nezavisle na druhu jeho ¢innosti a pravni
formy, v trznich podminkéach neurcuje jeho schopnost vytvaret dostatecny piijem a zisk.
Odhalit tuto schopnost a ocenit vysledky ¢innosti podniku, jeho slozek a pracovnikt

nam pomaha praveé financni analyza.

Finan¢ni analyza je tak kvalitni, jak jsou kvalitni zdroje, které mé analytik
k dispozici. Cim jsou data nutna Kk vypracovani finanéni analyzy rozséhlejsi
a podrobnéjsi a wuzdvérkové dokumenty kvalitngji zpracované, tim se zvySuje
vypovidaci schopnost zpracovavanych tdaji, tim hloubéji a podrobnéji muize byt

analyza provedena.



Finan¢ni analyza ndm dava moznost ziskat nové informace o daném podniku
prozkoumanim jeho jednotlivych ¢asti, odhalenim jeho piednosti a nedostatkl a také
srovnanim jeho samého s podniky s podobnym zaméfenim. Spravné a objektivni
vyhodnoceni vysledkt finan¢ni hospodaiské ¢innosti podniku musi brat v ivahu nejen
to, do jaké miry jsou plany splnény, ale také realné moznosti podniku tyto plany

realizovat.

Odborn¢ provedena finan¢ni analyza je schopna dat objektivni odpovéd na to,
jak by m¢l podnik co nejefektivnéji rozdélit své zdroje, jaka by méla byt strategie
a taktika podniku v podminkach silné konkurence a jak urit finanéni organizaéni

&innost podniku pro jeho dalsi rozkvat.«

Cilem této prace bude odkryt pfi¢iny posledni zndmé hospodarské krize, ktera
ochromila svét. Provést finanéni analyzu vybraného podniku ComWa spol. sr.0. a

zjistit, zda méla krize na firmu néjaky vliv.

Cela diplomova prace povede k cili zhodnotit finan¢ni a ekonomickou situaci
podniku ComWa spol. s r.0. a zhodnotit, zda se na ni n&akym zpusobem projevily
dopady hospodaiské krize. Prace bude rozdélena do Sesti hlavnich kapitol. V prvni
kapitole bude rozkryt vyznam slova krize. Bude rozebrana pfic¢ina popft. pfi¢iny jejiho
vzniku a také duasledky, které plynou zjejiho pusobeni. Ve druhé kapitole bude
charakterizovan podnik z hlediska jeho historie, organizacni struktury, vyrobniho
programu. Nasledujici kapitola uvede ctenafe do problematiky finanéni analyzy, ve
které budou charakterizovany jeji cile, funkce, uzivatelé a podrobnéji popsany metody
provadéni finan¢ni analyzy. Teorie tfeti kapitoly bude pfevedena do praxe v kapitole
¢tvrté. Zde bude autorka pomoci vybranych ukazatelti analyzovat ekonomickou situaci
podniku zvlast pro roky pted krizi (2004 — 2007) a situaci v dob¢ krize (2008 — 2011).
Kapitola pata bude obsahovat shrnuti a vyhodnoceni toho, zda krize spole¢nost ComWa
spol. sr.o. ovlivnila a pokud ano, tak do jaké miry a jakym zptisobem. Pokud budou
nasledky zanechané krizi na spole¢nosti ComWa spol. s r.0. zasadni, budou navrzeny
postupy K ptekonani dopadu krize na chod podniku. Pokud se ukaze, ze firma krizi

»ustala®, zaméti se posledni kapitola na preventivni protikrizova opatfeni a mozna

! JESLINKOVA, M. Hodnoceni ekonomické situace podniku ComWa spol. s r.0. a stanoveni navrhu na jeji zlepeni.

Cheb: 2010



doporuceni, kterd by mohla spole¢nost vyuzit k tomu, aby si udrzela své postaveni na

trhu, popf. toto postaveni posilila.

Cast této prace se opira o bakalafskou préaci na téma ,,Hodnoceni ekonomické
situace podniku ComWa spol. s r. 0. a stanoveni navrhu na jeji zlepSeni“. Bakalaiska

prace a tato diplomova prace maji stejnou autorku.



1 PRICINY, PRUBEH A DOPADY HODPODARSKE KRIZE

Prvni kapitola této prace bude zaméiena na krizi, ktera postihla cely svét a
zacala ho ovliviovat v roce 2007. Budou analyzovany pfic¢iny vzniku krize, jeji pribeh

a také dopady na rizné zem¢, predevsim na CR.
1.1 Financni a hospodarska Krize

Slovo krize predstavuje oslabeni konjunktury ekonomiky, tedy depresi.
Projevuje se vysokou nezaméstnanosti, deflaci, snizovanim produkce atp. Krize mutze
dopadnout na jeden podnik, odvétvi, ekonomiku statu, nebo dokonce na ekonomiky
celého svéta. Rozsifeni krize do svéta je dano propojenim a zavislosti jedné ekonomiky

na druhé. (Toman, 2009, s. 1)

Podle riznych hledisek rozliSujeme rizné druhy krizi. V souvislosti s touto praci

budou ptedstaveny dve€ — finan¢ni a hospodarska.
1.1.1  Finan¢ni Krize

Finan¢ni krize je spojena Sproblémy na financnich trzich, kdy vznika
»heschopnost finan¢nich instituci plnit jednu ze svych zdkladnich funkei, efektivni
transfer pencéZznich prostiedkli od téch, ktefi je vlastni, k t€ém, ktefi maji zijem

investovat."?

Jako ptiklad finan¢ni krize uvadi Kislingerovd americkou bankovni krizi
v letech 1980-1995, japonskou finanéni krizi (1989-2004), asijskou finan¢ni krizi, ktera
trvala rok (1997-1998), ¢i nejmladsi z finanénich krizi — americkou hypoteéni krizi,

ktera pterostla v globalni ekonomickou krizi (2007- ?).

Pti¢iny financnich krizi jsou rtiznorodé: vysoky zahrani¢ni dluh, podhodnoceni
aktiv (Japonsko), pokusy drzet kurz své mény ve fluktuaénim pasmu atp. Mohou trvat

n¢kolik mésicu (asijska krize) ale i nékolik dlouhych let (japonska krize).

2 HOLANOVA, Tereza. Financéni krize — co je to. [online] 25.11.2009 [cit. 2012-03-15] Dostupné z:

http://zelvinkaterinka.blog.cz/0911/financni-krize-co-je-to



1.1.2  Hospodariska krize

Hospodarska krize nastava poté, co se ekonomicky systém za¢ne projevovat jako
rozkolisany, nestabilni. Pokud vykon ekonomiky pada déle nez 2 roky dostavame se do
obdobi recese. Pokud je tento stav hlubsi a delsi nazyva se hospodaiska deprese.
Hospodaiska krize se projevuje klesajicim produktem, vysokou nezaméstnanosti nebo
cetnymi krachy podnikatelskych subjektd. Pticiny této krize spocivaji v endogennich
(spekulaéni bubliny, zmény v investicich, zasahy fiskalni a monetarni politiky, zmény v
legislativ¢) ¢i v exogennich (pfirodni kalamity, objevy, zmény klimatu, valky) Cinitelich
(Mrazikova, 2010).

Hospodarska krize ma vétSinou t¢z8i a hlubsi dopady do vice ¢i vSech odvétvi,
muze ovlivnit celosvétovou ekonomiku, trva zpravidla déle nez financni krize, ktera
zasahuje pouze finan¢ni trh. D4 se fici, Ze finan¢ni krizi zainaji problémy, které se

rozrostou do velikosti hospodaiskeé krize.

Krize jsou charakteristické tim, Ze se na n€ neda pfipravit. Analytici, specialisté,
spekulanti mohou tusit, ze se néco d¢je, ale az kdyZz krize opravdu vypukne, da se
pfesné analyzovat a podnikat kroky k omezeni jejich dopadii. S postupujicim casem
jsou jejich disledky stale silnéjsi, coz je spojeno s dobou, kterou jsou krize Ziveny, nez
opravdu propuknou.

wrwe

1.2 Pri¢iny a vznik americké hypotecni krize

Existuje mnoho nazord na to, co bylo pfi¢inou vzniku krize, ktera ovliviiuje nase
Zivoty jesté dnes. Tyto nazory se shoduji v jednom, a to v tom, ze pfi¢ina neni jen jedna.
V literatufe je mozné se setkat s nasledujicimi kliCovymi pti¢inami, které zpusobily

krizi, jez zacCala jako lokalni krize na hypote¢nim trhu USA v poloviné roku 2007.

Jednou z pficin je role FEDu (Americky federalni rezervni fond), ktery vznikl
vroce 1913. Jeho roli v krizi vystizné popisuje Jeffrey Sachs: ,,Soucasna globalni
ekonomické krize je krize, kterou zplsobila ptfedev§im bankovni rada Federalniho
rezervniho systému USA béhem obdobi levnych penéz a finanéni deregulace v obdobi
od poloviny devadesatych let az dosud. Tato politika levnych penéz podpirana
regulatory, kteti nebyli schopni regulovat, vytvofila bezprecedentni bublinu

hypotecnich a spotiebitelskych uveéri v USA a v dalSich zemich, které sdilely
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americkou politickou orientaci. U kofent krize byla honba za rustem cen bydleni a cen

akcii. Obé& ceny se vymkly svym historickym hodnotam.*®

Makroekonomické piiciny lze hledat pfedevSim v prebytku likvidity, ktery se
odrazel vice vristu cen aktiv, nezli cen zbozi a sluzeb, také v nizkych trokovych
sazbach, které podnitily nartist poskytovanych uvért. Vse bylo doprovazeno falesnymi
iluzemi o trvalém udrzitelném makroekonomickém riistu. Lidé zili v dojmu, Ze ristem
hodnoty aktiv se zvysilo jejich bohatstvi, a tak zacali vice utracet a na svoji spotiebu
vyuzivat avérovych produktt. Financni trh avéra byl deregulovan, a proto nebyl divod
vSem témto domdcnostem v poskytnuti pujcky vyhovét. ,,V podminkdch rychle
rostouciho objemu uverd a soucasné nizké inflace spotiebitelskych cen nepocitovala
zvlasté americkd centralni banka (Fed) zjevné potfebu zpfisnit monetarni politiku, coz
se projevilo v rostouci nerovnovaze na finan¢nich a komoditnich trzich.“ (Klvacova

2009, s. 31, Sachs 2008)

Také zavadéni finan¢nich inovaci a zmén na financnich trzich, které naprosto
neplnily svoji tlohu pomoci hospodarstvi svéta k vEtsi prosperite, zpiisobilo v USA
velké ztraty. Do 70. let 20. stoleti fungoval systém uvérovani na zcela jinych principech.
Rozhodnuti, zda komer¢ni banka pljci klientovi penize, zaviselo na jeji financni situaci
a také na provérce klienta, zda bude schopen splacet. Od 70. let se kontrola solventnosti
zakaznikd prenechala pocitaCovym programim. Bylo dovoleno poskytovat hypotecni
uvéry 1 nebankovnimi subjekty. S cilem odolat zvySujici se konkurenci zacaly finan¢ni
instituce nabizet uvéry i klientim, ktefi by od konzervativni banky zadny uveér
nedostaly, protoze nebyly sto, zaruCit schopnost pravidelného splaceni. Takovéto
hypotéky nesou nazev suprime hypotéky — rizikové hypotéky malo bonitnich zadateld.
Banky také zacaly vkladat poskytnuté uvéry do spole¢nych fondu (poolt) a rozprodavat
uverova rizika ve formé cennych papirti dal§im osobam (investorim kapitalového trhu).
Rozptyleni rizika na dal$i subjekty se zdalo byt prospésné — banky se oprostili od rizika
nesplaceni pujcky a mohly potazmo nabizet jesté vice uvéru. (Klvacova 2009)

Finan¢ni instituce zaaly shromazd’ovat zminéné rizikové uvéry a preménovaly
je na tzv. ABS (asset backed securities), coz jsou cenné papiry kryté aktivy. Aktivem se

stavaly ptredev§im hypotecni uvéry. Byly vydavany dluhopisy (napt. zajisténé dluhové

¥ SACHS, Jeffrey. Boom, Bust and Recovery in the World Economy. [online] Project Syndicate, 24.10.2008. [cit.
2012-02-15] Dostupné z: http://www.project-syndicate.org/commentary/sachs146
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obligace CDO), které se prodavaly na finanénim trhu. Dluhové cenné papiry se poté
dostavaly do bilanci jinych bank a fondi. Emise ABS se v USA mezi lety 2000 — 2006
zvysila 4x. Banky ve velkém provadély sekuritizaci, coz je proces, pii kterém jsou
aktiva podobného charakteru (uvéry se stejnou urokovou sazbou, splatnosti atd.)

seskupovana do ,,balickt, ohodnocena ratingem podle svoji rizikovosti a emitovana

jako dluhovy cenny papir. (Klvacova 2009)

Banky sekuritizaci snizovaly mnoZzstvi poskytnutych uvért, ¢imz obchazely
pravidlo kapitalové pfiméfenosti, které spociva ve zvySovani vlastniho kapitalu. Velkou
roli v procesu sekuritizace sehraly ratingové agentury, ,které, téz diky angazovanosti
velkych investi¢nich bank, davaly témto dluhopisiim vysoky rating, a proto je kupovali i
konzervativni investofi jako jsou pojistovny nebo penzijni fondy. Uvérova rizika tak

byla nejen rozptylena, ale také piekryta dobrym ratingem.**

Trh s hypote¢nimi uvéry se rozristal. Lidé si zacali zvykat zit na dluh. NaSetfené
uspory zroku 1990 (7% disponibilniho pfijmu) se v letech 2005, 2006 proménily
v dluhy. Hypote¢ni Gvéry rostly meziro¢né (2001 — 2006) o cca 10%. Regulace uvéri a
ptehled o aktivitach hypotecnich agentur podporovanych americkou vladou Fannie Mae

a Freddie Mac (Klvacova 2006, s. 32) pak mélo dopad nejen na USA.
1.3 Pribéh a disledky krize

V nasledujicich odstavcich bude popsan pribéh krize a jeji dopady na USA,
zemi, ve které vSe zacalo propuknutim hypoteéni krize vroce 2007. Dale bude
zaméfena pozornost na dopady krize na svétovou ekonomiku a na Ceskou republiku

zacinaje rokem 2007, konce rokem 2011.

Podkapitola o pribéhu a disledcich krize je podlozena literaturou zminénou
v textu. Cast zaméfena na hodnoceni situace v CR a ve statech mimo USA se opira
predev§im o Zpravy o financni stabilité z let 2007 — 2011. Texty jsou dostupné na
strankach CNB. Udaje o hodnotich HDP, miry inflace a miry nezaméstnanosti v CR

jsou brany z udaju na strankach Eurostatu.

* HOLMAN, Robert. Fed americkou ekonomiku nespasi. [online] Praha: CNB 21.4.2008. [cit. 2012-03-15]
Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky_rozhovory/media_2008/cl_08_080421.html
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1.3.1 USA 2007 - 2008

Na zacatku byla americkd hypotecni krize, ktera propukla v srpnu 2007 na
zéklad¢ pricin uvedenych vyse. V USA se zacal projevovat psychologicky faktor. Ten
spoc¢iva v tom, Ze kdyz ekonomické subjekty zacnou véfit v negativni vyvoj, zacnou
podle toho také jednat a ptizpisobovat tomu své ekonomické chovani. Pokud se tedy ve
druhé poloviné roku 2007 zacaly objevovat zpravy o Spatné ekonomické situaci nejen
V bankovnim, ale i v ostatnich sektorech ekonomiky (hlavné automobilovy pramysl),

nebylo daleko od dalsiho postupu krize.

Prvni otfes zazilo USA, kdyz banka Citigroup oznamila v fijnu 2007 ztratu
témét 60 mld. dolard. Dalsim Sokem byl pfevod investi¢ni banky Bear Stearns pod
spravu JPMorgan Chase. Tento pievod se provedl ve vysi 240 mil. dolari, pfesto ze o
nckolik mésict dfive byla hodnota banky 19 miliard dolard. V pritbéhu roku se akcie
Bear Stearns propadly o 97%. I ostatni velké finan¢ni spole¢nosti jako Goldman Sachs,
Lehman Brothers, Merrill Lunch, Morgan Stanley mély velké problémy s propadem
kapitalizace na burze. Kurz dolaru klesal vic¢i vS§em svétovym ménam na své historické
minimum. JiZ na konci roku 2008 se zacaly rapidné propadat akciové indexy newyorské
burzy. (Toman 2009) Vyvoj jednoho indexu (Dow Jones) v roce 2008 mtizeme vidét na

obrazku ¢. 1.

Obr. ¢. 1: Vyvoj indexu Dow Jones za rok 2008, 2009

2, 2000 : wm*DII 9,034.6904

Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
Zdroj: http://finance.yahoo.com®

® Dow Jones Industrial Average. Yahoo! Finance [online]. [cit. 2012-03-10] Dostupné z:

http://finance.yahoo.com/echarts?s=%5EDJI#symbol="dji;range=20080107,20090102;compare=;indicator=volume;c
harttype=area;crosshair=on;ohlcvalues=0;logscale=off;source=undefined;
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Finan¢ni krize zapfiinila krach velkého mnozstvi bankovnich instituci nejen
v Americe ale i v ostatnich statech svéta. Stejné tak padaly akciové kurzy na vsech
svétovych trzich. To bylo zptsobeno tim, ze finan¢ni systémy nefunguji izolované
kazdy sam, ale jsou navzajem propojeny, takze vliv na celosvétovou ekonomiku byl

V podstaté nevyhnutelny.

,Za kriticky bod, kdy se finan¢ni krize pfeménila na celosvétovou ekonomickou
krizi, se poklada polovina zaii 2008, kdy vlada USA nechala padnout 160 let starou
investicni banku Lehman Brothers. Ten samy den byvala druhd nejvétsi investicni

banka Merrill Lynch byla nucen& odkoupena bankou Bank of America ....*°

Jednémi z nejvétsich obéti americké hypotecni krize se stali hypotécni giganti
Fannie Mae a Freddie Mac, které byly kvili obrovskym pohledavkam ve vysi 5,2
bilionu dolart znarodnéné americkou vladou. Na konci roku 2008 se zacaly

s obrovskymi problémy potykat velké automobilové firmy — Chrysler ¢i Ford.
1.3.2  Dopady krize na svétovou ekonomiku v roce 2007

K popisu situace na evropskych trzich a v CR budou vyuzity grafy znazoriiujici
vyvoj hospodatského rustu v letech 2008 — 2012, které jsou soucasti Zpravy o finanéni
stabilit¢ 2010/2011.

’TOMAN,  LukdS.  Finanéni  krize.  [onlinel ~ 2009.  [cit.  2012-03-10]  Dostupné  z
http://absolventi.gymcheb.cz/2009/lutoman/Oktava%20-%20SP%20VOS/zaver.html
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Obr. ¢. 2: Hospodarsky rist ve svété a ve vyspélych zemich 2008 - 2012

Grar 111

Hospodarsky rast ve svété a ve vyspélych zemich
(meziro¢ni rast v %; skutecnost a prognézy z podzimu 2009 a jara 2011)
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Pozn.: 2010109 je prognoéza pro rok 2010 z fijna 2009, 2011f a 2012f jsou progndzy
z dubna 2011.

Obr. ¢. 3: Hospodarsky rist ve svété a v rozvojovych a rozvijejicich se zemich 2008
- 2012

Grar 1.2

Hospodarsky rast v rozvojovych a rozvijejicich se zemich
(meziro¢ni rist v %; skutecnost a prognozy z fijna 2009 a dubna 2011)
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Pozn.: 2010109 je prognoéza pro rok 2010 z fijna 2009, 2011f a 2012f jsou progndzy
z dubna 2011.

15


http://www.cnb.cz/
http://www.cnb.cz/

Pokud se presuneme z USA dale do svéta, podle CNB a jeji zpravy o finanéni
stabilitd vyplyva, Ze makroekonomicky vyvoj ve svété i u nas v Ceské republice byl v
roce 2007 pozitivni. Svétova ekonomika jako celek (podle Mezinarodniho ménového
fondu) vykazovala stejné jako v piedchazejicim roce rast o 5%. Od poloviny roku 2007
se zacCala vyskytovat rizika, ale do vyspélych ekonomik se krize dostala az zac¢atkem
roku 2008.

1.3.3 Dopady krize na ¢eskou ekonomiku v roce 2007

Ekonomika CR krizi v roce 2007 v podstaté nepocitila. Jeji finanéni systém byl
stabilni a ekonomika byla nastavena pro dalsi rist. Ukazatele finan¢ni analyzy, jako je
napf. ziskovost ¢i likvidita, rostly. Podniky zavislé na exportu ustaly kurzovy Sok, ktery
se projevil ve druhé poloviné roku 2007vyraznym zhodnocenim ¢eské koruny. Na konci
roku byl jednim z varovnych signald prichazejicich problémi rust inflace. Zminény
vyvoj kurzu mize mit negativni vliv pro ¢eské firmy, které jsou z velké miry zamérené
na export svych vyrobku a sluzeb. Jde o to, ze se zbozi pro zahrani¢ni zékazniky stava
drazs$im.

1.3.4  Dopady krize na svétovou ekonomiku v roce 2008

Makroekonomicky vyvoj byl velmi silné zasazen negativnimi vlivy financni
krize s pfiblizné¢ roénim odstupem od finan¢ni americké krize, tedy az v roce 2008.
Celosvétova ekonomika se zacala nachazet v recesi kvuli snizovani poptavky. Svét se
potykal s rozkolisanymi trokovymi sazbami, ménovymi kurzy, cenami aktiv. Centralni
banky se snazily pomoci intervencemi, ale i tak se nepodafilo obnovit divéru ve

stabilitu finan¢niho systému.
1.3.5 Dopady krize na ¢eskou ekonomiku v roce 2008

Na Ceskou republiku neméla finanéni krize v roce 2008 pfimy vliv. Nicméné ve
druhé polovin€ roku se zacinaly projevovat jeji nepiimé disledky. Stabilni financni
systém zarudil Ceské republice silnou vychozi pozici pro vstup do roku, kdy svétova
ekonomika zazila recesi. Posileni koruny, které bylo patrné od poloviny roku 2007, se
zménilo v prudké oslabovani od poloviny roku 2008. To mélo samoziejm¢ dopad na

nejistotu v oblasti trzeb pro firmy vyvazejici své vyrobky do zahranici.
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Podle udaju Eurostatu roste HDP v roce 2008 jen o 3,1%. Nezaméstnanost byla
pomérné nizka — 4,4%. Mira inflace stoupla z 3% na 6,3%. Tak vysoka inflace u nas

nebyla od roku 1999. Rust zptisobovalo zvySovani hlavné cen energii a potravin.
1.3.6  Dopady krize na svétovou ekonomiku v roce 2009

Ekonomové piedpovidali mnohem hladsi prubéh krize v roce 2009. Jak se
nakonec ukazalo, recese byla velmi silna. Doslo totiz k poklesu HDP 0 0,6%. Divodem
bylo snizeni ekonomické aktivity vyspélych zapadnich zemi. Naopak Vv zemich
rozvojovych a rozvijejicich se byl propad aktivity mnohem slabsi, piestoze rozdily mezi
jednotlivymi staty byly znac¢né (viz obr. ¢. 2 a 3). Mnohé zemé se kvili stabilizaénim

opatfenim zacaly zadluzovat.
1.3.7 Dopady krize na ¢eskou ekonomiku v roce 2009

,,Ceska ekonomika vstoupila do globélni finanéni krize a nasledné recese s
pomérné dobrymi vychozimi ~ podminkami. Nevykazovala  vyrazngjsi
makroekonomickou nerovnovahu a jeji finanéni systém byl robustni z hlediska
solventnosti i likvidity. Globalni finanéni turbulence se proto v domaci ekonomice
projevily v omezené miie a finanéni systém zistal po celou dobu stabilni a nepotieboval
finanéni podporu vlady ¢&i centralni banky jako v fadé jinych zemi.«’ Protoze patii CR
k otevienym ekonomikam, velkou ¢ast jejich piijmu tvofi ptijmy ze zahranici, je tedy
citlivda na ekonomicky vyvoj ostatnich zemi. Proto se ani ji nemohly zcela vyhnout

duasledky krize.

Rapidni sniZeni poptavky ze zahrani¢i mélo vliv na pokles primyslové vyroby a
nasledné také snizeni HDP. Produkt klesal dle udaji Eurostatu oproti pfedchozimu roku
0 4,7%, ¢imz se dostal pod uroven HDP z roku 2007. Pokles vyroby byl spojen s nizsi
potiebou poctu zaméstnancl. V mnoha firmach proto dochazelo vroce 2009 ke
snizovani stavi a propousténi mnoha lidi zpracovniho poméru. Hodnota
nezaméstnanosti rostla ze 4,4% na 7,3%.% V republice byla velmi nizka inflace, jejiz

ro¢ni pramér ¢ini 0,6%.

" Zprava o finanéni stabilité 2009/2010. [online] Praha: CNB, 2010, ISBN 978-80-87225-23-3. [cit. 2012-03-10]
Dostupné z: http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zpravy_fs/FS_2009-
2010/FS_2009-2010.pdf

8Zaméstmanost a  nezaméstnanost. [online]  Praha:  CSU, [cit.  2012-03-20]  Dostupné  z:
http://vdb.czso.cz/vdbvo/tabparam.jsp?voa=tabulka&cislotab=PRA1010CU&&Kapitola_id=3
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1.3.8 Dopady krize na svétovou ekonomiku v roce 2010

Rok 2010 se stal pro svétovou ekonomiku rokem, kdy hospodafstvi svéta zacalo
rychle ozivovat. Rist HDP piekonal vSechna ocekavani. Rozdil mezi progndzou a
skutecnym stavem miizeme vidét na obrazku ¢. 2. Velky pokles HDP v roce 2009, stfida

dynamicky rast v roce 2010.

Pokud srovname vyvoj rozvojovych a rozvijejicich se zemi, pak se oproti nim
vyvijely vyspélé zemé véetnd Ceské republiky (kromé Némecka a Svédska) mnohem
pomaleji a ne tak vyrazné. V nékterych statech dochazelo jesté k dalSimu snizeni (napf.
ve Spanélsku nebo Recku). V roce 2011 bylo oéekavano zpomaleni svétového ristu.
Duvodem byl ptedpoklad snizeni ekonomické aktivity v EU, kvili dluhové zatézi
privatniho sektoru, kde velmi pomalu rostly piijmy. V EU vladlo napéti a strach

z dalsiho prohlubovani dluhové krize.
1.3.9 Dopady krize na ¢eskou ekonomiku v roce 2010

Vyvoj ekonomiky v CR jiz nemél vroce 2010 klesajici charakter. Naopak,
stejné jako ve svété dochazelo K ristu HDP v priméru o 2,7% za rok. Obecné byla na
trhu prace stale stejna, spiSe horsi situace. Z rocni miry nezameéstnanosti v roce 2009,

ktera ¢inila 6,7%, se stala hodnota 7,3%.

Jak jiz bylo zminéno, Ceska republika je exportni zemé a jednim z jejich
hlavnich zakaznikll je Némecko. Neni divu, Ze existuje potenciondlni riziko vlivu na
domaci ekonomiku, kdyz hospodaisky rust vykazuje zpomaleni jak v SRN, tak
v ostatnich zemich, které pro CR piedstavuji diileZité klienty. Nepfijemnym faktorem je

pro CR také zacCinajici rychlé zvySovani cen komodit.

»dituace v sektoru nefinanénich podnikli se v roce 2010 oproti predchozimu
roku znatelné¢ zlepSila zejména diky zvySeni poptavky ze strany zahrani¢nich
obchodnich partnerd a domacnosti. Citelné zlepseni vykazaly exportujici podniky.
Zlepseni v podnikové sféfe se zatim piili§ nepromitlo do situace na trhu prace a

zprostfedkované do finanéni situace deskych domacnosti.«®

® Zpréva o finanéni stabilité 2010/2011. [online] Praha: CNB, 2011, ISBN 978-80-87225-23-3. [cit. 2012-03-10]
Dostupné z: http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zpravy_fs/fs_2010-
2011/fs_2010-2011.pdf
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1.3.10 Dopady krize na svétovou ekonomiku v roce 2011

Makroekonomické ukazatele se zacaly vroce 2011 stabilizovat. Meziro¢ni

zména HDP byla ve vét§iné zemi svéta kladna.

Na zacatku roku 2011 vznikla Evropské rada pro systémova rizika (European
Systemic Risk Board, ESRB). Tato rada ,,ma zajistit stabilitu evropského finan¢niho
systému jako celku. V pfipad¢ identifikace zvySenych rizik systémového charakteru

muze ESRB vydat varovani a doporuceni vedouci ke zmirnéni rizik.«*°
1.3.11 Dopady krize na ¢eskou ekonomiku v roce 2011

Dynamika ekonomické aktivity zpomalila (1,7%), ale HDP byl alespon kladny.
V roce 2012 by mél byt rast HDP podobny jako v roce 2011. Pokud by doslo k poklesu
HDP eurozény na 0% a pomalejSimu posilovani kurzu ¢eské koruny, mohl by HDP
dokonce klesnout o 0,4%. Mira nezamé&stnanosti klesa a pohybuje se v roce 2011 kolem
6%.

Na zavér této kapitoly o celosvétové hospodaiské krizi budou uvedena opatieni,
kterd byla provedena vladami jednotlivych stati. Velmi vystizné je sdéleni Evropské
komise z dokumentu Strategie pro inteligentni a udrZitelny rist podporujici
zaclenéni. ,,Na potlaceni krize byly rozhodnym a masivnim zptisobem pouzity nastroje
politik. Fiskalni politika hrala, kde to bylo moZzné, expanzivni a anticyklickou ulohu;
urokoveé sazby byly sniZzeny na historickd minima a finanénimu sektoru byla poskytnuta
likvidita jako nikdy diive. VIady poskytly rozsdhlou podporu bankdm bud’ v podobé
zaruk, rekapitalizace, nebo odstranéni znehodnocenych aktiv z rozvahy; dalSim
hospodatskym odvétvim byla poskytnuta podpora z do¢asného a mimotadného rdmce
statni podpory. VSechny tyto kroky byly a nadale ziistavaji opodstatnéné. Nemohou
vSak byt trvalé. Vysoky statni dluh nelze mit po neomezenou dobu. Plnéni cilil strategie
musi byt zaloZzeno na vérohodné strategii pro piekondni krize, co se tyce jednak
rozpoctové a ménove politiky a jednak piimé statni podpory hospodéiskym odvétvim,

predevsim financ¢nictvi. Dllezité je potadi téchto krokt z krize.* 1

0 Finanéni stabilita. [online] Praha: CNB, [cit. 2012-03-21] Dostupné z http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/

YSdeéleni komise Evropa 2020 Strategie pro inteligentni a udrZitelny riist podporujici zaclenéni. [online] Brusel:
CNB 3.3.2010, [cit. 2012-03-25] Dostupné z http://ec.europa.eu/eu2020/pdf/l_CS_ACT partl v1.pdf
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2 PREDSTAVENI VYBRANEHO PODNIKU

Tato kapitola byla prevzata z bakalatfské prace ,,Hodnoceni ekonomické situace
podniku ComWa spol. s r. 0. a stanoveni navrhu na jeji zlepSeni“ a doplnéna o popis

organizacni struktury podniku.
2.1 Historie firmy ComWa spol. s r. o.

Firma ComWa spol. s r.o. byla zaloZena pied 17 lety v roce 1993 se 100%
podilem ceského kapitalu. Jeji statutdrni sidlo se nachdzi v malé obci, kterd lezi
ptiblizné 30 km jizné od Plzné, v Roupové. Firma ma Vv soucasné dobé dva provozy.
V provozu v Roupové se provadéji povrchové upravy a piipadné montaze vyrobkii.
Druhy provoz je v Piesticich (v malém mésté asi 20 km jizn¢ od Plzn¢) a je v ném
soustiedéna kovovyroba a administrativa. Ob¢é dvé provozovny fidi jedna osoba, ktera
zaroven zastava funkci prokuristy, jde o pana Vaclava Votypku. Jednatelem firmy je

Ing. Vaclav Vacik. Ing. Pavel Fedor'? zodpovida za ekonomické oddélen.

Pfiblizny ro¢ni obrat firmy ComWa spol. s r.0. se pohybuje v praméru kolem

80 miliont korun. V leto$nim roce zde pracuje témét 90 zaméstnancd.

Firma se od svého vzniku zaméfuje zejména na dodavky zakaznikiim ze
Spolkové republiky Némecko a z druhych zemi zapadni Evropy, tim padem piesahuje
podil exportu na celkovych trzbach 65%. Mezi nejdulezitéjsi zdkazniky patii napf.

Thyssen-Krupp, Stuttgart, SBA Trafobau, Heiligenstadt, IFS, Bad Honnef.

Veskeré ucetni operace tykajici se zahrani¢nich mén se piepocitavaji na Ceskou
ménu Ve spolecnosti ComWa spol. s r.0. dennim kurzem CNB — devizy stfed. Veskery
majetek a zavazky vedené v cizich méndch se pifepocitavaji platnym kurzem

k rozvahovému dni.

Kvalifikovany tym pracovnik, ktery mé dlouhodobé zkusenosti s dodavkami
predevsim na naro¢ny némecky trh, disponuje odpovidajicim technickym vybavenim.
Samoziejmosti je dovoz pozadovanych vyrobkli pifimo do firmy zakaznika.

V Némeckém méstecku Schonsee je zakazniklim k dispozici obchodni zastupce.

V roce 2005 ziskala firma certifikat ISO 9001 a 1SO 14001.

12 b . L « ,
Poskytuje veskeré udaje nutné pro vypracovani finan¢ni analyzy.
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2.2 Vybrané udaje z obchodniho rejstiiku’

Obchodni firma:

Sidlo:

Pravni forma:

Datum zapisu:

IC:
DIC:

OKEC:

Statutarni organ:

Dozor¢i rada:
Zakladni kapital:
2.3 Organiza¢ni struktura firmy ComWa spol. sr. o.

Obr. ¢. 4: Organizacni struktura ComWa, spol. s r.0.

ComWa spol. sr.o.

Roupov 39, 334 53 Roupov

24. ¢ervna 1993

48362310

CZ48362310

spole¢nost s ru¢enim omezenym

287500 Vyroba ostatnich kovod€lnych vyrobkd j. n.

jednatel Vacikova Milada

neni

100 000 K¢

Jednatel

Prokurista

jednatel Ing. Vacik Vaclav

Ekonomicky usek

Personalni usek

Vyrobni usek

Zdroj: vlastni zpracovani

Obchodni usek

Nékupni Gsek

Jednatelem firmy je Ing. Vacik, ktery povéfil svym zastupcem prokuristu Ing.

Votypku. Ve firm¢ se nachazi ekonomicky usek (vedouci ekonomického useku, ucetni),

obchodni usek (vedouci obchodniho useku, obchodni manaZer), ndkupni usek

(nékupce), personalni tsek (personalista) a vyrobni usek. Vedouci vyrobniho iseku ma

B Oficidini server ceského soudnictvi. [online] Praha: Ministerstvo spravedinosti, Aktualizace 13.01.2012, [cit. 2009-
02-01] Dostupné na www: <http://www.justice.cz>
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pod sebou vedouciho CNC stroju, technology a sménové mistry. Vedouci CNC stroji
vede programatora a obsluhu CNC strojii. Sménovy mistr md na starosti d€lniky
(svafeci, brusi¢i, zamecnici atp.).

2.4 Vyrobni program

Spolecnost ComWa spol. s r.0. se specializuje na vyrobu piesnych plechovych
dili a skiin€k s moznosti nabarveni ve vlastni praskové lakovne. Vyrobni program
obsahuje napt. povrchové Gpravy praSkovymi plasty v libovolnych barevnych odstinech
po predchozim odmasténi a nafosfatovani povrchu vyrobku, vyrobu pfesnych
plechovych dilt, jako jsou napft. skiiiky, kryty, ramy a rozvadécové skiin€ z ocelového,
hlinikového, ptipadné¢ médéného plechu do maximalni tloustky 3 mm. Firma
ComWa spol. sr.o. vyrabi jak v malych, tak i ve velkych sériich, coZz je zavislé na

pozadavcich zakaznika.

ComWa, spol. sr.o. dokaze material sekat, ohybat, odjehlit, nalisovat matice,
¢epy, Srouby, nytovat, svafovat, obrousit, opilovat, vylestit, odmastit, praskovat, atd.

Diky kvalifikovanému personalu a modernimu zatizeni vznikaji kvalitni vyrobky.

2.5 Technické vybaveni firmy

Vybrana firma ve svych dilnach vyuziva Siroké spektrum technického zatizeni.
Jako ptiklad uved'me laserovy vypalovaci stroj TRULASER-3530, CNC vystiihovaci
lisy TRUMATIC (5000 R, 500 R), svaieci pfistroje pro svafeni v ochranné atmosféte
metodou MIG-MAG (ocelové plechy) a metodou TIG pro svareni hlinikovych plecht

z nerezové oceli nebo vrtacky a zatizeni pro brouseni hran a povrcha.

K vytvéreni 3D modelt (vykresit) vyuziva strojirensky program 3D CAD systém
SolidWorks od spole¢nosti SolidVision.
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3 CHARAKTERISTIKA METOD A CIiLU FINANCNI ANALYZY

Kapitola tykajici se teorie finanéni analyzy byla prevzata z ispé$Sné obhajené

bakalarské prace autorky této diplomové prace.
3.1 Definice finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu lze definovat jako cinnost, ktera je dulezitou soucasti
finan¢niho fizeni podniku, protoze zajistuje potiebnou zpétnou vazbu mezi
predpokladanym ucinkem fidicich rozhodnuti a skuteCnosti. Svym pfedmétem je
finanéni analyza velmi uzce svazana s finanénim ucetnictvim, které definujeme jako
»proces, ktery shromazduje, eviduje, tfidi a dokumentuje udaje o hospodatreni podniku.*
(Valach, 1999, s. 91). Finan¢ni GCetnictvi poskytuje Géetni vykazy, jako napt. rozvahu,
vykaz zisku a ztraty a vykaz cash-flow (ptehled o penéznich tocich). Finan¢ni analyza
vyuziva také podklady z oblasti vnitropodnikového tcetnictvi, ekonomické statistiky,

penézniho a kapitalového trhu.

Z hlediska ¢asu rozdélujeme finan¢ni analyzu na analyzu, kterd je zaloZena na
datech retrospektivnich, tzv. analyza ex post, a na analyzu, ktera je orientovana do
budoucnosti a ktera ma za cil stanovit soucasnou finan¢ni situaci, predvidat, jak se bude
podnik v nejblizsich letech vyvijet dal, a také poukazat v¢as na jeho ptipadné ohrozeni,

tzv. analyza ex ante.
3.2 Subjekty vyuZzivajici finan¢ni analyzu

Cela tfada internich i externich subjektli se z riznych diivodli zajima o finan¢ni
situaci podniku. Nasledujici ptiklady uzivateli finan¢ni analyzy pomuze tyto zajmy

osveétlit.

Investofi, subjekty, které do podniku vlozili kapital (napf. akcionafi, vlastnici),
vyuzivaji finan¢ni informace podniku se zaméfenim na kontrolni a investi¢ni hledisko.
Z kontrolniho hlediska se investofi soustfedi pfedev§im na manaZery podniku a posuzuji
stabilitu a likviditu podniku, disponibilni zisk, zda podnikatelské zaméry stavajiciho
managementu vedou k dalSimu trvani a rozvoji podniku. Z investi¢niho hlediska se
posuzuje mira rizikovosti a mira vynosnosti jejich investice, kapitalové zhodnoceni,

dividendova vynosnost apod.
Informace, které manazeti vyuzivaji z finan¢ni analyzy, jim slouzi pro

dlouhodobé¢ 1 kratkodobé (operativni) financni fizeni podniku. Dostévaji tak povédomi
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0 finan¢ni situaci podniku, na zakladé kterého mohou rozhodovat napiiklad o ziskani
finan¢nich zdrojl, zajisténi optimalni majetkové struktury, vybéru vhodného zpisobu
financovani této struktury, alokaci volnych penéznich prostiedki, rozdélovani

disponibilniho zisku atd.

Zameéstnanci podniku se informuji 0 hospodarské a financni stabilité podniku,
nebot’ maji zdjem o zachovani svého pracovniho mista a moznost zlepseni mzdovych

podminek.

Banky a jini véfitelé potiebuji disponovat co nejvice informacemi o finanéni
situaci podniku za ucelem spravného rozhodnuti o poskytnuti Gvéru. Posuzuje se
predevsim soucasna zadluzenost podniku, schopnost piijaty uvér splacet, uavérh

kratkodobych se zjist'uje likvidita podniku.

Dodavatele zajima piedevsim to, zda bude podnik schopen splacet své zavazky.
Sleduji prosperitu, solventnost a likviditu podniku. Odbératelé potiebuji mit jistotu, ze

dodavatel bude schopen dostat v§em svym zavazkiim.

Konkurence (konkurenéni podniky) se zajima o finanéni kvuli srovnani s jejich
vlastnimi vysledky hospodateni. Jde o srovnani napfi. rentability, trzeb a doby obratu

zasob.

Stat a statni organy se zajimaji o finan¢ni situaci podniku z mnoha pfi¢in, napf.

kvili zahrnuti do statistickych vykaz, kvtli kontrole plnéni danovych povinnosti.

K ostatnim subjektim patii napt. vefejnost, danovi poradci, novinafi, analytici,

odborové svazy, univerzity, krajské a mistni orgdny statni spravy a samospravy.
3.3 Uloha a zaméfeni finan¢ni analyzy

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je vytvofit podklady pro kvalitni zhodnoceni
minulé, soucasné i budouci finan¢ni situace podniku, nasledné vyvodit zavéry a ucinit
spravné ekonomické a finanéni rozhodnuti. Tuto perspektivu samotné ucetnictvi
a ucetni vykazy poskytnout nemohou, protoze se vztahuji pouze k jednomu ¢asovému
okamziku (stavova veli¢ina), nebo Kk uréitému obdobi (tokova veli¢ina). Z hlediska

finan¢niho fizeni zobrazuje Gcetnictvi pouze minulost.
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K zékladnim cilim finan¢niho fizeni podniku lze podle Ruckové zaradit
»predev§im dosahovani financni stability, kterou je mozno hodnotit pomoci dvou
zakladnich kritérii:

- schopnost vytvaret zisk, zajiStovat piirastek majetku a zhodnocovat vlozeny
podnikani jako takového. Kazdy vstupuje do podnikani s mySlenkou zhodnocovani

penéz, respektive rozsifeni vlastniho bohatstvi.

- zajisténi platebni schopnosti podniku — je sice na prvni pohled cil druhotny,
nicméné je potfeba si uvédomit, ze bez platebni schopnosti (a mnoho firem si to
vyzkouSelo a vyzkousi) vétSinou neexistuje moznost firmy nadale fungovat

a predznamenavé konec podnikatelské ¢innosti dané firmy.* (Ruckova, 2008, s. 10)

,UCelem a smyslem finanéni analyzy je provést, spomoci specialnich
metodickych prostfedkti, diagnézu finan¢niho hospodateni podniku, podchytit vSechny
jeho slozky, ptipadné pifi podrobnéjsi analyze zhodnotit blize nékterou ze slozek

finan¢niho hospodareni.” (Valach, 1999, s. 91)

,Finan¢ni analyza nespada pouze do finan¢niho fizeni, ale sviij vliv ma také na
firmu jako celek; je napf. soucasti marketingové SWOT analyzy. Objektivné se pii
zpracovavani financni analyzy jedna o identifikaci slabin ve firemnim finanénim zdravi,
které by mohly v budoucnu vést k problémim, a silnych stranek souvisejicich
s moznym budoucim zhodnocenim majetku firmy. Finan¢ni analyza ma svlij vyznam
nejen uvnitf firmy, ale také pfi pohledu zvenc¢i. Napft. vnitini finan¢ni analyzy ukazuji
zaméstnancim, kam smérovat hodnoceni firemni likvidity nebo moznosti zaméfeni
vyroby. Jinym piikladem mlze byt to, ze financni analyzy mohou ptichdzet zvenci
firmy a mohou podmitiovat Gvérovy nebo investi¢ni potencial firmy. Bez ohledu na
puvod analyz, jsou jejich nastroje vzdy nebo témér vzdy stejné.* (Ruckova, 2008, s. 10)
3.4 Metody finan¢ni analyzy

Pfi vlastni finan¢ni analyze se postupuje ve tfech zakladnich krocich. Nejprve se
zanalyzuji absolutni vstupni data. Provede se o vertikalni a horizontalni rozbor (blizsi
popis viz kapitola 3.4.1). Ve druhém kroku jsou vypocitany pomeérové ukazatele.

V z4véru se vyhodnoti tyto poméroveé ukazatele a dospéje se ke koneCnym zaveérim,

popt. mohou byt stanoveny navrhy na zlepseni. (Kislingerova, 2005)
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Podle ucelu, ke kterému analyza slouzi, a dat, kterd pouziva, jsou rozliSovany

nasledujici analyzy:
1. Analyza absolutnich ukazateli (stavovych)
a) horizontalni analyza neboli analyza trendt
b) vertikalni analyza neboli procentni rozbor
2. Analyza tokovych ukazatelu:
a) analyza cash flow (CF)
b) analyza trzeb
C) analyza nakladu
3. Analyza rozdilovych ukazatelii (analyza fondi finan¢nich prostredkit)
a) Cisty pracovni kapital (CPK)
b) ¢isté pohotové prostiedky
c) dcisty penézné-pohledavkovy fond
4. Analyza pomérovych ukazatell
a) analyza rentability
b) analyzy aktivity
C) analyza zadluZenosti
d) analyza likvidity
e) analyza produktivity
5. Analyza soustav ukazateli
a) pyramidové rozklady
b) komparativné analytické metody
c) matematicko-statistické metody
d) kombinace metod
Z vyc¢tu metod a postupt finanéni analyzy podniku lze usuzovat, ze jejich pouziti

a vysledné hodnoceni se neobejde bez srovndvani se zavéry ziskanymi z dilé¢ich
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postupti, bez sjednoceni vysledk riznych piistupti a koneéné bez kvalifikovaného

ekonomického posouzeni.
3.4.1 Horizontalni a vertikalni analyza

,Vychozim bodem finan¢ni analyzy je tzv. vertikdlni a horizontalni rozbor
finan¢nich vykazt. Oba postupy umoznuji vidét ptivodni absolutni tidaje z ucetnich
vykaza v urcitych relacich, v urcitych souvislostech. (Kislingerova, 2005, s. 11) Ob¢

tyto metody by mély byt provadény jak v relativnich, tak v absolutnich ¢islech.

V piipadé horizontalni analyzy je sledovan vyvoj vybrané veliCiny v Case,
nejcastéji ve vztahu k néjakému minulému uGcetnimu obdobi. V pfipadé kvantifikace
mezirocnich zmén muze byt pouzito nékolik postupii. Mohou se vyuzit indexy (ij.
0 kolik procent se dané polozky bilance zménily oproti predchazejicimu roku) nebo
diference (tj. o kolik se dané polozky bilance zménily oproti minulému roku
Vv absolutnich ¢islech). Zjist'uji se tedy relativni a absolutni zmény jednotlivych polozek
vykazi. Pro horizontdlni analyzu se vyuzivaji data pfedev§im zucetnich vykazii

(vykazu zisku a ztraty, rozvahy) nebo z vyro¢nich zprav.

Vertikalni analyza sleduje strukturu finanéniho vykazu vztaZzenou k né&jaké
smysluplné veli¢iné (napt. k celkové bilan¢ni sumég), to znamena, Ze se na jednotlivé
polozky finanénich vykazt pohlizi v relaci k néjaké jiné veli¢iné.

V souvislosti s vertikalni analyzou se rozliSuje majetkova a kapitalova struktura
podniku. Majetkovou strukturu piedstavuji stala aktiva, ob&éznad aktiva a ptrechodna
aktiva. Jako aktivum se v tcetnictvi mysli majetek, ktery piedstavuje pro podnik
budouci ekonomicky uzitek a da se ocenit penézi. (Synek, 2000). Majetkova struktura

podniku se odviji od pfedmétu jeho ¢innosti a od jeho finanéni politiky.

Stalymi aktivy (dlouhodobym majetkem) rozumime majetek, ktery se
nespotifebovava najednou, ale opotfebovava se postupné. Mira tohoto opotiebeni je
vyjadfena odpisy, kterymi se hodnota téchto aktiv pfendsi do ndkladi podniku.
Neodepisuji se vSechna stala aktiva. Pfikladem neodepisovanych stalych aktiv mohou
byt pozemky (neopotiebovavaji se), umélecka dila a sbirky (s pfibyvajicim ¢asem se
zhodnocuji), dlouhodoby finanéni majetek. Stala aktiva se d€li na dlouhodoby hmotny
majetek, mezi ktery Ize zahrnout napi. pozemky, budovy, stavby, soubory movitych

véci (pocitace, dopravni prostiedky, stroje), dale pak na dlouhodoby nehmotny
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majetek, coz jsou ocenitelna prava (napi. know-how, licence), software. Poslednim je

dlouhodoby finan¢ni majetek, za ktery jsou povazovany cenné papiry, podily apod.

Obézna (kratkodoba, bézna) aktiva piedstavuji majetek, ktery se nespoticbovava
najednou, ale postupné, popi. proces jeho pfemény nepfesahne jeden rok. Mezi tato
aktiva fadime zasoby, dlouhodobé a kratkodobé pohledavky, financni majetek a penézni

prostiedky.

Do majetkové struktury podniku patii také piechodna aktiva neboli casové
rozliSeni (Sedlacek, 2007), kterd zahrnuji jak piechodnd aktiva, tak i pfipadnou ztratu

Z hospodareni.

Vedle majetkové struktury podniku rozliSujeme kapitalovou strukturu podniku,
ktera vypovida o tom, jak byla aktiva financovana, piedstavuje zdroj, piivod a finan¢ni
kryti majetku. Podle ptivodu (vlastnictvi) kapitalu ho délime do ti zakladnich skupin na

kapital vlastni, kapital cizi a kapital prechodny.

Vlastni kapital je kapital, ktery do podniku vlozil sam podnikatel, nebo skupina
podnikatelti. Podil vlastniho kapitalu je ukazatelem finan¢ni nezavislosti podniku. Do
vlastniho kapitalu zahrnujeme zakladni kapital — penézni a nepenézni vklady spoleénikt
do spolecnosti. Kapitalové fondy, které jsou tvofeny kapitalovymi vklady (dary,
dotacemi), nezvysuji zakladni kapital. Do kapitalovych fonda patii i tzv. emisni azio
(rozdil mezi emisni a jmenovitou cenou akcii). Do vlastniho kapitalu patti dale fondy ze
zisku (napft. rezervni fond), ned¢litelny fond (tvofi jej druzstva), statutarni fond a ostatni
fondy, dale vysledek hospodafeni béZného obdobi (zisk nebo ztrata) a nerozdéleny zisk

(¢i neuhrazena ztrata) minulych obdobi.

Cizi kapital, jsou dluhy podniku vac¢i véfitelim, které musi podnik
v budoucnosti splatit, navySené o cenu za tento zdroj kryti, o Groky. Do ciziho kapitalu
zahrnujeme rezervy, které jsou vytvareny za urcitym Ucelem (na opravy), nebo maji
obecny charakter (na rizika a ztraty z podnikani). Dalsi soucasti ciziho kapitalu jsou
dlouhodobé zavazky, které tvoii zavazky se splatnosti delsi nez 1 rok (sménky
k uhrad¢). Kratkodobé zavazky tvoii zavazky, které maji splatnost kratsi nez 1 rok a
jsou to napi. nezaplacené faktury, pljcky, nevyplacené mzdy. Do kapitalové struktury
podniku patii také pfechodnéd pasiva neboli Casové rozliseni (Sedlacek, 2007), ktera

vznikaji v disledku zasady nezavislosti ucetnich obdobi.
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3.4.2  Analyza cash flow

,Cash flow je mozné charakterizovat jako pohyb penéznich prostfedkil (jejich
prirtstek a ubytek) podniku za ur¢ité obdobi v souvislosti s jeho ekonomickou situaci.*
(Valach, 1999, s. 84). Ukazuje nam tedy realné penézni toky v podniku. Vykaz CF je
¢lenén zpravidla na 3 zakladni ¢asti, a to na CF z provozni ¢innosti (hlavni ¢innosti
podniku pfinasejici vynosy), z investi¢ni ¢innosti (dava informaci o mife investovani do
stalych aktiv) a z finan¢ni ¢innosti (promita zmény ve vysi a struktufe kapitalu firmy).
Vykaz CF je sestavovan piimou, nebo nepiimou metodou. Pfima metoda spociva ve
sledovani skute¢nych piijmi a vydajii, neptima metoda se zaklada na transformaci HV

0 nepenézni operace.

Analyza CF slouzi k hodnoceni finan¢ni stability podniku a pomaha objasnit

pfi¢iny zmén stavu penéznich prostredki.
3.4.3  Analyza Cistého pracovniho kapitalu (net working capital)

Analyza CPK je nejuzivangjsi analyza rozdilovych ukazateld. Pojem ,,&isty”
vyjadiuje, Ze kapitdl je oCiStén od obéznych aktiv, kterd jdou pouzit pouze k thradé
splatnych kratkodobych zavazkii. Pojem ,,pracovni* vyjadiuje pruznost a disponibilitu
s timto majetkem. CPK se vypo¢ita jako rozdil celkovych obé&znych aktiv a celkovych
kratkodobych zavazkl. Tento rozdil ma vliv na solventnost podniku. Pokud ma podnik
vice obéznych aktiv nez kratkodobych zavazkl, mizeme soudit, ze ma dobré finanéni
zdzemi a je likvidni. ,,CPK piedstavuje finanéni polstaF, ktery podniku umozni
pokracovat ve svych aktivitach i v pfipadé€, ze by ho potkala néjaka neptizniva udalost,

jez by vyzadovala vysoky vydej penéznich prosttedki.* (Sedlacek, 2007, s. 36).
344 Pomérova analyza14

V kapitole 3.4.1 byla fe¢ o horizontalni a vertikalni analyze. Tyto dvé analyzy
charakterizuji vyvoj jedné veli¢iny (napf. polozky rozvahy), a to v case nebo ve vztahu
k jedné vztazné veli¢in€. Na rozdil od pomérové analyzy, ktera charakterizuje vztah
mezi dvéma nebo vice ukazateli, a to pomoci jejich podilu a porovnava je mezi sebou.
Pomérové ukazatele, mezi které patfi napt. ukazatel rentability, aktivity, zadluzenosti,

likvidity, jsou nejrozsitfenéjsi metodou finanéni analyzy, protoze lze s jejich pomoci

¥ Pro tuto kapitolu bylo vyuzito vice zdroji: Sedlagek, 2007, Valach 1999, Kislingerova, 2005
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rychle a bez vétSich nakladi zjistit informace 0 zékladnich finanénich charakteristikach

podniku.

Vyhodami pomérové analyzy je to, ze Ize S pomoci jejich ukazateli provadét
trendovou analyzu (analyzu vyvoje financni situace podniku v case), komparativni
analyzu (prostorovou analyzu, kterd porovnava vice podobnych podnikli navzajem).
které¢ pak hodnoti rizika a piedvidaji budouci vyvoj, klasifikuji stavy a popisuji
zavislosti mezi danymi jevy. V nasledujicich odstavcich budou podrobnéji rozebrany

vybrané ukazatele pomérové analyzy.
3441 Analyza rentability

Ukazatel rentability (neboli ukazatel vynosnosti, ziskovosti, profitability ratios)
je nejvyuzivangjsi ukazatel, protoze informuje o ucinnosti piisobeni kapitalu, ktery byl
do podniku vlozen. Jde o ukazatel, ktery méti schopnost podniku vytvaiet nové zdroje.

Obecné 1ze rentabilitu definovat jako pomér zisku a vlozeného kapitalu:

zisk
viozenykapital

Ukazatele rentability vyuzivaji dvou zakladnich zdrojt dat a informaci — velikost
kapitalu z rozvahy a velikost zisku z vykazu zisku a ztraty. Rozdil mezi jednotlivymi
ukazateli rentability spociva vtom, jaky kapital (celkovy, vlastni, dlouhodobé
investovany) bude dosazen do jmenovatele a také jaky zisk (EBIT — zisk ptfed thradou
nakladovych troku a dané z piijmu); EBT — hospodaisky vysledek snizeny o uroky;

EAT — Cisty zisk; zisk po zdanéni navySeny o uroky po zdanéni) bude v Citateli.

Vybér kategorie zisku je zavisly na ucelu vyuziti analyzy a na jejim uzivateli.

Struény ptehled o tom, jaky druh zisku ma byt kdy pouzit, dava tabulka ¢. 1.
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Tab. ¢. 1: Kategorie zisku a jejich vlastnosti
Kategorie Predpoklady Vyhody Nevyhody
zisku
vysvétluje efektivnost ignoruje spravni a
vyroby finan¢ni rezii
Hrubé Mgéfeni vykonnosti vyroby pokud je pouzito pro kalkulace nakladt na
rozpéti | ma nejvetsi vyznam. srovnévani, ignoruje prodej vyrobki a
rozdily ve finan¢ni a zbozi mezi konkurenci
organizacni struktufe se muze lisit a kryt
skutecné vysledky
vysvétluje uéinnost fizeni ignoruje efekty
identifikuje efektivni moznych dafiovych
. fizeni, pokud efektd vyplyvajicich z
Fmanén.i struktura a dané management neovliviiuje pouziti ciziho kapitalu
EBIT presahyj 1 rozsah p.ravomoci fin. strukturu a dané
rozhodujiciho subjektu. 1ze jej vyuZivat pro
zjisténi konkurentd, ktefi
maji podobné systémy
vyroby a fizeni
zohlediuje skute¢nost, ze ignoruje snahy
Management nemiize fizeni finan¢ni struktury managementu
EBT ovliviiovat dafiovou ma4 vliv na vykonnost sniZzovat investice
povinnost. prOSﬁ‘ednictVim avéra
nebo mezindrodnich
operaci
Management ma urg. zjistuje efektivnost fizeni ¢ini management
EAT kontrolu nad trokovymi dafiovych a Grokovych odpovédnym za
naklady a dafi. povinnosti. nakladd a efektivnost zmény urokovych
vyroby a fizeni jako celku sazeb a dani

Zdroj: Stivova, Srpova, 1999, s. 94

NejpouzivanéjSimi ukazateli rentability jsou néasledujici:

1. ROA (return on assets) — ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv

ROA =

EBIT
aktiva

Ukazatel, oznacovany také jako ukazatel miry vynosu na aktiva nebo ukazatel

navratnosti aktiv, poméiuje zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na zdroj financovani
aktiv. Pokud bude v ¢itateli EBIT, pak se méfi hruba produkéni sila aktiv firmy pred
odeétenim dani a nakladovych trokd. Tento ukazatel je vhodny pii porovnavani firem

S riznymi podminkami zdanéni a s rozdilnou strukturou podnikového kapitalu.

Pokud chceme poméfit vlozené prostredky se ziskem i s uroky, které¢ vyplacime

vétitelim, dosadime do Citatele Cisty zisk po zdanéni zvySeny o zdanéné roky:
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cisty zisk + uroky (1—sazba dane)

ROA =
aktiva

Zahrnutim trokt do nékladt snizujeme zisk a tim dochézi také ke snizeni dané¢ z
pfijmu. Cena ciziho kapitalu je tak niz$i nez smluveny urok, a to 0 tuto usetfenou castku

dané.

2. ROE (return on common equity) — ukazatel rentability vlastniho kapitalu
EAT

ROE= ——MM—
viastni kapital

ROE neboli ukazatel vynosnosti vlastniho kapitalu, navratnosti vlastniho
kapitalu, hodnoti, jaky vynos piinasi kapital investovany vlastniky (akcionafi,
spole¢niky a dal§imi investory) a zda tento vynos odpovida investicnimu riziku. Pro
investory je dulezité, aby byl ROE vyssi nez uroky obdrzené pfi jiné formé investovani

(napf. obligace, terminované vklady).

3. ROS (return on sales) — ukazatel rentability trzeb
zisk

ROS = —

trzby
Do citatele lze dosadit napi. zisk pied zdanénim. Jmenovatel piedstavuje trzni
ohodnoceni vykoni podniku za urcité¢ casové obdobi, kterym mulze byt rok, mésic,
tyden ¢i den. Pro pouziti ukazatele ke srovnani ruznych firem je tieba vyloudit

zkreslujici vlivy rozdilné kapitalové skladby a upiednostnit provozni zisk EBIT.

4. 1-ROS - ukazatel nakladovosti
zisk _ trzby —zisk
trzby trzby

1-ROS =1-

Celkové naklady jsou vtomto vzorci vyjadieny jako rozdil trzeb a zisku.
Nékladovost trzeb miizeme vypocitat 1 ptimo jako podil nakladi a trzeb (i pro rtizné

nakladové druhy).
3442 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity neboli ukazatele fizeni aktiv méfi, jak efektivné podnik
hospodaii se svymi aktivy. Pokud mé podnik aktiv vice, vznikaji mu naklady zbyte¢né
a tim 1 nizsi zisk. Na druhou stranu, pokud jich ma nedostatecné mnozstvi, vzdava se
podnikatelskych pfilezitosti a ptichazi o vynosy, které by mohly z téchto potencionalné
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vyhodnych pfilezitosti vzejit. Tyto ukazatele vyjadiuji vazanost kapitalu v rtznych
formach aktiv, rychlost obratu nebo dobu obratu (doba vazanosti aktiva se uvadi ve

dnech). Nejcastéji je sledovan obrat zasob, pohledavek a aktiv.
Nasledujici ukazatele aktivity jsou témi nejpouzivanéjSimi.

1. Ukazatel obratu celkovych aktiv (total assets turnover ratio)
roc. trzby

obrat celkovych aktiv = -
aktiva

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se aktiva obrati za dané Casové rozpéti (rok).
Pokud se aktiva vyuzivaji mén¢ nez pocet obratek celkovych aktiv (zjistény jako
oborovy primér), m&l by podnik zvysit trzby nebo odprodat né€ktera aktiva. Ukazatel

obratu lze vyuzit nejen u celkovych aktiv, ale i u stalych nebo obéznych aktiv podniku.

2. Ukazatel doby obratu aktiv
aktiva

doba obratu aktiv = ———
roc. trzby

Ukazatel vyjadiuje dobu (pocet dnti), po kterou jsou aktiva vazana v podniku.
Tento ukazatel 1ze vypocitat i pro jednotlivé druhy aktiv (celkova aktiva, stala aktiva,

obé&zna aktiva) zvIast'.

3. Ukazatel doby obratu pohledavek (average collection period)
obchodni pohledavky
denni #zby na fakturu

doba obratu pohledavek =

Tento ukazatel udava primérnou dobu splatnosti pohledavek. Pocita se jako
primér pohledavek z obchodniho styku vydéleny primérem denni trzby na fakturu.
Ukazatel se mize porovnavat s béZnou platebni podminkou, pfi které podnik fakturuje
zbozi. Pokud je delsi nez bézna doba splatnosti, obchodni partner neplati své zavazky
véas. Cim vyssi je tento ukazatel, tim vice se zvysuje riziko, Ze se podnik dostane do

tzv. druhotné platebni neschopnosti, tedy nebude schopen splacet svoje zavazky.

4. Ukazatel obratu pohledavek
denni #zby na fakturu
obchodni pohledavky

obrat pohledavek =

Jde o prevraceny ukazatel doby obratu pohledavek, ktery uréuje rychlost obratu
pohledavek. Jinymi slovy, jak rychle se pfeméni pohledavky na penéZni prostiedky.
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3443 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti hodnoti vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani
a zabyvaji se vztahem mezi dlouhodobym fungovanim firmy a jeji schopnosti plnit
svoje zavazky. Pouzivani cizich zdroji ma vliv na vynosnost kapitalu i na riziko. Pomér
ciztho a vlastniho kapitalu je v riznych zemich i v riznych podnicich s rozdilnou
¢innosti odlisny. Obecné plati, ze vlastni kapitdl ma byt vyssi nez cizi, protoze cizi
kapital je nutné splacet. Analyza zadluzenosti neni pouze negativni charakteristika
podniku, protoze pokud ukazatel roste, mize se zlepSovat celkova rentabilita a tim
dochazi i k vyssi trzni hodnoté podniku, samoziejmeé se zaroven zvysuje riziko finanéni

nestability.

K analyze finan¢ni zavislosti se vyuzivaji napi. nasledujici ukazatele.

1. Ukazatel celkové zadluZzenosti (debt ratio)

, . cizi kapital
celkova zadluzenost = —p
celkova aktiva

Cim je tento ukazatel, nazyvany také ukazatelem dluhu na aktiva nebo
koeficientem napjatosti, niz$i, tim je vétsi podil vlastniho kapitalu a podnik je tak méné
zavisly na cizim kapitalu a tim vétsi ma divéru u veéfiteld. Na druhou stranu majitelé
podnikii preferuji tento ukazatel nizsi, protoze vlastni kapital je drazsi nez cizi kapital.

Tento ukazatel roste linearné do 100%.

2. Kvéta vlastniho kapitalu (equity ratio)

.., viastni kapital
kvota vlastniho kapitalu = —p
celkova aktiva

Tento ukazatel je dopliikkem ukazatele celkové zadluZzenosti. Soucet obou
ukazateld je roven jedné. Ukazatel vyjadiuje vybavenost podniku vlastnim kapitalem,

jeho finanéni nezavislost.

3. Koeficient zadluZenosti (debt to equity ratio)
cizi kapital

Koeficient zadluZenosti = - —
viastni kapital
Tento ukazatel vyjadiuje miru zadluzenosti podniku se stejnou vypovidaci

schopnosti jako celkovd zadluzenost. Tento koeficient roste exponencialné¢ az k oo.
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Prevracena hodnota tohoto ukazatele se oznaCuje jako mira finanéni Samostatnosti

podniku.

4. Ukazatel arokového Kkryti (interest coverage)
EBIT
uroky

urokové kryti =

Urokové kryti dava analytikovi informaci o tom, kolikrat je vys$si zisk nez
zaplacené uroky, jinymi slovy urcuje schopnost podniku splacet piijaté uvéry, ¢i
piijimat nové uveéry. Vyse troku (fixni ndklad) a jeho podil na zisku je dulezity ukazatel
finanéni stability a celkové jistoty podniku. Pokud by byl ukazatel rovny jedné, bylo by
potieba na zaplaceni uroku cely zisk a na akcionare by nezbylo nic. Pfevracena hodnota

ukazatele se nazyva urokové zatizeni a je dopliikem K hodnoceni vynosnosti.
3444 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity jsou svazany, resp. navazuji na ukazatele finan¢ni
zadluzenosti. Likviditou rozumime souhrn vSech potencidln¢ likvidnich prostredkd,
kterymi podnik disponuje pro tthradu svych zavazku. V souvislosti s likviditou je mozné
setkat se s pojmem solventnost. ,,Solventnost je obecnd schopnost podniku ziskat
prostifedky na thradu svych zavazku.“ (Valach, 1999, s. 108) Jde o relativni piebytek
aktiv nad zavazky. ,Likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zavazky. Je
méfitkem kratkodobé nebo okamzité solventnosti. Likvidnost je jednou z charakteristik
konkrétniho druhu majetku. OznaCuje miru obtiZznosti transformovat majetek do
hotovostni formy.*“ (Valach, 1999, s. 108) Aby byl tedy podnik solventni, musi byt
likvidni. Ukazatele se d€li podle likvidnosti jednotlivych polozek aktiv.

Typickymi pfedstaviteli ukazatelt likvidity jsou nasledujici Ctyfi.
1. UkKkazatel bézné likvidity (current ratio)

vyt e obézna aktiva
bézna likvidita =

kratkodobé zavazky

Bézna likvidita (mobilita, bézna mira, celkova likvidita) urcuje, kolikrat
pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Jinymi slovy, kolikrat by podnik
uspokojil své veétitele, kdyby zménil vSechna obé&zna aktiva v jednom okamziku
V hotovostni penize. Protoze veéfitelé podstupuji riziko, ze jejich zdvazky nebudou

splaceny, umoziuje jim tento ukazatel udélat si predstavu o tom, do jaké miry jsou
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jejich kratkodobé investice chranény hodnotou aktiv jejich obchodniho partnera. Cim je
ukazatel bézné likvidity vyssi, tim 1épe. Vypovidaci schopnost ukazatele zavisi na
struktufe aktiv a na druhu odvétvi podnikani. U zasob je dilezita jejich velikost a je
nutné, aby byly spravné ocenény. U pohledavek se pak posuzuje, zda je jiz piekro¢ena
doba splatnosti, nebo jsou uz nékteré pohledavky nedobytné. Hodnota ukazatele by
méla byt vyssi nez 1,5.

2. Ukazatel pohotové likvidity (quick ratio)

obebez aktiva— zasoby
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita =

Tento ukazatel vylucuje ¢ast obéznych aktiv, a to ty nejméné likvidni, kterymi
jsou zasoby (material, polotovary, hotové vyrobky atd.). V Citateli budou zahrnuty jen
nasledujici polozky: penézni prosttedky (v hotovosti, na bankovnich uctech),
kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohledavky ocisténé od téch pochybnych
a nesnadno vymahatelnych. Z analyticky divodu se doporucuje porovnavat mezi sebou
béznou a pohotovou likviditou. Pokud je pohotova likvidita podstatné nizs$i nez bézna,
maji zasoby ve struktufe aktiv pfilisnou vahu. Pohotova likvidita podniku by méla byt
vyssi nez jedna.

3. Ukazatel okamzité likvidity (cash ratio)

e g enezni prostredky+ ekvivalen
okamzita likvidita = penezim p 24 by

okamzite splatmé zavazky

Ukazatel okamzité likvidity vyjadiuje schopnost podniku uhrazovat své pravé
splatné dluhy. V ¢itateli maji svoje misto penézni prostiedky v hotovosti a na béznych
uétech a jejich ekvivalenty (napf. volné obchodovatelné kratkodobé CP, splatné
pohledavky, sméne¢né dluhy a Seky). Hodnota tohoto ukazatele by méla byt vyssi nez
0,2.

3.4.45 Analyza produktivity

Analyza produktivity mtze obsahovat n€kolik ukazatelti (napf. produktivita
prace z ptidané hodnoty, primérnd mzda, produktivita prace z trzeb), které podavaji
informaci o vykonnosti podniku ve vztahu k nakladim na zaméstnance. V této praci je

zamé&fena pozornost na ukazatel pfidané hodnoty na zaméstnance.
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1. Ukazatel pridané hodnoty na zaméstnance

pridana hodnota
pocet zamestnancu

Pfidana hodnota za zaméstnance =

Ukazatel podava informaci o velikosti pramérné ptidané hodnoty, kterou

vyprodukoval jeden zaméstnanec.
3.45 Hodnotova analyza

Hodnotové ukazatele vykonnosti hodnoti vysi dosazeného ekonomického zisku.
Pokud totiz firma vykazuje kladny hospodatsky vysledek, nemusi dosahovat kladného
ekonomického zisku. Ekonomicky zisk v sob¢ zahrnuje nejen explicitni naklady (Gcetni
naklady), které jsou zachyceny ve vykazu zisku a ztraty a ptedstavuji piipady nakladi,
které vykazujeme v ucetnictvi. Tento zisk zohlediiuje i tzv. implicitni naklady (jinymi
slovy naklady obétované ptilezitosti, oportunitni naklady), které predstavuji ndklady na
vlastni kapital. Ekonomicky zisk je pfebytek vynosi, které firm¢ ziistanou po splaceni
sluzeb vyrobnich faktor vcetné vlastniho a ciziho kapitalu. Predstavitelem této analyzy

je napt. ukazatel EVA — ukazatel ekonomické ptidané hodnoty.
3451  Economic Value Added (EVA)®

Ukazatel EVA piedstavuje absolutni ¢astku zvySeni hodnoty vlastnictvi
vlastniki podniku a je rozhodujici pro hodnoceni podniku investory. Ukazatel méfi

vykonnost podniku pomoci ekonomického zisku.

Ekonomicky zisk je pak definovan jako vydélek, ktery piesahuje naklady
(pozadovanou vynosnost) kapitalu. Tyto ndklady zahrnuji jak ¢asovou hodnotu penéz,
tak pfirazku za riziko.

Dal$im moznym zplsobem vypoctu EVA je:

EVA = VK * (ROE —n,)

kde:
VK ... je vlastni kapital;
ROE ......... je rentabilita vlastniho kapitalu, tedy ROE = CHV/VK ,

% prevzato z: VACIK, Emil. Prezentace k piedmétu KPM/SMA. [online] Plzen: ZCU 2011, [cit. 2012-02-08]

Dostupné z: http://www.portal.zcu.cz
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Ny.oeennennnns. jsou naklady vlastniho kapitalu.

Nv=Rg+ rLa+rp+res+ rest
kde:
Rg... bezrizikova mira vynosnosti

lLa ... prémie za likviditu akcii
rea= (3-VK)?/1,682
VK>3 mld. KE — ra=0%
VK <100 mil. K¢ — 1 a = 5%

Ip ... prémie za podnikatelské riziko (v zavislosti na ROA)

re= (ROAo - ROA)**10/ROAG
ROA > ROAg— 1p = 0%
ROA <0 — 1p = 10%

I'es ... prémie za riziko finan¢ni nestability (podle ukazatele bézné likvidity)

res = (150 — BL)%/250
BL>150% — res = 0%
BL<100% — res =10%

IesT ... prémie za riziko z finanéni struktury (podle ukazatele urokového kryti)

rest = (3-UK)**10/4
UK>3 > res7=0
UK <1 — rest=10%

ROAg — oborovy primér

Mohou nastat tfi situace:
EVA > 0 => firma produkuje vice, nez ¢ini ndklady vynakladané na kapital.
EVA =0 => firma piesn¢ uspokojuje o¢ekavani vlastniki;

EVA <0 => firma netvofi planovanou hodnotu.
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4 ANALAZYZA VYBRANEHO PODNIKU

V této ¢asti prace budou provedeny konkrétni vypocty zvolenych ukazatelt u
vybraného podniku ComWa spol. s r.0. Ve finanéni analyze se vychazi z Gcéetnich
vykazu spole¢nosti ComWa spol. sr.o. (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz CF) za
obdobi 2004-2011. Vypocty a komentafe z obdobi 2004 — 2007 vychézi z bakalarské
prace ,,Hodnoceni ekonomické situace podniku ComWa spol. s 1. 0. a stanoveni navrhu

na jeji zlepSeni®.

K vypocétim a také ke konstrukci tabulek a grafii byl vyuzit program Microsoft
Excel. Pfi srovnani nékterych ukazatelti s oborovym primérem byly vyuzity souhrnné

tdaje zpracovatelského primyslu podle CZ-NACE™,

Budou hodnoceny vzdy zvlast' roky pied krizi (2004 — 2007) a poté roky krize
(2008 — 2011). V nasledujici kapitole bude pak provedeno shrnuti a zhodnoceni, zda se

krize na podniku néjakym zptisobem projevila a pokud ano, tak jak.
4.1 Analyza absolutnich ukazatelt
41.1 Vertikalni analyza rozvahy

Ve vertikalni analyze rozvahy ComWa spol. s r.0. budou analyzovany pouze
nejdulezitéjsi polozky. Vybrané polozky aktiv a pasiv se nachazeji v ptehledné tabulce
¢. 2. Vsechny polozky jsou vztazené k celkovym aktivim. Pro uplnost je v pfiloze A

uvedena rozvaha firmy ComWa spol. s r.0. v nezkracené formé.

% Edicni plan 2004-2007. [online] Praha: Cesky statisticky ufad, 2010, Aktualizace 6.11.2009, [cit. 2010-02-02]
Dostupné z: http://www.czso.cz/csu/2009edicniplan.nsf/p/8006-09 a Edicni plin 2006-2009. [online] Cesky
statisticky tfad, Aktualizace 15.12.2012, [cit. 2012-03-15] Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/2011edicniplan.nsf/publ/8006-11-r_2011
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Tab. €. 2: Procentni podil vybranych poloZek aktiv 2004-2011

2005 2007 2009 2011
AKTIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
DLOUHODOBY MAJETEK 36,3% |333% |34,0% |368% |39,1% |38,0% |44,4% |439%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,7% 0,6% 0,4% 0,3% 0,2% 0,1% 0,0% 0,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 356% |32,7% |33,7% [365% [389% [379% |444% |43,9%
Stavby 292% |255% |231% |29,4% |27,8% |282% |31,8% |22,9%
Samostatné movité véci a soubory mov. véci | 7,1% 7,9% 6,2% 6,8% 10,5% |8,6% 10,8% |19,4%
Dlouhodoby finanéni majetek 00% |00% |00% |00% |00% |00% |00% |0,0%
OBEZNA AKTIVA 58,7% |63,4% |63,6% [581% |58,0% |612% |54,9% |555%
Zasoby 15,6% |13,7% |10,9% |10,8% |12,6% |10,0% |14,2% |18,4%
Dlouhodobé pohledavky 00% |00% |00% |00% |00% |00% |00% |0,0%
Kréatkodobé pohledavky 11,6% |13,1% |18,0% |182% |185% |6,0% |6,7% |9.2%
Finan¢ni majetek 31,5% |365% |347% |292% |269% |452% |34,1% |27,9%
Utty v bankéch 313% [36,4% |34,6% [29,0% |268% |451% |34,0% |27,8%
OSTATNI AKTIVA - piechodné tiéty aktiv 5,0% 3,3% 2,3% 5,1% 2,9% 0,8% 0,7% 0,6%

Zdroj: rozvaha (vlastni zpracovani)
4111 Aktiva 2004 — 2007

Z vertikalni analyzy ComWa spol. s r.o. je patrné, ze se podil jednotlivych
polozek aktiv vyznamné neménil. Nejvyznamngjs$i ¢ast aktiv podniku tvoii vice jak
poloviéni podil ob&znych aktiv. Stala aktiva se na celkovych aktivech podili jen
pfiblizné 35 procenty, z toho bezméala 100% tvoii dlouhodoby hmotny majetek. Nejveétsi
¢ast dlouhodobého hmotného majetku tvoii stavby. K cemu jsou firmou vlastné
vyuzivany? Nejvétsi polozku staveb tvofi vyrobni hala v Presticich za pofizovaci cenu
13 389 509 K¢&. Dalsi stavby, které ComWa spol. sr.o. vyuziva, jsou napft. lakovna,

dilna ¢i obytny diim, ktery slouzi jako ubytovna a kancelare.

Firma nevlastni Zadny dlouhodoby finan¢ni majetek, na rozdil od kratkodobého
finan¢niho majetku, ktery tvofi témeét polovinu obézného majetku (primémé 31% -
20758 000 K¢ kratkodobého finan¢niho majetku z primérnych 38 387 000 K¢
ob¢éZzného majetku). Ob&zna aktiva tvoii déale pak pfedevs§im kratkodobé pohledavky
(pramérné 15,9%) a zasoby (primeérme 12,7%). Co se tyce struktury finanéniho majetku,
podnik disponuje po celé sledované obdobi vice jak 99% finan¢nich prostfedkd na
béznych uctech, zbytek je tvofen penéznimi prostiedky v hotovosti (74 000 K¢-114 000
K&)', Tato skladba je pro sledovanou firmu zcela b&ni. Mnozstvi prostiedki na
pokladné je dostate¢né pro thradu drobnych vydaji, napf. na nakup kancelarskych

potieb.

17 Castky v absolutnich &islech u vertikalni analyzy aktiv a pasiv jsou k nalezeni v piiloze C.

40




41.1.2 Aktiva 2008 — 2011

Struktura aktiv zustava v podstaté stejna jako v obdobi 2004 — 2007.

Nadpolovi¢ni ¢ast celkovych aktiv tvofi obéznd aktiva a znich nejvétsi podil tvofi

finan¢ni majetek.

Tab. €. 3: Procentni podil vybranych polozek pasiv 2004-2011

2005 2007 2009 2011
PASIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
VLASTNI KAPITAL 92,4% |912% |92,0% |92,1% |92,6% |94,3% |915% |92,4%
Zakladni kapital 02% [02% [02% [02% |02% |02% |02% |0.2%
Kapitélové fondy 00% [00% [00% |00% |00% |00% |00% |00%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,04% |0,04% |0,04% |0,04% |0,04% |0,04% |0,04% |0,03%
Hospodéisky vysledek minulych let 83,3% |78,3% |80,4% |82,0% |83,8% |90,1% |76,0% |61,5%
Nerozdéleny zisk minulych let 83,3% |78,3% |80,4% |82,0% |83,8% |90,1% |76,0% |61,5%
HV bézného uéetniho obdobi (+/-) 89% |[12,7% [11,3% [99% |86% |40% [153% |30,7%
CIZi ZDROJE 71% [82% |[74% |75% |73% |54% |7,7% |6,7%
Rezervy 00% |00% [00% |00% |00% [00% |00% |00%
Dlouhodobé zavazky 1,2% |14% [15% [13% [16% |1,7% |21% |1,6%
Kréatkodobé zavazky 59% [69% |59% [62% |57% |[37% |56% |51%
Bankovni Gvéry a vypomoci 00% |00% [00% |00% [00% |00% |00% |0,0%
OSTATNI PASIVA - prechodné titty pasiv | 0,50% | 0,56% |0,61% |0,34% |0,04% |0,31% |0,81% |0,93%

Zdroj: rozvaha (vlastni zpracovani)
4113 Pasiva 2004 — 2007

Pokud se podivame na stranu pasiv, vidime, ze vice nez 92,5% (okolo
58 805 000 K¢) pasiv tvori vlastni kapital, jehoz vyvoj je béhem sledovaného obdobi
pomérné stabilni a pfiliS se neméni, zbylad ¢ast je tvofena cizimi zdroji (v priméru
4766 000 K¢&). NejvyznamnéjSi cast vlastniho kapitalu tvoii hospodaisky vysledek
minulych let. Jde o nerozdéleny zisk minulych let. Ve vSech letech se podili na
celkovych pasivech hodnotou pies 80%, kromé roku 2005, kdy jeho hodnota dosahuje
»pouze“ 78,3%. Velikost podilu zdkladniho kapitalu a rezervnich fondt se po celou
dobu nijak neméni, polozky zlistavaji na stejnych hodnotach. Firma ComWa spol. s r.o.

nema zadné kapitalové fondy.

Co se tyCe strany pasiv konkrétné cizich zdroj, ty zaujimaji velikostné na
celkovych pasivech primémeé 7,6%. Mlizeme si vSimnout, ze dlouhodobé zavazky se
skladaji pouze z polozky odlozené¢ho danového zavazku. Odlozeny danovy zavazek
vznika z rozdilného stanoveni nékterych nakladovych polozek, v piipadé ComWa spol.

s 1.0. z odpist, stanovenych podle ucetnich a danovych pravidel. S odlozenou danovou
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pohledavkou se u spole¢nosti ComWa spol. sr.o. za sledované obdobi 2004-2007

nesetkame.

Podnik necerpa po celé zkoumané obdobi zadny Uvér a nevyuziva zadnych
bankovnich vypomoci. | kdyz je u vétSiny podnika obvyklé, Zze bankovni uvéry a jiné
vypomoci tvoii urcitou Cast pasiv. V ptipad¢ pfili§ drahych stroji a zafizeni vyuziva
leasing. Jako konkrétni pfipad majetku pofizeného na leasing mlze byt uveden
automobil Audi za pofizovaci cenu 2011 000 K¢ a laserovy vypalovaci stroj
TRULASER-3530 za potizovaci cenu 13 920 000 K¢. Na leasing je pofizeno 8
z celkového poctu 40 strojii v majetku firmy. Zadny z leasingi jiz neni aktivni, v§echny
byly fadn¢ splaceny. Posledni byl splacen v unoru 2009. Podil cizich zdrojt je relativné
nizky. Vyhodou nizkého podilu cizich zdroji v pasivech je nizkd zadluZenost firmy
ComWa spol. s r.o. a zvySena moznost ziskani avéru na eventualni rozvoj podniku
(vyroby). Nejvyznamnéjsi polozkou cizich zdroju jsou kratkodobé zavazky, které jsou

tvoreny predevsim zavazky z obchodnich vztaht.

ComWa spol. s r.o. disponuje malym objemem cizich zdroju. Kromé leasingu

vyuzivé jako dalsi zdroj kryti provozni prostfedky.
4.1.1.4 Pasiva 2008 — 2011

Miuzeme si pov§imnout, ze podil vlastniho a ciziho kapitalu v letech 2008 -2011
se oproti pfedchazejicimu cCtyfletému obdobi vyrazné nemeéni. V roce 2009 vyznamné
klesa HV za bézné obdobi. V roce 2010 a 2011 dochazi naopak K vyraznému zvySeni
podilu HV za béZzné icetni obdobi na celkovych pasivech, zvySuje se na 15,3% (2010) a

na 30,7% (2011). Priciny tohoto ristu budou rozebrany v horizontéalni analyze.
4.1.2  Horizontalni analyza rozvahy

Pfi hodnoceni stavovych ukazateli pomoci horizontdlni analyzy se vychazi
z tabulky €. 4, ve které se objevuji stejné jako u vertikalni analyzy jen n€které polozky
z rozvahy, protoze praveé ty jsou soucasti hodnoceni. Pro Gplnost je v ptiloze A uvedena

rozvaha firmy ComWa spol. s r.0. v nezkracené forme.
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Tab. €. 4: Horizontalni analyza vybranych poloZek aktiv rozvahy 2004-2011 (v tis. K¢)

relativni zména

absolutni zména

2006 2008 2010 2006 2008 2010
AKTIVA CELKEM 12,1% | 7,6% -2,8% 4,3% -4,3% -13,0% 335% [6778 [4765 |-1905 |[2815 |-2926 |-8537 |19076
DLOUHODOBY MAJETEK 3,0% 10,0% | 5,0% 10,8% |-6,9% 1,5% 32,2% | 604 2085 |[1140 |2606 |[-1850 |375 8118
Dlouhodoby nehmotny majetek -7,1% -258% |-24,8% |-43,7% |-559% |-100,0% -27 -91 -65 -86 -62 -49 35
Dlouhodoby hmotny majetek 3,2% 10,6% |5,3% 113% |-6,7% 1,7% 32,0% |631 2176 |1205 |2692 |-1788 |424 8083
SMV a soubory mov. véci 251% |-154% |5,9% 61,5% |-21,4% |9,5% 140,0% | 990 -760 248 2722 |-1532 |536 8610
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0
OBEZNA AKTIVA 21,1% |8,0% -112% | 4,1% 1,0% -220% |350% |6912 |3168 |-4801 |1558 |380 -8788 |10926
Zasoby -1,5% -145% | -4,0% 21,9% |-24,0% |23,0% 733% |-127 |-1246 |-294 1548 |-2067 |1508 5899
Material 7,8% -13,5% |20,1% -3,0% -254% | 32,3% 20,2% | 382 -710 914 -164 -1345 |1278 1056
Vyrobky -14,0% |-20,7% |-43,3% |113,7% |-18,3% |4,5% 179,0% |-530 |-672 -1118 (1664 |-573 116 4780
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 2712% |474% |-1,9% 6,2% -69,1% |-2,6% 843% [1760 [3903 |-231 742 -8 745 |-103 3207
Pohledavky z obchodnich vztahi 94,1% 34,0% -2,1% 4,8% -72,0% | 11,9% 86,2% 3741 (2625 |-212 487 -7646 | 352 2 862
Finan¢ni majetek 30,0% [2,2% -18,3% |-3,8% 60,8% |-34,5% 9,4% 5279 |511 -4276 |-732 11192 |-10193 |1820
Penize -7,9% -29,5% |52,7% -451% | -1,6% -39,3% 127,0% |-9 -31 39 -51 -1 -24 47
Uéty v bankéach 30,2% | 2,4% -18,5% | -3,6% 61,1% |-34,4% 9,2% 5288 | 542 -4 315 |-681 11193 |-10169 |[1773
OSTATNI AKTIVA — prech. Giéty aktiv -26,3% |-23,6% |111,0% |-40,4% |-73,2% |-23,3% 7,8% -738 | -488 1756 |-1349 |-1456 |-124 32

Zdroj: rozvaha (vlastni zpracovani)
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Tabulka horizontalni analyzy rozvahy zahrnuje vzdy procentni zménu dané
polozky oproti pfedchazejicimu roku a kromé toho vyjadieni jednotlivych zmén

V absolutnich ¢islech.
4121 Aktiva 2004 — 2007

Pti zjistovani trendu rozvahovych polozek bylo zjisténo, ze celkova aktiva firmy
ComWa spol. s r.0. maji za celé zkoumané obdobi 2004 — 2007 rostouci trend, pouze
v roce 2007 byl zaznamenan nepatrny pokles, a to 0 2,8% (1 905 000 K¢). Tento pokles
nemuze byt zptisoben zménami stalych aktiv, protoze ta v roce 2007 rostou. VIiv na
snizeni celkovych aktiv ma pokles polozky obéznych aktiv, konkrétn€¢ snizeni
finan¢niho majetku - stavu penéz na bézném uctu o 4 276 000 K¢. Divodem tohoto
poklesu je vybér podilu na hospodaiském vysledku majitelem firmy pro soukromou

potiebu.

Protipolem poklesu celkovych aktiv v roce 2007 je jejich nejvétsi nartust o 12,1%
(6 778 000 K¢), a to vroce 2005. Na této zméné se podili predevsim rust ob&éznych
aktiv 0 21,1% (stala aktiva rostou pouze o 3% - 604 000 K¢). Pokud se podivame na
rust konkrétnich polozek obé&znych aktiv, vidime, Zze finan¢ni majetek spolecnosti se
zvysil o celych 30% (5 279 000 K¢) a kratkodobé pohledavky se zvySuji o 27,2% (tato
zména neni tak vyznamna, protoze podil kratkodobych pohledavek na obéznych
aktivech je nizky). Davodem vyvoje finanénich prostiedkit na BU a kratkodobych
pohledavek v roce 2005 je vysoky obrat vtomto roce pii stile pomérné vyhodném

kurzu koruny vic¢i euru.
4.1.2.2 Aktiva 2008 — 2011

V letech 2008 — 2011 dochazi k vyraznym zménam celkovych aktiv. Konkrétné
v roce 2009 piibylo na BU pies 11 mil. K& Dtivodem bylo ukonéeni veskerych leasingfi
(posledni splacen v unoru 2009). Firma zacina platit pouze bézné provozni vydaje, a
proto finan¢ni prostfedky rychle piibyvaji. Pti¢inu poklesu aktiv o 13%, coz je celych
8 537 000 K¢ v roce 2010, najdeme v poklesu ob&znych aktiv, a to v ubytku penéznich
prosttedklt z bézného uctu spolecnosti ComWa spol. sr.0. o cca 10 mil. K& Tento
pokles zptsobil vybér prosttedkli majitelem firmy pro své ucely. V roce 2011 roste
hodnota polozky dlouhodobého hmotného majetku. Byl pofizen novy  stroj
TRUMATIC, ktery nebyl pofizen ani na leasing, ani na Uvér, ale z prostredki, které

firma vydélala v minulych letech.
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V roce 2009, coz je pro firmu ,,nejkrizovejsi“ rok, kdy klesa objem zakazek vice
jak 3x, se snizuje velikost pohledédvek z 10,6 mil. K¢ na 2,9 mil. K¢ Opakem roku 2009
je rok 2011. Zakaznici objednavaji tolik, Ze v nékterych mésicich musi zaméstnanci
chodit do prace i v sobotu nebo v nedéli, aby stihli vyrobit v¢as pozadované mnozstvi
vyrobki. V tomto roce se i na rozdil od ostatnich let produkuje v celém mésici prosinec.
Roste tedy polozka pohledavek z obchodnich vztahti (o necelé 3 mil. K¢) a také velikost

zasob (0 5899 000 K¢). Tento rust ma vliv na vysi obéznych aktiv, jejichz hodnota

stoupa téméi o 11 mil. K¢.
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Tab. ¢. 5: Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv rozvahy 2004-2011 (v tis. K¢)

relativni zména

absolutni zména

2006 2008 2010 2006 2008 2010

PASIVA CELKEM 12,13% | 7,60% | -2,82% |4,30% -4,28% | -13,05% |33,53% 6778| 4765| -1905| 2815| -2926| -8537| 19076
VLASTNI KAPITAL 10,65% |8,49% |-2,63% |4,82% -2,54% -15,60% |34,79% |5504 |4854 |-1628 [2911 |-1607 |-9624 |18116
Zékladni kapital 0,00% |0,00% |0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,00% |0,00% |0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 0 0 0 0
Hospodatsky vysledek minulych let 533% |10,57% |[-0,89% |6,54% 2,88% -26,58% | 8,06% 2481 |5183 |-483 3516 |[1651 |[-15661 |3485
HV bé&zného Gcetniho obdobi (+/-) 60,96% |-4,12% |-14,96% |-9,30% |-55,19% |228,24% |168,52% |3023 |-329 |-1145 |-605 |-3258 |6037 14 631
ClZi ZDROJE 30,46% |[-2,90% |-1,79% |1,95% -29,66% |23,33% |16,48% |1206 |-150 |-90 96 -1489 |824 718
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 26,42% |19,40% |-14,80% |24,63% |3,92% 5,00% 0,00% 181 168 -153 217 43 57 0
Kréatkodobé zavazky 31,31% |-7,40% |1,58% -2,99% [-39,05% |[32,08% |22,74% |1025 |-318 |63 -121  |-1532 |767 718
Bankovni tivéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0 0
OSTATNI PASIVA — piech. ity pasiv 2429% | 17,53% |-45,72% |-86,49% |566,67% |131,50% |52,27% |68 61 -187 -192 170 263 242

Zdroj: rozvaha (vlastni zpracovani)
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41.2.3 Pasiva 2004 — 2007

Dale bude rozebrana druha ¢ast rozvahy, kterou tvoii pasiva. Z tabulky ¢. 5 je
ziejmé, ze trend celkovych pasiv ma stejny vyvoj, jako je tomu u celkovych aktiv.
Dutvodem poklesu celkovych pasiv o 1 905 000 K¢ v roce 2007 oproti roku 2006 je
pfedevsim snizeni vlastniho kapitdlu. Na snizeni vlastniho kapitalu se podili pokles
vysledku hospodateni za bézné ucetni obdobi o 1 145 000 K¢&, coz je nejvétsi propad
HV za ctyileté obdobi, ale i presto je HV za bézné obdobi kladny - 6 508 000 K¢. Na
nejvetsi narast celkovych pasiv v roce 2005 o 12,1% (6 778 000 K¢&) ma vliv jak
zvySeni vlastnich zdroji, tak zvyseni cizich zdroji. Vlastni zdroje se zvysuji sice pouze
0 10,7%, nicméné na zaklad¢ toho, Ze tvoii pfevaznou ¢ast pasiv, jde o zvySeni zasadni
(5504 000 K¢). Naproti tomu vysoké procentni zvySeni cizich zdroji o 30,5%

pfedstavuje zménu oproti pfedchozimu roku jen o 1 206 000 K¢.

Dutvodem témét dvojnasobného zvyseni HV bézného obdobi v roce 2005 oproti
predchazejicimu roku je vysoky obrat v roce 2005 a vyhodny kurz ¢eské koruny vici
neustalym posilovanim kurzu koruny vici euru a soucasny nariist ndkladd, predevsim

na mzdy, na energie a na material.
4124 Pasiva 2008 — 2011

Vysledek HV za béZného obdobi pokracuje od roku 2005 do roku 2009
Vv klesajicim trendu. Zvrat nastava v roce 2010, kdy HV roste o 6 mil. K¢ a v dalSim
roce o dalSich 14,6 mil. K¢. Rozbor tohoto vyvoje bude podrobnéji rozebran v analyze
vykazu zisku a ztraty, protoze s ni blize souvisi. Rast HV v 2011 se velkou mérou podili

na rustu vlastniho kapitalu (o 18,1 mil. K¢).
4.1.3  Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Nyni budou prozkoumany polozky vykazu zisku a ztraty podle jednotlivych
zakladnich Urovni. Nejprve provozni HV, poté finanéni HV, dile mimotadny HV a
nakonec HV za béznou ¢innost a HV za tcetni obdobi. K leps§imu zorientovani nam
pomuze tabulka ¢. 6 s vybranymi polozkami vykazu zisku a ztraty, ktera je vlozena

pfimo do textu.
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Tab. €. 6: Vyvoj vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty 2004-2011 (v tis. K¢)

relativni zména

absolutni zména

2006 2008 2010 2006 2008 2010
Vykony 1,2% 7,0% 2,8% -5,1% | -27,7% 10,1% 52,7% | 1068| 6134| 2584| -4923| -25351| 6695| 38400
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 2,3% 7,3% 3,4% -8,0% | -25,5% 8,6% 465% | 1947| 6389| 3245| -7831| -22954| 5779 | 33787
Zména stavu zasob vlastni vyroby -186,8% 44,9% 59,3% | -242,8% | -142,2% | -131,9% | 2005,7% | -1117| -233 -446 | 2909 -2 433 952 | 4613
Aktivace -9,2% | -99,5% | -100,0% -100,0% 238 -22 -215 -1 36 -36 0
Vykonova spotieba -4,9% 7,8% 9,0% -3,9% | -34,9% 1,4% 35,8% | -2633| 3954 | 4924| -2326| -20091 510 | 13584
Spotieba materialu a energie 0,02% 8,5% 4, 7% -5,5% | -39,3% 24,4% 41,3% 6| 2676 1604| -1969| -13264| 5012| 10548
Sluzby -11,9% 6,6% 16,0% -15% | -28,7% | -26,6% 244% | -2639| 1278| 3320 -357 -6 827 | -4502 3036
PRIDANA HODNOTA 11,2% 5,9% -6,0% -7,1% | -15,5% 21,5% 71,0%| 3701| 2180| -2328| -2609| -5260| 6185| 24816
Osobni naklady 3,1% 9,7% 2,8% -0,9% | -21,0% 14,0% 29,5% 760 | 2424 762 -262 -5848 | 3093 7415
Mzdové naklady 3,6% 9,8% 2,9% -1,1% | -19,4% 13,3% 29,7% 627 | 1755 566 -229 -3893| 2151 5431
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 3,7% 9,9% 2,6% -1,2% | -25,3% 16,4% 30,8% 226 618 180 -87 -1768 853 1872
Socidlni ndklady -11,5% 7,1% 2,1% 6,9% | -22,3% 13,7% 15,1% -93 51 16 54 -187 89 112
Ostatni provozni vynosy 6,4% 22,1% 13,5% -8,0% | -41,5% 52,5% 33,6% 118 431 322 -215 -1 032 765 747
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 38,9% “A7% | -243% | -292% | -10,7% 99,8% | 158,3%| 3369| -564| -2779| -2534 -656| 5475| 17354
Nakladové uroky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni finanéni vynosy 11,6% -1,9% 68,5% | 1945% | -57,4%| -615% | 128,1% 103 -19 665| 3182 -2765| -1262 1013
Ostatni finanéni naklady 26,2% 3,3% -5,8% 61,3% 20,7% | -72,0% 41,9% 502 80 -144 | 1444 787 | -3302 539
FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 37,6% -31% | -71,4% | -444,4% | -288,2% | -84,6% | -99,2% -353 40 895| 1591| -3554| 1963 355
HV ZA BEZNOU CINNOST 61,0% -4,1% | -15,0% -93% | -552% | 228,4%| 168,4% | 3023| -329| -1145 -605| -3258| 6040| 14628
MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 61,0% -41% | -15,0% -9,3% | -55,2% | 228,4% | 168,4% | 3023| -329| -1145 -605| -3258| 6040| 14628
Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim 39,1% -49% | -185% | -113%| -57,1% | 234,9% | 167,0%| 3016| -524| -1884 -943| -4210| 7438| 17709

Zdroj: vykaz zisku a ztraty (vlastni zpracovani)
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Stejné jako u horizontalni analyzy rozvahy jsou v tabulce horizontalni analyzy
vykazu zisku a ztraty uvedeny zmény danych polozek oproti pfedchazejicimu roku

procentné i v absolutnich ¢islech.
4131 Vykaz zisku a ztraty 2004 — 2007

Prvni sledovanou polozkou je provozni vysledek hospodaieni, jehoz hodnoty
dosahuji v celém sledovaném obdobi kladnych hodnot. Polozka hospodatského
vysledku roste pouze v roce 2005, a to 0 38,9% (3 369 000 K¢). Tento rust je dan
rastem trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb (o 1947 000 K¢&) — rostla velikost
zakazek predev§im z Némecka - klesajicimi ndklady na sluzby (o 2 639 000 K¢) a také
nastupujici konjunkturou v Evrop€. Od roku 2005 provozni HV klesa.

DalS§im vyznamnou polozkou ve vykazu zisku a ztraty je finan¢ni HV. Ve
vykazu zisku a ztraty (viz pifiloha B) vidime nulové nédkladové troky, protoze
ComWa spol. s r.o. nema zadné urocené cizi zdroje - zadné ivéry u bank ani jinych
instituci, jak jiz bylo zminéno v analyze rozvahy. Finan¢ni HV ovliviluji vynosové
uroky, ostatni financni vynosy a ostatni finan¢ni néklady, ostatni polozky jsou nulové,
coz je dano druhem Ccinnosti, kterou se ComWa Spol. s r.o. zabyva (vyrobou
kovodélnych vyrobkl). Finanéni HV je oproti provoznimu HV v celém sledovaném
obdobi zaporny. Divodem vyvoje finanéniho HV v zapornych hodnotach je posilujici
koruna, ktera zpisobila pokles trzeb v penéznim vyjadieni a zaroven zaporny vysledek
financniho HV (i piesto, Ze ve sledovaném obdobi po celou dobu roste fyzicky objem

vyroby).

Zvykazu zisku a ztraty (viz priloha B) je patrné, ze spolecnost
ComWa spol. s r.o. nevykazuje zadné hodnoty u polozek spadajicich do mimoiadného
HV.

Vyvoj HV za béznou ¢innost je dan provoznim HV, finanénim HV a velikosti
dani. Nejvétsi vliv na HV za béZnou Cinnost, ktery se odviji od nejvétsiho podilu, ma
provozni HV, a proto jsou jejich vyvoje podobné — Vv roce 2005 rostou a dale pak
klesaji. Vysledek hospodateni za ucetni obdobi je shodny s vysledkem hospodareni za
béznou ¢innost, protoze firma ComWa spol. s r.o. nedosahla Zzadného mimotadného

HV.
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4.1.3.2 Vykaz zisku a ztraty 2008 — 2011

Co se ty¢e provozniho HV v dalsim sledovaném obdobi (obdobi svétové
hospodaiské krize), pokracuje jeho snizovani az do roku 2009, kdy dosahuje svého
minima od roku 2004. V roce 2009 doslo k nejvétSimu propadu trzeb za prodej
vlastnich vyrobku a sluzeb, a to o 25,3 mil K¢&. Pokles produkce byl zptisoben zhorsujici
se situaci na trhu. ,,Druhd cast roku 2009 byla vyrazné negativné ovlivnéna dopady
svétové ekonomické recese, ktera se nemalou mérou dotkla i zahrani¢nich odbérateld
spolecnosti. Naproti tomu pokraCoval trend piiznivé nastavenych parametri pii
zpené¢zovani produkce. Na zdkladé¢ dosazenych vysledkii ve vyrobé a optimalizace

nakladii vykazala spole¢nost vysledek hospodafeni ve vysi 2 645 tis. K&.«!®

Hospodarska krize se vyrazné projevila i v personalni oblasti. V roce 2009
muselo byt propusténo z pracovniho poméru celkem 14 zaméstnanci. Doslo tak
k poklesu o ptiblizné¢ 19%. (U zaméstnancu, ktetfi ve firmé zustali, byla udrZena stala
urovein odménovani za dosazené vykony.) Od cervna do zati byl dokonce pétidenni
dvousménny provoz zkracen na Ctyii dny (pondé€li — ¢tvrtek). Snizeni poctu pracovnikli
se projevilo ve sniZzeni mzdovych ndkladi o 3 893 000 K¢) a potazmo i nakladi na

socialni a zdravotni pojisténi, které tvoii 35% mzdovych nakladi.

V roce 2010 a 2011 ale vidime obrat v lepsi. Produkce se opét zvySuje a v roce
2011 dokonce trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb pievySuji vSechny predeslé
roky, jsou na urovni 106 452 000 K¢. Nejen, Ze roste poptavka od zékazniki, ale firma
je také diky nové pofizenému stroji schopna zvysit kapacitu. S rostouci produkei stoupa
spotieba materialu, také pocet zaméstnancti, S nim i mzdové naklady. Rust nakladd ale
neni tak vysoky jako rist vynosi. Vroce 2010 a 2011 je hodnota provozniho

hospodarského vysledku 10 962 000 K¢ a 28 316 000 K¢.

Finan¢ni HV dosahuje kladnych hodnot pouze v roce 2008 a 2011. Tato polozka
je nejvice zavisla na vyvoji ménového kurzu. K nejvyraznéjsimu posileni kurzu ¢eské
koruny vici euru doslo pravé v roce 2008. Z obav, ze koruna bude dale posilovat, byl ke
konci roku 2008 proveden zajistovaci obchod — forward. Slo o zavazek dvou stran o
budoucim nakupu stanoveného mnozstvi aktiv za pfedem dany kurz, v piesné ureny

termin. Nicméné nésledujici rok se ukdzalo, ze tento tah nebyl piili§ dobrou volbou,

18 Vyrok z vyroéni zpravy spole¢nosti ComWa spol. s r.0. z roku 2009.
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protoze koruna zacala oslabovat, ale faktury byly vystavovany na niz$i hodnoty kvtli
forwardu. Firma timto prodélala v roce 2009 okolo 4 mil. K&, coz je vidét v rustu
ostatnich finan¢nich nakladi. Finanéni HV ovlivnily ¢astecné také naklady na vedeni
leasingu na laserovy vypalovaci stroj TRULASER-3530, jehoz nejvétsi podil piipada
praveé na rok 2008.

Ani v obdobi 2008 - 2011 nevykazuje ComWa spol. s r.0. zadny mimotadny

vysledek hospodateni.

I pies Spatnou vngjsi situaci vykazuje firma v celém obdobi kladny HV za
béznou ¢innost. Svého minima dosahuje Vv nejkrizovéjsim roce, tj. v roce 2009. Krize
V tento rok nejvice postihla jak svétovou ekonomiku, jeji dopady se neptimo projevili i
v Ceské republice. Postupné se firma ale ,,zotavuje” z vlivii hospodaiské recese a v roce

2011 se HV za béznou ¢innost Splha pres 23 mil. K¢.
4.2 Analyza tokovych ukazateli

Jako dal$i analyza, ktera bude v této praci provedena, bude analyza CF.

V podniku je vykaz CF sestavovan nepfimou metodou.
4.2.1  Analyza vykazu cash flow

Pokud chceme zjistit a predevSim objasnit pfi¢iny rozdilu mezi stavem
penéznich prostiedki a ekvivalentl na konci a na zacatku ucetniho obdobi, vyuzijeme
k tomu analyzu cash flow. Pozornost bude soustiedéna na 3 zakladni slozky vykazu, a
to na Cisty penézni tok z provozni Cinnosti, z investi¢ni ¢innosti a z finan¢ni ¢innosti

podniku.

51



Tab. €. 7: Cash flow vybranych polozek v 2004-2011 (v tis. K<)

2005 2007 2009 2011
Vysledek hospodateni za béZnou
¢innost bez zdanéni (+/-) 7711| 10727| 10203| 8319| 7376 3165 10604 28593
Naklady ptistich obdobi 373 703 487| -1709| 1303| 1455 169 -74
Cisty penézni tok z provozni &innosti
pred zdanénim, zménami
pracovniho kapitalu, placenymi
uroky a mimoradnymi poloZkami 9673| 12363| 13007| 7683| 10126| 6538| 10952| 29926
Zména stavu pohledavek z provozni
¢innosti -113| -2030| -2573 -413| -1136| 7880 -93 -4090
Zména stavu zasob -1 088 128 | 1246 294 | -1547| 2066 -1508 -5899
Cisty penézni tok z provozni &innosti
pred zdanénim, placenymi
uroky a mimoiadnymi poloZkami 9186 | 12195 9964| 7525| 7834| 15822| 10596 | 21563
Placené uroky 0 0 0 0 0 0 0 0
Placené dané -2751| -2745| -2550| -1812| -1473 -521 -1919 -5000

Cisty penéZni tok z provozni &innosti 6 526 9 587 7690 6 740 6576| 15514 8813 16 301

Vydaje spojené s pofizenim stalych

aktiv -2899| -2268| -3829| -3383| -4399 -76 -2217 | -10471
Cisty penéZni tok vztahujici se k

investi¢ni ¢innosti -2709| -1827| -3829| -2883| -4313 -76 -699 -9 280
Dopady zmén zékladniho kapitalu na

penézni prostiedky -351| -2479| -2799| -8133| -2995| -4250| -18307 -5 200
Vypl. Divid.,podily na zisku v¢.

Sréz.dané z téchto naroki -351| -2479| -2799| -8133| -2995| -4250| -18307 -5200
Cisty penéZni tok vztahujici se k

finan¢ni Cinnosti -351| -2479| -2799| -8133| -2995| -4250| -18307 -5 200
Cisté zvySeni, respektive sniZeni

penéZnich prostfedki 3466| 5281| 1062| -4276 -732| 11188| -10193 1821
Stav penéznich prostredki (a

ekvivalentit) na po¢atku obdobi 14148 | 17612| 22891 | 23402| 19127| 18395 29586 19392
Stav penéznich prostedki (a

ekvivalentil) na konci obdobi 17612 | 22891 | 23402| 19127 18395| 29586 19392 21214

Zdroj: vykaz cash flow (vlastni zpracovani)
4211 CF 2004 - 2007

Na velikosti ¢istého penézniho toku z provozni Cinnosti, ktery se za Ctytleté
sledované obdobi pohybuje v priméru okolo 7,6 mil K&, ma nejvétsi zasluhu vysledek
hospodareni za béZnou ¢innost. K nejvétsi zmeéné Cistého penézniho toku z provozni
¢innosti 0 +3 061 000 K¢ doslo v roce 2005, kdy o téméf identickou ¢astku (3 016 000

K¢) vzrostl i vysledek hospodateni za béznou ¢innost.

Oproti cCistému penéZznimu toku z provozni ¢innosti je Cisty penézni tok
vztahujici se k investicni ¢innosti od roku 2004 do roku 2007 z&porny. Divodem jsou
vydaje spojené s potizovanim stalych aktiv. Mizeme fici, ze po celé zkoumané obdobi
podnik investoval své finan¢ni prostiedky do dlouhodobého hmotného majetku.

Cash flow z finan¢ni ¢innosti podniku je také za celé zkoumané obdobi zaporny.

Ve vsech letech ovlivituje tuto polozku vyplata dividend a podili na zisku vcetné
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vztahuje K finan¢ni ¢innosti podniku, v roce 2007 (-8 133 000 K¢). V tento rok byly

totiz vybrany finan¢ni prostfedky majitelem firmy pro soukromé potieby.

V zavéru tabulky o penéznich tocich vidime v letech 2004, 2005 a 2006 zvyseni
penéznich prostfedkll a v letech 2007 naopak snizeni penéznich prostiedki. Nejvetsi
zvyseni penéznich prostiedkt bylo zaznamenano v roce 2005 o 5 281 000 K¢ a naopak
nejvetsi snizeni v roce 2007 0 4 276 000 K¢.

Z provedené analyzy cash flow vyplyva, ze na stav penéznich prostredkii v roce
2005 ma vliv cash flow z provozni ¢innosti, konkrétné vysledek hospodatieni za béznou
¢innost. Stav penéznich prostiedklt v roce 2007 ovlivitluje velmi nizkd hodnota cash

flow z finanéni ¢innosti.

Za sledované obdobi je soucet penéznich tokl z provozni, investi¢ni a finan¢ni
¢innosti kladny. Pouze vroce 2007 je zaporny a dochazi tak ke sniZzeni penéznich

prostiedkil
42.1.2 CF 2008 — 2011

Polozka naklady ptiStich obdobi se v roce 2010 snizuji z t¢éméf 1,5 mil. K¢ na
pouhych 169 tis. K& To bylo zpiisobeno prestupem firmy k jinému dodavateli plynu a

zmeéné zuétovaciho obdobi na kalendafni rok.

Pfic¢inu rtstu zmény stavu pohledavek z provozni ¢innosti v roce 2009 (+7,8 mil.
K¢) najdeme v jiz vysvétleném poklesu pohledavek v rozvaze. Opakem je rok 2011:

pohledavky rostou a ve vykazu CF je toto zobrazeno jako — 4 mil. K¢.

Velké mnozstvi penéz 4,3 mil. K¢ v roce 2008 a 10,5 mil. K¢ v roce 2011 bylo
investovano do nakupu dlouhodobého majetku. V roce 2008 nakoupila ComWa spol. s
r.0. 0sobni automobil za 780 000 K¢, stroje pro vyrobu za 3 203 000 K¢ a za 330 000
provedla pfistavbu svafovny. V roce 2011 byl novy stroj TRUMATIC v hodnoté cca 10

mil. K¢.

Posledni vysokou polozkou je v roce 2010 vyplaceni dividendovych podili na

zisku v¢. srazkové dané (cca 18 mil. K¢).
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4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

4.3.1  Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Tab. ¢. 8: Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu v letech 20042011 (v tis. K¢)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ObéZna aktiva 32819| 39731| 42899| 38098 39656 | 40036| 31248| 42174
Kratkodobé zavazky 3274 4299 3981| 4044 3923 2391| 3158 3876
CPK 20545| 35432 | 38918| 34054 35733 37645| 28090( 38298

Zdroj: Gcetni vykazy (vlastni vypocty)
43.1.1 CPK 2004 — 2007

Z uvedené tabulky vyplyva, ze hodnota CPK je v celém sledovaném obdobi
kladna. Muzeme tedy konstatovat, ze ComWa spol. s r.0. si v letech 2004-2007
vytvarela dostatecné velké financni ,,zdsoby* pro piipad, Ze by vznikly néjaké
nepfiznivé financni okolnosti, protoze méla dostacujici mnozstvi obé&znych aktiv
k uhradé viech svych kratkodobych zavazki. Po celé obdobi ma CPK rostouci trend
kromé roku 2007, kdy klesd o 4 864 000 K¢&. Divodem tohoto poklesu je snizeni
obéznych aktiv. Snizeni stavu polozky obéznych aktiv je zplsobeno vykyvy
nedokoncéené vyroby na skladé. V roce 2007 je vyroba pozadu, a proto se nevyrabi na

sklad, nevznikaji tedy tak velké zasoby. Podnik se také nachazi na vrcholu konjunktury.
4312  CPK2008-2011

V obdobi 2008 — 2011 je CPK kladny a ma také rostouci trend jako
Vv piedchazejicim obdobi, s vyjimkou roku 2010. To klesa o 9 555000 K¢. Pfic¢inu
tohoto propadu najdeme v jiz zminéném nakupu nového stroje, ktery byl pofizen
z vlastnich prostiedki na BU, ¢imz klesl stav ob&znych aktiv. Finanéni zasoby jsou tedy

I V tomto obdobi pfiznivé.
4.4  Analyza pomérovych ukazateli

Z hlediska analyzy ekonomické situace podniku se jevi jako vhodné nésledujici

ukazatele.
44.1 Analyza rentability

Pro analyzu rentability podniku byl vybran ukazatel celkovych vlozenych aktiv,
rentability vlastniho kapitalu, rentability trzeb a rentability nakladt, které nejlépe

popisuji firmu ComWa spol. s r.0. z pohledu vynosnosti.
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4411

Tab. ¢. 9: Ukazatel ROA 2004-2011 (v tis. K¢)

Ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv

2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Vysledek hospodaieni pred

zdanénim [v tis. K¢] 7711|10727| 10203 | 8319 7376| 3166 10604 | 28 313
Nakladové troky [v tis. K¢] 0 0 0 0 0 0 0 0
Daii z prijmu splatna [v tis.

K¢ 2067 | 2564| 2382| 1965 1256 478 | 1862| 5000
EBIT [v tis. K¢] 9778| 13291 | 12585 | 10 284 8632| 3644| 12466 | 33313
Aktiva celkem [v tis. K¢] 55896 | 62 674 | 67 439 | 65534 68 349 | 65423 | 56 886 | 75 962
ROA 17,5% | 21,2% | 18,7% | 15,7% 12,6% | 5,6% | 21,9% | 43,9%

Zdroj: ucetni vykazy (vlastni zpracovani)

Pro vypocet ukazatele miry navratnosti aktiv je vhodné&jsi pouzit provozni HV,

¢ili EBIT (zisk pied ode¢tenim dani a nakladovych aroki). Z tabulky ¢. 9 vyplyva, ze za

ob¢ analyzovana obdobi nema ComWa spol. s r.o. zadné nakladové uroky. Je to proto,

Ze spole¢nost nema zadné urocené cizi zdroje (zadné Givéry u bank ani jinych instituci).

Obr. ¢. 5: Vyvoj ukazatele ROA 2004-2011
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Zdroj: tcetni vykazy (vlastni zpracovani)

Ukazatel ROA 2004 — 2007

Z obrazku €. 5 je ziejmé, ze v roce 2005 roste ROA do nejvyssi tirovné (21,21%)

obdobi 2004 — 2007 a dale postupné klesa. Vyvoj ukazatele ROA je podminén vyvojem
zisku v letech 2004-2007. Nejnizsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2007 (15,7%). To je

dano nizkym provoznim HV anejvyssi hodnotou celkovych aktiv. Negativni vyvoj

rentability aktiv je zpisoben poklesem rentability trzeb (viz ukazatel ROS).
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Ukazatel ROA 2008 — 2011

V roce 2008 pokracuje klesajici trend ukazatele ROA a v roce 2009 je dosazeno

minima 5,6%. Pokles je dan opét snizovanim zisku, na kterém se nejvice podepsala

vyse popsana krize. Kdyz se zacCala situace na trhu (zahranicnim i doméacim) v roce

2010 zlepSovat, zacaly rast i trzby (2010, 2011). Naklady rostly prokazatelné

pomalej$im tempem, a proto ve zmifovanych dvou letech dochazi k riistu zisku a tim i

ukazatele ROA.

Tab. €. 10: Primérna hodnota ROA 2004-2011 (zpracovatelsky priamysl)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Priimérns hodnota ROA 599% | 556% | 7,08% | 7,54% 5,14 3,86 5,79 7,57
Zdroj: wWww.Czs0.cz

V porovnani $ primérnymi hodnotami ROA ve zpracovatelském pramyslu podle
CZ - NACE vidime, ze ve vSech letech (2004-2011), je hodnota ROA podniku ComWa
spol. s r.0. vysoce nad odvétvovymi pramérnymi hodnotami.

Muzeme fici, ze ComWa spol. s r.0. naklada s dostupnymi prostiedky efektivng,
a to nejen vramci svého podniku, ale vramci celého odvétvi zpracovatelského
prumyslu. Firma je co do rentability aktiv aspésna po obé obdobi.
4412 Ukazatel rentability vlastniho kapitalu
Tab. ¢. 11: Ukazatel ROE 2004-2011 (v tis. K¢)

2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Cisty zisk [v tis. K¢ 4959| 7982| 7653| 6508 5903| 2645| 8682| 23313
Vlastni kapital |v tis. K€|] | 51657| 57161| 62015/ 60 387 63298 | 61691| 52067| 70183
ROE 9,60% | 13,96% | 12,34% | 10,78% 9,33% | 4,29% | 16,67% | 33,22%

Zdroj: tcetni vykazy (vlastni zpracovani)

Ukazatel ROE 2004 — 2007

Ukazatel vynosnosti (rentability) vlastniho kapitdlu poukazuje na to, jaky vynos

piinasi Kapital vlozeny vlastniky podniku. V ptipadé spolecnosti ComWa spol. s r.o. jde

o Cisty zisk v rozmezi od 9,60 halétrt v roce 2004 do 13,96 haléia v roce 2005 z kazdé

1 koruny vlastniho kapitalu.
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Ukazatel ROE 2008 — 2011

V roce 2009 je opét ziejmy propad ukazatele ROE na hodnotu 4,29 halét,
nicmén¢ roky 2010, 2011 jsou v rostoucim duchu a dostavaji se na vynosnost az 33,22

halért.

Obr. ¢. 6: Vyvoj ukazatele ROE 2004-2011
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Zdroj: ucetni vykazy (vlastni zpracovani)

Z obrazku ¢. 6 je patrné, ze rostouci trend ROE je pouze v roce 2005, kdy
hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitalu dosahla nejvyssiho bodu. Duvodem je
zvyseni Cist¢ého HV na 7 982 000 K¢, coz je za sledované obdobi nejvyssi dosazeny
Cisty zisk. Od roku 2005 dale vidime, ze ROE ma klesajici trend, z divodu rostouciho

trendu vlastniho kapitélu.
Ukazatel ROE 2008 — 2011

V roce 2008 a 2009 klesa rentabilita vlastniho kapitdlu na nejnizsi uroven
4,29%. Diivodem je velké mnozstvi vlastniho kapitalu v podniku a nejnizsi Cisty zisk za
sledované obdobi, zplsobeny hospodaiskou krizi. Od roku 2010 roste rentabilita

vlastniho kapitalu do hodnoty 33,22%.

Tab. ¢. 12: Priimérna hodnota ROE 2004-2011 (zpracovatelsky primysl)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

2011

Priumérna hodnota ROE | 13,14% | 11,81% | 14,86% | 15,41% 10,64% | 7,85% | 8,18%

10,9%

Zdroj: www.Czs0.cz
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Ve srovnani s primérem V celém odvétvi (podle CZ - NACE) v letech 2004—

2011, se ComWa spol. s r.o. dostava nad tuto primérnou hodnotu ROE pouze v roce

2005, 2010 a 2011. Jinak je stale pod timto odvétvovym primérem. To je zplisobeno

tim, ze sledovana spolecnost drzi velké mnozstvi vlastniho kapitalu.

4413 Ukazatel rentability trZeb a nakladovosti trZeb

Tab. ¢. 13: Ukazatel ROS 2004-2011 (v tis. K¢)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Vysledek hospodaieni pred
zdanénim [v tis. K¢] 7711| 10727| 10203| 8319 7376 3166] 10604| 28313
Trzby za prodej vlastnich
vyrobkii a sluzeb [v tis. K¢] 89475 90473| 96190| 99490 94179 67896| 76482| 114368
ROS 8,62% | 11,86% | 10,61% | 8,36% 7,83% | 4,66% | 13,86% | 24,76%
1-ROS 91,38% | 88,14% | 89,39% | 91,64% 92,17% | 95,34% | 86,14% | 75,24%

Zdroj: tcetni vykazy (vlastni zpracovani)

Pro vypocet ROS byl pouzit HV pfed zdanénim, ktery je vhodnéjsi hlavné pii

cenové kalkulaci, kdy ziskova piirazka zahrnuje zdroje pro zaplaceni dané z pfijmu

pravnickych osob. Do jmenovatele ROS jsou dosazeny polozky oznacené ve vykazu

zisku a ztraty jako 1., II. a III., které pfedstavuji ohodnoceni vykonti Spolecnosti.

Ukazatel ROS 2004 — 2007

Podil zisku na trzbach firmy ComWa spol. s r.o. klesa od roku 2005 do roku

2007 z hodnoty 11,86% na hodnotu 8,36%. Tento pokles je patrny z ukazatele

nakladovosti trzeb, ktery od roku 2005 stoupd, protoze roste podil provoznich nakladu.

Duvody zminéného vyvoje ROS lze vysvétlit zménami kurzu ¢eské koruny vici euru

(viz tabulka ¢. 14).
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Tab. €. 14: Vyvoj kurzu ¢eské koruny vici euru za 2004-2011 (mési¢ni pruméry)

Rok | Leden | Unor |Biezen | Duben | Kvéten [ Cerven | Cervenec | Srpen | Zafi | Rijen [ Listopad |Prosinec
2004 32,72 32,86| 3298| 32,51| 3197 3161 3152| 31,63 31,6| 31,48 31,29 30,65
2005 30,31| 29,96 29,78 30,13| 30,22 30,03| 30,19| 29,59| 29,31| 29,68 29,26 28,98
2006 28,72| 28,41 28,65| 2851| 2827 2839| 2845| 28,19| 28,38]| 28,29 28,03 27,78
2007 27,84 28,23| 28,06| 28,01| 2823 2855 2833| 27,86 27,57| 27,34 26,73 26,3
2008 26,05| 25,38 25,22 25,07 251 24,31 2353| 24,29 245 24,79 25,18 26,11
2009 27,16 | 28,45 27,22| 26,76| 26,74 26,54| 25,78| 25,64| 2534| 25,83 25,82 26,07
2010 26,13| 2597 2554| 25,31| 2567 2578| 2530| 24,80| 24,65| 24,52 24,63 25,16
2011 24,49 2427 2439 24,29| 24,38 24,28| 24,34| 24,27| 24,55]| 24,848 25,45 25,51

Zdroj: <http://www.cnb.cz>"

Zpevnovani kurzu ¢eské koruny od pocatku sledovaného obdobi (2004 — 2007)
bylo vzdy vétsi nez narlst cen vlastnich vyrobkl v eurech, a proto doslo k poklesu
ukazatele ROS. Rostouci ukazatel nakladovosti trzeb vysvétlime tim, ze ceny vstupi se

zvySovaly rychleji, neZ se zpevioval kurz ¢eské koruny vici euru.
Ukazatel ROS 2008 — 2011

Stejny trend vyvoje jako v letech 2004 — 2007 muze sledovat az do roku 2009.
Dusledek krize se projevuje 1 na ukazatel nakladovosti trzeb, ktery pod vlivem velkého
propadu HV pted zdanénim v roce 2009 klesd na nejnizs$i hodnotu, kterd je 4,66%.
Protoze v letech 2010 a 2011 roste skokové HV pied zdanénim, roste skokove i1 ukazatel
ROS. Nejvyssi je v roce 2011 - 24,76% - prevySuje i roky pred svétovou hospodaiskou
krizi.

Tab. ¢. 15: Priimérna hodnota ROS 2004-2011 (zpracovatelsky primysl)

2004 2005 2006 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Priumérna hodnota ROS | 4,34% | 3,94% | 4,89% | 5,33% 3,63% | 3,06% [ 5,83% | 6,99%

Zdroj: www.Czs0.cz

V letech 2004-2011 se hodnota ukazatele ROS podniku ComWa spol. s r.o.
dostava nad oborovy primér a je priblizné dvakrat vyssi nez primérné hodnoty ROS ve
zpracovatelském pramyslu, coz je pro firmu dobfe. Firm¢ jde totiz v ramci ukazatele
ROS o co nejvétsi vynosnost trzeb a tim 1 o co nejucinnéjsi vyuziti vSech svych

prosttedkl k vytvoreni hodnot, které pak nabizi na trhu.

19 Kurzy devizového trhu - mésicni prizoméry. [online] Praha: CNB, 2003-2010, [cit. 2010-04-06] Dostupné z:

http://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/devizovy_trh/kurzy_devizoveho_trhu/prumerne_mena.jsp?mena=EUR
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4414 Ukazatel rentability nakladi

Tab. ¢. 16: Ukazatel rentability naklada 2004-2011 (v tis. K¢)

2004 2005 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 2011

Naklady vynaloZené na prodané
zbozi [v tis. K¢] 32 37 16 167 0 10 0 0
Vykonova spotieba [v tis. K¢] 53602 | 50969 | 54923 |59 847 57521 |37430| 37940| 51524
Osobni naklady [v tis. K¢] 24193 | 24953| 2737728139 27877(22029| 25122| 32537
Dané a poplatky [v tis. K¢] 53 89 69 86 60 62 115 95
Odpisy dl. nehmot. a hmotného
majetku [v tis. K¢] 1712 1856| 2026| 1861 2076| 2210, 2078| 2364
Zistatkova cena prod. dl.
majetku a materialu [v tis. K¢| 2427 2219| 2239| 2272 2504 1656| 2074 1971
Zména stavu rezerv a
opravnych poloZek v provozni
[v tis. K¢] -286 -291 -274 281 -360 | -272 -283 -142
Ostatni provozni naklady [v tis.
K¢ 924 572 740 864 847 741 696 672
Provozni naklady [v tis. K¢] 82657 | 80404| 8711693517 90525(63866| 67742 89021
Provozni vysledek hospodaieni
[v tis. K¢] 8651| 12020| 11456 | 8677 6143| 5487| 10962| 28 316
Rentabilita nakladi 10,47% | 14,95% | 13,15% | 9,28% 6,79% [ 8,59% | 16,18% | 31,81%
Zdroj: ucetni vykazy (vlastni zpracovani)
Obr. ¢. 7: Vyvoj ukazatele rentability naklada 20042011
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Rentabilita naklada 2004 — 2007

Ukazatel rentability nakladii dosahuje nejvyssi hodnoty v roce 2005, kdy se

kazdd 1 K¢ néakladi podili na ristu zisku 0,15 K¢&. Od roku 2005 rentabilita ndkladi

cvwr

trZzeb vyvojem nakladovosti.
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Rentabilita naklada 2008 — 2011

Nejvétsi rozdil mezi ndklady a provoznim HV je v roce 2008, podil dosahuje
svého minima — 6,79%, naopak maximum je v roce 2011, ve kterém se kazda koruna
nakladi podili na rtastu zisku 0,32 K¢. Vyvoj ukazatele rentability naklada je dan
ptehledné v tabulce ¢. 16.

442  Analyza likvidity

Pro analyzu podniku byl zvolen v ramci ukazatelti likvidity ukazatel bézné
likvidity a ukazatel pohotové likvidity. S vypoctem ukazatele okamzité likvidity se
neuvazuje, protoze vyjadiuje schopnost podniku hradit své praveé splatné dluhy. Je tedy

urcen spise pro denni hodnoceni nez pro hodnoceni meziroc¢ni.
4421 Ukazatel béZné likvidity

Tab. ¢. 17: Ukazatel bézné likvidity 2004-2011 (v tis. K¢)

2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Obézna aktiva [v tis. K€] | 32819 39731 | 42899 | 38 098 39656 | 40036 | 31248| 42174

Kratkodobé ziavazky [v
tis. K¢| 3274 4299 3981| 4044 3923| 2391| 3158| 3876

Bézna likvidita 10,02 9,24 | 10,78 9,42 10,11 16,74 9,89 10,88

Zdroj: tcetni vykazy (vlastni zpracovani)
Ukazatel bézné likvidity 2004 — 2007

Ukazatel bézné likvidity je vysoko nad hodnotou 1, coz znamena, ze spole¢nost
je velmi dobfe schopna uhradit své kratkodobé zavazky z celkového objemu aktiv. Jinak
fe¢eno, ComWa spol. s r.0. je schopna v piipadé nedostate¢ného mnozstvi hotovostnich
prostiedkli pfeménit sva aktiva na hotovost a splatit tak kratkodobé zavazky, a to po
celé sledované obdobi. Hodnota bézné likvidity by méla byt vyssi nez 1,5, u spole¢nosti
ComWa spol. s r.o. je 6 krat az 7 krat vyssi nez doporuc¢ené minimum. Véfitelé z tohoto
ukazatele usuzuji, do jaké miry jsou jejich kratkodobé investice kryty hodnotou aktiv

dluznika. V ptipadé ComWa spol. s r.0. je platebni schopnost velmi dobra.

Ukazatel bézné likvidity je obdobou ukazatele CPK s tim rozdilem, Ze ukazatel
b&zné likvidity je pomérovy ukazatel a CPK ukazatel rozdilovy. Pokud je hodnota
bézné likvidity vy$si nez jedna, ukazatel CPK je kladny, coz plati i v ptipadé

zkoumaného podniku.
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V letech 2004-2007 je trend bézné likvidity rozkolisany. Nedochazi vSak
k velkym vykyviim. Hodnoty bézné likvidity se za sledované obdobi méni mezirocné
maximaln¢ o 1,53 (hodnoty se pohybuji v rozmezi od 9,24 do 10,78). Kolisani ukazatele
bézné likvidity je podminéno rozkolisanosti kratkodobych zavazkid. ComWa spol. s r.0.

usiluje o to, aby byly do konce roku splaceny vSechny zavazky po splatnosti.
Ukazatel bézné likvidity 2008— 2011

Stejné jako je ukazatel bézné likvidity rozkolisany v letech 2004 — 2007, tak i
v 2008 — 2011 miizeme pozorovat stejny vyvoj. Pohybuje se v rozmezi 9,89 — 10,88.
Vyjimku tvofi rok 2009. To se $plha likvidita az na hodnotu 16,74. To je zptusobeno

tim, Ze se obézna aktiva zvysuji a kratkodobé zavazky poklesly.

Ukazatele likvidity miZeme porovnavat s ukazateli rentability. Cim vyssi je
likvidita podniku, tim vice vlastni obéznych aktiv, ve kterych vaze své zdroje. Jelikoz
vyssi objem obéznych aktiv se podili na vyssim objemu celkovych aktiv, ktery slouzi
k vypoctu ukazatele ROA a protoze obézna aktiva nevytvaieji zisk (finan¢ni prostiedky
vazané v obéznych aktivech nemiize podnik vyuzit pro lepsi zhodnoceni jinym
vyhodné&jsim zpusobem), snizuje se rentabilita. Naopak pfili§ nizka platebni schopnost
podniku s sebou nese problémy se splacenim zavazki, jak jsem jiz objasnila vySe. Proto
je dulezité, aby finan¢ni analytik podniku stale pométoval likviditu a rentabilitu a snazil

se je udrzovat v pfimétené vysi.
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Obr. ¢. 8: Porovnani ukazatele ROA a ukazatele bézné likvidity 2004-2011
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Zdroj: tcetni vykazy (vlastni zpracovani)

Obrazek ¢. 8 dokazuje predchozi hypotézu o vysi ukazatele rentability

a likvidity. V roce 2011 dosahuje rentabilita nejvysSich hodnot (43,9%), pficemz

hodnota likvidy o né€kolik desitek nizsi (10,88). Jde o nejvétsi rozdil mezi hodnotami

ROA a ukazatele bézné likvidity za sledované obdobi. V ostatnich letech jsou rozdily

A4

mezi ukazateli nizsi. V roce 2008 jsou hodnoty ROA a bézné likvidity témé&f vyrovnané.

Hodnoty obou ukazatelli dosahuji v celém sledovaném obdobi pozitivnich hodnot.

4422 Ukazatel pohotové likvidity

Tab. ¢. 18: Ukazatel pohotové likvidity 2004—2011 (v tis. K¢)

2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Obézna aktiva [v tis. K¢] 3281939731 | 42899 | 38 098 39656 | 40036 | 31248 | 42 174
Zasoby |[v tis. K¢] 8730| 8603| 7357| 7063 8611| 6544 | 8052| 13951
Rozdil ob.aktiv a zasob [v

tis. K¢] 24089 | 31128 | 35542 | 31035 31045( 33492| 23196 | 28 223
Kratkodobé zavazky [v tis.

K¢ 3274 4299| 3981| 4044 3923| 2391| 3158| 3876
Pohotova likvidita 7,36 7,24 8,93 7,67 7,91] 14,01 7,35 7,28

Zdroj: tcetni vykazy (vlastni zpracovani)
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Ukazatel pohotové likvidity 2004— 2007

Aby byla zachovéna likvidita firmy, nemé¢la by hodnota pohotové likvidity
klesnout pod 1. V piipadé ComWa spol. s r.0. je tento ukazatel od roku 2004 do roku
2007 vyssi nez 7. Z toho vyplyva, Zze podnik si pribézné udrzuje schopnost splacet své

kratkodobé zavazky, a proto o ném muzeme fici, Ze je dobie prosperujici a dobfe fizeny.
Ukazatel pohotové likvidity 2008— 2011

V Obdobi 2008 - 2011 se hodnota pohotové likvidity pohybuje okolo sedmi.
Vyjimkou je rok 2009 (14,01). Duvodem vykyvu je pokles kratkodobych zavazka a
rostoucim rozdilem obé&znych aktiv a zasob. Tento vyvoj polozek zptsobuje prave

zminované téméf dvojnasobné zvyseni ukazatele pohotové likvidity.

Obr. ¢ 9: Srovnani ukazateli béZné a pohotové likvidity 2004-2011
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EBézna likvidita 10,02 9,24 10,78/ 9,42 |10,11/16,74| 9,89 |10,88
M Pohotova likvidita | 7,36 | 7,24 /18,93 | 7,67 | 7,91 14,01| 7,35 | 7,28

Zdroj: ucetni vykazy (vlastni zpracovani)

Pfi porovnavani bézné a pohotové likvidity se miuzeme u nékterych firem setkat
s tim, Ze pohotova likvidita je podstatné niz$i nez likvidita bézna, coz by znamenalo
nadmérnou vahu zasob v rozvaze firmy. Pokud ale porovnavame béznou likviditu

a pohotovou likviditu u ComWa spol. s r.0., vidime z obrazku ¢. 9, Ze hodnoty obou
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ukazatelt likvidity se prili§ nelisi, a proto muzeme konstatovat, ze podnik

ComWa spol. s r.0. nedrzi nadmeérné zasoby.
443  Analyza aktivity

Pii vypoctu ukazateld aktivity byla k pifepoc¢tu celkovych trzeb na denni trzby
pouzita némecka metoda. Den ma podle této metody 30 dni celkové trzby jsou proto
déleny 360.

Ukazatel¢é aktivity ndm davaji informaci o tom, kolikrat se pfeméni urcita aktiva

Vv trzby. Cilem je zvySovani obratovosti (obratu) a snizovani doby obratu.
4431 Ukazatel doby obratu pohledavek

Tab. ¢ 19: Ukazatel rychlosti obratu a doby obratu pohlediavek 2004-2011
(v tis. K¢)

2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 2011

Pohledavky z obchodniho

styku [v tis. K¢] 6477 | 8237|12140|11 909 12651 | 3906| 3803 7010
Celkové trzby [v tis. K¢] 89475|90473|96 190 | 99 490 94179 |67896|76482| 114 368
Denni trzby na fakturu [v tis.

K¢] 248,54 | 251,31 | 267,19 | 276,36 261,61 |188,60|212,45| 317,69
Rychlost obratu pohledavek 13,81 | 10,98 7,92 8,35 7,441 17,38| 20,11 16,31
Doba obratu pohledavek 26,06 | 32,78| 45,44 | 43,09 48,36 | 20,71 17,90 22,07

Zdroj: Gcetni vykazy (vlastni zpracovani)

Do vypoctu ukazateli rychlosti obratu a doby obratu pohledavek jsou zahrnuty
pouze pohledavky kratkodobé, protoze podnik nevykazuje zadné dlouhodobé
pohledavky.

Ukazatel doby obratu pohledavek 2004— 2007

Od pocatku sledovaného obdobi mé ukazatel doby obratu pohledavek rostouci
trend, roste z hodnoty 26,06 do hodnoty 43,09. Z teorie vime, Ze pokud je ukazatel doby
obratu pohledavek delsi nez bézna doba splatnosti faktur, dluznici neplati v¢as. Bézna
platebni podminka stanovena firmou ComWa spol. s r.o. je 30 dni. Na zaklad¢ této
skuteCnosti mizeme fici, ze zakaznici ComWa spol. s r.o. uhrazovali véas své zavazky
pouze Vv prvnim roce sledované¢ho obdobi, tj. v roce 2004. Od roku 2005 je hodnota
ukazatele vyssi nez tficeti denni splatnost, v roce 2007 je vyssi dokonce o 13 dni.
Muzeme konstatovat, Ze platebni moréalka zédkazniki se s lety zhorSuje a zdkaznici se

S platbami ¢im dal tim vice zpozd'uji.
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Co se tyce rychlosti obratu pohledavek, pohledavky se preméiuji v penézni
prosttedky primérné 10,27 krat za rok. Trend rychlosti obratu pohleddvek podniku
ComWa spol. s r.0. je klesajici - klesa z 13,81 (rok 2004) na 8,35 (rok 2007). Dtivodem
je jiz zminéna platebni moralka dluznikd.

Ukazatel doby obratu pohledavek 2008— 2011

V roce 2008 se doba obratu pohledavek jesté zvysSuje na 48,36 dni, ale v roce
2009 nastal zvrat. Zkoumany ukazatel se snizuje o vice jak polovinu. Firma zacala
aplikovat doporuceni, kterda vyplynula z bakalaiské prace ,,Zhodnoceni ekonomické
situace podniku ComWa spol. s r.o. a stanoveni ndvrhd na jeji zlepSeni“. Pro
pfipomenuti jde o zkraceni doby mezi poslanim prvni a druhé upominky na maximalné
10 dni s tim, Ze v druhé upomince je jiz zahrnuto pendle za kazdy dalsi den zpozdéni
0,05% z dluzné c¢astky. Od problematickych klientl je vyZadovano zaplaceni zalohy
V hodnoté 50% fakturované castky. Az tedy od roku 2009 mizeme tvrdit, ze platebni

moralka zékaznikt je velmi dobra.
4.4.4  Analyza zadluZenosti

Diky analyze zadluZenosti miizeme posoudit finan¢ni stabilitu podniku.
4441 Ukazatel celkové zadluZenosti a kvota vlastniho kapitalu

Tab. ¢. 20: Ukazatel celkové zadluZenosti 2004—2011 (v tis. K¢)

2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Cizi kapital [v tis. K¢] 3959| 5165| 5015| 4925 5021 3532| 4356| 5074
Celkova aktiva [v tis. K¢] 55896 62 674 | 67 439 65 534 68 349 | 65 423 | 56 886 | 75 962
Ukazatel celkové zadluZenosti 7% 8% 7% 8% 7% 5% 8% 7%

Zdroj: tcetni vykazy (vlastni zpracovani)
Ukazatel celkové zadluzenosti 2004— 2007

Jiz z analyzy absolutnich ukazatelli vime, ze objem ciziho kapitalu podniku je
velmi maly. Tato skuteCnost je vidét o to vice, dame-li cizi kapital do poméru
s celkovymi aktivy. Jak ukazuje tabulka ¢. 20., ukazatel celkové zadluzenosti, neboli
ukazatel vefitelského rizika, je Vv celém sledovaném obdobi téméf neménny a jeho
hodnota je 7% - 8%. Na zaklad¢ tohoto vysledku mizeme konstatovat, ze podnik
ComWa spol. s r.o. je téméf nezadluzen. Podnik je zavisly pfedev§im na vlastnich

zdrojich kryti, coz je dobré pro jeho véftitele. Protoze ComWa spol. s r.0. zajist'uje vyssi
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podil celkového investovaného kapitalu z vytvofenych zdrojii, nesou vétitelé nizsi

riziko podnikani.

Ukazatel celkové zadluZenosti 2008— 2011

Vyvoj celkové zadluzenosti je v podstaté velmi podobny jako v piedchozim

obdobi. K velkym vykyvim nedochdzi. Pomér ciziho kapitadlu celkovych aktiv je

V rozmezi 5% — 8%

Tab. ¢. 21: Kvota vlastniho kapitalu 2004-2011 (v tis. K¢)

2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Vlastni kapital [v tis. K¢&] | 51657 | 57 161 62 015 60 387 63 298| 61691 52067 | 70 183
Celkova aktiva [v tis. K&] | 55896 | 62 674 | 67 439| 65534 68 349 | 65423 | 56 886| 75962
Kvéta vlastniho kapitilu 93% (| 92% | 93% | 92% 93% (| 94% | 92% | 92%

Zdroj: ucetni vykazy (vlastni zpracovani)

K pfedchozimu ukazateli byl zvolen jako dopliujici ukazatel kvota vlastniho

kapitalu, ktery hodnoti ptipadné riziko tipadku firmy. Soucet kvoty vlastniho kapitalu

s ukazatelem celkové zadluzenosti je roven jedné (100%). Priblizné¢ 93% aktiv je

financovano penéznimi prostiedky vlastniki ComWa spol. s r.0. Doporu¢ené minimum

tohoto ukazatele je 30%, toto minimum firma s prehledem pievySuje ptiblizné 3 krat.

| vzhledem k vysokému podilu vlastnich zdroji kryti, které jsou nejdraz$im zptisobem

financovani majetku, nema ComWa spol. s r.o. problémy s udrZzenim piiznivych hodnot

rentability.

445  Analyza produktivity

4451 Ukazatel piidané hodnoty na zaméstnance

Tab. ¢. 22: Pridana hodnota na zaméstnance 2004 — 2011 (v tis. K¢)

2004 | 2005| 2006| 2007 2008 | 2009| 2010 2011
Pridana hodnota [v tis. K¢] | 33086 | 36 787 | 38 967 | 36 639 34030| 28770 | 34955 | 59771
Pocet zaméstnanci 64 66 73 75 74 60 68 87
PH na zaméstnance 517 557 534 489 460 480 514 687

Zdroj: ucetni vykazy (vlastni zpracovani)

Ukazatel podava informaci o velikosti primérné ptidané hodnoty, kterou

vyprodukoval kazdy zameéstnanec.
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Ukazatel piidané hodnoty na zaméstnance 2004— 2007

Vidime, ze tento ukazatel v roce 2005 roste, protoze pocet zaméstnancti se zvysil
jen o dva, ale pfidana hodnota roste vice. Od roku 2006 ma ukazatel klesajici charakter,

protoze mnozstvi pracovnikll stoupd a ptidana hodnota roste pomaleji (2006), ¢i klesa

(2007).
Ukazatel piidané hodnoty na zaméstnance 2008— 2011

Ptidana hodnota na zaméstnance je v roce 2008 nizsi nez v roce predchazejicim,
coz je zpusobeno poklesem piidané hodnoty. Nicméné od tohoto roku dale uz jen
stoupd. I pres velké propousténi a snizovani trzeb a tim i pfidané hodnoty, ma vykon
pracovniki od roku 2009 rostouci trend. Ve svém vrcholu vroce 2011 dosahuje

hodnoty 687 na jednoho zamé&stnance.
4.5 Hodnotova analyza
451  Ukazatel EVA

Pro vypocet ukazatele EVA byl vybran pyramidovy rozklad, podle kterého se

naklady na vlastni kapital vypocitaji nasledujicim zptisobem:
EVA =VK* (ROE -n,)
Nv=Rg+ ra+rp+res+ rest

Rg... bezrizikovd mira vynosnosti: udaje z CNB, posledni zndmé vynosnosti

statniho dluhopisu.?

LA ... prémie za likviditu akcii: ProtoZe je vlastni kapital spolecnosti mensi nez

100 mil. K¢, je r_a stanoven na trovni 5%.

Ip ... prémie za podnikatelské riziko (v zéavislosti na ROA): ROA spole¢nosti

ComWa, spol. s r.0. je vyssi nez je oborovy pramér, rp je tedy zvoleno jako 0%.

l'es ... prémie za riziko finan¢ni nestability (podle ukazatele bézné likvidity):

Bézna likvidita firmy je mensi nez 100%, rrs je tedy 10%.

lesT ... prémie za riziko z finan¢ni struktury (podle ukazatele tirokového kryti):

je 0%

Dy Snosy statnich dluhopisii. [online] Praha: CNB, [cit. 2012-03-21] Dostupné z
http://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY_PKG.VYSTUP?p_period=12&p_sort=2&p_des=50&p_sestuid=450&p_uka
=6&p_strid=EBA&p_0d=200401&p_do=201112&p_lang=CS&p_format=0&p_decsep=%2C
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ROAg@ — oborovy primér - primérna hodnota ROA v daném oboru je dostupna
na strankach MPO.

Tab. ¢. 23: EVA 2004-2011

2004 | 2005 | 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Bank. uvéry a

vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0
Nakladové tiroky 0 0 0 0 0 0 0 0
ROA 17,5%| 21,2%| 18,7%| 15,7% 12,6% 56%| 21,9%| 43,9%
ROA - oborovy

pramér 5,99% | 556% | 7,08% | 7,54% 514%| 3,86%| 579% | 757%
Vlastni kapital 51657 | 57 161| 62015| 60 387 63298| 61691| 52067| 70183
Rd 4,44% | 3,93%| 3,95% | 4,77% 4,57% 45% | 4,14%| 4,01%
ra 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
rp 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
les 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
esT 0 0 0 0 0 0 0 0
n, 9,54% | 9,03%| 9,05% | 9,87% 9,67%| 9,60%| 9,24%| 9,11%
ROE 9,60% | 13,96% | 12,34% | 10,78% 9,33% | 4,29% | 16,67% | 33,22%
ROE - nv 0,0006 | 0,0493| 0,0329| 0,0091 -0,0034 | -0,0531| 0,0743| 0,2411
EVA 31| 2820| 2041 548 -218| -3277 3871 16919

Zdroj: Gcetni vykazy (vlastni vypocty)
EVA 2004 - 2007

Hodnota EVA je po celé obdobi kladna. V roce 2005 rapidné roste, coz
znamena, ze firma produkuje vice, nez ¢ini naklady vynakladané na kapital. Po celé

obdobi se vytvarela nova hodnota, rentabilita vlastniho kapitalu je vE&tsi neZ alternativni

naklad na kapital (nv).

EVA 2008 - 2011

Velikost ukazatele EVA se v roce 2008 a 2009 dostava do zapornych hodnot.
Firma netvoti ekonomickou ptfidanou hodnotu. Hodnota ROE je sice kladn4, ale je nizsi
nez naklady na kapital. ZlepSeni analyzovaného ukazatele v roce 2010 je zplsobeno

rostouci hodnotou ROE, jehoz vyvoj byl analyzovan vyse.
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5 VYHODNOCENI EKONOMICKE SITUACE PODNIKU PRED A V DOBE
KRIZE

Na zakladé vyse provedené finan¢ni analyzy, ve které¢ byla analyzovana zvlast
1éta pied krizi, coz jsou roky 2004 — 2007 a zvlast’ roky béhem krize (2008 — 2011),
muze byt provedeno shrnuti ziskanych poznatkti a ziskdna odpovéd na otazku, zda

svétova hospodarska krize méla na chod firmy néjaky dopad, ¢i nikoliv.
5.1 Shrnuti o ekonomické situaci 2004 - 2007

Z analyzy je patrné, Ze v obdobi pied krizi (2004 — 2007) mél podnik
ComWaspol. sr.0. stabilni finan¢ni situaci. Témeéf vSechny ukazatele pouzité
v praktické ¢asti této prace se pro tuto spolecnost jevily velmi piiznivé. Firma méla
velmi nizky podil cizich zdroju v pasivech a tedy i nizkou hodnotu zadluZenosti, coz je
dobré pro jeji véfitele, kteti nesou nizsi riziko podnikdni. Pro véfitele je také dobrym
ukazatelem pfizniva hodnota likvidity podniku. Véfitelé si budou chtit udrzet takou
firmu, a proto budou dodavat kvalitni material. S kvalitnim materidlem je mozné
vyrobit kvalitni vyrobky a uspokojit tak narocné zékazniky, které zlstanou firmé vérni.
CPK firmy ComWa spol. s r.0. byl kladny, takZe si firma vytvafela dostateéné velké
finan¢ni zasoby pro piipad vzniku nepfiznivych finanénich okolnosti. Vysoka hodnota
ROS znacila schopnost vytvaret nové zdroje pro rozvoj podniku. Po celou dobu vytvaii
podnik ekonomickou ptfidanou hodnotu. Co se tyce slabych stranek podniku, tendence
trzeb byla klesajici, coz mélo vliv na stejny vyvoj HV, ktery byl tedy alespon kladny.
Doba obratu pohledavek se s asem zvysovala, coz ukazuje na zhorSujici se platebni

moralku zékazniku.
Ze zjisténych vysledkd vyplyva, ze by se firma mohla udrzet na trhu jako
konkurenceschopny podnik i pfes vypuknuti ekonomické krize.

5.2 Shrnuti o ekonomické situaci 2008 - 2011

Firmu ComWa spol. s r.o. svétova hospodaiska krize, ktera zacala v Americe
jako finan¢ni hypote¢ni krize roce 2007 a rozsifila se do celého svéta pocatkem roku
2008, ovlivnila. Na chodu podniku se projevila. Nejvétsi propad ve firmé miizeme

pozorovat v roce 2009.

Rok 2008
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V roce 2008, kdy se zacala krize dostavat a projevovat v mnoha statech Evropy,
a to i v CR, nepocitila ComWa spol. s r.0. zadné vétsi otfesy v rentabilité, likvidits,
zadluzenosti, aktivité ¢i produktivité. Nekteré ukazatele financni analyzy dokonce
vykazovaly lepsi vysledky neZ v roce predeslém (2007) — napt. CPK roste o dalsi
1679 000 K¢, roste také ukazatel bézné a pohotové likvidity, klesd zadluzenost.
Ukazatele ROA, ROE a ROS sice o trochu klesaji, nicméné stejny trend je patrny jiz od
roku 2005. Jediné, co je vidét, ze v tomto roce firma netvoii zadnou ekonomickou

pfidanou hodnotu.
Rok 2009

V roce 2009 jiz byly dopady krize v organizaci ComWa spol. sr.o. citelné.
Ptedev§im ve druhé poloviné roku 2009 kleslo mnozstvi objednavek na produkty
sledované firmy jak od odbératelit z Ceské republiky, tak od zakaznikii z Némecka.
Jejich ekonomickd situace a situace na trhu jim nedovolovala nakupovat v takovém
objemu, jako do té doby. Tato skute¢nost méla vliv na propad trzeb za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb ve vysi 25,3 mil K¢. Také nebylo tieba drzet si tak velké mnoZzstvi
zasob, takze byl snizen stav materialu a vyrobkul na skladé - promitnuto v rozvaze jako
pokles zasob. Tato situace je dale provazana s vykazem zisku a ztraty, ve kterém klesaji

naklady na spotfebu materialu, energie a sluzeb.

Se snizenim objemu vyroby souvisi dalsi krok, ktery bylo tfeba ucinit, a tim bylo
propusténi 14 zaméstnancli z pracovniho poméru. Nicméné Uroven plati u stavajicich
pracovnikl byla udrZzena na stejné Urovni. SniZeni poctu pracovnikli se projevilo ve
snizeni mzdovych naklada o 3,9 mil. K¢ a potazmo i nakladd na socialni a zdravotni

pojisténi (tvoii 35% mzdovych nakladi).

Ani v tak nepfiznivém obdobi nebylo tfeba, aby podnik vyuzil napf. néjaké
finan¢ni vypomoci na zajisténi provozu a zvysil tak hodnotu cizich zdrojl. Pravidelnym
dosahovani vysokého zisku si firma vytvofila dostatecné mnozstvi prostiedki pro
zajisténi chodu podniku a udrzovanim dobrych vztahli se zakazniky nepfisla o klicové
odbératele. Presto, Ze objem vyroby klesal, firma byla schopna vytvofit kladny Cisty
zisk ve vysi ve vysi 2,65 mil K¢.

Pokles hospodaiského vysledku se projevil v poklesu analyzovanych ukazateli

rentability (ROA, ROE, ROS).
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Na druhé strané v roce 2009 pokracoval trend piiznivé nastavenych parametri
pii zpenézovani produkce. Firma se zaméfila na zlepSeni platebni moralky zakaznikd,
tedy snizeni doby obratu pohledavek. Pohledavky klesly z 12,6 mil. K¢ na 3,9 mil. K¢ a

tim dosSlo ke chténému snizeni doby obratu pohledavek pod 30 dni.
Rok 2010

Vroce 2010 nastavaji ve firmé ,lepSi Casy“. Produkce se opét zvySuje, je
pofizen novy stroj (zafazen do aktiv az vroce 2011) a je uzavieno osm novych
pracovnich smluv. Z uvedeného vyplyva, ze vroce 2010 trzby za prodej vlastnich
vyrobkd a sluzeb rostou, zvySuji se i mzdové ndklady o prosttedky pro nové
pracovniky. Rist vynost neptfesahuje rist nakladu a Cisty zisk roste z 2,65. mil. K¢ na

vice jak 8,6 mil. K¢.

Co se tyCe ukazatelu finan¢ni analyzy, ukazatele ROA, ROE a ROS rostou
piiblizné 3,5 krat. Ukazatele rentability rostou v dusledku zvySeni hospodaiského
vysledku. Bézna i pohotova likvidita oproti roku 2009 klesa, ale je na stejné urovni jako

Vv roce pied krizi (2007). Platebni morélka je udrzena na ptiznivych hodnotach.
Rok 2011

Vroce 2011 ptevysuji trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb vSechny
predeslé roky, jsou na trovni 106,5 mil. K¢. To je dano rostouci poptavkou a také, jak
bylo jiz zminéno, byl pofizen novy stroj, diky které se zvysila kapacita vyrobny. S
rostouci produkei stoupd spotieba materidlu, také pocet zaméstnancii, s nim 1 mzdové
naklady. Rist nékladl ale neni tak vysoky jako riist vynost a Cisty zisk stoupa o 14,6

mil. K¢ na 23,3 mil. K¢&.
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6 NAVRH PREVENTIVNICH PROTIKRIZOVYCH OPATRENI

Firmu ComWa spol. s r.o. postihla globalni hospodarska krize, tak jako mnoho
dalSich firem na domacim i zahrani¢nich trzich. Analyzovana spolecnost se ale nestala
obéti této krize jako spousta jinych stejného 1 jinych obort podnikani, které nebyly na

krizi dostatecné piipravené a silné, aby ustaly celosvétovou recesi.

Ptesto, ze firma krizi ustdla a od roku 2010 jeji trzby rostou velkou rychlosti a
dosahuji vyssich hodnot nez v letech pted krizi, vedeni firmy by nemé¢lo ,,usnout na
vaviinech®. Pfi konzultacich ve firmé se ukézalo, ze firma planuje maximalné na pul
roku dopiedu, coz je v podstaté pouze operativni planovani. K tomu, aby se firma stala
jesté uspésnéjsi a i nadale byla schopna ustat piipadnou dalsi krizi, je doporuceno
vypracovat strategicky plan, ktery sestava z n¢kolika zékladnich krokl. V prvnim kroku
by se mély stanovit cile a ptislusna strategie. Poté by bylo tfeba provést vyzkum

(analyza prostiedi) a nakonec vyhodnotit vysledky a ur€it tu spravnou strategii, ktera je

»Sita na miru® pro dosazeni stanovenych cili dané firmy.

V této kapitole bude tedy naznaceno, jak by firma mohla postupovat pii
sestavovani strategického planu pro dalsich 5 let a jak by mohla nalézt vhodnou
strategii. Protoze byla prace zpracovavana v prni poloviné roku 2012 a poslednim
analyzovanym a hodnocenym rokem byl rok 2011, bude jako strategické planovaci

obdobi brano obdobi mezi roky 2012 - 2016.

Bude sestavena vize podniku a stanovena piedbézna strategii. Poté bude
S pomoci interni a externi analyzy posouzena ptipravenost firmy k plnéni strategického
zaméru. Piilezitosti a hrozby budou zahrnuty do matice EFE, silné a slabé stranky do
matice IFE. S vyuzitim matice IE, TOWS a TAS bude vybrana vhodna strategie pro

dosazeni poZadovanych cild.

Teoreticky zéklad vychazi z prednaSek a prezentaci z pfedmétu strategicky

management pana doc. Emila Vacika.
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V dnesni globalizované dob¢ je velmi dtlezité, aby si podnik zvolil vhodné cile
a fidil se spravné zvolenou strategii k dosazeni svého podnikatelského zdméru. Spravna

strategie pak mize napomoci K upevnéni pozice na trhu.
6.1 Vize spole¢nosti ComWa spol. s r.0.

Spole¢nost ComWa spol. s r.o. piisobi na trhu vyrobkl z plechu téméft 20 let. Za
tuto dobu si ziskala divéru mnoha klient. Spokojeni zakaznici jsou pro firmu velmi
dileziti. V horizontu nasledujicich 5 let (2012-2016) je vizi spoleCnosti udrzet si
stavajici kliCové zakazniky a ziskat nové, a to pfedevSim v Némecku. Spole¢nost chce
stale poskytovat Sirokou nabidku piesnych vyrobkl z plechu v zavislosti na
pozadavcich zakaznikd, udrzet vysokou kvalitu svych vyrobkl a poskytovanych sluzeb.
Firma chce posilit své postaveni na trhu. Co se ty¢e zaméstnancii (lidskych zdroji),
bude cilem socialni politiky spole¢nosti vytvaieni motivaéniho prostiedi, ve kterém se

budou zvySovat vykony pracovniki, bude zvySovana jejich kvalifikace.
Komponenty vize budou v nasledujicich 5 letech zahrnovat tyto slozky:
Zakaznici

Firma se bude i nadale snazit udrzet si stavajici kliCové zakazniky, ktefi maji
nejvetsi podil na trzbach (Thyssen-Krupp, Stuttgart, SBA Trafobau, Heiligenstadt, IFS,
Bad Honnef). Zaméfi se na ziskani novych klientd v Némecku, konkrétné v Chamu, kde
otevie v Cervnu 2013 svoji novou kancelaf, ve které bude pracovat jeji novy obchodni
zastupce. Firma se zaméii na firmy, které kupuji vyrobky z plechu a dale je kompletu;ji
pro své zékazniky (viz popis trhu a jeho segmentil). K udrZeni stavajicich zédkaznikl a
také k ziskani novych napomitiZze rostouci kvalita vyrobki diky potizeni nového stroje

na sitotisk v lednu 2013 (investice cca 300 000 K¢).
Produkt

Vyroba presnych dili z plechu sebou nese vysoké naroky na kvalitu a pfesnost.
Tyto naroky je spole¢nost schopna plnit diky vybéru dodavateld kvalitnich materiald,
kvalifikované pracovni sile a pravidelnym kontroldm jakosti. Produkt ziskd nové lepsi
vlastnosti vyuzitim nového stroje na sitotisk, ktery bude operace provadét
poloautomaticky. Pofizen bude v lednu 2013 za cca 300 000 K¢ z vlastnich zdroju.
Nové vyrobky firma vyrabi pouze po dohod¢ s klientem. Sama neni inicidtorem

navrhovani novych produkti.
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Popis trhu a jeho segmenti

Ur¢ime podil segmentli na celkovych trzbach podniku. Zdkazniky firmy

ComWa, spol. s r.o. mtizeme rozdélit do 3 skupin.

1) Nejvétsi skupinu zakaznikd tvoii firmy, které od firmy kupuji vyrobky
Z plechu a dale je kompletuji, popt. upravuji pro potieby svych vlastnich zédkazniki.
ComWa spol. sr.o. je tedy jejich subdodavatelem. Tyto zakazky tvoii 63% celkovych

trzeb.

2) Druhou vyznamnou skupinu tvofi firmy ptibuzného oboru c¢innosti, tj.
spole¢nosti, které se zabyvaji vyrobou presnych dilii z plechu, ale vzhledem ke své
specializaci neprovadi nékteré cinnosti (napf. praskovani), a proto je nase firma

subdodavatel téchto spolecnosti. Zakazky tvoii 30% celkovych trzeb.

3) Nakonec ma firma také zakazniky, ktefi jsou kone¢nymi spotiebiteli a u
spole¢nosti ComWa, spol. s r.0. poptavaji na zakladé doporuceni od jiné osoby, nebo na
zaklad¢ vyhledani firmy a jeji produkce na internetu. S témito zédkazniky nenavazuje
firma dlouhodobé vztahy, jde pouze o jednorazové zakazky. Podil zakazek na
celkovych trzbach je 7%.

Obr. ¢. 10: Podil segmentii na celkovych trzbach

7%

30% o1
m2

o3

63%

Zdroj: vlastni zpracovani

Na obrazku €. 11 vidime, Ze v prvni skupiné zdkaznikii tvoii 60% trzby
z Némecka a zbylych 40% trzby realizované na domacim trhu. Ve druhé skupiné jde o
pomér Némecko x CR - 30% x 70%. Ve tieti skupiné prevlada podil ¢eskych zakazek
(90%) nad némeckymi (10%).
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Obr. &. 11: Podil trzeb z Némecka a CR na jednotlivych segmentech

Podil trzeb prvni skupiny zakaznikt

0O Trzby na némeckém trhu
B Trzby na Ceském trhu

60%

Podil trzeb druhé skupiny zakaznikt

0O Trzby na némeckém trhu
B Trzby na Ceském trhu

70%

Podil trzeb tieti skupiny zakaznik

10%

0O Trzby na némeckém trhu
B Trzby na Ceském trhu

90%

Zdroj: vlastni zpracovani

Cilem spole¢nosti je zvysit podil trzeb z Némecka na celkovych trzbach za
sledované pétileté obdobi (2012-2016) oproti roku 2011 o 5%. Soucasny podil trzeb
z némeckého trhu je na celkovych trzbach 65%, spolecnost ho bude chtit zvysit tedy na
70%. Firma se zaméii na prvni segment, tedy firmy, které kupuji vyrobky z plechu a
dale je kompletuji pro své zékazniky. Pokud na ostatnich segmentech nedojde ke

zménam, znamena to zvySeni podilu trzeb z Némecka v prvnim segmentu o 5%.

Vyrobni zavod ma své obchodni zéastupce, ktefi zajiStuji nové zakazky a
komunikaci se zdkazniky v Ptesticich, a v Schonsee. Podnik mé moZnost ziskat novy

segment a zvysit tak podil na trhu otevienim nové kancelafe (Cerven 2013) v Chamu.
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Samoziejmé& musi tim padem pocitat s naklady na zajisténi, vybaveni a mzdu nového

pracovnika.
Strategie zaméru

Zpusob, jak dosdhnout posileni postaveni na trhu, je ziskat nové klicové
zakazniky a také udrzZet si stavajici. Spolecnost bude stale poskytovat Sirokou nabidku
presnych vyrobkl z plechu v zavislosti na pozadavcich zakaznikii a bude dbat na
vysokou kvalitu svych vyrobki a poskytovanych sluzeb. Firma bude v ramci vize
k ziskani novych a udrzeni stavajicich klienta vkladat své prostiedky na pofizeni
nového stroje na sitotisk (leden 2013). Dilezité je vytvofeni motiva¢niho prostiedi pro
své zaméstnance, ktefi tak podaji vyssi vykon.

Verejna image

Firma méla téméf 20 let na to, aby o sob& vytvotila na trhu mezi zdkazniky
povédomi, aby si udé€lala dobré jméno. Toho bylo dosazeno. Je usuzovano z toho, ze
vétsina zakazniki se do firmy opét vraci s novymi zakdzkami. Spokojenosti zdkaznikt
je dosazeno predevSim kvalitnimi vyrobky, dodrzovanim dodacich lhit, vstficnym
jednénim se zdkazniky a plnénim jejich pozadavki. Podnik se pokusi tuto svoji image

roz§ifit 1 na novém trhu v Chamu otevienim nové kancelare.
Socialni koncepce

Podnik disponuje zkuSenymi zaméstnanci, kteti maji dlouholeté zkuSenosti a
praxi ve svém oboru. Celkovy pocet pracovnikil je 87. K velkému propousténi doslo
vroce 2009, kdy firmu zasdhla hospodarska krize. Nyni se ale pocitd se zvySovani
poctu pracovnikt predevsim v dusledku otevieni nové kancelare v Chamu, kde bude pro
firmu pracovat novy obchodni zastupce. Novy stroj na sitotisk budou obsluhovat

soucasni zamé&stnanci spolecnosti.
6.2 Cile spole¢nosti ComWa spol. s r.o.

Kvalitni vyrobky, které firma nabizi v CR a Némecku, jsou zakazniky pfijimany
velmi dobfe. Firma mé dostatek disponibilnich zdroji k prosazeni cile, kterym je
ziskani novych zakazniki na némeckém trhu, tj. obsadit novy segment a zvysit tak podil
na trhu (Némecko) za sledované pétileté obdobi (2012 - 2016) oproti roku 2011 o 5%.
Dosazenim tohoto cile vzrostou celkové trzby v 2016 oproti roku 2011 alespont o 5%.

Cile dosahne otevienim nové kancelare v Chamu a pofizenim nového stroje na sitotisk.
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DalSim cilem je udrzeni a predevsim dalSich zvySovani kvalifikace zaméstnanct,
kteti budou schopni prizplisobit se zvySovani objemu vyroby a také zvladnou obsluhu
nového stroje, ktery bude pofizen. Motivacnim prvkem bude zvySovani mzdy primérné
0 2% ro¢né na zékladé¢ dosazené¢ho zvySeni kvalifikace (certifikat, potvrzeni o

absolvovani skoleni).

Co se ty¢e zaméstnanci (lidskych zdroji), bude cilem socidlni politiky
spolecnosti vytvareni motivacniho prostfedi, ve kterém se budou zvySovat vykony
pracovnikii. Do roku 2016 je pozadovan rostouci trend ptidané hodnoty na jednoho

pracovnika.

Ve vztahu k otevieni nové kancelaie v Chamu v ¢ervnu 2013 najme podnik
nového obchodniho zastupce, ktery bude ziskavat dalSi zdkazniky na novém trhu a
udrzovat dobré vztahy se soucasnymi klienty. Dva pracovnici podstoupi skoleni na stroj
na sitotisk (jeden z ranni a jeden z odpoledni smény), ktery bude do firmy pofizen

v lednu 2013.

PInéni vSech cili by mélo byt pribézné sledovano a vyhodnocovéno vedenim

spolecnosti.
6.3 Strategie spole¢nosti ComWa spol. s r.0.

Aby bylo dosazeno cill, které¢ byly stanoveny vyse, je tfeba také urcit zptisob,
resp. cestu, jakou se spole¢nost bude muset fidit, aby tyto cile naplnila. Siroké spektrum

cilt bude zajisténo ,,Sirokym* spektrem strategii, resp. pouZitim vice nez jedné strategie.

K tomu, aby firma dosahla stanoveného cile ziskani novych zakaznikl, a tim

zvySeni objemu trZzeb zaméfi se na intenzivni strategii, konkrétné:

Pomoci strategie rozvoje trhu se spole¢nost bude snazit obsadit novy segment
trhu, tim Ze zaméstna nového obchodniho zastupce a otevie novou kancelat v Chamu.
Nové zékazniky bude ziskavat také Sifenim povédomi o svych vyrobcich na ¢eskych i
zahrani¢nich veletrzich, vystavach (napf. v Brné v CR nebo v Mnichové v Némecku,

atp.). Stejné jako napomuze nakup nového stroje na sitotisk.

Udrzovanim vysoké kvality vyrobki si firma udrzi stavajici klicové zédkazniky a
také muze ziskat zdkazniky nové. K témto ti¢elim bude pofizena novy stroj na sitotisk,
ktery dokéaze potisk vyhotovit kvalitnéji nez dosavadni rucni sitotisk. Tento stroj bude

plné funk¢ni a na 100% vyuzit ve vyrobé v lednu 2013.
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Pokud se firmé¢ podaii ziskat nové zakazniky, bude se zvySovat poptavka po
produkci spolecnosti ComWa, spol. s r.0. Aby méla firma i nadéle spokojené zakazniky,
bude zapotiebi ke 100% uspokojeni veskeré poptavky pofidit odpovidajici
kvalifikovanou pracovni silu, bude se tedy zvysSovat pocet zaméstnancu z nyn¢jSich 87
na 88 do poloviny roku 2013. Dojde také ke zvySovani kvalifikace stavajicich

zaméstnancu.

V ramci vytvareni motivacniho prostiedi, které povede jak ke spokojenosti
zaméstnanct, a tedy ke snizeni jejich fluktuace, tak ke zvySovani jejich vykonii, budou
zaméstnancim poskytovany rizné vyhody. V aredlu firmy je zajiSténa jidelna, aby se
nemuselo chodit az do centra mésta, ¢ast nakladi na obéd hradi zaméstnavatel. Firma
poskytuje ptispévky bud’ na zivotni pojisténi nebo penzijni ptipojiSténi. Pro vSechny
budou pfistupné odborné Casopisy napi. MM spektrum nebo Strojirenskd technologie,

aby méli zaméstnanci stale prehled o novinkéach ve svém oboru.

Protoze je motivaci mozné provadét riiznymi zpiisoby, budou se na ni podilet uz
nejen liniovi manazefti, ale i personalni oddéleni, tak i jednotlivi pracovnici, jejichz

individudlni potfeby maji byt uspokojeny.

Vétsina zaméstnancli ve spolecnosti je ochotna pro ziskani vysSich odmén
vysoce zvysit svoji vykonnost a zefektivnit svoji ¢innost. Pracovnik ziskava fixni
meésicni plat, odmény, kvartalni prémie, (nékdy 1 mimotfadné prémie). Fixni plat se
zpravidla neméni, ale pokud pracovnik dosahne napf. vyssi kvalifikace, bude mu zvySen
(v pruméru o 2% ro¢né).

Y v

Odmeény jsou ziskdvany také mési¢né k fixnimu platu. VySe téchto odmeén zéavisi
pouze a jen na jednotlivci. Na tom jak efektivné provadi svoji ¢innost. Pracovnik vi, Ze
pokud si svoji praci odvede minimalné podle planu a kvalitné (ve vétSin€ piipadi se
setkdvame s takovymi pracovniky, ktefi diky vidin¢ vétSich prémii podéavaji mnohem
vysS§i vykony) dostane prémie, coz je velmi silny motivacéni ¢initel. Jedinci pro néz jsou
penize tak silnym motivacnim cinitelem, pak pracuji Casto ptresCas, na své praci si
nechavaji zdleZet, jsou ochotni zvladat vyss$i pracovni tempo. (Ke zméfeni zvySeni
vykonu pracovnika se pouziva napf. primérna pfidand hodnota na jednoho pracovnika.)

Kazdy jedinec je individualni a na kazdého pusobi jiné motivacéni Cinitele, proto

nemuzeme s urCitosti fici, ze vSechny pracovniky diky vidin€ vétSich penéz dozeneme

K vyssim vykonim. Proto bude vyuzivana i nefinan¢ni motivace, jako je pochvala od
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nadiizeného, kterd dokaze nékteré jedince vyburcovat k dosahovani lepSich vysledkd,
k zefektivnéné ¢innosti, nebo drobné darky, ¢i reklamni predméty. Spole¢nost se zaméti
na poradani rtiznych kulturnich akci (paintball, jednodenni vylety, bowling, vano¢ni
posezeni na konci roku apod.) a bude pfispivat na jazykové kurzy vedoucich

pracovnikd, ktefi pfichazeji do kontaktu s némeckymi partnery.

Strategie jsou podrobovany pravidelnym kontrolam, které probihaji 1x za rok,

aby se zjistilo, zda neni potieba podniknout n¢jaké zmény.
6.4 Analyza prostredi

K tomu aby firma mohla realizovat svij strategicky zamér, musi najit nejlepsi
variantu z hlediska pfilezitosti, hrozeb, silnych a slabych stranek spolec¢nosti. Bude tedy
provedena externi analyza (makro- a mezoprostiedi) a interni analyza (mikroprostiedi)

firmy. Vystupem analyzy prostfedi bude podklad pro sestaveni matice EFE a IFE.
6.4.1  Externi analyza
6.4.1.1 Analyza makroprostiedi
Toto prostiedi firma nemutize ovliviiovat.
Ekonomika

Protoze klicovi partnefi firmy jsou z Némecka, dtlezitou roli pro spolecnost
ComWa spol. sr.o. hraje kolisani ménového kurz Ceské koruny a eura. Apreciace
doméci mény vzhledem k méné zahrani¢ni ma za nasledek zhorSeni podminek vyvozu,
protoze zboZzi je pro zahrani¢ni firmy draz$i. Naopak pozitivni vliv nastavd u dovozu
(material, technologie), ktery je pro CR z diivodu apreciace K¢ levngjsi. Do budoucna

se pocita s posilovanim ¢eské koruny viici euru.

Tab. €. 24: Vyvoj primérného rocniho kurzu ¢eské koruny vici euru 2010 - 2013

rok 2010 | 2011 | 2012 | 2013

hodnota | 25,3 24,5 24,9 24,3

Zdroj: www.cnb.cz
Vliv na strategicky zamér spole€nosti md 1 rlst nezaméstnanosti.
Nezamé&stnanost vytvoii vyssi konkurenci na trhu prace a tim také tlak na pracovniky ke

zvySovani kvalifikace. Diky kvalitnéj$i pracovni sile bude vyrabéno kvalitni zboZi,
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které je diilezité pro udrzeni stavajicich zdkaznikti. Od roku 2007 nezaméstnanost podle

udajti ceského statistického uradu roste.

Prilezitosti firmy je tedy na zéklad¢ rostouci nezameéstnanosti rostouci tlak na
zvySovani kvalifikace zaméstnancii. Hrozbu tvoii v disledku apreciace zhorSeni

podminek vyvozu.
6.4.1.2 Analyza mezoprostiedi

Podle Porterova modelu na podnik pusobi pét sil, které rozeberu v nasledujicich
odstavcich. Jde o konkurenci, mozné nové konkurenty, vyjednavaci silu zékaznikd,

dodavatelu a o hrozbu substituti.
Konkurence

V oblasti vyroby pfesnych vyrobki z plechu existuje v CR i v Némecku celkem
bohata konkurence, viz tabulka &. 25. Zadny z téchto vyrobci ale nemé na trhu vysadni
postaveni, jde spiSe o malé a stiedni firmy, které jsou roztrouSené na obou zminénych

trzich.

Vzhledem Kk $iroké nabidce ptesnych vyrobku z plechu a také dopliikovych
sluzeb, které k tomu patii, vysoké poskytované kvalité, ma ComWa spol. s r.0. velmi
dobré jméno. Ziskala si mnoho spokojenych zakazniktl, ktefi se spole¢nosti navazali

dlouhodobou spolupraci.

V tabulce ¢. 25 neni zaméfena pozornost na konkrétni vyrobky, protoze
sortiment je u vSech zminénych firem velmi Siroky a riznorody, ale na operace/
¢innosti, které muze firma v ramci dané vyroby poskytnout. Pro firmu ComWa spol.

s r.0., jako pro subdodavatele, je prakticky nemozné zjistit vysi cen svych konkurentu.
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Tab. & 25: Konkurenéni firmy, rozsah ¢innosti CR a SRN

Nazev spolecnosti |sitotisk |svaiovani |lisovani | lakovani | odbyt odbyt
produkce | produkce
\Y, v
tuzemsku | zahraniéi

ComWa, s.r.o. ano ano ano ano ano ano

Kovosreal s.r.o. ano ne ano ano ano ne

STROJIRNA ne ano ano ano ano ano

BOHEMIA, spol.

S r.o.

S.A.F. Praha ne ne ne ano ano ne

spol. s r.o.

WK servis Plana ne ne ano ano ano ne

S.r.o.

SMB ne ano ano ano ne ano

Schnekenburger

GmbH

Blechmanufaktur| ano ano ano ano ne ano

GmbH

W&K GbR ne ano ano ano ano ano

SaF GmbH ne ano ne ano ne ano

ProMet GmbH ne ne ano ano ne ano

PODIL 30% 60% 80% 100% 60% 70%

KONKURENCE

Zdroj: internetové stranky jednotlivych firem

Z tabulky je patrné, Ze nejvice firem a to 100%, se zabyva provadénim lakovani
dané produkce. Uplnym opak je ale sitotisk, ve kterém by mohla firma dale rozvijet svij
potencial napf. pofizenim nového stroje na sitotisk, diky kterému by ziskala

konkurenéni vyhodu a nové zdkazniky.
MozZni novi konkurenti

Bariéry vstupu nejsou piili§ veliké. Nejvétsi prekazkou je ziskdni vhodnych
prostorit pro velké stroje. Potfebné vybaveni lze pofidit pomoci leasingu, takze nova
spole¢nost nepotiecbuje do zacatku tak vysoky kapital. Firmy v tomto oboru maji

vétSinou oddané zakazniky, takZe ,,pfetaZzeni” zdkaznika je pro nového konkurenta
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velmi slozité. Firma ComWa spol. sr.o. ma spokojené zakazniky, ktefi jsou velmi

loajélni a vérni svému obchodnimu partnerovi.
Zikaznici

Zakaznici vyzadujici kvalitni vyrobky, coz vede firmu k provéfovani vlastnich
dodavatelit a také duaslednému dodrzovani kvalitativnich parametri. DalSim
pozadavkem je garance a dodrzovani dodacich lhat. Pokud firma nebude splilovat
predstavy zakaznikt, budou si moci vybrat jiného dodavatele, organizace ztrati klienty a

trzby budou klesat, coz predstavuje pro spolecnost hrozbu.
Dodavatelé

Kvalitni a  spolehlivi  dodavatelé  materidlu  jsou pro  udrzeni
konkurenceschopnosti a také pro naplinovani poslani velmi daleziti. Na trhu existuje
velké mnozstvi dodavatell, ze kterych si firma mlZe vybrat ty nejvhodnéjsi. Spolecnost
si své dodavatele velmi peclivé vybird. Tvoii je predevsim par velkych hraca, kteti
dokazi dodat material ve vysoké kvalité, poskytuji firmé rizné slevy a také jsou
spolehlivi v terminech dodavek, coz nenaruSuje béh vyroby spolecnosti ComWa, spol.
sr.0. S témito dodavateli, se kterymi spolupracuje firma jiz n€kolik let, jsou navazany

také pratelské vztahy na irovni vedeni firmy.
Matice EFE; vyhodnoceni vysledkii externi analyzy
Ke shrnuti v§ech hrozeb a ptilezitosti vyuziji matici EFE.

Tab. ¢&. 26: Matice EFE

Stupeni | VaZeny

Prilezitosti (O) Vaha| vlivu pomér
Moznost vybéru vhodného dodavatele z velkého
1 [ mnozstvi na trhu 0,11 3 0,33
Tlak na zvySovani kvalifikace zaméstnancli vyvolany
2 [ ristem nezaméstnanosti 0,18 4 0,72
3| Malé konkurence v poskytovani sitotisku 0,22 3 0,66
Hrozby (T)
1 [ Kolisani ménového kurzu 0,21 3 0,63
2 | Rostouci pozadavky zdkaznikl na kvalitu produktu 0,13 3 0,39
3|V duisledku apreciace zhorSeni podminek vyvozu 0,15 3 0,45
Celkem 1 X 3,18

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Vaha byla k jednotlivym pftilezitostem a hrozbam pftifazena dle jejich dilezitosti
pro obor. Stupeni vlivu je ur¢en dle vlivu na vizi, cile a strategie od nejnizsiho (1), po
nejvetsi (4). Vysledkem je hodnota 3,18, kterd fika, ze strategicky zamér je na externi
prostiedi o néco vice nez stiedné citlivy. To znamena, ze vykyvy a zmény faktort musi
byt peclivé pozorovany. To klade vysoké naroky na informacni systém, i ucinny

marketing.
6.4.2 Interni analyza

6.4.2.1 Analyza mikroprostiedi

4

Jde o analyzu vnitiniho prostiedi podniku, ktera odrazi kulturu organizace.
Management

Management zahrnuje nckolik dualezitych cinnosti: planovéni, organizovani,

motivaci, personalni praci, kontrolu. Podivejme se jednotlivé na kazdou z nich.

Planovani probiha v organizaci velmi sporadicky. Je jen na qrovni
kratkodobého, taktického planovani s cca Sest mésici. Firma nema ve svych tfadach
manazera Vtom pravém smyslu slova. Vedouci pracovnici jsou odbornici ve
strojirenském  primyslu, ale nedisponuji vSemi potfebnymi manazerskymi

kompetencemi.

Ve firmé jsou jasné stanoveny vztahy nadfizenosti a podfizenosti. Podfizenym je
dana mozZnost podilet se na feSeni urcit¢ho problému, rozhodnuti je ale vzdy na
nadfizeném. Funguje zde délbé prace, rozdélovani ukolil i delegovani pravomoci, které
slouzi k efektivnéj$i praci. Do budoucna by se méla zlepSit komunikace mezi

jednotlivymi oddé€lenimi a informovanosti.

V soucasné dob¢ pracuje ve firm¢ 87 zaméstnanci. Vlastnikem a zaroven
jednatelem firmy je Ing. Vaclav Vacik. Obé dvé provozovny fidi jedna osoba, ktera
zaroven zastava funkci prokuristy, jde o pana Vaclava Votypku. V podniku je
ekonomické, persondlni, vyrobni obchodni a nakupni oddé€leni. Potfizenim sitotisku
bude poticba zajistit vySkoleni dvou stavajicich zaméstnanct, kteti zajisti obsluhu
nového stroje. Odhadovany pocet zaméstnanct v roce 2013 je 88. Firma také pocita se
zvySovani kvalifikace zaméstnanct, potazmo jejich mezd, coz by mélo byt zahrnuto ve

finan¢nim pléanu.
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Jako jeden z motiva¢nich prvki jsou poskytovany zaméstnanecké vyhody:
V aredlu firmy je zajiSténa jidelna, aby se nemuselo chodit az do centra mésta, ¢ast
nakladii na obéd hradi zaméstnavatel. Firma poskytuje pfispévky bud’ na Zivotni
pojisténi nebo penzijni piipojisténi. Od roku 2012 bude firma motivovat zvySovanim
mezd pracovnikiim, ktefi si zvysi svoji kvalifikaci - primérné o 2% ro¢né na zaklade
dosazeného zvyseni kvalifikace (certifikat, potvrzeni o absolvovani §koleni). K motivaci
vedoucich pracovnikl pfispéje zajisténi jazykovych kurzi. Motivovat bude firma také

spolecnymi akcemi.

Ke Kontrole jsou vyuzivany pravidelné porady, kde si povéfeni pracovnici
vyméni informace a dozvédi se, jak plni zadané cile. Vystupem porady jsou zapisy,

které slouzi k tomu, aby se nestavalo, Ze n&jaky tikol je opakované neplnén.
Marketing

Produkt
Spole¢nost ma konkurencni vyhodu zejména v technické odbornosti a v kvalité
nabizenych vyrobkll. Firma dokdze velmi rychle reagovat na zakaznické pozadavky.

Firma bude i nadale vyrabét ve velkych i malych sériich. Pofizenim nového stroje bude

wewvr

Cena

Na trhu ptevladaji v souc¢asné dobé podle dostupnych informacich podobné ceny
jako ve firm¢ ComWa, spol. s r.0. Podnik bude poskytovat slevy odbératelim, ktefi
budou realizovat zakazku v hodnoté 375 000 K¢ (15000 EUR), a to 10%. Dalsi 5%
sleva bude poskytnuta kazdé némecké firme, kterd realizuje sviij obchod u spolecnosti

ComWa, spol. s r.0. s vidinou alespon ro¢ni spoluprace.

Propagace

Co se tyCe propagace a prostfedku s ni spojenou, podnik ComWa, spol. s r.o.
disponuje jednak tiSt€énymi propagacni letdky se zékladnimi udaji o firmé, dale pak
webovymi strankami v ¢eském, némeckém a anglickém jazyce. TiSténé materidly se

pouzivaji pii prvnim kontaktu s novym zékaznikem ¢i pfi piipadné ucasti na veletrzich.

Celkem bohatd skala propagacnich materiali bude rozSifena o inzerce v
zahrani¢nich periodikach, napt. v Bayerische Stattszeitung, nebo v Berliner Abendblatt,

aby se o kvalitni praci firmy ComWa spol. s r.0. dozvédéli potencialni zakaznici.
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Firma se bude pravidelné Gcastnit v nasledujicich letech nejen ¢eskych veletrhi
a vystav, ale také mezinarodnich a zahrani¢nich veletrhi s cilem navazani novych

kontaktli v zahranic¢i a rozsifeni povédomi o svych vyrobcich.
Finance a ucetnictvi

Finan¢ni situace podniku je velmi podrobné rozebrana v kapitole €. 4.
Vyroba/sluzby

Vyroba probiha efektivné, také diky pouzivani moderni technologie. Ke zvyseni

konkurenceschopnosti miize dojit nakupem nového poloautomatického sitotisku.
Informacni systémy

Informac¢ni infrastruktura, ktera tvofi spojeni firmy s dodavateli a zakazniky je
tvofena e-mailem, internetem, pevnou 1 mobilni siti. Diive se ve firmé zavedl
informacni systém CIS (ComWa information system), ten nebyl ale zcela funkéni a
nevyhovoval potiebam firmy. V soucasné dobé ma podnik propijc¢en Ecosoft Krasna

Hora, ktery je vyuzivan pro ucely vedeni podvojného tcetnictvi.

Telefonickd nebo e-mailovéa objednédvka je vytiSténa. Vedouci vyroby ji oznaci,
napiSe na ni termin dodani a vytvoii kopii k archivaci, kdyby doslo ke ztrat€ na dalSich
urovnich fetézce. Vedouci obchodniho useku pfidéli jedine¢ny koéd vyrobku dle
zakaznika, pocet kusi, zkontroluje cenu dle nabidky a termin dodani. Original putuje do
ekonomického useku, kde se o ném provede ucetni zaznam v Ecosoftu a kopie do
vyrobniho useku, kde je zpracovan v CISu (podklady pro vyrobu — pracovni postup,
potieba materidlu...). Dale pfedano obchodnimu useku, ktery opét ptipravi tzv.
predbéznou piipravu dodavky s mnozstvim, co se mé za tyden vyrobit a pfeda na dilnu.

Kone¢na faktura je také zpracovana v Ecosoftu.

Z informaci poskytnutych firmou se ukazuje, ze soucasny stav informacniho
systétmu je nevyhovujici. Je tfeba zajistit jeden informacéni systém, ktery pokryje
potieby celého fetézce Cinnosti od objednavky az po fakturaci.

Silné a slabé stranky vyplyvajici z interni analyzy, matice IFE

Z provedené vnitini analyzy vyplynuly silné a slabé stranky spole¢nosti ComWa

spol. s r.o0., které jsou shrnuty v nasledujicim vyctu a vyuzity v matici IFE.
Silné stranky (S):
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Kvalifikovana pracovni sila.

Funk¢ni délba prace, delegovani pravomoci.

Vysoka kvalita vyrobkii.

Moderni technické zatizeni.

Nizké zadluzenost.

Kladna hodnota HV.

Vysoka hodnota ROS.

Kladny CPK.

Velmi dobra platebni schopnost.
Slabé stranky (W):

Pouze kratkodobé planovani.

Klesajici pohotova likvidita.

Nevyhovujici informacni systém.

Postup sestaveni matice IFE je velmi podobny jako u matice EFE s tim
rozdilem, Ze nyni se zamétujeme na silné a slabé stranky podniku. Opét jsou ptidéleny
kazdému faktoru vahy dle dulezitosti, poté jsou tyto faktory ohodnoceny a vynasobeny

vahou a stupném vlivu. Vysledkem je suma vazenych poméri jednotlivych faktort.

Tab. €. 27: Matice IFE

Silné stranky (S) Vaha | Stupen vlivu | VaZeny pomér

1 | Kvalifikovana pracovni sila 0,22 4 0,88

2 | Moderni technické zatizeni 0,2 3 0,6

3| Kladna hodnota HV 0,21 3 0,63
Slabé stranky (W)

1 [ Klesajici pohotova likvidita 0,13 2 0,26

2 | Nevyhovujici informacni systém 0,1 1 0,1

3| Pouze kratkodobé planovani 0,14 2 0,28
Celkem 1 X 2,75

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysla hodnota 2,75, coz je stfedni hodnoceni. Podle tohoto vazeného poméru

v

muZeme fici, Ze podnikatelsky zamér podniku se opira o siln€jsi interni pozici podniku.
87



6.5 Strategicka analyza

Poté, co byly v interni analyze zjiStény silné a slabé stranky firmy a v externi
analyze prilezitosti a hrozby, bude zapotiebi vygenerovat alternativni strategie a vybrat
tu optimalni. Ke strategické analyze bude vyuzita matice IE, TOWS a SPACE, k vybéru

optimalni strategie matice TAS.
6.5.1 Matice IE

Matice IE predstavuje kombinaci vysledkii interniho a externiho hodnoceni.

Zanasime do ni vysledku z matice IFE a EFE, v naSem pfipad¢ 2,75 a 3,18.

Obr. ¢. 12: Matice IE

Interni hodnoceni

Silné Stiredni Slahé
) L

Vvsoké J I 111
5
§ Stiredni

\Y VI.

3 V.
£
'c Nizké
@
kvl VII. VIII. IX.
11}

Zdroj: vlastni zpracovani podle prezentaci doc. Emila Vacika

Z obrazku je patrné, Ze se firma nachazi v oblasti Il. matice IE, coz znamena:
,»Stave] a zajist'uj rust.” Pouzitelné strategie pro tuto oblast jsou penetrace na trh, rozvoj

trhu nebo napft. vyvoj produktu.
6.5.2 Matice TOWS

Pii hledani vhodné strategie se sleduji vysledky z matic IFE a EFE. V matici
TOWS jsou vypsany vSechny silné a slabé stranky a pftilezitosti a hrozby. Kombinaci

jednotlivych faktorti ziskame mozné strategie, které by mohla dana firma vyuzit.
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Tab. €. 28: Matice TOWS

Matice TOWS

Silné stranky (S)

Slabé stranky (W)

Kvalifikovana pracovni sila

Nevyhovujici informaéni systém

Moderni technické zafizeni

Klesajici pohotova likvidita

Dobra platebni schopnost

Pouze kratkodobé planovani.

PrileZitosti (O)

Strategie (SO) — Ofenzivni
pristup

Strategie (WO) — Opatrny
pristup

Vyuzit silnych stranek na
aplikovanych pfilezitostech.

Piekonat slabé stranky pfi sdileni
prileZitosti.

Moznost vybéru vhodného
dodavatele z velkého
mnozstvi na trhu

Tlak na zvySovani kvalifikace
zam&stnancll vyvolany riistem
nezaméstnanosti

Mala konkurence v poskytovani
sitotisku

Dobra platebni schopnost jako
motiv pro dodavatele uzaviit s
nami vyhodny kontrakt

Kvalifikovana pracovni sila a

moderni technické vybaveni k

ziskani konkuren¢ni vyhody a
silné pozice v sitotisku

Zam¢fit se na
dlouhodobé(strategické)
planovani k ziskani stabilni
pozice na trhu sitotisku

Kvalitnéjsi pracovni sila bude
nahradou nevyhovujiciho
informacniho systému

Hrozby (T)

Strategie (ST) — Ukazat silu a
uniknut nebezpeci

Strategie (WT) — Ustupovat,
kompromisy

Vyuzit silnych stranek a vyhnout
se hrozbam.

Minimalizovat slabé stranky a
vyhybat se hrozbam.

Kolisani ménového kurzu

Rostouci pozadavky zakaznikl
na kvalitu produktu

V dusledku apreciace zhorSeni
podminek vyvozu

Kvalifikovana pracovni sila a
moderni technické zafizeni
poslouzi k uspokojeni rostoucich
pozadavki na kvalitu.

S dobrou platebni bilanci dokaze
firma piekonat hrozbu vykyvi
ménového kurzu.

Motivovat zaméstnance ke
zvySovani produktivity a
vyhnout se prodeje do zahranici
a tim i kolisavému ménovému
kurzu

Zdroj: vlastni zpracovani

V této matici byl zvazen vzajemny vliv externich a internich faktort. Silné
stranky prevazuji nad slabymi a pftileZitosti jsou siln&j$i nez hrozby. Matice TOWS
urcila, Ze spoleCnost by méla vyuzivat strategie SO, tj. vyuzit svych silnych stranek pro

dané pftilezitosti. Spolecnost by se méla zaméfit na ofenzivni piistup.
6.6 Vybér optimalni strategie
Strategicka analyza, provedend v kapitole ¢. 6.5 ndm dala nasledujici vysledky.

Z matice IE vysla pozice firmy v poli ,,Stavéj a zajist'uj rast”. Takto matice doporucuje
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firm¢ strategii penetrace na trh ¢i rozvoj trhu. Z matice TOWS je zfejmé, ze firma ma
silné postaveni k blokovani nebezpeci a piistup, ktery mize vyuzit je piistup ofenzivni.
K tomu, abychom vybrali jednu, optimalni strategii vyuzijeme matice TAS, ze které

zjistime, zda je vhodnéjsi strategie penetrace na trh, nebo rozvoj trhu.

Ke kazdému faktoru externi a interni analyzy se pfifadi hodnoceni (H). Daéle
uré¢ime koeficient vlivu (KV) pro danou strategii (0-4). Celkovy vliv (CV) daného

faktoru je sou¢inem H a KV. Vybereme tu strategii, ktera ma vyssi soucet CV.

Tab. €. 29: Matice TAS

Penetrace | Rozvoj
Hodnoceni | natrh trhu

Faktory externi a interni analyzy H KV | CV |[KV|CV
Prilezitosti
Moznost vybéru vhodného dodavatele z velkého mnozstvi na trhu 1 2 2 2 2
Tlak na zvySovani kvalifikace zaméstnancti vyvolany rdstem
nezaméstnanosti 3 3 9 3 9
Mala konkurence v poskytovani sitotisku 4 3 112 | 3 |12
Hrozby
Kolisani ménového kurzu 4 3 12 | 3 |12
Rostouci pozadavky zédkaznikti na kvalitu produktu 4 3 |12 | 4 |16
V disledku apreciace zhorSeni podminek vyvozu 3 3 9 319
Silné stranky 0 0
Kvalifikovana pracovni sila 4 2 8 4 | 16
Moderni technické zatizeni 4 4 16 | 4 | 16
Kladna hodnota HV 4 3 12 | 4 | 16
Slabé stranky 0 0
Klesajici pohotova likvidita 1 3 3 3|3
Nevyhovujici informac¢ni systém 2 3 6 4 | 8
Pouze kratkodobé planovani 2 3 6 3|6
Celkem X X 107 ] x |125

Zdroj: vlastni zpracovani
Z matice TAS vyplyva, ze nejvhodnéjsi strategii pro firmu ComWa spol. s r.0. je
rozvoj trhu. Ve strategické analyze je vzdy také tfeba uvazovat mozna rizika, ktera

mohou nastat.
6.7 Korekce vize a cila

Z jednotlivych analyz vySlo najevo, Ze ma spoleCnost dostatecné stabilni
finan¢ni a uspokojivé konkurencni postaveni k tomu, aby do roku 2013 naplnila své
strategické cile. Je brdno v uvahu riziko kolisdni ménového kurzu, které by mélo byt
promitnuto do finan¢niho planu. Vysledkem provedené strategické analyzy, ktera pocita

I s vySe uvedenymi riziky, je fakt, ze stanovena strategie rozvoje trhu byla na zacatku
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prace zvolena spravné v souladu s internimi i externimi faktory puisobicimi na danou

spole¢nost.
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7 ZAVER

Cilem této prace bylo odkryt pfi¢iny posledni znamé hospodaiské krize, ktera
ochromila svét. Provést finan¢ni analyzu vybraného podniku ComWa spol. sr.0. a
zjistit, zda méla krize na firmu vliv. S pomoci odborné literatury, vykazi rozvahy, zisku
a ztraty, cash flow, konzultaci s pracovnikem ekonomického oddé€leni Ing. Pavlem
Fedorem a vedoucim prace Ing. Miroslavem Pavlakem, Ph.D. byl tento cil dle nazoru

autorky naplnén.

Diplomova prace byla rozdélena na Sest hlavnich ¢asti. V prvni kapitole bylo
zjisténo, ze na zacatku globalni hospodaiské krize stala financni hypotecni krize v USA,
finan¢nich systému tato krize rozsifila v roce 2008 do celého svéta a stala se zni
hospodatska krize. Disledky krize jsou popsany jak pro USA, tak pro Evropu a CR
(2008 — 2011).

Ve druhé kapitole je charakterizovan podnik z hlediska jeho historie, organizacni

struktury, vyrobniho programu a technického vybaveni, kterym disponuje.

Tteti kapitola je stale teoretickd a zabyva se tématem finan¢ni analyzy.
Pozornost je zamétena na predmét financni analyzy, jeji cile, funkce, uzivatele a mozné

postupy provadeéni.

Nejrozsahlejsi ¢ast (Ctvrta kapitola) se vénuje praktickému provedeni finan¢ni
analyzy zvoleného podniku ComWa spol. s r.o. Tato analyza je provedena zvlast pro
obdobi pted krizi (2004 — 2007) a pro obdobi krize (2008 — 2011). Konkrétné jsou
analyzovany absolutni ukazatele (rozbor rozvahy, vykazu zisku a ztraty), tokové
ukazatele (vykaz cash flow), rozdilové ukazatele (Cistého pracovni kapital), pomérové
ukazatele (ukazatele aktivity, likvidity, rentability, zadluzenosti a produktivity) a také

hodnotové ukazatele (ukazatel EVA).

Pata kapitola obsahuje shrnuti toho, jak si firma stala pted krizi a jak je tomu
Vv soucasné dob¢. Bylo zjisténo, ze krize na danou spolecnost méla vliv, a to piedevsim
v roce 2009, kdy se spousta ukazatell vyviji v negativnim sméru. Tyto disledky vSak
nejsou zasadniho charakteru. Firma pfeckala krizi velmi dobfe bez fatalni ujmy. Klesaly

objednavky, v disledku ¢ehoz klesali i trzby. Nicméné zisk byl i v tomto nehojném roce
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kladny. Negativnim jevem bylo také propusténi 14 zaméstnanct. ZlepSeni ukazatell a

ekonomické situace podniku nastalo hned nésledujici rok.

vvvvvv

nadale byla schopna ustat ptfipadnou dalsi krizi. Autorka se pokouSi na zakladé
ziskanych informaci o podniku vypracovat strategicky plan na pét let doptedu. Je
stanovena vize spoleCnosti, cile, strategie. Je provedena interni a externi analyza a
soucasn¢ také strategicka analyza, ve které se ovéfuje zda na pocatku zvolend strategie
byla navrzena spravné. Pokud by se firma rozhodla fidit se timto planem, bylo by
zapotiebi k lanu rozpracovat finan¢ni perspektivu, tj. prognézu toho, jak se budou
vyvijet jednotlivé polozky finan¢nich vykazl v néasledujicich péti letech. Implementace
strategického planu by mohla byt rozpracovdna napf. pomoci metody balanced

scorecard.
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9 SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

CF
CIS
CNB
CPK
EAT
EBIT
EBT
ESRB
EVA
HV

ISO

OKEC
ROA
ROCE
ROE

ROS

Cash flow

ComWa information system

Ceska narodni banka

Cisty pracovni kapital

zisk po zdanéni navysSeny o troky po zdanéni

zisk pied thradou nakladovych uroki a dan¢ z piijmu

hospodaisky vysledek snizeny o uroky

European Systemic Risk Board

Economic Value Added, ekonomicka pfidana hodnota

hospodaisky vysledek

International Organization for Standardization, mezinarodni organizace
pro normalizaci

odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti

return on assets, ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv
return on capital employed, ukazatel rentability dlouhodobych zdroji
return on common equity, ukazatel rentability vlastniho kapitalu

return on sales, ukazatel rentability trzeb
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Piiloha A: Rozvaha 2004-2011 (v tis. K&)

2005 2007 2009 2011

AKTIVA CELKEM 55896 | 62674 67439| 65534| 68349 | 65423 | 56886 | 75962

POHLEDAVKY ZA UPSANY

VLASTNI KAPITAL 0 0 0 0 0 0 0 0

DLOUHODOBY MAJETEK 20269 | 20873 | 22958 | 24098| 26704 | 24854 | 25229| 33347

Dlouhodoby nehmotny majetek 380 353 262 197 111 49 0 35
Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0 0 0
Nehmot. vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0 0 0 0
Software 327 353 218 197 111 49 0 0
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouh. nehmotny maj. 53 0 44 0 0 0 0 35
Poskyt. zalohy na dlouh. Nehm. maj 0 0 0 0 0 0 0 0

Dlouhodoby hmotny majetek 19889 | 20520| 22696| 23901]| 26593 | 24805| 25229| 33312
Pozemky 1232 1140 1140 1182 1182 1182] 1135| 1123
Stavby 16316| 16000| 15557 | 19285| 18971 | 18432| 18084 | 17422
SMV a soubory mov. véci 3948 4938 4178 4 426 7148 5616 6152 | 14762
Péstitelské celky trvalych porostt 0 0 0 0 0 0 0 0
Zékladni stado a tazna zvifata 0 0 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 234 0 3096 0 0 0 0 5
Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku | -1841| -1558| -1275 -992 -708 -425 -142 0

Dlouhodoby finan¢éni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Podily v ovlddanych a ftizenych

osobach 0 0 0 0 0 0 0 0
Podily v ucetnich jednotkach pod

podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé CP a podily 0 0 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Pofizovany  dlouhodoby finanéni

majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0

OBEZNA AKTIVA 32819 | 39731| 42899| 38098| 39656 | 40036 | 31248 | 42174

Zasoby 8730| 8603| 7357 7063 8611| 6544 8052| 13951
Material 4877 5259| 4549 5 463 5299| 3954| 5232| 6288
Nedokoncena vyroba a polotovary 69 80 216 136 184 35 149 212
Vyrobky 3784| 3254| 2582 1464 3128| 2555| 2671 7451
Zvitata 0 10 10 0 0 0 0 0
Zbozi 0 0 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0 0 0 0

Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za ovladanymi a fizenymi

osobami 0 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za u¢. jednotkami pod

podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
Pohl. za spoleéniky, ¢leny druzstva a

za ucastniky sdruzeni 0 0 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0 0 0 0

OdloZena danova pohledavka 0 0 0 0 0 0 0 0

Kratkodobé pohledavky 6477| 8237| 12140| 11909| 12651| 3906| 3803| 7010
Pohledavky z obchodnich vztahi 3975| 7716| 10341| 10129| 10616| 2970| 3322| 6184
Pohledavky za ovladanymi a fizenymi

osobami 0 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za u¢. jednotkami pod

podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a

za ucastniky sdruzeni 0 0 0 0 0 0 0 -2




Socidlni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 0 0 0 0 0 0 0 0
Stat - danové pohledavky 786 422 | 1208 1598 1604 396 0 0
Ostatni poskytnuté zalohy 657 99 591 183 429 540 481 585
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 1059 0 0 -1 2 0 0 243

Finan¢ni majetek 17612 | 22891 | 23402 | 19126 18394 | 29586 | 19393 | 21213
Penize 114 105 74 113 62 61 37 84
Uty v bankéch 17498 | 22786| 23328| 19013] 18332| 29525| 19356| 21129
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Potizovany kratkodoby majetek 0 0 0 0 0 0 0 0

OSTATNI AKTIVA - piechodné

ucty aktiv 2808| 2070| 1582 3338 1989 533 409 441

Casové rozliSeni 2808| 2070| 1582 3338 1989 533 409 441
Naklady ptistich obdobi 2773| 2070| 1582 3291 1989 533 364 438
Komplexni naklady ptistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0 0
Piijmy pfistich obdobi 35 0 0 47 0 0 45 3

2005 2007 2009 2011

PASIVA CELKEM 55896 | 62674 67439| 65534| 68349 | 65423 | 56886 | 75962

VLASTNI KAPITAL 51657 | 57161| 62015| 60387| 63298 | 61691 | 52067 | 70183

Zikladni kapital 100 100 100 100 100 100 100 100
Zékladni kapital 100 100 100 100 100 100 100 100
Vlastni akcie a vlastni obchodni

podily (-) 0 0 0 0 0 0 0 0
Zmény vlastniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 0 0

Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisni azio 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni

majetku a zavazkl 0 0 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii

pifeménach 0 0 0 0 0 0 0 0

Rezervni fondy a ostatni fondy ze

zisku 25 25 25 25 25 25 25 25
Zakonny rezervni fond 25 25 25 25 25 25 25 25
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0 0 0

Hospoda¥sky vysledek minulych let 46573 | 49054 | 54237 | 53754] 57270| 58921 | 43260 | 46745
Nerozdéleny zisk minulych let 46573 | 49054 | 54237 | 53754] 57270| 58921 | 43260| 46745
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0 0 0 0

Vysledek  hospodaieni  béZného

ucetniho obdobi (+/-) 4959| 7982| 7653 6 508 5903| 2645| 8682 23313

CIZi ZDROJE 3959| 5165| 5015 4 925 5021| 3532| 435 | 5074

Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich

predpisit 0 0 0 0 0 0 0 0
Rezerva na dichody a podobné

zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z ptijmi 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0 0 0 0 0

Dlouhodobé zavazky 685 866 | 1034 881 1098 1141| 1198| 1198
Zéavazky z obchodnich vztahi 0 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky k ovladanymi a fizenymi

osobami 0 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky k ucetnim jednotkdm pod

podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k

ucastnikiim sdruzeni 0 0 0 0 0 0 0 0
Ptijaté zalohy 0 0 0 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0
Sménky k uhradé 0 0 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0 0 0 0
Jiné zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0
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Odlozeny danovy zévazek 685 866 | 1034 881 1098 1141| 1198| 1198

Kratkodobé ziavazky 3274 4299| 3981 4 044 3923| 2391| 3158| 3876
Zéavazky z obchodnich vztahu 1636 2894| 2049 2085 1799 752 416 2143
Zavazky k ovladanym a fizenym

osobam 0 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky k tGcetnim jednotkam pod

podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k

ucastnikiim sdruzeni 49 55 69 80 49 39 40 -264
Zéavazky k zaméstnancim 879 915 1054 1098 1166 874 1109 1209
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a

ZP 434 412 627 633 660 453 643 723
Stat - danové zavazky a dotace 0 0 0 0 0 0 860 43
Pfijaté zalohy 0 0 0 0 0 0 48 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0
Dohadné Gcty pasivni 261 6 158 128 231 256 24 3
Jiné zavazky 15 17 24 20 18 17 18 19

Bankovni tivéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0
Bankovni tvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni tvéry 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0

OSTATNI PASIVA - piechodné uéty

pasiv 280 348 409 222 30 200 463 705

Casové rozliSeni 280 348 409 222 30 200 463 705
Vydaje piistich obdobi 280 201 328 206 30 200 463 705
Vynosy ptistich obdobi 0 147 81 16 0 0 0 0
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Priloha B: Vykaz zisku a ztraty 2004-2011 (v tis. K¢)

2005 2007 2009 2011
Trzby za prodej zboZi 32 37 16 179 0 10 0 0
Naklady vynalozené na prodané zbozi 32 37 16 167 0 10 0 0
OBCHODNI MARZE 0 0 0 12 0 0 0 0
Vykony 86688 | 87756 93890 | 96474 | 91551 | 66200| 72895| 111295
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sl. 86090 | 88037 | 94426| 97671| 89840| 66886 | 72665| 106452
Zména stavu zdsob vlastni vyroby 598 -519 -752| -1198 1711 -722 230 4843
Aktivace 0 238 216 1 0 36 0
Vykonova spoti‘eba 53602 | 50969 | 54923 | 59847 | 57521 | 37430 37940 51524
Spotieba materialu a energie 31456 | 31462 | 34138| 35742| 33773 20509 | 25521 | 36069
Sluzby 22146| 19507| 20785| 24105| 23748 | 16921 | 12419| 15455
PRIDANA HODNOTA 33086 | 36787 | 38967 | 36639| 34030| 28770 | 34955 59771
Osobni naklady 24193 | 24953 | 27377| 28139 27877 | 22029| 25122| 32537
Mzdové naklady 17336 | 17963 | 19718| 20284| 20055| 16162 | 18313| 23744
Odmény ¢lentim organt spol. a druzstva 0 0 0 0 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a ZP 6 047 6 273 6891 7071 6 984 5216 6 069 7941
Socidlni ndklady 810 717 768 784 838 651 740 852
Dané a poplatky 53 89 69 86 60 62 115 95
Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 1712 1856| 2026 1861 2076| 2210 2078 2 364
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 2755| 2680| 2284| 2837| 2628| 1686| 3587 3073
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 190 441 0 500 86 0 1518 1191
Trzby z prodeje materialu 2565| 2239| 2284| 2337 2542 1686| 2069 1882
Zist. cena prod. dl. majetku a materialu 2427 2219| 2239 2272| 2504| 1656| 2074 1971
Zist. cena prodaného dlouhodob. majetku 9 92 0 0 0 0 48 130
Prodany material 2418| 2127 2239| 2272 2504| 1656| 2026 1841
Zména stavu rezerv a oprav. polozek
Vv provoz. obl. a komplex. nakladl pfis.
obd. -286 -291 -274 281 -360 -272 -283 -142
Ostatni provozni vynosy 1833 1951| 2382 2704| 2489| 1457| 2222 2969
Ostatni provozni naklady 924 572 740 864 847 741 696 672
Pievod provoznich vynost 0 0 0 0 0 0 0 0
Pievod provoz. nakladi 0 0 0 0 0 0 0 0
PROVOZNI HV 8651 | 12020 | 11456 8677 6143 5487 | 10962 28316
Vynosy z dl. finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosové troky 91 137 276 362 215 213 136 17
Nakladové uroky 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni finanéni vynosy 887 990 971| 1636| 4818| 2053 791 1804
Ostatni finan¢ni naklady 1918| 2420 2500| 2356| 3800| 4587| 1285 1824
FINANCNI HV -940 | -1293| -1253 -358 1233 | -2321 -358 -3
Daii z piijmi za béZnou &innost 2752 2745| 2550| 1811| 1473 521| 1919 5000
splatna 2067| 2564| 2382| 1965| 1256 478 | 1862 5000
odlozena 685 181 168 -154 217 43 57 0
HV ZA BEZNOU CINNOST 4959 | 7982| 7653| 6508 | 5903| 2645| 8685| 23313
Mimofadné vynosy 0 0 0 0 0 0 0 0
Mimoiadné néklady 0 0 0 0 0 0 0 0
Daii z prijmi z mimoradné ¢innosti 0 0 0 0 0 0 0 0
MIMORADNY HV 0 0 0 0 0 0 0 0
Ptevod podilu na HV spole¢nikim 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 4959 7982 7653 6508 5903 2645 8685 23313
Vysledek hospodareni pred zdanénim 7711| 10727 | 10203 8319 7376 3166 | 10604 28313




Piiloha C: Vykaz cash flow 2004-2011 (v tis. K<)

2005 2007 2009 2011
HV za béZnou &innost bez zdanéni (+/-) 7711| 10727| 10203| 8319| 7376 3165 10604 28593
Upravy o nepenézni operace 1962 1636 2 804 -631 2750 3373 348 1333
Odpisy stalych aktiv, pohledavek a opravné
polozky k nabytému majetku 1724| 1578| 1819| 1639| 1867| 1927 1797 2222
Zména stavu opravnych polozek -2 -7 9 565 -77 12 0 0
Zména stavu rezerv 0 0 0 0 0 0 0 0
Naklady ptistich obdobi 373 703 487| -1709| 1303| 1455 169 -74
Vydaje piistich obdobi -67 -79 126 -122 -176 170 264 242
Vynosy pfistich obdobi 0 147 -65 -65 -16 0 0 0
Piijmy pfistich obdobi -34 35 0 -47 48 0 -45 42
Zména stavu dohadnych poloZek 240 -255 152 -30 102 25 -231 -21
Zisk/ztrata z prodeje stalych aktiv -181 -349 0 -500 -86 0| -1470| -1061
Nékladové uroky s vyjimkou kapit.tirokd a
vyuét.vynos.urokt -91 -137 276 -362 -215 -216 -136 -17
Cisty penézni tok z provozni &innosti pired
zdanénim, zménami
pracovniho kapitalu, placenymi tiroky a
mimo¥adnymi polozkami 9673| 12363| 13007| 7683| 10126| 6538| 10952| 29926
Zména stavu nepenéznich slozek pracovniho
kapitalu -487 -168 | -3043 -163| -2292| 9284 -356 -8 363
Zména stavu pohledavek z provozni Einnosti -113| -2030| -2573 -413| -1136| 7880 -93| -4090
Zména stavu kratkodobych zavazkt z
provozni ¢innosti 714| 1734| -1716 -44 391 -662 1245 1626
Zména stavu zasob -1 088 128| 1246 294| -1547| 2066| -1508| -5899
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pied
zdanénim, placenymi
uroky a mimoradnymi poloZkami 9186| 12195 9964| 7525| 7834| 15822| 10596| 21563
Placené tiroky 0 0 0 0 0 0 0 0
Pfijaté uroky 91 137 276 361 215 213 136 17
Placené dang -2751| -2745| -2550| -1812| -1473 -521 -1919 -5000
Pfijmy a vydaje s mimot. i¢etnimi piipady 0 0 0 666 0 0 0 -279
Ptijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok z provozni &innosti 6526 9587| 7690| 6740| 6576| 15514 8813 | 16301
Penézni toky z investicni innosti
Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -2899| -2268| -3829| -3383| -4399 -76 -2217 | -10471
Pfijmy z prodeje stalych aktiv 190 441 0 500 86 0 1518 1191
Pijcky a uvéry spiiznénym osobam 0 0 0 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok vztahujici se k invest.
din. -2709| -1827| -3829| -2883| -4313 -76 -699 -9 280
Penézni toky z financéni cinnosti
Zména stavu dlouhodobych pfip.
kratkodobych zavazkt 0 0 0 0 0 0 0 0
Dopady zmén zékladniho kapitalu na penézni
prostiedky -351| -2479| -2799| -8133| -2995| -4250| -18307 -5 200
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku 0 0 0 0 0 0 0 0
Vypl. Divid.,podily na zisku v¢. Sraz.dané z
t&chto narokd -351| -2479| -2799| -8133| -2995| -4250| -18307| -5200
Cisty penéZni tok vztahujici se k finanéni
din. -351| -2479| -2799| -8133| -2995| -4250| -18307 -5 200
Cisté zvy3eni, respektive sniZeni penéZnich
prostiedkii 3466| 5281 1062| -4276 -732| 11188| -10193 1821
Stav penéznich prostiedkd (a ekvivalentl) na
podatku obdobi 14148 | 17612 22891 | 23402| 19127| 18395| 29586 | 19392
Stav penéznich prostiedki (a ekvivalentll) na
konci obdobi 17612| 22891 | 23402| 19127| 18395| 29586| 19392| 21214




ABSTRAKT

JESLINKOVA, M. dnalyza vyvoje podniku ComWa spol. sr.0. Vdobé
hospoddrské krize. Diplomové prace. Plzeit: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 106 s.,
2012
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finan¢ni analyzy, finan¢ni ukazatele, analyza podniku, preventivni protikrizové opatieni

Tato diplomova prace se déli do Sesti kapitol. V prvni kapitole je definovana
krize, popsany pii¢iny jejiho vzniku a disledky pro svét a CR. Ve druhé kapitole je
piedstaven podnik ComWa spol. s r.0. Nasledujici kapitola pojednava o cilich, funkcich
a metodach finan¢ni analyzy. Ve ¢tvrté kapitole je provedena analyza absolutnich,
tokovych, rozdilovych, pomérovych a hodnotovych ukazatelli zvlast pro dvé rtzna
obdobi — obdobi pied krizi (2004 — 2007) a obdobi krize (2008 — 2011). Kapitola pata
shrnuje a vyhodnocuje vysledky dosazené provedenim finan¢ni analyzy. Na zavér

autorka navrhuje protikrizové opatieni.



ABSTRACT

JESLINKOVA, M. dnalyza vyvoje podniku ComWa Ltd. v dobé hospoddiské
krize. Diplomova prace. Plzen: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 106 s., 2012

Key words: crisis, financial crisis, cause of crisis, financial analysis, methods of
financial analysis, financial indicators, analysis of company, preventive anti-crisis

measure

This diploma work is devided into 6 chapters. In the first chapter the crisis is
defined and the causes of the rise and the consegences for the world and the Czech
Republic are described. In the second chapter the enterprice ComWa Ltd. Is introduced.
The following chapter discusses the aims, functions and methods of the financial
analysis. In the fourth chapter the theory is transfered into praxes. The analysis of
absolute, flowing, differential and value indexes is performed for two different periods
— period before crisis (2004 — 2007) and period of the crisis (2008 — 2011). The fifth
chapter sumarizes and assesses the results attained by the financial analysis. In

conclusion of the diploma work the author suggests an anticrisis move.



