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Uvod

zjistit fungovani podniku po finan¢ni a vykonnostni strance a na zakladé toho ud¢lat
rozhodnuti pro budouci vyvoj. Posuzujeme ji v ¢ase a to za urcité obdobi, abychom 1épe
pochopili vyvoj podniku, je ucelngjsi srovnavat vice nez dvé obdobi. Jak jiz bylo
zminéno, vypocitané hodnoty se posuzuji v Casové fad¢, ale soucasné je vhodné,
porovnavat je ve vztahu s konkurenci nebo s odvétvim, z divodu zptfesnéni vyvoje.
Vylouéime tim ukvapené zavéry napt. v piipadé, kdyZz vysledky nedopadly nejlépe a
zaroven zjistime, jak si spolecnost a jeji konkurenti vedou na konkrétnim trhu.

Cil finan¢ni analyzy je zaméfen na potfeby managementu, proto si management
muze vyzadat vedle celkové analyzy i1 podrobnéjs$i analyzu, kterd je zaméfena na
konkrétni ¢innosti podniku napt. provozni ¢innost.

Pro svoji praci jsem si vybrala spole¢nost, ktera se jiz n¢kolik let pohybuje na
trhu autodild a patii mezi vyznamnéjsi firmy v tomto odvétvi. Snahou spolecnosti je
rozsifeni jeji pasobnosti v ramci trhu, resp. ziskani vétsi Casti trhu, a proto se snazi
kazdy rok oteviit nové pobocky ve vétsich méstech Ceské republiky.

Hlavnim cilem mé bakalaiské prace je zhodnotit na zéklad€ finan¢ni analyzy
vykonnost a finan¢ni pozici spole¢nosti ELIT CZ, spol. s. r. 0. za pfedchazejici ¢tyfi
roky existence tj. v letech 2006 az 2009.

Samotnou bakalafskou praci jsem rozvrhla do péti kapitol. Prvni tii kapitoly se
zabyvaji teoretickou casti, kde jsou popsany zakladni charakteristiky finan¢ni analyzy,
metody finan¢ni analyzy a metody pomérové analyzy vyuZivajici soustavy pomérovych
ukazateld. V dalSich dvou kapitolach jsem se vénovala praktické c¢asti, kde jsem
aplikovala zminénou teorii do praxe, ktera pak vyustila v posledni kapitolu ,,Zavér, kde
jsem zhodnotila finan¢ni stabilitu podniku a doporuéila vhodna opatieni.

Pro teoretickou ¢ast jsem cerpala informace z odborné literatury, ktera se zabyva
problematikou finan¢ni analyzy. Zminéna literatura je uvedena v ¢asti ,,Seznam pouZzité
literatury*. U praktické ¢asti jsem cerpala pfedevSim data z vyro¢nich zprav podniku,
odborné literatury a internetu napf. ze stranek Ministerstva priumyslu a obchodu,
obchodniho rejsttiku, Ministerstva financi Ceské republiky atd.. Ve vyroénich zpravach

podniku byly obsazeny informace tykajici se chodu podniku a ucetnich metod, které



podnik pouziva a dale vykazy ucetnich uzavérek (rozvaha, vykaz ziski a ztrat a cash-
flow).

Podklady k analyze jsem ziskala pfimo od pramene, pfesto jsem k praci
pristupovala pfedevSim z pozice externiho uZzivatele. Proto v bakalaiské praci nebyly
uvedeny informace, které nejsou dostupné vetejnosti na strankach obchodniho rejstiiku.
Tento postup byl zvolen z divodu, abych neposkytla interni informace, které si firma

chrani pted svou konkurenci.



2 Zakladni charakteristika finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je dilezitym prvkem podnikového fizeni, protoze financni
rozhodovani v podniku je nutné podlozit jejimi vysledky. Proto je nezbytné, aby ji
kazdy finan¢ni manazer umé¢l vypracovat a vyhodnotit.[1]
komplexn¢ finanéni situaci podniku. Finanéni situaci budeme rozumét:

- finané¢ni vykonnost (financial performance) a

- finanéni pozici (financial position) podniku.* [1, s. 10, 11]

Na zaklad¢ jejich vysledki lze ohodnotit minulost, souc¢asnost a doporucit
vhodna opatieni, pro budouci vyvoj podniku. Ma za cil zjistit finan¢ni zdravi daného

Mrwe

stranky. [1]

2.1 Jednotlivé etapy financ¢ni analyzy

Ptfi vypracovani konkrétnich finan¢nich analyz se mize dany postup, jednotlivé
kroky a jejich obsah od sebe lisit. Pfi¢inami jsou ruzné cile a subjekty finan¢nich
analyz. [2]

»Pokus o vymezeni obecné¢ pouZitelné posloupnosti ¢innosti provadénych
Vramci finanéni analyzy tak nutné vychazi z jinych disciplin (teorie fizeni, obecné
schéma feSeni problému, posloupnost krokl pfi projektovém fizeni apod.). MlzZe pak
mit napf. tuto podobu:

1. Stanoveni a jasna formulace cilt finan¢ni analyzy,

2. Stanoveni zdroju dat, na jejichz zaklad€ bude finan¢ni analyza provadéna,

3. Volba metod finan¢ni analyzy, které budou pouzity pro dosaZeni cile a ovéfeni
jejich ucelnosti a vyuzitelnosti,

Ovéfeni a pfedzpracovani zdrojovych dat pro potieby zvolenych metod,

Pouziti zvolenych metod finan¢ni analyzy, vypocet hodnot zvolenych ukazatelt,

Posouzeni vypoctenych hodnot a jejich interpretace smérem k cili finan¢ni analyzy,

N o a &

Shrnuti zjiSténych Gdaji a zavérh, které z nich vyplyvaji, event. doporuceni, které

by mé&ly piinést posun k Zadoucimu stavu v dal§im obdobi.“ [2, s. 11]



2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

e Externi uzivatelé: [1, s. 13]
- banky a jini vétitelé
- obchodni partneii (dodavatelé a odbératel¢)
- stat a jeho organy
- konkurenti

- investofi

e Interni uzivatelé: [1, s. 14]
- manazefi
- zaméstnanci

- odbory

2.2.1 Banky a jini véritelé

Banky a véfitelé si vyzadaji od potencionalniho dluznika co nejvice dat o jeho
finan¢ni situaci. VétSinou si vyzadaji danova piiznani s vykazy k Gcetni zévérce za
nékolik obdobi a kromé téchto vykazii maji vlastni formulafe pro upfesnéni informaci,
které z vykazli nevyctou. Na zdkladé téchto informaci se rozhodne, zda vér nebo
pujéku poskytnout. Vétsinou si banka do smlouvy zakotvuje podminku a na jejim
zaklad¢é se mohou zménit podminky Gvéru béhem trvani smlouvy, napt. pokud dluznik

piekroci uréitou miru zadluzeni, banka zvysi tirokovou sazbu. [3]

2.2.2 Obchodni partneri

Dodavatelé si ovéfuji solventnost svych odbérateltl z diivodu zjisténi, jestli jim
budou schopni zaplatit své splatné zavazky (napt. za dodané zbozi, sluzby atd.). Musi
mit jistotu, Ze jim zaplati, aby se sami nedostali do finan¢ni tisné. I u dlouhodobych
vztaht je dilezité si ovérovat financni situaci svych zdkazniki, nikdy si nemizeme byt
jisti, ze se firma nedostala do finan¢ni tisné. [3]

Odberatele hlavné zajima, aby dodavatel byl schopen jim zajistit dodavky, proto
si musi ovéfit financni situaci jejich dodavatelli, vétSinou z hlediska dlouhodobych
vztah. Musi mit jistotu, ze dodavatel splni své zavazky a nedostane je do potizi
s dodavkami. [3]



2.2.3 Stat a jeho organy

Stat a jeho organy na jedné strané vybiraji dan¢, clo, spravni poplatky a na druhé
stran¢ zadavaji statni zakazky, ptidéluji dotace, ptispevky, subvence, dale ma stat statni
podniky nebo podily v podnicich, zpracovava statistiku a fadu dalSich ¢innosti. Pro tyto

a fadu jinych ¢innosti se stat zajima o finan¢ni a Gcetni informace podniku. [3]

2.2.4 Investori

Zakladni uzivatel¢ ucetnich dat jsou akcionafi nebo vlastnici, ktefi do firmy dali
svij kapital. Tyto informace zkoumaji ze dvou pohledi a to z investi¢niho nebo
kontrolniho. Pomoci kontroly akcionéfi zjistuji, jak manaZefi plni cile podniku napf.
maximalizaci zisku nebo obratu. Z pohledu investic jsou data vyuzivany pro

rozhodovani podniku o budoucich investicich. [3]

2.2.5 Zaméstnanci

Zaméstnanci Se zajimaji o vysledky podniku, aby m¢éli jistotu, Ze jejich
zamg&stnavatel bude schopny jim vyplatit mzdu, zaplatit statu dan ze mzdy, socialni a
zdravotni pojiSténi. Dal§im diivodem sledovéani prosperity podniku je jejich pracovni
misto, které je ohrozeno Spatnymi vysledky firmy. V podnicich, kde maji odbory,

vysledky finan¢ni analyzy vyuzivaji ke kolektivnimu vyjednavani. [3]

2.2.6 Manazeri

Manazeti jsou ti, ktefi podnik fidi, proto jim finan¢ni analyza slouzi jako
podklad pro strategickeé, taktické a operativni fizeni podniku. Na zakladé ni dé€laji
rozhodnuti pfi sestavovani finan¢niho planu, ktery by v budoucnu mél pozitivné
ovlivnit vysledky firmy. Finan¢ni analyza jim poméha pii rozhodovani napi. 0
financovani podniku a to z jakych zdrojui se bude financovat ¢innost podniku, jestli se
bude rozsitovat nebo zuzovat investi¢ni majetek, rozsifi se vyroba nebo se omezi, jak se
rozdé€li zisk po zdanéni atd. Pro rozhodovéni jim neslouzi jen finan¢ni analyza jejich
podniku, ale i konkurence, kviili zmapovani trhu a porovnani vysledki jejich podniku

s konkuren¢nim podnikem. [3]
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2.3 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu
Nejhlavnéjsi zdroje pro financni analyzu jsou vykazy finan¢niho ucetnictvi a
vyro¢ni zprava. I kdyz jsou data v téchto zdrojich pomérné rozsahla, i ptesto nejsou

postacujici. Proto ¢erpame informace i z ostatnich zdroju. [2]

Zdroje dat pro finan¢ni analyzu lze rozélenit: [2, s. 11, 12]

e Externi zdroje:
- odborny tisk
- Statisticka ro¢enka
- obchodni rejstiik

- Udaje prezentované na kapitdlovych trzich

e Interni zdroje:
- ucetnictvi:
- vykazy finan¢niho Géetnictvi (rozvaha, vykaz ziski a ztrat, cash-flow,

zmény ve vlastnim kapitalu a pfiloha k u¢etni zavérce)

vyrocni zprava

zprava auditora

prospekty cennych papiri

vykazy, odpocty a kalkula¢ni listy pouZivané v manaZerském ucetnictvi
- vykazy IFRS

- Ostatni data firemniho informacéniho systému:

- statistické vykazy
- vnitini smérnice

- mzdové a navazujici pfedpisy, popf. jiné

2.3.1 Rozvaha (bilance)

Rozvaha je finan¢ni vykaz, ktery na levé (debetni) strané zachycuje skutecny
stav majetku firmy, tj. veSkerd jeho aktiva za celou dobu trvani firmy a na pravé
(kreditni) stran¢ veSkeré financni zdroje tj. pasiva K ur¢itému tzv. rozvahovému dni
(napft. 1. 1. 2010). To znamena, Ze aktiva se vzdy rovnaji pasivum, jedna se o tak zvany
,bilan¢éni princip* [4, s. 117], ktery je vyjadfen ,,bilanéni rovnosti: aktiva = pasiva“.
[4, s. 117] Vzhledem k tomu, Ze rozvaha se stanovuje K urcitému rozvahovému dni,
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jedna se 0 stavové veli¢iny a penézni sumy se na G¢tech kumuluji. Pasiva ¢lenime podle

jejich zdroji financovani a aktiva podle jejich vécné potieby viz Tabulka €. 1. [4]

Tab. ¢. 1: Agregovana podoba rozvahy

Rozvaha firmy .................. | 'Y 6ac00000a600000000 (rozvahovému dni)
A. Pohledavky za upsané vlastni jméni A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoba aktiva Zakladni kapital

Kapitalové fondy

Dlouhodoby nehmotny majetek .
Fondy ze zisku

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby finanéni majetek Hospodatsky vysledek minulych let
C. Ob&7na aktiva Hospodarsky  vysledek  bézného
Zasoby obdobi
Pohledavky dlouhodobé B. Cizi kapital
Pohledavky kratkodobé Rezervy
Finan¢ni majetek Zavazky dlouhodobé

Zavazky kratkodobé

Bankovni Gvéry a vypomoci

D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

Zdroj: Kubickova, Kotésovcova, 2008

2.3.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz zisku a ztrat zachycuje hospodateni podniku za urc¢ité obdobi (napf. jeden
rok). Jedna se o tokové veli¢iny, kde se penézni Castky na uctech nakladu a vynost
nekumuluji, po uzavieni hospodarského nebo kalendainiho roku se konec¢né penézni
zustatky pievedou do rozvahy na jeden ucet. [2] Na levé strané vykazu jsou naklady a
na pravé jsou vynosy. Rozdil mezi vynosy a naklady ndm urcuje vysi zisku nebo ztraty.
Vynosy se uUctuji v obdobi, kdy byly uskute€nény respektive realizovany, jde o
realizaéni princip (napf. okamzikem uskute¢néni nebo vystaveni faktury za sluzbu,
vyskladnéni zbozi ze skladu v ramci prodeje a predani zakaznikovi i s fakturou), a
nezalezi na tom, jestli byly zaplaceny. Obdobné je to i1 s naklady, kde plati princip vécné
shody nakladd s vynosy a opét nezalezi na tom, jestli byly ve stejném obdobi zaplaceny.
Z toho plyne, ze zisk jeSt¢ neznamend, Ze firma je finan¢né€ zdrava a je schopna splacet

své zavazky. [1] ,,Zisk a penize nejsou totéz!“ [1, s. 32]
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»AKkrualni princip zastfeSuje oba vySe uvedené principy: ¢asovou a vécnou

shodu nakladu a vynost pomoci uctt ¢asového rozliSeni:

a) jak v aktivech, kam nalezi:
- ndklady pristich obdobi (vydaje bézného obdobi, které se stanou nakladem
az v pristich obdobich),
- ptijmy pftistich obdobi (vynosy, které budou piijaty v pristich obdobich),

b) tak v pasivech, kam nalezi:
- vynosy pfistich obdobi (piijmy bézného obdobi, které jsou vynosy az
nékterého z dalSich obdobi),
- vydaje pfiStich obdobi (jsou ndklady bézné¢ho obdobi, ale vydaj bude ucinén

az v budoucnu).*“ [1, s. 32]

Vvkaz ziskl a ztrat je sestaven stuptiovité:

= Provozni vysledek hospodateni

= Finanéni vysledek hospodareni

= Vysledek hospodateni za béZznou ¢innost
= Mimotadny hospodaisky vysledek

= Vysledek hospodateni za ucetni obdobi

2.3.3 Cash-flow

Cash-flow sleduje skutecné penézni toky, respektive realné piijmy a vydaje,
Které podnik uskute¢ni za urcité obdobi. Z tohoto divodu pfi analyze likvidity, platebni
schopnosti podniku, ma lepsi vypovidaci schopnosti vykaz cash-flow, nez vykaz ziska a
ztrat, ktery je zaloZen na akrualnim principu. Jako u vykazu ziskl a ztrat jde zde také o

tokové veli€iny. [1]

2.3.3.1 Vazby mezi zakladnimi ucetnimi vykazy

Mezi ucetnimi vykazy ziski a ztrat, rozvahy a cash-flow jsou vazby.
Hospodaisky vysledek za bézné obdobi v rozvaze se musi rovnat hospodarskému
vysledku za Gcetni obdobi ve vykazu ziskll a ztrat. Kone¢ny stav penéznich prostiedkli
vykazu cash—flow musi byt shodny S penéznimi prostiedky v rozvaze. Hlavnim

vykazem je rozvaha, zbylé dva vykazy jsou od ni odvozené a maji podrobnéjsi
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vypovidaci schopnosti o nékterych z polozek rozvahy viz Obr. ¢. 1. Z obrazku je patrné,
ze penéznimi vydaji je financovan majetek, cash—flow 1épe vypovida o tvorbé majetku.
Dale 1ze vycist, ze naklady jsou financovany z vlastniho a ciziho kapitalu. Vykaz ziska
a ztrat ma zas lepsi vypovidaci schopnosti ohledné tvorby zisku nebo ztraty a je také

wevr

pruznéjsi nez rozvaha. [2]

Obr. €. 1: Vazba mezi ucetnimi vykazy

Vykaz cash-flow Rozvaha (konec obdobi) Vykaz zisk( a ztra
Pocatecni
stav Vlastni
penéinich o . Kapital Naklady
prostredk( Vydaje Majetek Cizi
Kapital 3
Vynosy
PHjmy Konecny o ) )
stav  |ommmg Penéini Zisk  |ouumgd  Zisk
penéinich prostredky
prostredkd

Zdroj: Kubickova, KotéSovcova, 2008

2.3.4 Priloha K icetni zavérce

Ptiloha patii mezi dilezit¢ dokumenty uUcetni uzavérky pro externi uzivatele,
protoze obsahuje obecna data, ktera nejsou obsazena v rozvaze, vykazu zisku a ztrat a
cash-flow. Uetni jednotka zde popisuje, napf. jaké pouziva metody a postupy Gétovant,
jaké ma nedoplatky na danich, socidlnim a zdravotnim pojisténim, vysi a dobu

pohledavek a zavazki po splatnosti atd. [1]

2.3.5 Vyro¢ni zprava

Vyroéni zpravu upravuje zakon o ucetnictvi, ktery ftikd, Ze spolecnosti
podléhajici auditu jsou povinny ji vyhotovit a dale jsou zde stanoveny povinné
nalezitosti zpravy. Je dilezité se seznamit s vyrocni zpravou pied tim, neZ zaCneme
vypracovavat samotnou finan¢ni analyzu a to z divodu, Ze obsahuje zpravu

pfedstavenstva, kde jsou uvedené dilezité informace o podnikatelské ¢innosti daného
podniku. [1]
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3 Metody finan¢ni analyzy a jejich

charakteristika

3.1 Elementarni metody

,Elementarni metody vyuzivaji zdkladni aritmetické operace pro upravu a
zpracovani absolutnich dat obsazenych ve finan¢nich vykazech (elementarni
matematika a procentni pocet).” [2, s. 22] V praxi je tato analyza hodné rozsifena a pro
vétsinu firem je postacujici. Vyhodou je jeji nenaro¢nost a jednoduchost jak z hlediska
zpracovani, tak z hlediska zjistovani podkladd pro samotnou analyzu. Nevyhodou
analyzy je, Ze je jen povrchni a nejde do hloubky, proto vysledky mohou byt zkreslené,
[2] dale je to citlivost na velikost podniku, ztoho divodu nelze nebo stézi lze

porovnavat vysledky s jinymi podniky v daném odvétvi. [1]

3.1.1 Horizontalni (trendova) analyza

Horizontalni analyza proto, Ze srovnava stejné absolutni ukazatele v ramci
jednoho fadku ucetnich vykazii a méti jeho vyvoj Vv Case, vétSinou k minulému
ucetnimu obdobi nebo predchazejicim obdobim. Horizontalni analyza rozebira minuly a
souCasny vyvoj finan¢ni situace a jeji pfi¢iny. Z vysledkll horizontalni analyzy se
obtizn¢ délaji zaveéry o budoucim finanénim vyvoji podniku. [1] ,,Horizontalni analyza
st klade za cil zamé&fit pohyb jednotlivych veli€in, a to absolutné a relativné, a zaméfit

jejich intenzitu.” [1, s. 43]
3.1.1.1 Techniky pro posouzeni vyvoje sledovanych veli¢in

a) Absolutni ukazatele zmény [1, s. 43]

absolutni zména = ukazatel ; — ukazatel .,

1)
kde: t... obdobi (napf. rok, mésic),
b) Procentni ukazatele zmény [1, s. 43]
tni zména — ukazatel t — ukazatelt—1 100 (9)
procentni zména = TP p— : (%)
)
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c) Podilové ukazatele zmény (indexy) [2, s. 36]

o Retézové indexy (ukazatel ; : ukazatel .;)
- ve jmenovateli je obdobi pravé piedchazejici porovnavanému a vV Citateli je
porovnavané obdobi

. ukazatelr. 2008  ukazatel r.2009 ukazatelr. 2010
"APY kazatelr. 2007 ukazatelr.2008 " akzazatel r. 2009

e Bazické indexy (ukazatel ; : ukazatel ;)
- ve jmenovateli je zvolené obdobi tzv. zakladni a toto obdobi porovnavame se

vSemi ostatnimi obdobi

. ukazatelr. 2008  ukazatelr.2009 ukazatelr, 2010
MAaPL. | Kazatelr. 2007 ukazatelr.2007 ' ukzazatel r. 2007

kde: z ... zédkladni obdobi
3.1.1.2 Obtize p¥i porovnavani horizontalni analyzy

a) Hodnoty rovné nule
Jsou-li hodnoty rovné nule, nelze pouzit pro méfeni vyvoje podil, ale 1ze pouzit

pouze rozdil. [2]

b) Hodnoty zaporné
- méfime-li vyvoj pomoci rozdilu, je nutné pocitat s absolutnimi hodnotami napf.
obdobi 1. ma hodnotu -8, obdobi 2. ma hodnotu 5, pak pocitame 5 - (-8) = 13
nikoliv5 -8 =3, [2]
- méfime-li vyvoj pomoci podilu (indexem), je nutné pocitat ,,z tohoto souctu

absolutnich hodnot®. [2, s. 40]
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Tab. ¢. 2: Co s tim?

2003 2002 Costim?

+ + zadny problém, klasicky index: hodnota 2003/hodnota 2002

- - je vhodné napf. ,,uzavorkovanim* hodnoty upozornit, ze kladny index
znamena zvyseni ztraty, resp. ,,zapornosti‘ polozky

+ - podnik ptesel ze ztraty do zisku:
[abs [2003] + abs [2002]]/abs [2002]

- + podnik ptesel ze zisku do ztraty:
-[abs [2003] + abs [2002]]/abs [2002]

Zdroj: Kislingerova, Hnilica, 2005

3.1.2 Vertikalni analyza [2, s. 41]

Vertikalni analyza proto, ze méfi ukazatele odshora doli v ti€etnich vykazech
v jednotlivych letech, ,nikoli napfi¢ jednotlivymi 1éty“. [1, s. 44] Vertikalni analyza
méii velikost jednotlivych polozek ve vztahu k jejich zvolené zakladné. Zjistuje
procentni ,,podil téchto poloZek na celkovém souhrnu® [2, s. 41] a tim provadi rozbor
struktury zvolené zakladny. Celkovy objem u rozvahy je bud’ celkovy objem aktiv resp.
pasiv tedy bilan¢ni suma a u vykazl ziski a ztrat je to celkovy objem vynost nebo

trzeb. Vertikalni analyzu je vhodné pouzivat pro meziro¢ni a mezipodnikové srovnani.

[1]

Pi = B 100
' T 3B
©)
kde: P;=podil i-té¢ polozky (v %); Bi = velikost i-té polozky;
2B; = souhrn polozek; 1= potadov¢ ¢islo polozky;

3.1.3 Rozdilové ukazatelé

Rozdilové ukazatele vypocCitdme jako rozdil dvou absolutnich hodnot. Téz

nazyvané finan¢ni fondy. [1]
3.1.3.1 Ukazatele finan¢nich fondi

a) Cisty pracovni kapital (CPK) [2, s. 25]
Pro wvypocet Ccistého pracovniho kapitadlu cerpame absolutni hodnoty

z rozvahy. Vypocet muzeme provést z absolutnich hodnot na stran¢ aktiv, jedna se o
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tzv. funkéni pojeti CPK, ale i na strané pasiv a zde jde o finanéni pojeti CPK. [5]
CPK je ta &ast ob&znych aktiv, ktera je kryta z dlouhodobych zdroji. Vypovidaci
schopnost ukazatele CPK muZe byt negativné ovlivnéna maélo likvidnimi nebo
nedobytnymi polozkami, pouzivanymi ocefiovacimi metodami napf. u zasob jak

nakoupenych tak i vlastn¢ vyrobenych. [2]

Dlouhodobé
zdroje
Obr. &. 2: Cisty pracovni kapital

O
VK o VK
SA o |SA
_ CKa CKai
EPK ¢PK
OA
OA CKyr CKyr

Zdroj: Kislingerova, Hnilica, 2005

Vypocet na strané aktiv:

CPK = ob&zna aktiva — kratkodobé cizi zdroje

(4)
kde: obézna aktiva ... kratkodoba aktiva bez dlouhodobych pohledavek

kratkodobé cizi zdroje ... kratkodobé zavazky, ivery a finan¢éni vypomoci

Vypocet na strané pasiv:

CPK = vlastni zdroje + cizi kapital dlouhodoby — stala aktiva

()
kde: stala aktiva ... dlouhodoba aktiva
Interpretace:
>0 podnik je schopen splacet své zavazky
<0 tzv. nekryty dluh, mozné problémy v budoucnu s likviditou, ziskavani
zdroju [2]
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b) Cisté pohotové prostiredky CPP [2, s. 30]

Externi uZivatel ukazatel CPP nemize vypogitat, protoZe tato podrobna data

V rozvaze nevycte. [2]

CPP = pohotové pen&zni prostiedky — okamzité splatné zavazky
(6)
kde: pohotové penézni prostiedky ...penézni prostiedky nebo finan¢ni majetek
penézni prostiedky = penize v hotovosti + bézné bankovni ucty
finan¢ni majetek = penézni prostfedky + jejich ekvivalenty (kratkodobé

cenné papiry, sménky, Seky, kratkodobé terminované¢ vklady aj.)

Cisty penéZni majetek CPM [1 s. 47]
Externi uzivatel CPM nemiize vypoditat, stejny problém jako u pfedchoziho

ukazatele data, kterd nemuize zjistit. [1]

CPM = obé&7na aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva
(7)

3.1.3.2 DalSi rozdilové ukazatele

Trzni pfidana hodnota (MVA) [2, s. 33]

Ukazatelem trzni pfidana hodnota métime rust jméni akcionaid, coz je

wevr

MVA = trzni hodnota vlastniho kapitalu — vlozeny vlastni kapital (v i€etni hodnot¢)

(8)
Ekonomicka pridana hodnota (EVA) [2, s. 34]
Ukazatel EVA méii ekonomickou rentabilitu podniku.
EVA = zisk po zdanéni (EAT) — néklady veskerého kapitalu
(9)
kde: naklady kapitalu ... alternativni naklady veSkerého kapitalu pouZzitého v

podniku
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3.2 Metody pomérové analyzy zaloZené na jednotlivych

pomérovych ukazatelich

3.2.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou nejCastéji pouzivané ukazatele pii financni analyze.

Pomoci nich méfime ziskovost vlozeného kapitalu do podniku. [1]

3.2.1.1 Rentabilita celkového kapitalu (ROA) [1, s. 65, 67]

Ukazatel ROA nas informuje o vykonnosti celkového kapitalu pouzivaného
danou firmou bez ohledu, jestli je cizi nebo vlastni, nezalezi na tom, z jakych zdroju byl
financovan. Jinymi slovy ROA mé&fi tspé$nost podniku. [2] Podle toho, jaky si zvolime
v ¢itateli zisk, mizeme ROA vypocitat jako nezdanény nebo zdanény. Vice se pouziva
méné piesna verze ROA po zdanéni bez zdanénych troku. Jestlize v Citateli pouzijeme
pouze zisk po zdanéni (EAT), nelze vypocitané hodnoty srovnavat s podniky
srozdilnou finan¢ni strukturou. [1] Ukazatel ROA se pouziva pifi vyhodnocovani
piijatelnosti trokové sazby pii tvéru. Bude-li urokova sazba vétsi nezZ ROA tj. irokova

sazba > ROA, v tom piipadé bude Givér nevyhodny. [2]

zisk pred Uroky a zdanénim (EBIT)

ROA[ danénj) = 100 (%)
ezdanena) celkova aktiva -
(10)
zisk po zdanéni (EAT)
ROA {zdanéna) = 100 (%)
zaanena/ celkova aktiva -
(11)
3.2.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu ROE [2, s. 50]
zisk (EBT,popt. EAT)
ROE = .100
vlastni kapital
(12)

Ukazatel ROE informuje akcionafe a vlastniky podniku o vynosnosti vlastniho
kapitalu, ktery vlozili do spole¢nosti. Vyznamny je i pro osoby, které¢ se rozhoduji
vstoupit bud’ jako akcionafi nebo vlastnici. [1] Mezni hodnota ukazatele ROE je

zdanéna urokova mira (Uroky*(l-sazba dan¢ z piijmu)) statnich dluhopist, statnich
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pokladni¢nich poukazek poptipadé na penéznich uctech bank. Pokud tomu tak neni a
trva tento stav delsi dobu, l1ze pocitat s tim, zZe podnik asi bude odsouzen k zaniku. Ze

zavéru finan¢ni teorie plati, Ze nezdanéné ROE > nezdanéné ROA. [2]

3.2.1.3 Rentabilita dlouhodobého kapitalu ROCE [1, s. 67]

Ukazatel ROCE méti vykonnost dlouhodobého kapitalu v podniku jak vlastniho,
tak ciziho. Nabyva na vyznamu u spole¢nosti, které maji dlouhodoby kapital zastoupen
ve vetsi mife. Ukazatel podava presnéjsi informace o zhodnocovani kapitalu nez
ukazatel ROA a to z divodu, Ze jsou vypustény kratkodobé zavazky, které vyznamné
neovliviiuji vynosnost kratkodobych zdroju. [2] Nehledé na to se s nimi neobchoduje na

kapitalovém trhu, ale na penéznim trhu proto nejsou povazovany za kapital. [1]

zisk po zdanéni (EAT) + zdanéné troky

ROCE = .100
dlouhodoby kapital

(13)
kde: dlouhodoby kapital = vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje
dlouhodobé cizi zdroje ... dlouhodobé bankovni uvéry, dlouhodobé ptjcky,

dlouhodobé emitované dluhopisy, dlouhodobé zavazky, rezervy

3.2.1.4 Rentabilita trzeb (ROS) [2, s. 53, 54]

Ukazatel ROS ftika, kolik zisku ptipada na 1 K¢ trzeb, jinymi slovy bud’ podnik
vyrobi svoji produkci s nizkymi naklady nebo spise prodava za vyssi ceny. Cim je tento
ukazatel vyssi, tim podnik vice prosperuje. N€kdy se ve jmenovateli pti vypoctu pouziji

I vynosy. [2]

Rentabilita trzeb se vypocitdva ve dvou podobach a to:

zisk pred tiroky a zdanénim (EBIT)

Provoznirentabilita trieb = — — ——
triby za viastni viykony a zbozi

(14)
zisk po zdanéni {EAT)

Ciste ziskove rozpéti = — — —
trzby za vlastni vivkony a zho#i

(15)

3.2.1.5 Rentabilita nakladi [2, s. 55]

Rentabilita naklad nam tika, kolik zisku ptipada na 1 K¢ nékladu.
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zisk (EAT, EBIT)

Rentabilita naklada =
entabilita nakladn naKlady

(16)
Cim je hodnota ukazatele nékladovosti trzeb nizsi, tim jsou vétsi zisky. Rist
hodnot ukazatele nakladovosti trzeb povede k poklesu rentability trzeb a vétSinou i K
poklesu ukazatele ROA. [2]
naklady . Trzby — Zisk Zisk

— neho—li ———=1— —
triby Triby Trzby

Nakladovost trzeb =

(17)

3.2.2 Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity nam fika, jak je podnik schopny splacet své kratkodobé
zavazky, tedy jestli je schopen dostat svym zavazkam. Likvidita je ,,chapana jako
schopnost firmy pfeménit majetek na prostiedky,” [2, s. 58] skterymi bude mozné
splatit zavazky a solventnost znamena zaplatit zavazky v den jejich splatnosti, proto
nelze zaménovat likviditu se solventnosti, protoze maji jiny vyznam a navazuji na sebe.
[2] Likvidnost je ,,specificka vlastnost aktiv byt pfeménény na penézni formu. Mé&fi se
dobou &i obtiznosti této pfemény a finanénimi ztratami pfi této premén&” [2, s. 58] Cim
likvidnéjsi, tim je mensi zisk z nich. V ukazatelich likvidity budeme pouzivat zasoby,
kratkodobé pohledavky a finanéni majetek, kazda tato polozka ma jiny stupen

likvidnosti. Nejlikvidnéjsi je finanéni majetek, potom kratkodobé pohledavky a zasoby

jsou z nich nejméné likvidni. [1]

3.2.2.1 Bézna likvidita — likvidita 3. stupné [1, s. 116]

Ukazatel bézna likvidita je nejvice pouzivany v praxi, ale ma nejméné piesné
vypovidaci schopnosti. Rika nam, kolikrat kratkodoba obé&zna aktiva pokryji kratkodobé
pasiva. [1]

e e obéind aktiva (kratkodoba)
Béznalikvidita = '

kratkodoba pasiva
(18)
kde: obézna aktiva (kratkodoba) = obézna aktiva — dlouhodobé pohledavky

kratkodobé pasiva = kratkodobé zavazky + kratkodobé uvéry
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Interpretace hodnot ukazatele: [2; 6]
1,5-2,5 doporucena hodnota; <1 podnik je nelikvidni;

=1 likvidita je nedostate¢na;

3.2.2.2 Pohotova likvidita — likvidita 2. stupné [1, s. 119]
Pohotova likvidita nam fika, kolikrat finanéni majetek s kratkodobymi
pohledavky pokryji bézné kratkodobé zavazky s kratkodobymi tvéry. Vyjmuli jsme

z vypoctu nejméné likvidni polozku a to jsou zasoby. [1]

finanéni majetek + kratkodobe pohledavky

Pohotova likvidita =
ohotova likvidita kratkodoba pasiva

(19)

kde: kratkodobé pohledavky = pohledavky — dlouhodobé pohledavky — nedobytné
pohledavky

finan¢ni majetek = penize + Seky + sménky + kratkodobé cenné papiry + jiné

ceniny + bézné ucty + vklady s vypovédni lhitou krat$i nez rok

nebo také
Pohotova likvidita = U.Jéir,lé Hktj‘,;E,l_ EEJ,ISD.U}’
kratkodoba pasiva

(20)
Interpretace hodnot ukazatele:
1,1-15 doporucena hodnota [1]
<1 neni schopen splacet a musi se spolehnout na prodej zasob pii splaceni [6]
=1 schopnost splatit dluhy bez prodani zasob [6]
>1,5 moc velka drzba pomérné likvidnich aktiv nepfinasi vlastnikim velky

zisk [1]

3.2.2.3 Okamtzita likvidita — likvidita 1. stupné [2, s. 60]
Ukazatel pro vypocet pouziva nejlikvidnéjsi aktiva, proto je i nejpfisnéjSim
ukazatelem likvidity. Ukazatel okamzité likvidity nevypocte externi uzivatel, protoze

nemize z vykazl zjistit okamzité splatné zavazky. [2]
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Lze ho vypocitat ve dvou variantach:

kratkodoby finanéni majetek

Penéinilikvidita =
enezni ikviaita kratkodoba pasiva
(21)
e penéini prostredky
Okamzitalikvidita = — —
okamzité splatne zavazky
(22)

Interpretace hodnot ukazatele: [1]

0,2 minimalni hodnota; 0,911 uspokojiva hodnota

3.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel zadluzenosti pométuje vlastni zdroje s cizimi zdroji a informuje nas 0
finan¢ni stabilit€¢ podniku. Pro nezkresleni vysledki je nutné zde udé€lat upravu ohledné
leasingu, protoze leasing se nezachycuje v rozvaze, ale ve vykazu ziskil a ztrat je nutné

ho piiéist k cizim zdrojam. [7]

3.2.3.1 Celkova zadluZenost — véritelské riziko [2, s. 67]

Vetitelské riziko méfi stupen kryti majetku cizimi zdroji a pfinasi véfitelim
informaci, jak jsou chranéni V pfipad¢ platebni neschopnosti. Jde o pomér ciziho
kapitalu a celkovych aktiv. Pomér je opakem koeficientu samofinancovani, a dopliiuje
ho. Pokud tyto dva ukazatele se¢teme, vyjde nam hodnota 1 nebo 100%. Zna¢ny podil
ciziho kapitdlu nemusi znamenat nebezpe¢i upadku, zaleZi na vztahu zhodnoceni

vlastniho kapitalu (VK) a tirokové mife z pouziti ciziho kapitalu (CK). [2]

Jeli:
Zhodnoceni VK > urokova mira z CK — vysoky podil CK mtze mit dobry vliv pro
vynosnost VK

Zhodnoceni VK < irokova mira z CK — vysoky podil CK vyssi riziko upadku [2]

cizi kapital

Ukazatel véritelského rizika = - —————
celkova aktiva (pasiva)

(23)
kde: cizi kapital = rezervy + dlouhodobé zavazky + kratkodobé zavazky + bankovni

uveéry a vypomoci + ¢asové rozliSeni + dohadné ucty + leasing
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Interpretace hodnot ukazatele: [6, s. 150]
< 60% pozitivni vyvoj (svét. prumér 30-60%)
> 60% negativni vyvoj (nemél by ptesdhnout 70%)

3.2.3.2 Koeficient samofinancovani [2, s. 67]

Jde o pomér vlastniho kapitdlu a celkovych aktiv a je nutné ho posuzovat ve
vztahu K rentabilité. Je-1i pfili§ vysoky, je podnik stabilni za cenu, Ze financuje majetek
pfevazné vlastnim kapitalem, coz je drahé a rentabilitu to ovlivituje negativné. [6]
vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = ———
celkova aktiva

(24)
Interpretace hodnot ukazatele: [6]
> 30% doporucena hodnota
3.2.3.3 Ukazatel finanéni paky (FP) [2, s. 67, 68]
Ukazatel fi . . . celkova aktiva (pasiva)
azatel financni paky = vlastni kapital
(25)

Financni paka je prevraceny pomér koeficientu samofinancovani. Vyss§i hodnota
znamend niz$i podil vlastnich zdrojii na celkovych zdrojich nebo vyssi podil cizich
zdrojii na celkovych zdrojich a tim i vy$§i miru zadluZeni, ale tim pfizniv§jsi vliv to
bude mit na rentabilitu vlastniho kapitalu. Jde o efekt finan¢ni paky. [2]

Abychom se vyhnuli, unahlenym zavérim pii hodnoceni ukazatele finanéni

paky, pouZijeme tento formalizovany vztah:

zisk pred zdanénim celkova aktiva

Ziskovy icinek fin.paky = ———— — X PR
’ paky zisk pred iroky adanémi  vlastni kapital

(26)

Interpretace hodnot ukazatele: [2]

<1 FP snizuje rentabilitu VK; >1  FP zvysuje rentabilitu VK
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3.2.3.4 Pomér vlastniho a ciziho kapitalu [2, s. 68]

P . cizi zdroje
Ukazatel podilu ciziho kapitalu = —————————
vlastni kapital

(27)

Interpretace hodnot ukazatele: [6, s. 151]
< 150% pozitivni vyvoj; > 150% negativni vyvoj
> 200% velmi rizikovy podnik

Mira finan¢ni samostatnosti je prevraceny pomér ukazatele podilu ciziho
kapitalu a zaroven nam ftika, kolik vlastniho kapitalu ptipada na 1 K¢ cizich zdroji. [2]
vlastni kapital

Mira financni samostatnost = — ,
cizi zdroje

(28)

Interpretace hodnot ukazatele: [2]

kolem 100% optimalni vyvoj

Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu vypovida o tom, kolik dlouhodobych cizich
zdrojii pfipadda na 1 K¢ vlastniho kapitalu. Pokud by ukazatel byl piili§ vysoky,
znamenalo by to, Ze V tom okamziku neméame dostatek prostiedkll pro zaplaceni vSech

dlouhodobych cizich zdroju. [2]

dlouhodobé cizi zdroje

Mira zadluZenosti vlastniho kapitilu = — —
vlastni kapital

(29)

Interpretace hodnot ukazatele: [2]

< 100% ptijatelna hodnota pro vétitelské riziko
=100% na hrané vyse vétitelského rizika
> 100% zvysSené véfitelske riziko
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3.2.3.5 Urokové kryti [2, s. 69]

Urokové kryti nam vyjadiuje schopnost podniku hradit nékladové turoky ze
zisku, ,.resp. kolikrat zisk prevysi nakladové Groky.” [2, s. 69] Cim je hodnota vy3si, tim
podnik snadnéji splati ivéry nebo bude moci Cerpat novy aver. [2]

zisk (EBDIT)
nakladove aroky

Urokové kryti =
(30)

Interpretace hodnot ukazatele podle USA: [2]
<3 vazné problémy; =3  kritickd hodnota;

kolem 8 optimalni hodnota

3.2.3.6 Ukazatel kryti dluhové sluzby [2, s. 70]
Ukazatel je dulezity pro banky a management, ale pro dalsi externi uzivatele je
nedostupny kviili polozce splatky jistiny. Cim vyssich hodnot ukazatel dosahuje, tim je

podnik stabilngjsi a tim ma vEtsi nadéji, ze mu bude poskytnut novy uvér. [2]

zisk po zdanéni (EAT) + ndkladové troky + odpisy

Ukazatel kryti dluhove sluzhy =
azatel kryt! dluhove sluzby splatky jistiny + nakladove troky

31)

3.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam pomahaji zjistit, jak podnik efektivné vyuziva sva aktiva
pro svoji podnikatelskou ¢innost. Ve vzorci pouzivame dvé veli¢iny — tokovou a
stavovou. Je vhodné pro zptesnéni vypoctu u stavové veliiny vypocitat jeji primér a
pouzit ho pfi vypoctu. Primér se vypocita z kone¢ného a pocatecniho stavu ucetniho

obdobi nebo i z vice polozek ziskanych v ucetnim obdobi napt. po mésicich. [2]

3.2.4.1 Doba a rychlost obratu zasob [2, s. 75]

Ukazatel nam vyjadiuje délku jednoho obratu, jinymi slovy jaka doba uplyne pii
pfeméné zbozi zpét na penézni prostiedky. [6] Jelikoz zasoby ¢lenime na material,
vlastni vyrobky a zbozi, miZeme vypocitat dil¢i ukazatele doby a rychlosti obratu a

muzeme pii vypoctu pouzit jejich dil¢i naklady misto rocnich trzeb. Zasoby je vhodnéjsi
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pom¢iovat s naklady nez trzbami, protoze trzby obsahuji v sobé zisk, ale zasoby
nikoliv. [2]

zasoby

Doba obratu zdsob (ve dnech) = . 360 (365)

roéni triby (naklady)
(32)
Rychlost obratu zasob méfi, kolikrat se konecny nebo primérny stav zasob otocil

v ziskanych ro¢nich trzbach nebo v nakladech. [2]

roéni trzby (naklady)

Rychlost obratu zisob = -
zasoby

(33)
Cim je kratsi doba obratu zasob, tim &ast&ji otoéime zasoby, a tim se efektivngji

hospodafi se zasobami. [2]

3.2.4.2 Doba a rychlost obratu aktiv
Ukazate] méfi vyvoj majetkové vybavenosti podniku a fikd nam, za jakou
pramérnou dobu se aktiva pfeméni zpét na penézni prostiedky. [6]
aktiva({celkova,stala, ohéina)

Doba obratu aktiv = —— .360(365)
rofnl trzby )

(34)
Rychlost obratu zasob vyjadifuje, jak Casto se obrati aktiva v ro¢nich trzbach
podniku. [2]

rocni trzby

Rychlost obratu aktiv = — T T
aktiv (celkova,stala, obéina)

(35)

Cim je kratsi doba obratu aktiv, tim jsou Getnéji otacky aktiv, a tim se efektivngji

hospodafi s nimi. [2] Pokud by ukazatel mé¢l negativni vyvoj, lze ho zménit tim, ze
zvysime trzby nebo prodame nepouzivana aktiva. [6]

Vyznamny je zde dil¢i ukazatel dlouhodobého hmotného majetku. Ten nam

udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati v ro¢ni trzbé a kolik penéz z trzeb piipada

na 1 K¢ dlouhodobého hmotného majetku v ziistatkové cené (ZC). Méti vykonnost a

intenzitu vyuzivani DHM. [1]
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roéni triby
Rychlost obratu DHM =

DHM v ZC
(36)
DHM + ZC
Doba obratu DHM = ——
rocni trzby
(37)

3.2.4.3 Doba a rychlost pohledavek [2, s. 74]

Ukazatel zjiStuje, jakd doba uplyne mezi vystavenim faktury a zaplacenim
faktury, resp. splatnost pohledavek. Nepfiznivy vyvoj se da zménit nejen zvySovanim
trzeb, ale i1 placenim pohledavek v hotovosti, pokud je zahrnujeme do pohledavek. [6]
Pro vypocet mizeme pouzit celkové pohledavky z obchodniho styku a jejich trzby,
nebo z nich mizeme vyjmout pohledavky placené v hotovosti a jejich vysi trzeb.

V praxi se spiSe pouziva prvni zpusob. [2]

pohledavky z obchodniho styku

Doba obratu pohledivek (ve dnech) = —— 360 (365)
rocnl trzby

(38)
Rychlost obratu pohleddavek znamena, kolikrat za rok se v priméru pohledavky

obratily v ro¢nich trzbach. [2]

roéni triby
pohledavky z obchodniho styku

Rychlost obratu =

(39)

Cim krat3i doba, tim podnik vice vyd&lava a je schopny lépe splacet zavazky. [2]

3.2.4.4 Doba a rychlost zavazku [2, s. 76]
Ukazatel zde zjistuje dobu mezi pfijetim zavazku a zaplacenim zévazku, resp.

dobu splatnosti zavazkd.

, . kratkodohé zavazky z obchodniho stylu
Doba obratu zavazki =

— .360(365)
rofnl trzby )

(40)
Rychlost obratu zavazki vyjadiuje, kolikrat za rok se v praméru zavazky

obratily v ro¢nich trzbach. [2]
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rocni trzby
kratkodobé zavazky z obchodniho styku

Rychlost obratu zavazki =

(41)
Cim del3i doba, tim podnik déle vyuziva bezplatnou ptjéku od svych dodavateld.
Z toho plyne, ze tento stav je dobry pro odbératele (dluznika), ale pro dodavatele

(vetitele) nikoliv. [2]

Kombinaci pfedchozich ukazatelt mizeme vypoditat napt.:

e Obratovy cyklus penéz [2, s. 76]
Ukazatel méfi pramérnou dobu penéznich prostfedki, ktera probéhne od

pofizeni téchto obéznych aktiv k jejich zpétné pfeméné na penize. [2]

Obratovy cyklus penéz = doba obratu zasob + doba obratu pohledavek + doba obratu
zavazki
(42)
Cim kratii je doba obratu obé&znych aktiv, tim podnik efektivnéji hospodaii
s ob&éznymi prostiedky. [2]

e Obchodni deficit [1, s. 87]
pohledavky z obchod. styku  zavazky z obch. styku

Obchodni deficit = — — P ———————
roéni trzby /360 (365) roénitrzby /360 (365)

(43)

Interpretace hodnot ukazatele: [1]
kladna hodnota podnik Gvéruje svoje zdkazniky

zaporna hodnota podnik Uvéruji jejich dodavatelé

3.2.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu pouzivaji jen podniky a budouci investofi, ktefi
obchoduji na kapitalovém trhu. Obchodovani na kapitdlovém trhu podéava i informace o

tom, jak iCastnici vidi budouci vyvoj podniku. [2]
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3.2.5.1 Pomér ceny akcie a Cistého zisku na akcii (P/E) [2, s. 81]

Tento ukazatel se nejvice pouziva v praxi a hodnoty jsou soucasti burzovniho
zpravodajstvi. ,,Zjistuje se v indexové podob¢ (tj. nepievadi se na procentni vyjadieni) a
vypovida o tom, jaky nasobek zisku je uhrazen p¥i nakupu akcie v trZni cené.” [2 s.

81]

trzni cena akcie

P/E =

zisk po zdanénina 1 akeii

(44)

Interpretace hodnot ukazatele podle USA: [2]
6-20 optimalni hodnota

3.2.5.2 Zisk po zdanéni na akcii (EPS) [2, s. 81]
Ukazatel nas informuje, kolik ¢istého zisku ptipada na 1 kmenovou akcii a patii

mezi klicové ukazatele. [2]
cistv zisk — dividendy z prioritnich akcii

EPS = . — . —
pocet emitovanvch akcii {kmenovvch akeii)

(45)

3.2.5.3 Dividendovy vyplatni pomér (D/E) [2, s. 82]
Ukazatel udava, kolik penéz z Cistého zisku vyplatime akcionatfim ve formé

dividend a odviji se od dividendové politiky podniku. [2]

dividenda na 1 akeii

D/E=

' zisk po zdanéni na 1 akcii

(46)
3.2.5.4 Dividenda na akcii (DPS) [2, s. 82]
Ukazatel vypovida, jak bude vysoka dividenda na akcii. [2]
objem zisku k vyplaté dividend

DPS = : p >

pocéet emitovanych akeil
(47)
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3.2.5.5 Pomér trzni a ucetni hodnoty (P/B) [2, s. 83]
Ukazatel udava, kolikrat se zvétSila trzni hodnota daného podniku oproti tomu,

co do n¢j vlozili minuli nebo souc¢asni investofi. [2]

trzni cena akcie

P/B =
' tcetni hodnota akcie
(48)
Interpretace hodnot ukazatele: [2]
>1  pozitivni signél pro investory; <1 negativni signal pro investory
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4 Metody pomérové analyzy vyuzivajici soustavy

pomérovych ukazatelu

4.1 Pyramidova soustava ukazateld

Vrcholovy ukazatel se postupné rozlozi na dil¢i ukazatele, které ndm pomohou
pochopit piiciny vyvoje vrcholového ukazatele. Z toho vyplyva, Ze mezi vrcholovym a
dil¢imi ukazateli je vzajemny vztah a to bud’, aditivni nebo multiplikativni. Aditivni
vztah je, ze ukazatel slou¢i sviyj ucinek s jinym ukazatelem pii ptisobeni na vrcholovy

ukazatel a multiplikativni vztah nasobi G¢inek jinych ¢initelt. [2]

4.2 Du Pontiiv rozklad rentability

Princip Du Pontova rozkladu ,,je rozklad syntetickych ukazateli na ukazatele
dil¢i” [3, s. 87] viz Ptiloha J.

Zakladni Du Pontova rovnice: [4, s. 247]

tisty zisk  trzby  cisty zisk
ROA = - - — = .
triby aktiva aktiva

(50)

nebo-li

ROA = rentabilita trzeb - obrat celkovych aktiv = vynosnost celkovych aktiv

(51)
Rozsiena Du Pontova rovnice: [4, s. 247]
ROE — tisty zisk  trzby aktiva sty zisk
B triby aktiva wvlastni kapital  vlastni kapital
(52)

nebo-li

ROE = rentabilita trzeb - obrat aktiv - mira finan¢ni paky = vynosnost vlastniho
kapitalu
(53)
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4.3 Bankrotni modely

4.3.1 Altmanuv model — Zeta [2, s. 100]

Bankrotni Altmantiv model Zeta je pro firmy, které neobchoduji na burze.

Z=0,717 * X1+ 0,847 * x5+ 3,107 * x5 + 0,420 * X4 + 0,998 * X5
(54)
X1 = Cisty pracovni kapital/aktiva celkem
Xo = zadrzené zisky/aktiva celkem
X3 = zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT)/aktiva celkem
X4 = vlastni kapitél/cizi zdroje

Xs = trzby/aktiva celkem

Interpretace hodnot ukazatele: [1]
>29 prosperita 12-29 Seda zéna

<12 moznost bankrotu

4.3.2 Index INO1

Index IN patii mezi bankrotni modely a je vytvofen pro posuzovani finan¢niho

zdravi Ceskych podnikt. Indexy IN jsou ud€lany na principu Altmanova modelu. [2]

e Index diavéryhodnosti INO1 [2, s. 106]

A EBIT EEBIT VYN
INO1 =0,13— + 0,04 — + 392 ——4+021—+40,09
CZ UROKY A A

(KZ + KBU)
(55)
kde: A ... celkova aktiva, KBU ... kratkodobé bankovni uveéry
VYN ... vynosy, KZ ... kratkodobé zavazky
CZ ... cizi zdroje, UROKY ... nikladové airoky

OA ... obéZna aktiva

Interpretace hodnot ukazatele: [2]

<0,75 podniku hrozi bankrot

0,75-1,77 nerozhodna situace podniku, podnik ma klady i vyrazné nedostatky, tzv.
Sed4 zona

> 1,77 pozitivni hodnoty pro podnik produkuje ekonomicky zisk
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4.4 Bonitni modely

4.4.1 Kralickiiv Quick test [1, s. 200]

,,Patii k nejznaméj$im scoringovym bonitnim modelam® [1, s. 200]

Hodnoceni finan¢ni situace podniku = (Ry+ R, + R3 + Ry)/4 [bodi]
(53)
kde: Ri...... vlastni kapital / celkova aktiva * 100
Ro...... [(kratkodobé + dlouhodobé zavazky) / cash flow ] * 360
Rs...... (cash flow / trzby) * 100
Ra...... (EBIT / celkova aktiva) * 100

,»Na zaklad¢ dosazenych hodnot za jednotlivé ukazatele se firm¢ ptideli body
(viz Tabulka €. 3) a vysledna znamka se stanovi jako prosty aritmeticky pramér bodu

ziskanych za jednotlivé ukazatele.“ [2, s. 110]

Tab. ¢. 3: Kralickiv Quick test — stupnice hodnoceni ukazateltl

Vyborné | Velmi dobfe| Dobre Spatné | OhrozZeni
Ukazatel 1 2 3 4q 5
Kvéta vlast. kapitalu >30% >20% >10% >0% negativni
Doba splaceni dluht CF < 3 roky <5let <12let | >12let >30let
CF v trzbach >10% > 8% >5% > 0% negativni
Rentabilita aktiv ROA >15% >12% > 8% > 0% negativni

Zdroj: Kislingerova, Hnilica, 2005

4.4.2 Aspekt Global rating
Bonitni model Aspekt Global rating je vyrobkem spole¢nosti ASPEKT a také je
upraven 1 pro Ceské prostfedi. Model je zaméten na provozni oblast firmy.

,Index se sklada ze souc¢tu celkem sedmi ukazatelu,” [2, s. 117] viz Tab. ¢. 4.

Tab. &. 4: Ukazatele indexu ASPEKT GLOBAL RATING

Ukazatel Vypocet ukazatele
Provozni marze (provozni HV+odpisy)/T
ROE EAT/VK

Ukazatel kryti odpist
Pohotova likvidita
Ukazatel samofinancovani VK/A

Provozni ROA (provozni HV+odpisy)/A
Obrat aktiv T/A

Zdroj: Kubickova, Kotésovcova, 2008

(provozni HV+odpisy)/odpisy
(FM+(KPOH*0,7))/(Kz+KBU)
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»Index zafazuje hodnoceny subjekt do devitibodové stupnice, ktera se svoji
podobou nelisi od ratingovych stupiii pouzivanych v zahrani¢i,” [2, s. 116] viz
Tabulka. ¢. 5.

Tab. ¢. 5: Interpretace hodnot indexu ASPEKT GLOBAL RATING

Pro hodnotul
Rating| indexu 2 Komenta¥ k ratingu
AAA 8,5 Optimalné hospodafici subjekt blizici se ,,idedlnimu podniku"
AA 7 Velmi dobfe hospodafici subjekt se silnym finanénim zdravim
A 5,75  [Stabilni a zdravy subjekt s minimalnimi rezervami v rentabilité ¢i likvidité
BBB 4,75  |Stabilni primérné hospodafici subjekt
BB 4 Priimérné hospodafici subjekt, jehoZ finanéni zdravi ma pomérné jasné rezervy
B 3,25  |Subjekt s jasnymi rezervami a problémy, které je tfeba velmi dobre sledovat
ccc 2,5 Podpriimérné hospodafici subjekt, jehoz rentabilita i likvidita si vyZaduji ozdraveni
cC 1,5 Pfedstavitel nezdravé hospodaficiho subjektu s kratk. a dlouh. problémy
C <1,5 [Subjekt na pokraji bankrotu se znacnymi riziky a ¢astymi krizemi

Zdroj: Kubickova, Kotésovcova, 2008
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5 Prakticka c¢ast

5.1 Profil analyzované spole¢nosti

5.1.1 Zakladni data
e Obchodni firma: ELIT CZ, spol. s.r.o.

e Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
e Sidlo: Jeremiasova 1283/18, Praha 5
e Vklad: 18 750 000 K¢

5.1.2 Zakladni informace o firmé

Spole¢nost se zabyva nakupem a prodejem autodili, na trhu ptsobi téméf 20 let.
Sidli v Praze, kde mé zaroven centralni sklad. Vedle toho vybudovala distribu¢ni sit’ s
19 pobockami, které jsou rozmisténé po celé Ceské republice.

V dnesni dobé ji ovlada zahrani¢ni spole¢nost Rhiag Holding Ltd, ktera ovlada
vice zahrani¢nich spoleCnosti ve skupin¢. Celkové je v této skupin€ 1 s ovladajici
osobou 9 spole¢nosti, které maji sidla v jednotlivych statech Evropy. Spole¢nosti ve
skupiné si mezi sebou prodavaji zbozi a sluzby, poskytuji ptjcky a v roce 2007 byla
mezi spolecnosti ELIT CZ, spol. s.r.o. a ELIT PL Sp. Zo. o., uzaviena Smlouva o
distribu¢nich sluzbach. Tato smlouva skonc¢ila v roce 2009, protoze spole¢nost ELIT PL
Sp. Zo. 0. na konci toho to roku vstoupila do likvidace, kvuli Spatné ekonomické
situaci. Likvidace bude ukoncena v kvétnu 2010. S tim souvisi kapitalizace do té doby
nesplacené pohledavky ve vysi 121 516 tis. K¢ (20 300 tis. PLN) vaci spole¢nosti ELIT
PL Sp. Zo. o., tim ELIT CZ spol. s. r. 0. vlastni majetkovy podil ve vysi 73,8% na
zakladnim kapitalu spolecnosti ELIT PL Sp. Z 0. o.

Spolecnosti ve skupiné:
e ELIT CZ, spol. s. . 0., sidlo Ceska republika
e ELITRO, S.R. L., sidlo v Rumunsku,
e ELIT UA Ltd., sidlo Ukrajina,
e ELITPL Sp. Zo. 0., sidlo Polsko,
e ELIT SK s.r.0., sidlo Slovenska republika,
e AUTO LANG Kft,, sidlo Madarsko,
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e CAR - GO, sidlo Madarsko,

e Rhiag S.p. A, sidlo Italie,

e Rhiag Group Ltd., sidlo Svycarska konfederace.

Pujcky propojenym osobam:

Tab. ¢. 6: PUjc¢ky propojenym osobam (v tis. K¢)

SPOLECNOST MENA 2008 2009 2008 2009
ELITPL PLN 30600 |- 18600 5000 |- 17000
ELIT UA EUR 240000 |- 240000

ELIT SK EUR 2000

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Pujcky od propojenych osob:

e ELIT SK, ve vysi 1 500 tis. EUR, v roce 2006, byla splacena v roce 2009

Vyvoj zaméstnanosti a primérnych mezd:

Primérny pocet ostatnich zaméstnancii kazdym rokem naristal a jejich primérna

mzda se také zvySovala. Oproti tomu primérny pocet osob vedoucich spole¢nost

narustal jen do roku 2008 a v poslednim obdobi klesl na po¢ate¢ni troven sledované¢ho

obdobi. Primérnd mzda méla stejny vyvoj s tim rozdilem, Ze neklesla na pocatecni

aroven sledovaného obdobi viz Tabulka ¢. 7.

Tab. €. 7: Primérny pocet zamé&stnancl a vyvoj primérmé mzdy béhem let

2006 2007 2008 2009
Vedenispolecnosti (VS) 13 14 16 13
Ostatni zaméstnanci (0Z) 302 321 364 371
Pridmérna mzda VS 170808 K& | 218300KE¢ | 232138 K< | 199 608 K¢
Pridmérna mzda OZ 39570 K¢ 39483 K¢ 40042K¢ | 42940K¢

Zdroj: vlasti zpracovani, 2010

Vyvoj pobocek:

Spole¢nost kazdy rok otevirala nové pobocky, ale tempo otevirani novych

pobocek se v poslednich letech zpomalilo, jak je patrné z Tabulky ¢. 8.
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Tab. ¢. 8: Vyvoj pobocek spolecnosti ELIT CZ

2006 2007 2008 2009
Pocet pobocek 14 17 18 19

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

5.2 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy (Piiloha B, C, E a F) a vykazu zisku a
ztrat (Ptiloha H a CH) je zpracovéna z podkladii vyro¢nich zprav podniku za léta 2005
az 2009 a to z vykazu rozvaha (Ptiloha A a D) a vykazu zisku a ztrat (Pfiloha G).

5.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

U horizontalni analyzy rozvahy byly vypocteny jak absolutni zmény, tak
relativni zmény. Absolutni zmény se spocitaly pomoci prostého rozdilu a relativni
zmény pomoci indexu. U vertikalni analyzy rozvahy byla stanovena jako bilan¢ni suma

celkova aktiva jednotlivych obdobi.

e Horizontalni analyza rozvahy - aktiva

Tab. €. 9: Zkracend rozvaha aktiv — horizontalni analyza

Zkracend rozvaha Relativni zména Absolutni zména

Aktiva k 31.12. (tis.Kc) 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 18,6%| 17,1%| -10,2%| -15,6%| 145460 | 158127 |-110689 |-152126
Diouhodoby majetek 7.6%| 394%| 27,8%| 13,2%| 3023 16851 | 16587 | 10051
Obézna akiiva 19,8%| 16,1%| -12,5%| -18,3%| 145635 | 141666 |-127390 |-163435
Zésoby 17,1%| 42,6%| -12,3%|-27,2%| 56814 | 165367 |- 68192 |-132123
Diouhodobé pohledavky -32,3%| 86,2%| -15,8%| -12,6%|- 3109 5618 |- 1920 |- 1286
Krétkodobé pohledavky 23,3%| -6,5%| -135%|-21,8%| 90211 |- 31007 |- 60328 |- 84183
Finanéni majetek 282%| 21,6%| 32,1%|431,3%| 1719 1638 3050 | 54157
Ostatniaktiva - prechodné ucty | -43,9%| -9,5%|  3,1%| 32,9%|- 3198 |- 390 114 1258

Zdroj: vlastni zpracovani 2010

Celkova bilan¢ni suma prvni dvé obdobi méla rostouci trend, vzrostla v prvnim
obdobi o 18,6% (+145 mil. K&) a v dalsim o 17,1% (+158 mil. K¢&). Posledni dvé
obdobi m¢la klesajici trend, v roce 2008 poklesla o0 10,2% (-110 mil. K¢) a v roce 2009
0 15,6% (-152 mil. K¢) viz Tabulka ¢. 9. Hlavni pfi¢inou poklesu bylo snizeni zasob a
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kratkodobych pohleddvek. Ani rostouci trend dlouhodobého a finanéniho majetku po
vSechna obdobi nezvratil klesani celkovych aktiv za posledni dvé obdobi a to z divodu,
ze tento nariist byl nepatrny oproti celkovému poklesu zasob a kratkodobych
pohledavek, 1ze to chapat, jako pozitivni vyvoj.

Dlouhodoby majetek mél po vSechna obdobi rostouci trend viz Piiloha A.
Jednou z mnoha pfic¢in tohoto rostouciho trendu, byly investice do zcela novych
pobocek a centralniho skladu, coz vedlo k ristu polozky ,,Samostatné movité véci a
soubor movitych véci“ a dal$i vyznamnou investici byl nakup nového ucetniho
softwaru, s tim souvisel narist polozky ,,Software”. Nejvétsi nartist majetku byl v roce
2007 0 39,4 % (témet o0 +17 mil. K¢). Z toho nehmotny majetek (software) vzrostl o
70,3% (+5 mil. K¢) a hmotny majetek o 33,5% (+12 mil. K¢) viz Pfiloha B. Z vyro¢ni
zpravy lze vycist, ze byly provedeny investice do tfech novych pobocek a centralniho
skladu. V roce 2008 byl narust o 27,8% (+16 mil. K¢) zapfi¢inén investicemi do
softwaru (+179,8%; +7 mil. K¢) a do hmotného majetku (+19,6%; +9 mil. K¢). V tom
to roce byla oteviena jedna novd pobocka a soucasné s tim byly provedeny dalsi
investice do centralniho skladu a do obnovy stavajiciho majetku. Stejné investice jako
v roce 2008 zpusobily rast hmotného majetku (+19,2%; +11 mil. K¢) v roce 2009.
Nakonec celkovy dlouhodoby majetek v tomto roce vzrostl 0 13,2% (+10 mil. K¢).

Obr. €. 3: Vyvoj dlouhodobého majetku v mil. K¢

Vyvoj dlouhodobého majetku
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Dalsi vyznamné pohyby byly u ob&znych aktiv a to u zasob a kratkodobych
pohledavek. Zasoby jsou tvofeny jen polozkou ,,Zasob*, proto z Tabulky €. 9 je patrny

wrwe

v
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polozek ,,Pohledavek z obchodniho styku* (+30,9%; +54 mil. K¢&) a ,,Pohledavek k
ovladajicim a fidicim osobam* (+26%; +46 mil. K¢) viz Ptiloha B, kdy byla poskytnuta
pujcka ¢lenim skupiny ELIT UA (240 tis. EUR) a ELIT PL (30 600 tis. PLN) viz
Tabulka ¢. 6. Duvodem poklesu kratkodobych pohledavek v roce 2007 byl pokles
pohledavky k ovladajicim a fidicim osobam (-60,7%; -137 mil. K¢), doslo ke splaceni
pujcky ze strany ELIT UA a ¢asteéné thrad¢é ze strany ELIT PL (18 600 tis. PLN).
Pokles byl nejvice zpomalen ristem pohledavek z obchodniho styku (+37,2%; 86 mil.
K¢). V dalsim roce byl pokles ovlivnén poklesem pohledavek z obchodniho styku (-
33,8%; -107 mil. K¢&) a vposlednim roce byl ovlivnén poklesem pohledavek
k ovladajicim a fidicim osobam (-52,9%; -59 mil. K¢&), byla splacena pijcka polskou
spole¢nosti (17 mil. PLN) a poskytla se pujcka slovenské spole¢nosti ve skupiné (2 mil.
EUR) viz Tabulka ¢. 6 a dale poklesem dohadnych uc¢ti aktivnich (-58,2%; -22 mil.
K¢). K vyznamnému narlstu doslo u finan¢niho majetku v roce 2009 v polozce ucty
v bankach (+883,6%; +56 mil. K¢&), pfi¢inou byl pokles zdsob a pohledavek. Tento

vyvoj mél ptiznivy vliv na likviditu podniku.

e Horizontalni analyza rozvahy - pasiva

Tab. €. 10: Zkracena rozvaha pasiv — horizontalni analyza

Zkracena rozvaha Relativni zména Absolutni zména

Pasiva k 31.12. (tis.Kc) 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 18,6%| 17,1%]-10,2%|-15,6%| 145459 | 158127 |-110689 |-152126
Vlastni kapitdl 141%|  87%| 33%]| -200%| 66911 47281 19255 |- 121297

Vysledek hospodareni minulychlet | 18,0%| 14,8%| 91%| 34%| 69260 66911 47281 19255

HV bézného ucetniho obdobi -34%]| -29,3%] -59,3%]-630,0%|- 2349 |- 19630 |- 28026 |- 140552
Cizizdroje 255%]| 287%| -26,1%| -84%| 78548 110846 |- 129944 |- 30829
Dlouhodobé zavazky -29,3%| 51,7%| 324%| 213%|- 5233 6529 6205 5403
Kratkodobé zavazky 184%)| 285%]| -20,6%| -0,6%| 46895 85764 |- 79621 |- 1911
Zavazky z obchodniho styku 20,8%| 461%| -264%| 93%| 32903 88057 |- 73644 19144
Bankovni (ivéry avypomoci 104,2%| 257%] -62,2%]-100,0%] 36886 18553 |- 56528 |- 34321

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Vlastni kapital mél rostouci trend v letech 2006 az 2008, ale jeho dynami¢nost se

Vv jednotlivych letech zpomalovala. V roce 2009 doslo k poklesu 0 20% (-121 mil. K¢),
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obdobi* (-630%; -140 mil. K¢) viz Tabulka ¢. 10. Z vyro¢ni zpravy je ziejmé, Ze tento
pokles byl z divodu kapitalizace do té doby neuhrazené pohledavky ve vysi 121 mil. K¢
vuci spole¢nosti ELIT PL Sp. Z o. o. o. Polozka ,,Cizi zdroje* v letech 2006 a 2008
rostla, ale vletech 2008 a 2009 klesala. Cizi zdroje byly ovlivnény ptedev§im
polozkami ,Kratkodobé zavazky*“ a ,Bankovni uvéry a vypomoci®. Kratkodobé
zavazky byly hlavné ovlivnény polozkou ,,Zavazky z obchodniho styku®, které jsou
vyjadieny v Tabulce ¢. 10. Jejich vyvoj mél rostouci trend pomalu ve vsech letech
mimo roku 2008 (-26,4%; -73 mil. K¢). Bankovni Gvéry tvofené polozkou ,,Kratkodobé
bankovni avéry* rostly do roku 2007 a pak v dalSich letech klesaly viz Ptiloha E. Jejich
nejvetsi nartst byl v roce 2006 (104,2%; +37 mil. K¢) a jejich pokles byl v roce 2008 o
62,2% (-56 mil. K¢) a v roce 2009 0 100% (-34 mil. K¢). Na konci obdobi byla kone¢na

vyse uvéru pouze 2 tis. K¢ viz Priloha D.

¢ Vertikalni analyza rozvahy-aktiva

Tab. €. 11: Zkracena rozvaha aktiv — vertikalni analyza

Rozvaha v plném rozsahu podil k bilan¢ni sumé

Aktiva k 31.12. (tis.Kc) 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%( 100,00%
Dlouhodoby maijetek 5,09% 5,50% 7,82%| 10,49%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,58% 1,08% 1,95% 2,20%
Dlouhodoby hmotny majetek 4,51% 4,41% 5,88% 8,30%
Ob&zn4 aktiva 93,98%| 94,16%| 91,79%| 88,89%
Zasoby 42,41%| 51,02%| 49,82%| 42,96%
Dlouhodobé pohledavky 1,23% 1,12% 1,05% 1,09%
Kratkodobé pohledavky 49,56%| 41,15%| 39,63%| 36,73%
Finan&ni majetek 0,78% 0,88% 1,29% 8,11%
Ostatni aktiva - pfechodné Gcty aktiv 0,93% 0,34% 0,39% 0,62%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Z Tabulky ¢. 11 a Obrazku ¢. 4 je zfejmé, Ze podil dlouhodobého majetku na

bilan¢ni sumé postupné rok od roku nariistal, ptedev§im na tkor obéZznych aktiv, které

maji nejvetsi podil na bilanéni sumé, ale tento narast nebyl az tak vyrazny.
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Obr. ¢. 4: Struktura aktiv

Stuktura Aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Nejvétsi podil na obéznych aktivech maji zasoby, vyjma roku 2006, kdy to byly
kratkodobé pohledavky, které¢ klesaly v case. Dlouhodobé pohledavky jsou skoro
konstantni a podil finanéniho majetku v poslednim roce vzrostl a byl nejvyssi za celou

dobu viz Tabulka €. 11 a Obrazek &. 5.

Obr. €. 5: Struktura obéznych aktiv

Struktura obéinych aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Dle struktury kratkodobych pohledavek ma nejvétSi podil na kratkodobych
pohledavkach polozka ,,Pohledavky z obchodniho styku®. Dalsi vyrazné polozky jsou
»~Pohleddvky k ovladajicim a fidicim osobam® a ,Dohadné ucty aktivni“. Ve

sledovaném obdobi zminované polozky kolisaji viz Ptiloha C a Obrazek €. 6.
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Obr. €. 6: Struktura kratkodobych pohledavek
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Zdroj: vlastni zpracovéni, 2010

e Vertikalni analyza rozvahy — pasiva

Tab. €. 12: Zkracena rozvaha pasiv — vertikalni analyza

Rozvaha v plném rozsahu podil k bilancni sumé

Pasiva k 31.12. (tis.Kc) 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 58,34%| 54,20%| 62,33%| 59,11%
Zakladni kapital 2,02% 1,73% 1,92% 2,28%
Fondy ze zisku 0,20% 0,17% 0,19% 0,23%
Vysledek hospodareni minulych let 4890%| 47,94%| 58,24%]| 71,35%
Vysledek hospodareni b&zného U&etniho obdobi 71,22% 4,36% 1,98%| -14,75%
Cizi zdroje 41,66%| 4580%| 37,67%]| 40,89%
Dlouhodobé zavazky 1% 2% 3% 3,74%
Kratkodobé zavazky 3250%| 3567%| 3155%| 37,15%
Zavazky z obchodniho styku 20,60%| 25,71%| 2107%| 27,30%
Bankovni Gvéry a vypomoci 7,80% 8,37% 3,52% 0%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

V roce 2007 doslo k mirnému naristu podilu cizich zdrojt (z 41% na +45,8%), v dalSim
roce k poklesu (na -37%), pak opét mirnému narustu (na +40,89%) a soucasné
opacnému pohybu v jednotlivych letech vlastniho kapitdlu viz Tabulka ¢. 12. Ve
sledovanych obdobich byl podil vlastniho kapitdlu na celkovych pasivech vétsi, nez

podil cizich zdroja viz Obrazek €. 7. Pro véftitele je to dobry signal.
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Obr. ¢. 7: Struktura pasiv
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Nejvétsi podil na cizich zdrojich maji kratkodobé zavazky, které jsou
Z nejvetsiho procenta tvofeny kratkodobymi zdvazky z obchodniho styku, potom zde
maji mensi vyznamnéjsi zastoupeni dohadné ucty pasivni a zdvazky k ovladajicim a
fidicim osobam, které byly v roce 2009 tpln¢ splaceny. Ostatni polozky jsou nepatrné
viz Ptiloha F. Podil bankovnich tvért od roku 2008 klesal (z 8,37% na 3,52%) a v roce
2009 byl nepatrny (0,0002%). Naopak, podil dlouhodobych zavazkl kazdy rok roste a
je to spojeno s rastem dlouhodobého hmotného majetku nakoupeného formou leasingu

viz Obrazek ¢ 8.

Obr. ¢. 8: Struktura cizich zdroji
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010
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5.2.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

¢ Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

Tab. €. 13: Zkraceny vykaz ziski a ztrat — horizontalni analyza

Vykaz zisk( a ztrat 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2006 2007 2008 2009
k 31.12. (tis.Kc) relat. | relat. | relat. | relat. | absol. absol. absol. absol.
Trzby za prodej zbozi 15,5% 9,2%| 0,0%| -55%|228235 |156363 |- 512 |-101723
Néklady na prodané zbozi 17,7%|  11,2%| -2,7%| -4,9%| 194937 | 144513 |- 38807 |- 68983
Obchodni marze 8,9% 2,9%|  9,2%| -7,2%] 33298 11850 38295 |- 32740
Vykony -33,0%|  99,7%| 68,6%| -27,7%|- 5142 10424 14331 |- 9762
Vykonova spotfeba 6,9%|  27,1%| 18,0%| -12,3%| 9397 39587 33543 |- 27034
Pridana hodnota 7,5% -6,4%| 7,6%| -57%| 18759 |- 17313 19083 |- 15468
Osobni naklady 15,7%|  11,0%| 16,3%| 1,3%| 19252 15595 25595 2359
Mzdové naklady 15,7% 9,7%| 18,0%| 0,4%| 14016 10005 20329 556
Odpisy DNM a DHM 4,9%|  34,0%| -9,0%| 22,8%|- 1080 7091 |- 2509 5799
Provozni VH 2,0%|  -42,7%| 2,0%| -77,0%|- 1915 |- 40023 1062 |- 42116
Finan&ni VH -515,5%|  644,2%|-392,2%| 74,7%|- 2871 16224 |- 41036 20152
VHza bé&znou ¢innost 3,4%|  -29,3%| -59,3%| -98,9%|- 2349 |- 19630 |- 28026 |- 19036
Mimoradny VH 0,0% 0,0%| 0,0%| 0,0% - - - -121516
VH za G&etni obdobi (+/-) -3,4%|  -29,3%| 59,3%|-830,0%|- 2349 |- 19630 |- 28026 |-140552
VH pred zdan&nim (+/-) 5,0%|  -26,0%| -59,0%|-617,5%|- 4786 |- 23799 |- 39974 [-143480

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Hospodarsky vysledek po zdanéni klesal, jeho tempo poklesu bylo rostouci, az se
dokonce v roce 2009 firma dostala do ztraty viz Pfiloha G a Obrazek ¢. 9. Ztrata byla
zpiisobena mimotfadnymi naklady, které vzrostly o 121 mil., ale i jinymi vlivy, které

budou vysvétleny v nadchazejicim textu.

Obr. €. 9: Vyvoj Cistého zisku v mil. K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

46



Mrwe

zjistime z vyvoje ndkladl a trzeb v Case. Kdyz se podivame do vykazu zisku a ztrat viz
Ptiloha G, pfidana hodnota mé¢la podobny vyvoj jako provozni HV s tim rozdilem, ze
v roce 2006 doslo k riistu a v roce 2008 byla jeji hodnota nejvyssi viz Obrazek ¢. 10. Do
vyznamnéjSich polozek, které ovlivnily pfidanou hodnotu, patii trzby, které prvni dva
roky rostly a posledni dva roky klesaly, v roce 2008 to byl nepatrny pokles jen o 512 tis.
K¢, ale vroce 2009 jejich pokles byl vétsi nez vSech nakladii souvisejici s pfidanou
hodnotou a proto klesla o 15 mil. K¢ viz Tabulka ¢ 13. Co vSak stoji za povSimnuti, je
vyvoj obchodni marze viz Tabulka ¢. 13. Kdyz trzby rostly, tak rostla s nimi, ale v roce
2008 rostla, i1 kdyz trzby klesaly a jeji narust byl nejvétsi. Z toho plyne, ze vyrazné
poklesly ndklady na prodané zbozi. Dalsi poloZzkou je vykonové spotfeba predevsim
ucet ,,Sluzby“. Ten zaznamenal v obdobi 2007 a 2008 vyrazny narlst viz Pfiloha H.
Dokonce v roce 2007 byl narGst vétsi nez u obchodni marze a vykond, tim klesla
pridana hodnota o 17 mil. K¢ a v roce 2008 sluzby utlumily efekt z uspor naklada
Z prodeje zbozi. V roce 2006 vykony zaznamenaly pokles o 5 mil. K¢ a s vykonovou

spotiebou snizily nrtst piidané hodnoty.

Obr. ¢. 10: Vyvoj ptidané hodnoty v mil.
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Déle provozni HV ovlivnily nejvice osobni ndklady za rok 2006 az 2008 viz
Tabulka ¢. 13. Doslo k jejich vyraznému navySeni o 19 mil. K¢, 15 mil. K¢ a 25 mil.
K¢&. Potom jsou to odpisy, které vzrostly v roce 2007 (+ 7 mil. K¢) a 2009 (+ 6 mil. K¢),
zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek narostla v roce 2006 o 2 mil. K&, v roce 2007 o
8 mi K¢, ale v roce 2008 poklesla o 9 mil a zmirnila dopad mezd na provozni HV viz

Ptiloha H. Ostatni provozni néklady se v roce 2007 snizily o 6 mil. K¢ a zmirnily
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snizeni provozniho HV a v roce 2009 vzrostly o 17 mil. K¢, zde byl dopad opacny viz
Ptiloha H.

Finan¢ni hospodaisky vysledek nejvice ovliviiuji polozky ,,Ostatni finan¢ni
naklady” a ,, Ostatni finan¢ni vynosy”, které v sobé hlavné¢ obsahuji kurzové rozdily.
V roce 2007 byl piiznivy vyvoj kurzu a diky tomu mély pievahu ostatni finan¢ni
vynosy, ale v ostatnich letech to bylo opa¢né a nejhorsi vysledek byl v roce 2008, kdy
ostatni finan¢ni néklady se zvysily o 49 mil. K¢. Z vykazu ziskl a ztrat viz Piiloha G,

vidime, ze finan¢ni HV byl ve ztraté 26 mil. K¢. To je uz vyznamna castka.

e Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tab. €. 14: Zkraceny vykaz ziskl a ztrat — vertikalni analyza

Vykaz zisk( a ztrat podil k trzbam

k 31.12. (tis.Kc) 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zboZi 99,39% 98,89% 98,14% 98,57%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 75,69% 76,66% 74,05% 74,82%
Obchodni marze 23,70% 22,22% 24,09% 23,75%
Vykony 0,61% 1,11% 1,86% 1,43%
Vykonova spotfeba 8,55% 9,90% 11,60% 10,81%
Spotieba materialu a energie 1,51% 1,69% 1,76% 1,61%
Sluzby 7,04% 8,21% 9,84% 9,20%
Pridana hodnota 15,76% 13,44% 14,35% 14,38%
Osobni naklady 8,28% 8,38% 9,67% 10,41%
Mzdové naklady 6,02% 6,02% 7,05% 7,52%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1,22% 1,49% 1,35% 1,76%
Provozni vysledek hospodareni 5,47% 2,86% 2,89% 0,71%
Finan&ni vysledek hospodareni -0,13% 0,75% -1,43% -0,38%
Vysledek hospodafeni za b&Znou &innost 3,91% 2,52% 1,02% 0,01%
Mimoradny vysledek hospodareni 0,00% 0,00% 0,00% -6,83%
Vysledek hospodafeni za u&etni obdobi (+/-) 3,91% 2,52% 1,02% -6,81%
Vysledek hospodareni pfed zdané&nim (+/-) 5,35% 3,60% 1,47% -6,50%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Vztaznou veli¢inou jsou trzby z prodeje zbozi a vykony, které jsou tvoreny
Z trzeb za sluzby. Nejvétsi podil na trzbach ma ve vSech obdobi polozka ,,Naklady
vynalozené na prodané zbozi“, ktera béhem obdobi kolisd 75,69%, 76,66%, 74,05% a
74,82%. Podil vykonové spotieby a osobnich naklada rostl, kromé roku 2009 kdy podil
vykonové spotieby klesl viz Tabulka ¢. 14. Vzhledem k tomu, Ze podil nékladi na
trzbach béhem let spise rostl viz Ptiloha CH, je to negativnim signdlem pro nékladovost

trzeb, protoze dochazi k jejich rlstu v case.
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Obr. ¢. 11: Struktura nakladu
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Zdroj: vlastni zpracovéni, 2010

Obr. ¢. 12: Struktura vynost

Struktura vynosu Ostatni finan&ni
) vynosy
100,00% | | l_ Vynosové troky
99,00% 4
98,00% Y Ostatni provozni
97,00% (4 e L 4+ —
96,00% 4 - - - nosy
95,00% i } - - - . ETrzbyzDMadl.
94,00% | | | materidlu
93,00% 'J', —1 —1 —1 — Tribyza sluzby
92,00% |
[v)
91,00% Triby za prodej
2006 2007 2008 2009 zbozi

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

5.3 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Tab. &. 15: Cisty pracovni kapital (Vv tis. K&)

Polozka 2006 2007 2008 2009
Zasoby 388 208 553575 485 383 353260
Kratkodobé pohledavky 477 479 446 472 386 144 301961
Kratkodoby finanéni majetek 7 820 9 508 12 558 66 715
Kratkodobé zavazky 373520 477 837 341 688 305 456
Cisty pracovni kapital I. 499 987 531718 542 397 416 480
zména CPKv % 6,35% 2,01% -23,21%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Cisty pracovni kapital nabyval po celé sledované obdobi kladnych hodnot. Do
roku 2008 rostl a v roce 2009 doslo k poklesu o 23,21% viz Tabulka ¢. 15. Kladna
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hodnota je dobrym znamenim pro véfitele, protoze

kratkodobé zavazky.

Tab. €. 16: Pomérové ukazatele — Cisty pracovni kapital

firma mé dostate¢né pokryté

Pomeérové ukazatele 2006 2007 2008 2009

CPK/OA 68,08% 60,42% 53,09% 46,57%
CPK/ROCNI TRZBY 29,22% 28,31% 28,67% 23,39%
CPK/ZAS 128,79% 96,05% 111,75% 117,90%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Pomérovy ukazatel CPK/OA po celé obdobi klesal. Ukazatel CPK/ROCNI
TRZBY mél také klesajici trend po celé sledované obdobi. Pfijatelna hodnota CPK/ZAS
je pod prahovou hodnotou 100%, protoze dlouhodobymi zdroji mé byt kryta trvale se
obracejici ¢ast zasob, coz bylo dosazeno v roce 2007 viz Tabulka ¢. 16. V ostatnich
letech se dlouhodoby kapital podili i na kryti kratkodobych pohledavek, poptipadé i

finan¢niho majetku.
5.4 Bilan¢ni pravidla

5.4.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo
Zlaté bilan¢ni pravidlo tik4, Ze dlouhodoby investi¢ni majetek ma byt financovan
dlouhodobymi zdroji. [10] Firma zlaté bilan¢ni pravidlo spliuje ve vSech sledovanych

obdobich a dosahuje vysokych hodnot, které béhem let klesaji viz Tabulka ¢. 17. V roce

cv v

ztraty.

Tab. ¢. 17: Zlaté bilan¢ni pravidlo (v tis. K<)

Zlaté bilanéni pravidlo 2006 2007 2008 2009
Dlouhodoby majetek 42772 59623 76 210 86 261
Dlouhodobé zdroje 553 373 607 183 632 643 516 749
DK/DM 12,94 10,18 8,30 5,99
Pfevaha zdroju 510 601 547 560 556 433 430 488
Pfevaha zdroju 1194% 918% 730% 499%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010
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5.4.2 Zlaté pravidlo vyrovnaného rizika

Tab. ¢. 18: Zlaté pravidlo vyrovnaného rizika (v tis. K¢)

Zlaté pravidlo vyrovnaného ri3 2006 2007 2008 2009
Vlastni kapital 540 746 588 027 607 282 485 985
Cizi zdroje 386 147 496 993 367 049 336 220
VK/CK 1,40 1,18 1,65 1,45
Pfevaha Mastnich zdroju 154 599 91034 240 233 149 765
Prevaha Vastnich zdroju 40,04% 18,32% 65,45% 44,54%

Zdroje: vlastni zpracovani, 2010

Zlaté pravidlo vyrovnaného rizika nam tika, ze vlastni zdroje maji prevySovat
cizi zdroje a v krajnim piipad¢é maji byt rovny. [10] To firma splnila ve vSech ¢tyfech
obdobich viz Tabulka ¢. 18. Vypocétené hodnoty kolisaji a v roce 2007 je tato hodnota
platebni moralku, nez v jinych sledovanych obdobich, coz mohlo byt zptisobeno tim, ze
na konci roku 2007 byla uzaviena s polskou spole¢nosti ve skupiné Smlouva o

distribu¢nich sluzbach.
5.4.3 Zlaté pari pravidlo

Tab. ¢. 19: Zlaté pari pravidlo (v tis. K¢)

Zlaté pari pravidlo 2006 2007 2008 2009
Dlouhodoby majetek 42 772 59 623 76 210 86 261
Vlastni kapital 540 746 588 027 607 282 485 985
VK/DM 12,64 9,86 7,97 5,63
DM/VK 0,08 0,10 0,13 0,18
Pfevaha dlouhodobého majetku |-497 974 -528 404 -531 072 -399 724
Pfevaha dlouhodobého majetku -92,09% -89,86% -87,45% -82,25%

Zdroje: vlastni zpracovani, 2010

Zlaté pari pravidlo nam tik4, Ze dlouhodoby majetek by mél prevySovat vlastni
kapital, aby bylo umoznéno financovani investic dlouhodobymi cizimi zdroji. [10]
Spole¢nost ani v jednom obdobi zlaté pari pravidlo nesplnila viz Tabulka ¢.19, ale jeji
hodnoty kazdym rokem klesaly, protoze dlouhodoby majetek po sledované obdobi rostl,
ale zisky kazdy rok klesaly, tim zpomalily rist vlastniho kapitalu a dokonce v roce 2009

doslo k poklesu diky dosazené ztrate.
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5.4.4 Zlaté pomérové pravidlo

Tab. €. 20: Zlaté pomérové pravidlo

Zlaté pomérové pravidlo 2006/2005 | 2007/2006 | 2008/2007 | 2009/2008
Tempo rlstu trzeb 1,149913 1,097466 1,007358 0,941071
Tempo rastu investic 1,076052 1,393973 1,278198 1,131886

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Zlaté pomeérové pravidlo nam ftikd, ze tempo rlstu investic by nemélo
piedstihnout tempo ristu trzeb ani v kratkém horizontu. [10] Toto pravidlo bylo splnéno

jen v roce 2006 viz Tabulka ¢. 20.
5.5 Pomérova analyza

5.5.1 Ukazatele aktivity

Tab. ¢. 21: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2006 2007 2008 2009
Obrat aktiv (T/A) 1,85 1,73 1,94 2,17
Obrat zasob (T/priim. ZAS) 3,60 3,06 2,70 3,18
Doba obratu aktiv (A/(T/360)) 194,99 207,99 185,41 166,25
Doba obratu zasob (pram. ZAS./(T/360)) 100,00 117,74 133,49 113,33
Doba pohledavek zobch. styku (prim. POHL /(T/360)) 4291 52,57 50,16 43,66
Doba pohledavek po splatnosti (prim.POHL /(T/360)) | 11,10 8,14 6,55 6,25
Doba pohledavek do splatnosti (prim.POHL /(T/360)) | 31,80 44,43 43,61 37,42
Doba kratk. zavazkd zobch. styku (pram. KZ /(T/360)) 136,25 138,00 133,30 134,67
Obchodni deficit (doba pohledavek-doba krat.zavazk() |- 93,34 - 85,43 - 83,14 - 91,01

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

V Tabulce ¢. 21 jsou vypocitané hodnoty ukazatele aktivity a na Obrazku ¢. 13 je
zachycen jejich vyvoj. Doba obratu aktiv pomalu po celé sledované obdobi klesala
kromé roku 2007, jejich doba se zkratila od zacatku sledovaného obdobi témét o 29 dni,
coz lze hodnotit pozitivné. Naopak doba obratu zdsob rostla kromé roku 2009, kdy
klesla, ale neklesla dostatecné. TakZe se doba obratu zasob od zacatku sledovaného
obdobi prodlouzila v priiméru o 13 dni, coZ by mohlo zpomalit rlist rentability. U zasob
byly pouzity naklady vynalozené na prodané zbozi, které maji v souvislosti se zdsobami
lepsi vypovidaci schopnost nez trzby. Doba splatnosti pohledavek se od zacatku obdobi

zvysila v priméru témef o jeden den, oproti tomu doba uhrady zavazkl z obchodniho
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styku se zkratila v priméru skoro o 2 dny. Tyto zmény jsou nepatrné a vzhledem
k tomu, ze podil finanéniho majetku je dostatecné vysoky, lze tento vyvoj hodnotit
pozitivné z pohledu dodavatelskych vztahli. Splatnost pohleddvek po splatnosti se
zkracovala, coz lze hodnotit jako kladny vyvoj, ale doba inkasa pohledavek do
splatnosti se prodluzovala. Obchodni deficit je zaporny, coz znamend, ze dodavatelé

¢aste¢né financuji chod firmy, z pohledu firmy je to dobry vyvoj.

Obr. ¢. 13: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

5.5.2 Ukazatele zadluZenosti

Tab. ¢. 22: Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti 2006 2007 2008 2009
Koeficient samofinancovani (VK/A) 58,34% 54,20% 62,33% 59,11%
Veéfritelskeé riziko (CK/ A) 41,66% 45,80% 37,67% 40,89%
Finanéni paka (A/VK) 171,41% 184,52% | 160,44% | 169,18%
Ziskovy uc¢inek FP ((EBT/EBIT)*FP) 1,63 1,67 1,28 1,71
Mira zadluzeni VK (DCK/VK) 0,02 0,03 0,04 0,06
Urokové kryti (EBDIT / Giroky) 25,53 14,30 8,72 -67,08
Urokové kryti zCF(CF s provozni &in. /naklad 7,98 -14,96 16,85 84,35

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Optimalni hodnota koeficientu samofinancovani je hodnota vétsi nez 30%.
Spolecnost po celé sledované obdobi hranici 30% piesahovala. Vyvoj véfitelského
rizika je pozitivni, nachazi se v doporucenych hodnotich 30-60%. Ziskovy tucinek
finan¢ni péky je vétsi neZ 1 ve vSech obdobich, coZ zvySuje UcCinek ukazatele ROE, ale
toto vyuziti finan¢ni paky je relativné nizké. Mira zadluzeni vlastniho kapitalu dosahuje

nizkych hodnot, opét to 1ze hodnotit jako kladny vyvoj pro véfitele, protoze spole¢nost
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je schopna zaplatit své veskeré dlouhodobé zavazky. Z vysledkt vyplyva, Ze financuje
majetek z vétsi ¢asti vlastnim kapitalem, coz mize negativné ovliviiovat rentabilitu, ale
pro véfitele jsou to pozitivni hodnoty. Zajimavy je vyvoj urokového kryti. Podle
klasického urokového kryti firma neni vroce 2009 schopna splacet uvéry podle
dosazené hodnoty, ale podle trokového kryti z CF (viz Piiloha I) firma dosahuje
vysokych hodnot a je schopna splacet a naopak je tomu v roce 2007. Presnéjsi je
vypovidaci schopnost trokového kryti z CF. Podle urokového kryti z CF byla optimalni

hodnota dosazena v roce 2006.

Obr. ¢. 14: Ukazatele zadluZenosti
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

5.5.3 Ukazatele likvidity

Tab. ¢. 23: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2006 2007 2008 2009
Bézna likvidita (OA-DPOHL /KZ) 2,33 2,12 2,58 2,36
Pohotova likvidita ((KPOHL+FM)/KZ) 1,30 0,95 1,17 1,21
Penéznilikvidita (FM/KZ) 0,02 0,02 0,04 0,22
Likvidita CF (CF s provozni €innosti/KZ) 0,19 -0,39 0,57 0,47

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

BéZna likvidita (BL) po sledované obdobi je v mezich doporuc¢enych hodnot
kromé& roku 2008, kde hodnota byla nepatrné vys$si nez doporucend. Pohotova likvidita
(POL) kromé roku 2007 se pohybovala v doporucenych intervalech. V roce 2007 nebyla
firma schopna splacet své kratkodobé zadvazky a musela se spolehnout na prodej zésob
pii splaceni. Nebylo to zas tak vazné, protoze hodnota byla nepatrné nizs$i nez 1.
Penézni likvidita (PL) do roku 2008 byla velmi nizké pod hranici doporuc¢ené minimalni

hodnoty, az vroce 2009 se dostala na hranu minimdalni doporuc¢ené hodnoty 0,2.

54



Hodnoty likvidity z CF jsou nizké, ale dosahuji v poslednich dvou obdobich doporucené

hodnoty minima penézni likvidity.

Obr. ¢. 15: Ukazatele likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovéni, 2010

5.5.4 Ukazatel rentability

Tab. ¢. 24: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2006 2007 2008 2009
ROA (EBIT/A) 10,37% 6,90% 3,55% -13,93%
ROA (EAT/A) 7.2% 4,4% 2,0% -14,8%
CF ROA (CF-provozni ¢innosti/A) 3,94% -9,91% 11,92% 12,73%
ROCE (EBIT/(DK)) 17,36% 12,33% 5,47% -22,16%
ROE (EAT/ VK) 12,37% 8,04% 3,17% -24,96%
CF ROE (CF-provozni ¢innosti/VK) 6,76% -18,29% 19,12% 21,54%
ROS (EAT/T) 3,91% 2,52% 1,02% -6,81%
CF ROS (CF-provozni ¢innosti/T) 2,14% -5,73% 6,14% 5,88%
Nakladovost trzeb 1-(Z/T) 96,09% 97,48% 98,98% 106,81%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Ukazatele rentability méfené pomoci zisku v riznych podobach maji v roce 2009
negativni vyvoj, ktery je zpusoben tim, ze se firma v tomto roce ocitla ve ztraté.
Posledni dvé obdobi ma ukazatel ROE neptiznivy vyvoj. Diivodem je, Ze jeho hodnoty
nebyly vétsi, nez primérna urokova mira statnich dluhopisi viz Tabulka ¢. 24. VSechny
ukazatele po sledované obdobi klesaji. Rentabilita trzeb klesd pomaleji, coz miize
znamenat relativné stabilni cenovou situaci. Klesa-li, tento ukazatel roste nakladovost
trzeb a klesa ukazatel ROA. Muzeme fict, ze doslo k vyraznému celkovému poklesu

finan¢ni vykonnosti firmy.
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Tab. €. 25: Primérnd irokova mira statnich dluhopist

2006

2007

2008

2009

prumérna urokova sazba statnich dluhopisti | 3,73%

4,08%

4,10%

5,35%

Zdroj: www.mfcr.cz [9]

Pro zptesnéni byla vétSina ukazateld méfena i pomoci cash-flow z provozni

¢innosti. Ukazatele vypocitané pomoci CF kromé roku 2007 maji pozitivni vyvoj,

hodnoty jsou vétSinou rostouci. ROE je vétsi, nez urokova sazba statnich dluhopisu, je

splnéna 1 podminka ROA < ROE, rentabilita trzeb v roce 2008 vzrostla a 2009 mirné

klesla.

Obr. ¢. 16: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability

20,00%

0,00%

10.00% 2006 2007 2008 ;{o
-10,00%

-20,00%

Tl [ e—

-30,00%
ROA (EAT) " ROCE ' ROE ™ ROS

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Obr. ¢. 17: Ukazatele rentability
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010
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5.5.5 Du Pontuv rozklad ukazatele ROE

Tab. ¢. 26: Rozklad ukazatele ROE

Rozklad ROE 2006 2007 2008 2009
ROA - Rentabilita celk. aktiv (EBIT/ A) 10,4% 6,9% 3,6% -13,9%
Rentabilita trzeb (EBIT/T) 5,6% 4,0% 1,8% -6,4%
Obrat celk. aktiv (T/A) 1,85 1,73 1,94 2,17
ROE (EAT/ VK) 12,37% 8,04% 3,17% -24,96%
Rentabilita trzeb (EAT/T) 3,9% 2,5% 1,0% -6,8%
Obrat celk. aktiv (T/A) 1,85 1,73 1,94 2,17
Financni paka (A/VK) 1,71 1,85 1,60 1,69

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2010

Tab. €. 27: Vyvoj rozkladu ukazatele ROE

2007/2006 | 2008/2007 | 2009/2008 2007 2008 2009
Rozklad ROE index index index zménav % | zménav% | zménav%

ROA - Rentabilita celk. aktiv 0,67 051 |- 392 |- 3341 |- 4853 |- 492,02
Rentabilita trzeb (EBIT/T) 0,71 046 |- 352 |- 2898 |- 5411 |- 451,53
Obrat celk. aktiv (T/A) 0,94 1,12 1,12 |- 625 12,18 11,52
ROE (EAT/ VK) 0,65 039 |- 787 |- 3502 |- 6057 |- 887,18
Rentabilita trzeb (EAT/T) 0,64 040 |- 669 |- 3561 |- 5957 |- 769,40
Obrat celk. aktiv (T/A) 0,94 1,12 1,12 |- 644 12,18 11,52
Financni pdka (A/VK) 1,08 0,87 1,05 765 |- 13,05 5,45

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2010

Obr. &. 18: Rozklad ROE
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Zdroj: vlastni zpracovéni, 2010

Pokles rentability ROE byl pfedev§im negativné ovlivnén vyvojem rentability
trzeb. Financni paka v roce 2007 a 2009 pusobila pozitivné proti negativnimu vyvoji
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trzeb, ale pfesto toto vyuziti finan¢ni péky je relativné nizké. Déle obratovost aktiv

pusobila pozitivn¢ v roce 2008 a 2009. Hodnota ROE spolecnosti je nizka oproti

odvétvi, ktera v roce 2008 byla 10,27% podle klasifikace CZ-NACE [8].

5.6 Bankrotni modely

5.6.1 Altmanuv Index tzv. Zeta

Spolec¢nost dosahovala po celé obdobi vyssich hodnot nez 2,70 a hodnoty béhem

let kolisaly. Proto miZzeme fict podle indexu Zeta, ze firma je finan¢n¢ stabilni a nesp&je

k bankrotu.

Tab. ¢. 28: Altmanuv index — Zeta

ukazatele koeficient| 2006 2007 2008 2009
X, |likvidita CPK/A 0,717 | 0,60 0,43 0,56( 0,40 0,65| 0,47 0,63| 0,45
X, |kapitalova struktura zadrzené zisky/A 0,847 0,56| 0,48] 0,52(0,44] 0,60| 0,51 0,57| 0,48
X3 |rentabilita aktiv EBIT/A 3,107 0,10 0,32 0,07| 0,21} 0,04| 0,11} -0,14|-0,43
X, |zadluZzenost VK VK/CZ 0,420 1,40| 0,59] 1,18]|0,50] 1,65| 0,69] 1,45 0,61
Xs |obrat aktiv T/A 0,998 1,89 1,89 1,79]|1,79] 2,02| 2,02| 2,22 2,22
Z, 3,70 3,35 3,80 3,33

Zdroje: vlastni zpracovani,

2010

Obr. ¢. 19: Altmanuv model - Zeta
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5.6.2 Index INO1

Tab. ¢. 29: Index INO1

ukazatele |koeficient|] 2006 | 2006 | 2007 | 2007 | 2008 | 2008 | 2009-1 | 2009-1 | 2009-2 | 2009-2
A/CZ 0,13 240 | 031 ] 2,18 | 0,28 | 2,65 [ 0,35] 245 0,32 2,45 0,32
EBIT/U 0,04 2097 | 0,84 | 10,41 | 0,42 | 502 | 0,20-92,28 -3,69 | 564 0,23
EBIT/A 3,92 0,10 | 041 ] 007 | 0,27 | 0,04 | 0,24]- 0,14 -0,55 | 0,01 0,03
VYN/A 0,21 1,89 | 040 | 1,79 | 0,38 | 2,02 | 0,42 2,22 0,47 2,22 0,47
OA/( KZ+KBU) 0,09 236 | 021 ] 214 | Q19| 262 | 0,24] 239 0,22 2,39 0,22

INO1 2,17 1,54 1,34 -3,24 1,26

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Index INO1 pro spole¢nost nedopadl nejlépe, kromé roku 2006, kdy spole¢nost
tvoii ekonomicky zisk (EVA) s pravdépodobnosti 67%. V dalsich letech index klesl do
hodnot Sedé¢ zbény, coz znamend, Ze spoleCnost ma své piednosti, ale 1 vyrazngjsi
problémy a tento trend byl stale klesajici. Az v roce 2009 klesl do zdpornych Cisel, coz
znamena, ze spole¢nost produkuje zaporny ekonomicky zisk a méla by spét k bankrotu.
Je to zpusobeno tim, ze index INO1 je zaméfen na polozku zisk, ktery ve spole¢nosti
mél klesajici trend a dokonce v roce 2009 byl zaporny. Spole¢nost v roce 2009 méla
mimofadny ndklad z kapitalizace do té doby neuhrazené pohledavky vii¢i polské
spole¢nosti ve skuping, proto se firma dostala do ztraty. Z toho diivodu v roce 2009 byla
vypocitana jeSt¢ druha hodnota (2009-2), kde mimofadny naklad nebyl zapoditan,
abychom zjistili, jaky by byl vyvoj v roce 2009, kdyby neprob¢hla kapitalizace zminéné
pohledavky. Hodnoty roku 2009-2 jsou v Sedé zong, ale tempo poklesu se zpomalilo,

coz je pozitivni. Proto bych se priklonila k zavéru, Ze firma nespéje k bankrotu.

Obr. ¢. 20: INO1
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010
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5.7 Bonitni modely

5.7.1 Kralickiv Quick test

Tab. ¢. 30: Kralickiv Quick test

Ukazatele 2006 2007 2008 2009-1 2009-2
VK/A 58,34% 54,20% 62,33% 59,11% 59,11%
(Kz+Dz+BU)/CF 4,37 5,91 8,29 -3,61 11,90
CF/T 5,17% 4,48% 2,34% -5,24% 1,59%
EBIT/A 10,37% 6,90% 3,55% -13,93% 0,85%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Tab. €. 31: Kralicktiv Quick test — hodnoceni vysledkt

Rok body financni stabilita |vynosova situace |celkova situace
2006 1,2,3,3 1,5 3 2,25
2007 1,3,4,4 2 4 3

2008 1,3,4,4 2 4 3
2009-1 |1,5,5,5 3 5 4
2009-2 |1,3,4,4 2 4 3

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Obr. &. 21: Rentabilita aktiv a rentabilita v trzbach z cash flow
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Hodnoty Kralickova Quick testu vypovidaji o tom, ze spole¢nost je finan¢né

stabilni, ale vynosova stranka je Spatna. Celkova situace kromé roku 2006 je primérna.

Podle Kralickova Quick testu je firma Spatna, ale bylo by jest¢ vhodné vysledky

porovnat s konkurenci. Opét pro rok 2009 byly vypocitany dvé hodnoty.
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5.7.2 Aspekt Global rating

Tab. ¢. 32: Aspekt Global rating

Ukazatel Vypocet ukazatele 2006 2007 2008 2009
Provozni marze (provozni HV+odpisy)/T 0,067 0,043 0,042 0,025
ROE EAT/VK 0,124 0,080 0,032 |-0,250
Ukazatel kryti odpist (provozni HV+odpisy)/odpisy 5,486 2,918 3,149 1,403
Pohotova likvidita (FM+(KPOH*0,7))/(KZ+KBU) 0,916 0,674 0,828 0,910
Ukazatel samofinancovani |VK/A 0,583 0,542 0,623 0,591
Provozni ROA (provozni HV+odpisy)/A 0,124 0,075 0,082 0,053
Obrat aktiv T/A 1,846 1,731 1,942 2,165
Celkem 9,146 6,064 6,698 4,898
Raiting AAA A A BBB

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

Model Aspekt Global rating se soustfedi pfedevSim na provozni oblast firmy.
Firma ma v provozni oblasti dobré vysledky, vroce 2006 se blizila k idedlnimu
podniku. V roce 2007 a 2008 klesla o dvé¢ tiidy niz, ale pfesto byla finan¢né zdrava.
V roce 2009 klesla o tfi tfidy niz, i pfesto je hodnocena kladné s minimalnimi rezervami
Vv rentabilité¢ ¢i likvidité. Z toho vyplyva, Ze spolecnost neméd problémy v provozni
oblasti, ale mé4 problémy ve finan¢ni oblasti, které jsou zpiisobeny kurzovymi rozdily a

v roce 2009 navic 1 v mimotadné oblasti jak jiz zminéné kapitalizace.

Obr. ¢. 22: Aspekt Global rating
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2010

5.8 Vyhodnoceni analyzy

Spolecnost mad problém s vykonnosti a tim problémem je klesajici zisk.
V rozvaze doSlo kvyraznému nartstu dlouhodobého majetku. Tempo ristu

dlouhodobého majetku v poslednich tiech letech bylo vEtsi nez tempo riistu trzeb, proto
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bylo nedodrzeno zlaté pomérové pravidlo, které by nemélo byt poruseno ani v kratkém
horizontu. Znamena to, ze naklady na dlouhodoby majetek rostou neimérné rychleji nez
trzby, tim se snizuje zisk. Spolecnost se doCasné vzdava zisku, S vidinou navraceni
vV budoucnosti v podobé naristu trzeb, protoze ¢ast investic byla investovana do péti
novych pobocek. Dale nesplituje zlaté pari pravidlo, kdy dlouhodoby majetek mé byt
vys$$i nez vlastni kapital, ale tady neni pfi¢inou majetek, ale vlastni kapital, ktery je
prilis vysoky.

Doslo k vyraznému poklesu zasob a kratkodobych pohledavek, to vyznamné
ovlivnilo rast finanéniho majetku, ktery celkové vzrostl o 58.895 tis. K¢. Tento vyvoj
mél pozitivni vliv na penézni likviditu, ktera v poslednim roce dosahla na hranici
minimalni doporuc¢ené hodnoty. Toto bylo umocnéno poklesem celkovych
kratkodobych zavazki, téméf zaplacenim celého kratkodobého Uvéru, zustatek v roce
2009 ¢inil pouhych 2 tis. K¢. I kdyz likvidita za posledni obdobi je relativné v normé
doporucenych hodnot, tak podil kratkodobych pohledavek z obchodniho styku je docela
vysoky 26,99%, doslo k jeho nartstu. Porovnanim tii konkurentt byl, jejich praimérny
podil 14,04 % viz Ptiloha K. Znamena to, ze firma vice financuje své odbératele nez
tyto tfi obdobné spole¢nosti a to snizuje jeji vynos. Jiz v minulosti to ovliviiovalo
likviditu a je ptedpoklad, ze by se to mohlo znovu opakovat. Souvisi Stim i to, Ze
prumérna doba inkasa pohledavek z obchodniho styku do splatnosti se celkoveé
prodlouzila. Oproti tomu méla lepS§i vyvoj primérna doba inkasa pohledavek po
splatnosti, ta se zkratila od zaCatku obdobi. Ktomu kazdy rok klesala vyse
nezaplacenych pohledavek po splatnosti. Z toho je patrné, Ze spole¢nosti je vyvijen tlak
na neplatice.

Z vykazu zisku a ztrat je patrné, ze trzby v prvnich dvou letech rostly. Rostla i
obchodni marze, ta navic rostla i vroce 2008 a piesto celkové zisky Kklesaly. Z toho
vyplyva, ze tempo rustu celkovych nakladi bylo vétsi. To plati i pro zbyvajici obdobi,
kdy trzby klesaly. Nakladové polozky, které vyrazné€ ovlivnily rist celkovych ndkladi
jsou jednak mzdové naklady, které vyrazn¢ rostly tii prvni obdobi, jen v poslednim roce
nebyl takovy nartst. Vykonova spotieba ptredev§im polozka ,,Sluzby* v roce 2007 a
2008 vyrazn¢ vzrostla. V roce 2009 se navysily 1 ,,Ostatni naklady* u tohoto uctu je
problém, ze se do n¢ho schova cokoliv, proto se bez podkladi nedéd identifikovat, co
tam bylo zauctovano. Potom ,,Ostatni finan¢ni néklady®, jez se vétSinou skladaji z

kurzovych ztrat, které v roce 2008 byly vyrazné vysoké a vroce 2009 zaznamenaly
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pokles o polovinu a i piesto byly vyssi nez kurzové zisky. Posledni vyraznou polozkou
jsou mimotadné naklady z kapitalizace do té doby neuhrazené pohledavky vuci
spole¢nosti ELIT PL Sp. Z 0. 0., ktera v tom roce vstoupila do likvidace. To mohlo mit
za nasledek ¢astecny pokles trzeb a predevsim zpusobila ztratu. Je ziejmé z vysledka, ze
vyrazné klesaly celkové zisky od uzavieni Smlouvy o distribuci s polskou spole¢nosti
ve skuping, ktera byla uzaviena na konci roku 2007. Predpokladam, ze to bylo
zpusobeno hlavné kurzovymi rozdily, pieci jenom obchody V cizi méné se zvysily a
negativni vyvoj mény je vice znat. Nakolik smlouva ovlivnila ostatni nédklady nelze
zjistit z dostupnych informaci, moznd to bude ziejmé v budoucnu, protoze tento
obchodnich vztah byl ukon¢en na konci roku 2009.

Z vysledku ukazatelll zadluZenosti je ziejmé, Ze spolecnost neni zadluzena, to je
optimdlni pro véfitele. JenZe to znamen4, Ze financuje majetek vlastnim kapitalem a to
snizuje vykonnost podniku. Ziskovy ucinek finanéni paky na ukazatel ROE byl
pozitivni, ale relativné je tento ucinek nedostate¢ny. Pozitivni na tom je, Ze mél po
sledované obdobi rostouci trend. Ukazatele rentability uZ takovy dobry vyvoj nemaji.
ROE ani za posledni dva roky nedosahuje Urokové miry statnich dluhopist. Z Du
Pontova rozkladu je ziejmé, ze nejvétsi podil na negativnim vyvoji ROE ma pokles
rentability trzeb od té se od viji rust nakladovosti trzeb a pokles vykonnosti. Naopak
obrat aktiv v poslednich dvou letech se nepatrné snazil zmirnit dopad rentability trzeb a
také finan¢ni paka v roce 2007 a 20009.

Dale bylo testovano, jak spolecnost obstoji v bankrotnich modelech. Altmaniv
model Zeta dopadl vyborné, spolecnost je finan¢né stabilni. Index INO1 nedopadl
nejlépe. Ekonomicky zisk byl produkovan pouze v roce 2006, v dalsich letech byl v
Sedé zoné, z které presel do kritickych hodnot se zavérem, ze firma spéje k bankrotu.
Proto byly v roce 2009 vypocitany vysledky, které byly bez vlivu mimotradného nakladu
jiz zminéné kapitalizace neuhrazené pohledavky. Doslo k tomu, ze tempo poklesu se
zpomalilo a hodnoty se udrZzely v mezich Sedé zony. Je zfejmé, Ze spolecnost zacala
fesit pokles vynosnosti a podnikla kroky k oziveni. Stejny postup byl zvolen i u
bonitnitho modelu Kralickliv Quick test, ktery zjistuje vynosovou a finan¢ni situaci.
Financ¢ni situace dostala znamku velmi dobie, ale vynosova situace dopadla Spatné,
dostala znamku ¢tyfi, celkova situace je za tfi. Protoze tento model podobné jako index
INO1 pfi vypoctu ukazateld pouziva Casto zisk, ktery mél klesajici tendenci, nelze u

téchto modelll ocekavat pozitivni hodnoceni. Dalsi model byl Aspekt Global rating,
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ktery svoji pozornost zaméfuje na provozni hospodaisky vysledek. Jeho vyvoj byl
takovy, ze z nejlepsiho hodnoceni AAA jsi postupné pohorsil o tii tfidy na BBB, piesto
jeho hodnoceni bylo dobré s minimalnimi rezervami V rentabilit¢ a likvidité. Z toho
vyplyva, ze problém je ve finan¢ni oblasti, jiz zminény vliv kurzovych rozdila a
mimotadné oblasti, jiz zminéna kapitalizace pohledavky. Nesmime ale zapomenout, ze
hodnoceni kleslo o tfi tfidy v ¢ase. Z toho plyne, Ze i provozni vysledek si pohorsil, viz

mzdové naklady a ndklady za sluzby.
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6 Zavér

Hlavnim cilem mé bakalaiské prace bylo zhodnotit na zakladé finanéni analyzy
vykonnost a finanéni pozici za predchézejici Ctyfi roky existence spolecnosti tj. v letech
2006 az 2009.

Na zéklad¢ vysledkl finan¢ni analyzy mohu zhodnotit finan¢ni pozici za velmi
uspokojivou. Firma je minimalné zadluZena a jeji penézni likvidita se v poslednim roce
zlepsila a dosahla na hranici doporu¢eného minima. Pouze spolecnosti lze vytknout
vyssi podil kratkodobych pohledavek z obchodniho styku, ktery navic od pocatku
sledovaného obdobi o néco vzrostl. Co se tyce vykonnosti, vysledky analyzy jsou velmi
neptiznivé. Pficinou je vetsi tempo ristu nakladi nez tempo riistu trzeb, coz se projevilo
v zisku, ktery klesal. V poslednich dvou letech témto vysledkim ani neprospél vyvoj
ménového kurzu, ktery odcerpal vyznamnou cast zisku vroce 2008 a dusledky
kapitalizace pohledavky vici polské spole¢nosti ve skuping, ktera vstoupila do likvidace
V poslednim roce. Tim se vyteSil vyznamny problém, ktery zhorSoval vysledky kvili
uzsi spolupraci, ktera mezi nimi byla.

Na zédklad¢ vSech skuteCnosti doporucuji se soustfedit na fizeni pracovniho
kapitalu hlavné pohledavek z obchodniho styku, které ovliviwuji jak likviditu, tak
vynosnost. Dale na zvyseni ciziho kapitalu pro vétsi ucinnost finanéni paky, pokud bude
ptiznivy vyvoj trzeb a trhu. Dale doporucuji se zaméfit na vyvoj mzdovych nakladi a
nakladl za sluzby, které maji vyrazny podil na trzbach, jez se od pocatku obdobi zvysil.
Zaroven se mzdovymi néklady souvisi i fizeni poctu zaméstnancti. A pokud to finan¢ni
situace dovoli, doporucuji regulovat dopady kurzovych ztrat u plateb zahrani¢nich
zavazkd.

Ozdravné kroky, které firma podnikla, viz ukonéeni spoluprace s polskou
spolecnosti ve skupin€, z niz vzeSla ztrata a s doporucenimi, které jsem navrhla si
myslim, Ze spolecnost piecka obdobi krize na trhu uspésné a v rdmci svého rozsifovani

na trhu v budoucnu tyto kroky pfinesou ovoce v podob¢ vyssich trzeb a zisku.
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Seznam pouzitych zkratek

A aktiva

abs absolutni hodnota

B ucetni hodnota akcie

BL bézna likvidita

BPS ucetni hodnota akcie

CF cash flow

CK cizi zdroje (kapital)

CPK Cisty pracovni kapital

CPM Cisty penézni majetek

CPP Cisté pohotové prostredky
DCK dlouhodoby cizi kapital

D dividenda na akcii

DHM dlouhodoby hmotny majetek
DK dlouhodoby kapital

DNM dlouhodoby nehmotny majetek

DPOHL dlouhodobé pohledavky

DPS dividenda na akcii

E zisk po zdanéni na 1 akecii

EAT Cisty zisk

EBT zisk pfed zdanénim

EBIT zisk pfed zdanénim + ndkladové troky

EBIDT zisk pied zdanénim + nakladové tiroky + odpisy
EPS zisk po zdanéni na akcii

EVA ekonomické ptidana hodnota

FP finan¢ni paka
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FM
HM

HV

KPOHL
KZ
MVA
NM

NZ

OA

oz

PL
POHL
POL
ROA
ROE
ROCE

ROS

VK
VYN
VS
ZAS
ZC

ZPL

finan¢ni majetek

hmotny majetek

vysledek hospodareni
kratkodobé bankovni Gvéry
kratkodobé pohledavky
kratkodobé zavazky

trzni pfidana hodnota
nehmotny majetek

naklady zasob

obézna aktiva

ostatni zaméstnanci

trzni cena akcie

penéZzni likvidita
pohledavky

pohotova likvidita
rentabilita vloZeného kapitalu
rentabilita vlastniho kapitalu
rentabilita dlouhodobého kapitalu
rentabilita trzeb

nakladové uroky

vlastni kapital

vynosy

vedeni spolecnosti

zasoby

zustatkova cena

zavazky po lhaté splatnosti
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Priloha A: Rozvaha v plném rozsahu — Aktiva

Rozvaha v plném rozsahu - aktiva v tis. 2005 2006 20071 2008 2009
AKTIVA CELKEM 781433 926 893 1085 020 974 331 822 205
B. Dlouhodoby majetek 39749 42772 59 623 76 210 86 261
B.l. |Dlouhodoby nehmotny majetek 4524 6901 11753 18 967 18 055
3. |Software 4524 6901 6779 18 967 18 055

6. |Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek - - 4974 - -
B.Il. |Dlouhodoby hmotny majetek 35225 35871 47870 57 243 68 206
2. | Stavby 275 250 227 204 331
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 34615 35367 47 463 56 939 67 839
6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 335 254 180 100 36
Obézna aktiva 734392 880 027 1021693 894 303 730 868
C.l. | Zasoby 331394 388 208 553 575 485383 353 260
5. |Zbozi 33139 388 208 553 575 485 383 353 260
C.ll. | Dlouhodobé pohledavky 9629 6520 121138 10218 8932
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 7082 4495 9032 9032 8932

8. | Odlozena dariova pohledavka 2547 2025 3106 1186 -
C.lI. | Kratkodobé pohledavky 387 268 477 479 446 472 386 144 301961
C.IIL1. | Pohledavky z obchodniho styku 176 659 231 256 317 217 209 961 221 894
2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 179 585 226 215 88 944 112 432 52930
4. | Stét - dafové pohledavky 218 3101 7831 18 274 6196
7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 14 958 4419 5135 5635 3446
8. | Dohadné ucty aktivni 15725 12382 27317 38540 16 091
9. |Jiné pohledavky 123 106 28 1302 1404
C.V. |Finanéni majetek 6101 7820 9508 12 558 66 715
C.V.1)Penize 2960 4721 5254 6149 3674
2.|Ugty v bankach 3141 3099 4254 6 409 63 041
D. Ostatni aktiva - prechodné ucty aktiv 7292 4094 3704 3818 5076
DI |Casové rozligeni 7292 4094 379 3818 5076
D..1. |Naklady pFistich obdobi 7292 4094 3704 3818 5076

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010



Priloha B: Horizontalni analyza aktiv

Rozvaha Relativni zména Absolutni zména

Aktiva k 31.12. (tis.Kc) 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 18,6%| 17,1%| -10,2%| -15,6%| 145460 158127 |-110689  |-152126
Diouhodoby majetek 7,6%| 394%| 27,8%| 13,2%| 3023 16851 16587 10051
Dlouhodoby nehmotny majetek 52,5%| 70,3%| 61,4%| -4,8%| 2377 4852 7214 |- 912
Software 52,5%| -1,8%| 179,8%| -4,8%| 2377 |- 122 12188 |- 912
Nedokon&eny diouhodoby nehmotny 0,0%| 0,0%| -100,0%| 0,0% - 4974 |- 4974 -
Dlouhodoby hmotny majetek 1,8%| 33,5%| 19,6%| 19,2% 646 11999 9373 10963
Stavhy -9,1%| -9,2%| -10,1%| 62,3%|- 25 |- 23 |- 23 127
Samostatng movité véci 2,2%| 34,2%| 20,0%| 19,1% 752 12096 9476 10900
Jiny dlouhodoby hmotny majetek -24,2%) -29,1%| -44,4%| -64,0%|- 81 |- 7 - 80 |- 64
Obézna aktiva 19,8%| 16,1%| -12,5%| -18,3%| 145635 141666 |-127390 |-163435
Zasoby 17,1%| 42,6%| -12,3%| -27,2%| 56814 165367 |- 68192 |-132123
Zbozi 17,1%| 42,6%| -12,3%| -27,2%| 56814 165367 |- 68192 |-132123
Diouhodobé pohledévky -32,3%| 86,2%| -15,8%|-12,6%|- 3109 5618 |- 1920 |- 1286
Diouhodobé poskytnuté zalohy -36,5%| 100,9% 0,0%| -1,1%|- 2587 4537 - - 100
Odlozena dafiové pohledavka -20,5%| 53,4%| -61,8%| 0,0%|- 522 1081 |- 1920 |- 1186
Krétkodobé pohledévky 23,3%| -6,5%| -13,5%|-21,8%| 90211 |- 31007 |- 60328 |- 84183
Pohledévky z obchodniho styku 30,9%| 37,2%| -33,8%| 5,7%| 54597 85961 |-107256 11933
Pohledavky - ovladajicia Fidiciosoba|  26,0%| -60,7%|  26,4%| -52,9%| 46630 |-137271 23488 |- 59502
Stat - dafiové pohledévky 1322,5%| 152,5%| 133,4%| -66,1%| 2883 4730 10443 |- 12078
Kratkodobé poskytnuté zalohy -70,5%| 16,2% 9,7%| -38,8%|- 10539 716 500 |- 2189
Dohadné Géty aktivni -21,3%|120,6%| 41,1%| -58,2%|- 3343 14935 11223 |- 22449
Jiné pohledavky -13,8%| -73,6%| 4550,0%| 7,8%|- 17 |- 78 1274 102
Finanéni majetek 28,2%| 21,6%| 32,1%|431,3%| 1719 1688 3050 54157
Penize 59,5%| 11,3%| 17,0%|-40,3%| 1761 533 895 |- 2475
Usty v bankach -1,3%| 37,3%| 50,7%) 883,6%|- 42 1155 2155 56 632
Ostatni aktiva - prechodné gty -43,9%| -9,5% 3,1%| 32,9%|- 3198 |- 390 114 1258
Casové rozligeni -43,9%| -7,3%| 06%| 329%|- 3198 |- 300 24 1258
Naklady pFiétich obdobi -43,9%| -9,5%|  3,1%| 32,9%|- 3198 |- 390 114 1258

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010




Priloha C: Vertikalni analyza aktiv

Rozvaha v plném rozsahu podil k bilan¢ni sumé

Aktiva k 31.12. (tis.Kc) 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Dilouhodoby majetek 5,09% 5,50% 7,82% 10,49%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,58% 1,08% 1,95% 2,20%
Softw are 0,58% 0,62% 1,95% 2,20%
Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,46% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 4,51% 4,41% 5,88% 8,30%
Stavby 0,04% 0,02% 0,02% 0,04%
Samostatné movité véci 4,43% 4,37% 5,84% 8,25%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,04% 0,02% 0,01% 0,00%
Obé&zna aktiva 93,98% 94,16% 91,79% 88,89%
Zasoby 42,41% 51,02% 49,82% 42,96%
Zbozi 42,41% 51,02% 49,82% 42,96%
Dlouhodobé pohledavky 1,23% 1,12% 1,05% 1,09%
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0,91% 0,83% 0,93% 1,09%
Odlozena darnova pohledavka 0,33% 0,29% 0,12% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 49,56% 41,15% 39,63% 36,73%
Pohledavky z obchodniho styku 22,61% 29,24% 21,55% 26,99%
Pohledavky - ovladaijici a Fidici osoba 22,98% 8,20% 11,54% 6,44%
Stat - dariové pohledavky 0,03% 0,72% 1,88% 0,75%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1,91% 0,47% 0,58% 0,42%
Dohadné uéty aktivni 2,01% 2,52% 3,96% 1,96%
Jiné pohledavky 0,02% 0,00% 0,13% 0,17%
Finan&ni majetek 0,78% 0,88% 1,29% 8,11%
Penize 0,38% 0,48% 0,63% 0,45%
U&ty v bankach 0,40% 0,39% 0,66% 7,67%
Ostatni aktiva - pfechodné uéty 0,93% 0,34% 0,39% 0,62%
Casové rozliseni 0,93% 0,35% 0,39% 0,62%
Naklady pFi&tich obdobi 0,93% 0,34% 0,39% 0,62%

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2010



Priloha D: Rozvaha v plném rozsahu — Pasiva

Rozvaha v pIném rozsahu - pasiva v tis. K¢ 2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 781434 926 893 1085 020 974 331 822 205
A. Vlastni kapital 473 835 540 746 588 027 607 282 485 985
A.l | Zakladni kapital 18 750 18 750 18 750 18 750 18 750
A.l.1l. |Zakladni kapital 18 750 18 750 18 750 18 750 18 750
Al [Fondy ze zisku 1875 1875 1875 1875 1875
A.ll.1. [Zakonny rezervnifond 1875 1875 1875 1875 1875
A.V. |Vysledek hospodareni minulych let 383950 453210 520 121 567 402 586 657
A.IV.1{Nerozdéleny zisk minulych let 383 950 453 210 520121 567 402 586 657
A.V. [HV béZného Ucetniho obdobi 69 260 66 911 47 281 19 255 - 121297
B. Cizi zdroje 307 599 386 147 496 993 367 049 336 220
B.I.  |Dlouhodobé zavazky 17 860 12 627 19 156 25 361 30764
9. |Jiné zavazky 17 860 12 627 19 156 25361 30401
10. |OdloZeny dariovy zavazek 363
B.II.  [Kratkodobé zavazky 254 327 301222 386 986 307 365 305 454
B.II.1. |Zavazky z obchodniho styku 158 015 190918 278 975 205 331 224 475

2. [Zavazky - ovlladjici a Fidici osoba 43508 41242 39930 40 395 -

3. |Zavazky ke spole¢nkim 40 -
3. |Zavazky k zaméstnancim 5270 6 035 6 668 8 366 8824
4. [Zavazky ze socialniho zabezpeceni 3222 3832 4387 4639 4705
5. |Stat - dariové zavazky a dotace 8030 7687 7850 1290 10747
8. |Kratkodobé pfijaté zalohy 279 279 1343 1343 5257
10)Dohadné ucty pasivni 35890 47983 45593 43 680 49 810

11)Krratkodobé pohledavky 3 246 1911 2321 1636

12.  |Jiné zavazky 73 329 -
B.IV. [Bankovnitvéry a vypomoci 35412 72298 90 851 34323 2
2.|Kréatkodobé bankovni uvéry 35412 72298 90 851 34323 2

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2010




Piiloha E: Horizontalni analyza pasiv

Rozvaha Relativni zména Absolutni zména

Pasiva k 31.12, (tis.K¢) 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 18,6%| 17,1%| -10,2%| -15,6%] 145459 158127 -110689 -152126
Vlastni kapital 14,1% 8,7% 3,3% -20,0%| 66911 47281 19 255 - 121297
Zakladni kapital 0,0%|  0,0% 0,0% 0,0% -

Zakladni kapital 0,0%|  0,0% 0,0% 0,0% -

Fondy ze zisku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -

Z&konny rezervnifond 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -

Vysledek hospodafeni minulych let|  18,0%| 14,8% 9,1% 34%| 69260 66911 47281 19255
Nerozdé&leny zisk minulych let 18,0%| 14,8% 9,1% 3,4% 69 260 66911 47281 19255
HV béZného ucetniho obdobi -34%([ -293%| -593%| -630,0%|- 2349 19630 28026 - 140552
Cizi zdroje 255%| 287%| -26,1% -8,4% 78548 110846 - 129944 30829
Dlouhodobé zévazky -293%| 51,7% 32,4% 21,3%|- 5233 6529 6205 5403
Kratkodobé zavazky 184%| 285%| -20,6% -0,6%| 46895 85764 79621 1911
Zéavazky z obchodniho styku 208%| 461%| -264% 9,3% 32903 88057 73 644 19144
Zévazky - ovlladjici a fidici osoba -52%|  -32% 1,2%]| -100,0%|- 2266 1312 465 40395
Zavazky ke spole¢nikim -100,0% 0,0% 0,0% 0,0%]- 40

Zavazky k zaméstnancim 14,5%| 10,5% 25,5% 5,5% 765 633 1698 458
Zavazky ze socialniho zabezpeen  189%| 14,5% 57% 1,4% 610 555 252 66
Stat - dariové zavazky a dotace -4,3% 21%| -83,6%| 733,1%]- 343 163 6560 9457
Kratkodobé pfijaté zalohy 0,0%| 381,4% 0,0%| 2914% - 1064 3914
Dohadné ¢ty pasivni 337%| -50% -4,2% 14,0% 12093 2390 1913 6130
Krratkodobé pohledavky 0,0%| -41,1% 21,5% -29,5% 3246 1335 410 685
Jiné zavazky -100,0% 0,0%| -100,0% 0,0%]- 73 329 329

Bankovni Gvéry a vypomoci 104,2%| 257%| -62,2%| -100,0%] 36886 18553 56528 34321
Kratkodobé bankovni avéry 104,2%| 25,7%| -62,2%| -100,0%| 36 886 18553 -56528 |-34321

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010




Piiloha F: Vertikalni analyza pasiv

Rozvaha v plném rozsahu

podil k bilanéni sumé

Pasiva k 31.12. (tis.Kc) 2006 2007 2008 2009

PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 58,34%| 54,20%| 62,33% 59,11%
Zakladni kapital 2,02% 1,73% 1,92% 2,28%
Zakladni kapital 2,02% 1,73% 1,92% 2,28%
Fondy ze zisku 0,20% 0,17% 0,19% 0,23%
Zakonny rezervnifond 0,20% 0,17% 0,19% 0,23%
Vysledek hospodareni minulych let 48,90%| 4794%]| 58,24% 71,35%
Nerozdéleny zisk minulych let 4890% | 4794%| 58,24% 71,35%
Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi 7,22% 4,36% 1,98% -14,75%
Cizi zdroje 4166%| 45,80%|( 37,67% 40,89%
Dlouhodobé zavazky 1% 2% 3% 3,74%
Jing zavazky 1,36% 1,77% 2,60% 3,70%
Odlozeny darovy zavazek (pohledavka) 0,00% 0,00% 0,00% 0,04%
Kratkodobé zavazky 32,50%( 35,67%| 31,55% 37,15%
Zavazky z obchodniho styku 20,60%| 25,71%| 21,07% 27,30%
Zavazky - ovlladjici a fidici osoba 4,45% 3,68% 4,15% 0,00%
Zavazky ke spoleénikiim 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Zavazky k zaméstnanctm 0,65% 0,61% 0,86% 1,07%
Zavazky ze socialniho zabezpedéeni 0,41% 0,40% 0,48% 0,57%
Stat - dariové zavazky a dotace 0,83% 0,72% 0,13% 1,31%
Kratkodobé pFijaté zalohy 0,03% 0,12% 0,14% 0,64%
Dohadné Géty pasivni 5,18% 4,20% 4,48% 6,06%
Jing zavazky 0,00% 0,03% 0,00% 0,00%
Bankovni Gvéry a vypomoci 7,80% 8,37% 3,52% 0%
Kratkodobé bankovni Gvéry 7,80% 8,37% 3,52% 0,0002%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010




Priloha G: Vykaz zisku a ztrat

Vysledovka v pIném rozsahu - v tis. K¢ 2005 2006 2007 2008 2009
I TrZby za prodej zbozi 1472 546 1700 781 1857 144 1856 632 1754 909
A. |Naklady vynalozené na prodané zbozi 1100 333 1295270 1439783 1400 976 1331993
+ | Obchodni marze 372213 405511 417 361 455 656 422916
I |Vykony 15 602 10 460 20 884 35215 25453
I.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 15 602 10 460 20884 35215 25453
B. |Vykonova spotfeba 136 896 146 293 185 880 219423 192 389
B.1. | Spotfeba materidlu a energie 21931 25831 31734 33272 28628
B.2. | Sluzby 114 965 120 462 154 146 186 151 163 761
+  |Pfidand hodnota 250919 269678 252 365 271448 255980
C. | Osobninaklady 122 454 141706 157 301 182 896 185 255
C.1. | Mzdové naklady 89019 103 035 113040 133369 133925
C.2. | Odmény ¢leniimorgan( spole¢nosti a druzstva 1860 3600 3600
C.3. | Naklady na socialni zabezpeceni 31044 36 005 39387 42 424 43922
C4. | Socialni naklady 2391 2 666 3014 3503 3808
D. |Dang a poplatky 596 687 519 907 1032
E | Odpisy diouhodobého NMa HM 21962 20882 27973 25 464 31263
ll. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 2575 2701 670 2035 1389
1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1149 1665 670 2035 1389
1. |Trzby z prodeje dlouhodobého materialu 1426 1036
F. |ZUstatkova cena prodaného DM a materialu 455 72
1. |Zistatkova cena prodaného diouhodobého majetku 455 72
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni
G. |oblasti a komplexnich naklad piistich obdobich 1760 613 8819 427 3230
H.VI. | Ostatni provozni vynosy 5563 6 695 9937 7743 4288
L Ostatni provozni naklady 19758 21509 14706 17598 34737
*  |Provoznivysledek hospodafeni 95592 93677 53 654 54716 12 600
XV. |Vynosové troky 5669 9765 8752 8 056 3546
P. |Nakladové troky 3411 4581 7191 6 892 1241
XV. |OstatnifinanEnivynosy 22 066 24079 48 950 57417 35484
Q. |Ostatnifinanéni naklady 23633 31443 36 467 85573 44 629
*  |Financnivysledek hospodareni 691 2180 14 044 26 992 6840
S.  |Daf z pfijmd za b&Znou &innost 27023 24 586 20417 8469 5541
S.1. | -splatna 26 780 24064 21499 6549 3992
S.2. | -odlozend 243 522 1082 1920 1549
** | Vysledek hospodafeni za béZnou Einnost 69 260 66 911 47281 19 255 219
T.  |Mmofadné naklady 121516
* |Mimofadny vysledek hospodareni - 121516
**|Vysledek hospodareni za U¢etni obdobi (+/-) 69 260 66 911 47281 19 255 - 121297
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 96 283 91 497 67 698 27724 - 115756

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010




Priloha H: Horizontalni analyza vykazu zisk a ztrat

Vykaz zisku a ztrat 2006 [ 2007 | 2008 | 2009 2006 2007 2008 2009
k 31.12. (tis.K¢) relat. | relat. | relat. | relat. | absol. absol. absol. absol.
Trzby za prodej zbozi 15,5% 9,2%| 0,0%| -5,5%| 228235 156363 512 (-101723
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 17,7% 11,2%| -2,7%| -4,9%| 194937 144513 |- 38807 |- 68983
Obchodni marze 8,9% 2,9%|  9,2%| -7,2%| 33298 11850 38295 - 32740
Vykony -33,0% 99,7%| 68,6%| -27,7%]- 5142 10424 14331 9762
Trzby za prodej viastnich vyrobku a sluzeb -33,0% 99,7%| 68,6%| -27,7%|- 5142 10424 14331 9762
V/ykonova spotieba 6,9% 27,1%| 18,0%| -12,3%| 9397 39587 33543 |- 27034
Spotfeba materialu a energie 17,8% 22,9%| 4,8%| -14,0%] 3900 5903 1538 4644
Sluzby 4,8% 28,0%| 20,8%| -12,0%] 5497 33684 32005 |- 22390
Pfidana hodnota 7,5% 6,4%| 7,6%| -57%| 18759 |- 17313 19083 - 15468
Osobni naklady 15,7% 11,0%( 16,3%| 1,3%] 19252 15595 25595 2359
Mzdové naklady 15,7% 9,7%| 18,0%| 0,4%| 14016 10005 20329 556
Odmény ¢lendim organt spole¢nosti a druzstva 0,0% 0,0%| 93,5%| 0,0% 1860 1740
Naklady na socialni zabezpegeni 16,0% 9,4% 7,7%| 3,5%| 4961 3382 3037 1498
Sociélni naklady 11,5% 13,1%( 16,2%| 8,7% 275 348 489 305
Dané a poplatky 15,3%|  -24,5%| 74,8%| 13,8% 91 |- 168 388 125
Odpisy dlouhodobého NMa HM -4,9% 34,0%| 9,0%| 22,8%|- 1080 7091 2509 5799
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 4,9%|  -75,2%| 203,7%| -31,7% 126 |- 2031 1365 646
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 44.9%|  -59,8%| 203,7%| -31,7% 516 |- 995 1365 646
Trzby z prodeje dlouhodobého materialu 27,3%| -100,0%| 0,0%| 0,0%]- 390 |- 1036
ZUstatkova cena prodaného DM a materialu -100,0% 0,0%| 0,0%|-100,0%|- 455 - 72 72
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku  |-100,0% 0,0%| 0,0%-100,0%|- 455 - 72 72
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 34.8%| 13387%| 204,8%| 656.4%| 2373 8206 9246 2803
oblasti a komplexnich nakladd pristich obdobich
Ostatni provozni vynosy 20,3% 48,4%| -22,1%]| -44,6%| 1132 3242 2194 3455
Ostatni provozni naklady 89%| -31,6%| 19,7%| 97,4%| 1751 |- 6803 2892 17139
Provozni vysledek hospodareni 2,0% 42,7%| 2,0%| -77,0%]- 1915 |- 40023 1062 |- 42116
Vynosové troky 72,3% -10,4%| -8,0%| -56,0%] 4096 |- 1013 696 4510
Nakladové uroky 34,3% 57,0%| -4,2%| -82,0%] 1170 2610 299 5651
Ostatni finanEni vynosy 9,1%| 103,3%| 17,3%]| -38,2%| 2013 24871 8467 |- 21933
Ostatni finanéni naklady 33,0% 16,0%( 134,7%| -47,8%] 7810 5024 49106 |- 40944
Finan¢ni vysledek hospodafeni 515,5%|  644,2%(-392,2%| 74,7%|- 2871 16224 |- 41036 20152
Dari z prijmli za béZnou ¢innost 9,0% -17,0%| -58,5%]| -34,6%|- 2437 |- 4169 - 11948 2928
- splatnd -10,1% -10,7%| -69,5%| -39,0%]- 2716 |- 2565 |- 14950 2557
- odlozena 114,8%| -407,3%| 177,4%| -19,3% 279 |- 1604 3002 371
Vysledek hospodafeni za béZnou ¢innost 3,4%(  -29,3%| -59,3%| -98,9%|- 2349 |- 19630 |- 28026 |- 19036
MimoFadné naklady 0,0% 0,0%| 0,0%| 0,0% - 121516
MimoFadny vysledek hospodareni 0,0% 0,0%| 0,0%| 0,0% - -121516
Vysledek hospodafeni za &etni obdobi (+/-) -3,4% 29,3%| -59,3%|-830,0%|- 2349 |- 19630 |- 28026 |-140552
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 5,0%|  -26,0%| -59,0%|-617,5%|- 4786 |- 23799 |- 39974 [-143480

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010




Priloha CH: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat

podil k trzbam

k 31.12. (tis.Kc) 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zboZi 99,39% 98,89% 98,14% 98,57%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 75,69% 76,66% 74,05% 74,82%
Obchodni marze 23,70%| 22,22%| 24,09%| 23,75%
Vykony 0,61% 1,11% 1,86% 1,43%
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 0,61% 1,11% 1,86% 1,43%
Vykonova spotieba 8,55% 9,90% 11,60% 10,81%
Spotfeba materialu a energie 1,51% 1,69% 1,76% 1,61%
Sluzby 7,04% 8,21% 9,84% 9,20%
Pridana hodnota 15,76% 13,44% 14,35% 14,38%
Osobni naklady 8,28% 8,38% 9,67% 10,41%
Mzdové naklady 6,02% 6,02% 7,05% 7,52%
Odmeény ¢&lenim organd spoleénosti a druzstva 0,00% 0,10% 0,19% 0,20%
Naklady na socialni zabezpec&eni 2,10% 2,10% 2,24% 2,47%
Socialni naklady 0,16% 0,16% 0,19% 0,21%
Dané& a poplatky 0,04% 0,03% 0,05% 0,06%
Odpisy dlouhodobého NMa HM 1,22% 1,49% 1,35% 1,76%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,16% 0,04% 0,11% 0,08%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,10% 0,04% 0,11% 0,08%
Trzby z prodeje dlouhodobého materialu 0,06% 0,00% 0,00% 0,00%
ZUstatkova cena prodaného DM a materialu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich naklad( p¥istich obdobich 0,04% 0,47% -0,02% -0,18%
Ostatni provozni vynosy 0,39% 0,53% 0,41% 0,24%
Ostatni provozni naklady 1,26% 0,78% 0,93% 1,95%
Provozni vysledek hospodafeni 5,47% 2,86% 2,89% 0,71%
Vynosové Groky 0,57% 0,47% 0,43% 0,20%
Nakladové troky 0,27% 0,38% 0,36% 0,07%
Ostatni finanéni vynosy 1,41% 2,61% 3,03% 1,99%
Ostatni finan&ni naklady 1,84% 1,94% 4,52% 2,51%
Finanéni vysledek hospodareni -0,13% 0,75% -1,43% -0,38%
Dan z pfijmi za b&Znou &innost 1,44% 1,09% 0,45% 0,31%
- splatna 1,41% 1,14% 0,35% 0,22%
- odlozena 0,03% -0,06% 0,10% 0,09%
Vysledek hospodareni za béZnou &innost 3,91% 2,52% 1,02% 0,01%
MimoFadné naklady 0,00% 0,00% 0,00% 6,83%
Mimoradny vysledek hospodareni 0,00% 0,00% 0,00% -6,83%
Vysledek hospodareni za G&etni obdobi (+/-) 3,91% 2,52% 1,02% -6,81%
Vysledek hospodateni pfed zdané&nim (+/-) 5,35% 3,60% 1,47% -6,50%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010




Priloha I: Cash flow

Zjednoduseny vykaz CASH FLOW

Polozka 2006 2007 2008 2009

Zisk po zdanéni 66 911 47 281 19 255 219

Uprawy o nepenézni operace 24080 28 363 25 350 91511
+ odpisy 20 882 27973 25 464 31263
+ pfirlistek rezerv -

+ pfirlstek ostatnich pasiv -

- prirGstek ostatnich aktiv 3198 390 114 1258
- priristek oprawy o ostatni nepenézni operace 121516

Cash flow Neto (CFN) 90 991 75 644 44605 |- 91292

Uprawy o nékteré polozky pracowniho kapitalu - 54440 -183 220 71512 195 973
- pfirlstek zasob - 56 814 -165 367 68 192 132 123
- priristek kratkodobych pohledavek - 43581 -106 264 83 816 24 681
+ prirGstek kratkodobych zavazkl 45 955 88 411 - 80496 39 169

Cisty penézni tok z provozni €innosti (€ptPc) 36551 [-107 576 116 117 104 681

Pofizeni DNM a DHM - 23905 |- 44824 |- 42051 41 314
- pfiristek DNM a DHM v zist. cené 3023 - 16 851 - 16587 10 051
- odpisy DNM a DHM - 20882 - 27973 - 25464 31 263
- pfirdstek DFM -

Cisty penézni tok z investicni Cinnosti (Cptic) - 23905 - 44 824 - 42051 - 41314
- pfirGstek dlouhodobych pohledavek - 43521 131 653 - 21568 60 788
+ pfirGstek zakladniho kapitalu -

+ priristek kapitalowch fondd -

+ piiristek dlouhodobych zavazk{ 5232 6 529 6 205 5403
+ prirlstek dlouhodobych bankownich aver( -

+ piiristek financnich kratkodobych zavazk( 940 2 647 875 41080
+ priristek kratkodobych bankownich Gvérd 36 886 18 553 - 56528 34 321
+ pirGstek HV min. let (bez viiwu HV za (&etni obdobi) -

+ prirlstek fondd tvofenych ze zisku

Cisty penézni tok z financni €innosti ¢ptF¢ - 10927 154 088 - 71016 - 9210

Cash flow celkem 1719 1688 3050 54 157

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010




Priloha J: Rozklad ukazatele ROE

ROE
EAT/VK
ROA X Financni
EAT/A paka
| AJVK
|
Obrat
ROC X aktiv X Finanéni
EAT/T T/A paka
| | AIVK
Obrat Obrat
Nakladovost stalych obéinych
. trieb aktiv aktiv
! N/T T/SA T/0A
Podil
| | | ) ciziho
Math + Viksoofi+ Med.N+Odpisy+.. [ | | kapitélu
T T T T T +71 + 1 CK/VK
DHM DNM  DFM |
I |
| Podi Podi
T +I1_ +T1 [dlouhodobého krétkodobého
ZAS POH M ciziho kapitdlu ciziho kapitalu
CKdl/vK CK kr/VK

Zdroj: Kubickova, Kotésovcova, 2008




Piiloha K: Porovnani s konkurenci — kratkodobé pohledavky z obchodniho styku

2006 2007
Firm Kratkodobé pohl. Kratkodobé pohl.
u Aktiva | ooOREROM ppia | akiva [ ot RO POHL/A
z obch. styku z obch. styku
Auto Kelly, a.s. 482 562 54 590 11,31% 641216 76763 11,97%
ACI- AUTO COMPONENTS
0, 0,
INTERNATIONAL s.r.. 160 958 18 158 11,28% 184 288 16 208 8,79%
AUTOCORA OBCHODNI{
117320 23057 19,65% 141672 29824 21,05%
SPOL. s.r.0.
ELIT CZ, spol. s.r.0. 926 893 231256 24,95% | 1085020 317217 29,24%
Priimér konkurence 14,08% 13,94%
2008 2009
Firm Kratkodobé pohl. Kratkodobé pohl.
U Adtiva [ COROREROM Lo | Akiva | oooRe RO POHL/A
z obch. styku z obch. styku
Auto Kelly, a.s. 856 130 86367 10,09% | 2311837 66452 2,87%
ACI- AUTO COMPONENTS
0, 0,
INTERNATIONAL s.r.. 220194 28223 12,82% 238 504 26 366 11,05%
AUTOCORA OBCHODN(
172 640 46 509 26,94% 168 367 47 441 28,18%

SPOL. s.r.0.
ELIT CZ, spol. s.r.o. 974 331 209 961 21,55% 822 205 221894 26,99%
Priimér konkurence 16,62% 14,04%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2010
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ABSTRAKT

Tématem bakalairské prace je finanéni analyza konkrétni spolecnosti, jejiz cilem bylo
zjistit financni situaci podniku. Prace byla rozdélena na dvé casti, praktickou a
teoretickou. V teoretické Casti jsou popsany nejzékladngjsi charakteristiky finanéni
analyzy, jeji metody, pomérové ukazatele a jejich vyuziti pro komplexni zhodnoceni
podniku. V praktické ¢asti byla provedena finan¢ni analyza na zakladé ro¢nich ucetnich
vykazi za Ctyfi po sobé jdouci obdobi. Pomoci horizontdlni a vertikdlni analyzy
ucetnich vykazl, zdkladnich pomérovych ukazateld, bonitnich a bankrotnich modeli. V
zaveéru prace je vyhodnoceni vysledk finan¢ni analyzy a néktera doporuceni pro

zlepseni finan¢ni situace.
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Abstract

The subject of this bachelor thesis is in financial analysis specific company. The aim of
this thesis is to evaluate the financial situation of the company. This thesis was divided
in to two main parts - theoretical and practical. In the theoretical part is described the
most basic characteristic of financial analysis, it's method, ratio indicators and their
implements for complex evaluation of the company. In the practical part was
implemented financial statements for four subsequent periods. On the basis of
horizontal and vertical analysis of financial statements basic ratio indicators, value and
bankruptcy models. In the conclusion of the thesis is an evaluation of results from
financial analysis and some recommendations for improvement of development of

financial situation.



