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1.) Uvod

Kazdy ekonomicky subjekt, kteryagobi na trhu, musi neustéle analyzovat s¥ojnost

a vysledky, kterych dosahl. Tato skirest vyplyva pedevSim z toho, Ze veSkeré
rozhodovani v podniku jerdba pizpusobit zngnam, aby podnik neztratil na trhu své
postaveni a mohl byt dale konkurenceschopny. Znanmergedevsim adekvagnmenit
objem vyroby, vyrobni sortiment, strukturu finanéov atd.. Proto se snad v kazdém
podniku vypracovava finani analyza, ktera vyhodnocuje zékladni fi¢rsinukazatele
a vyvozuje z nich z&vy pro podnik.

Finartni analyza neni pouze aplika¢kolika znamych postup ale mnohem spise

cyklem, kdy se v kazdém krokutixe objevit gjaka dilezita souvislost, kterd nam umozni
firmu vidét porgkud jinak a donuti ndsckteré gredchozi kroky pehodnotit.

| vybér ukazatel by nengl obsahovat vSechny mozné typy, ale pouze ty, litené

pro pochopeni situace firmy podstatné.

V minulosti se jednalo o titou skupinu top manazerkteri ze své pozice museli ovladat
téma finakni analyzy. Dnes by éhkazdy zamistnanec porozuéh ¢islam, které obsahuji
Gcetni za¥rky. Davodem pro toto tvrzeni je, Ze kazdy zZetmance ma zdjem o vykonnost

firmy — jak z hlediska perspektivy pracovniho gom tak samozjme i vydelku.

V prvni ¢asti prace se zaffim na teorii a budu se zabyvat pojmy, které s finan
analyzou bezprosdre souvisi, vys¥tlim jeji princip a smysl a popisi jednotlivé meyod

financni analyzy.

Ve druhécasti se zarrim na finagni analyzu spolsosti MABA Prefa, spol. sr. o.
(dale jen MABA Prefa). Budu se zabyvat ukazatelhpmvé analyzy, kromukazatel
trzni hodnoty, jelikoz firmy MABA Prefa se akcietgikaji.

Upozonuji, Ze profradu ukazatél neexistuje dosud jednotna vSeobectiata ceska
terminologie, proto terminy, které uvedu nemush&igbuhlasit s terminologii pouzivanou

jinymi autory.



2.) Uvod do teorie finartni analyzy

2.1) Podstata a cile finagni analyzy

Finartni analyza je metoda, ktera p&mje ziskané udaje mezi sebou navzajem aingesi
tak jejich vypovidaci schopnost. Uninge dosgt k urcitym zawram o celkovém
hospodé&eni a finadni situaci podniku, podle nichz by bylo mozrigrpout rizna
rozhodnuti. Finaéni analyza pedstavuje ohodnoceni minulosti, gasnosti

a predpokladané budoucnosti finaniho hospodani podniku.

Uspokojiva finakni situace podniku s&asto oznéuje pojmem ,finakini zdravi“ podniku.
Za finartn¢ zdravy podnik je mozné povazovat takovy podnikykie schopen v danou
chvili naphovat smysl své existence.

Nejcastji se pouziva rozbor situace podniku, kdy podnikgeinocen z hlediska
zhodnocovani majetku vloZeného do podnikéni, tjediska rentability a hospodarnosti,
z hlediska vyzivani majetkuigodnikatelskych aktivitach, tj. z hlediska aktivimajetku
vloZzeného do podnikani, z hlediska schopnosti gadwnypdadat se se svymi zavazky,
tj. z hlediska likvidity, a rové&Z z hlediska zadluzenosti a firam struktury majetku.
Finartni analyza ve &tsin¢ pripadi spoléh& na wejné dostupné Udaje a nebo na Udaje,
které spolénost poskytne. Kromriznych tiskovych zpravi prohlaseni se jedna zejména
o Vyro¢ni zpravu spoknosti, gipadré alespa financni vykazy, pokud podnik Vyrmi
zpravu nezviejiiuje. Setni vykazy obsahuji souhrnné informace ébphu a Gspdnosti
hospodéskécinnosti a jejim dopadu na finami situaci podniku. Rozborétnich vykaa
by meél vyustit do fijeti odpovidajicich rozhodnuti zejména v oblastahcovani.

Uc¢elem a smyslem fingni analyzy je provést, s pomoci specialnich mekydic
prostedki, diagnozu finatniho hospodani podniku, podchytit, vSechny jeho slozky,
piipadre pri podrobrjSi analyze zhodnotit blizetkterou ze slozek finamiho
hospodgeni.

1 Autor: VALACH, Josef a kolektiv: Finaimi tizeni podniku. Vydal Ekopress, s. r. 0., Praha 1999 stran.



2.2) UZivatelé finanéni analyzy

2.2.1)Externi uzivatelé

Vysledky finargni analyzy slouzi velkému mnozstvi uzivatdkedevsim je vyuZivaji tzv.

externi uzivatelé, tj. vSichni uzivatelé stojicinnai analyzovany podnik.

Patii k nim predevsim:

- auditai, k jejich zdkonné povinnostifpauditu pati krome jiného analyza finami
pozice podniku, aby mohli posoudit, zda informagedené v detni za¥rce nebo
v konsolidované &etni za¥rce podavaji &rny a poctivy obraz finami situace
acetni jednotky,

- Vefitelé, ktei si prostednictvim finagnich analyz o¥tuji bonitu dluznika a tim
pravdpodobnost navracenfijgenych pedznich prostedki,

- zékaznici, jimz finaéni analyzy poskytuji informacetirozhodovani, se kterymi
podniky je z dlouhodobého hlediska vhodné obchotjova

- investdi, ktefi chigji své volné pegeni prostedky investovat do podnik
ve kterych budou maximérzhodnoceny,

- konkurenti, kté se zajimaji o finami pozici a pedevSim vykonnost srovnatelnych
podniki ve stejném oboru podnikani,

- verfejnost, které vysledky analyfipaSeji informace o vyvoji za#stnanosti
v regionech a rozvojgéthto regiori, neba’ jejich rozvoj je zavisly na ng

aspesnosti podnikt v regionech sidlicich.



2.2.2)Interni uzivatelé

Druhou skupinou uZivatéljsou uzivatelé, ki jsou spojeni fimo s podnikem, tzv. interni

uzZivatelé.

Internimi uzivateli jsou :

- fidici pracovnici podniku na jednotlivych stupnféteni, jimz slouzi vysledky
analyz jako podklady pro jednotliva rozhodnutémciridicich¢innosti,

- vlastnici podniku (akciorfg spolenici, druzstevnici, zakladatelé),.kteri jsou
pomoci analytickych vysledkinformovani o zhodnocovani préstki, jez
do podnikani vlozili, i o schopnostech vykonnéhdes@ podniku spravovat jejich
vlastnictvi,

- zamgstnanci, kt& se zajimaji o finatni situaci v podniku, nelvana ni je zavislé
setrvani v pracovni pofru, a tim i schopnost splacet hypotékygryva ostatni

zavazky.
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2.3) Vstupni data finanéni analyzy

2.3.1)Interni data

Pti financnich analyzach jsou zpracovavany arelké skupiny vstupnich udajPrvni
skupinou jsou interni data, kterd pochazeji z ammalgného podniku. Tato obsazna skupina

Gdaji se daleleni na:

- U¢etni data podnikderpana z celéhocétniho systému podniku, ktera dalézame

rozaklit na:

Ucetni vykazy finatniho (Eetnictvi (rozvaha, vykaz zisku a ztratyjlpha k &etni

zawrce \etre vykazu cash flow aiphledu o zrénach vlastniho kapitalu),

- ostatni udaje finamiho (Eetnictvi (obratova f@dvaha, fehledy zavazk
a pohledavek gada dalSich vystuplcetnictvi, na jejichz zakladze zvysit
vypovidaci schopnost zakladnich vykdmancniho &etnictvi),

- Udaje z vnitropodnikovéhocétniho okruhu (rzné nakladovéighledy, stediskové
piehledy apod.),

- vyrocni a r@ni zpravy, jejichz obsah serpa pedevsim z €etnich podklad;

- ostatni data o podnikierpana z celého informaiho systému analyzovaného podniku,
jako jsou pedevsim:
- vykazy o vyrols a obchodnéinnosti, na jejichz zakladze zgesnit interpretaci
(etnich adaj i ukazatel financni analyzy,
- podnikova statistika, na jejimz zakédde sledovat a hodnotit dosavadni vyvoj
podniku a fedpovidat pravtpodobné trendy v budoucnosti,
- podklady Uuseku prace a mezd, které sloegd@vSim k rozbdrraznych variant

ukazatel produktivity prace a k hodnocenialné spateby Zivé prace v podniku.
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2.3.2)Externi data

Druhou obsahlou skupinu Udagpracovavanychipfinanéni analyze tvi externi data,
ktera jsowerpana z okoli podniku, z jeho&giho ekonomického prasdi a slouzi
pro srovnavani podniku s jinymi subjekty a kéegmni interpretace vysledkfinancni
analyzy, které je nutné posuzovat v kontextu s jgmamikro- i makroekonomického

prostedi.

K externim datm, které se zpracovavajfiginancni analyze, Izéadit nap:.:

- Udaje statni statistiky,

- Udaje z odborného tisku,

- Udaje z internetu,

- zpravy z tiskovych konferenci,

- odwtvove a jiné pehledy.

12



2.4) Zakladni uéetni vstupy finanéni analyzy

Z&kladni vstupem jsowatni vykazy tveici iéetni zaerku finantniho Eetnictvi, tj.:

- rozvaha,

- vykaz zisku a ztraty,

- ptiloha k &etni za¥rce, &etre vykazu o pe&nich tocich (vykaz Cash flow) a vykazu

o zménach vlastniho kapitélu.

Ucetni vykazy jsou zakladnim zdrojem firah analyzy pedevsim z tohotodu, Ze
jejich struktura i obsah jsou upraveny tak, abygwady \&rny, aplny a spravny pohled
na podnik a satasré aby zajistily srovnatelnostighodnoceni podniku z hlediska jejich

finanéni pozice a z hlediska jejich vykonnosti.

Strukturu a obsah vyka#inancniho &etnictvi podnik vykonavajicich svojéinnost
v Ceské republice legislativrupravuji:
- zakon¢. 563/1991 Sb. odgtnictvi, v aktualnim zmi,
- vyhlaska¢. 500/2002 Sb., kterou se pro¥fdektera ustanoveni zakona
¢. 563/1991 Sb., odétnictvi, ve ziini pozdjSich gedpisdi, pro Eetni jednotky,

které jsou podnikatelidiujicimi v sousta¥ podvojného detnictvi.

13



2.4.1Rozvaha

Jeji zakladni funkci je pravid@linformovat o finafni situaci podniku.

Obsahem a zakladni funkci rozvahy jéeldedré uspdadat k uéitému casovému
okamziku majetek podniku v p&mim vyjadeni z hlediska jeho formy a fin&mich
zdroji, zjistit hospodgsky vysledek a poskytnout zaklad pro Zjgta zhodnoceni fin&ni

situace podniku.

Rozvaha je tedy statickym pohledem na stav akgigsav podniku.

Struktura rozvahy

AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
A. Pohledavky za upsany zéakladni kapitalA. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek Alll. Kapitalovanfly
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek Allll  Rezervni fiyy nedlitelny fond a ostatni fondy
ze zisku
B.1ll. | Dlouhodoby finagni majetek A.IV. | Vysledek hospoitni minulych let
C. Ob&zné aktiva AV. | Vysledek hospofmi Ezného detniho obdob
(+-)
C.L Zasoby B. Cizi zdroje
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky B.I. Rezervy
C.lll. | Kratkodobé pohledavky B.II. Dlouhodobé zakpz
C.IV. | Kratkodoby finagini majetek B.lll. | Kratkodobé zavazky
D.l. | Casové rozlieni B.IV.| Bankovni & a vypomoci
C.l. | Casové rozligeni

Rozvaha spolmosti MABA Prefa za obdobi 2001 - 2005 je uvedepdilozed. 1.
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2.4.2Vysledovka podniku

Z&kladni funkci vysledovky je poskytnout uZivétael etnich informaci obraz
0 vydilkové schopnosti podniku, tj. schopnosti vedeniniiku zhodnotit vioZzeny kapitél

Vv prislusném obdobi.

Vychozim bodem hodnoceni Wldové schopnosti podniku je hospdsidy vysledek
dosazeny za ifslusné obdobi. Vysledovka obsahuje i hlavni slozkytvarejici
hospodésky vysledek podniku, tj. jeho naklady a vynadgnéné ve vztahu kiznym
¢innostem podniku i podle jednotlivych poloZek né&kla vynosi. Vysledovka podniku se
¢asto povazuje za nejzit¢jSi (ketni vykaz vzhledem k tomu, Ze informuje, zda a jak

podnik dosahuije si zakladni cil, dosahovatimateny zisk z vioZzenych zdrif

Obchodni ¢innost
Hrzby za prodej zbozZi
naklady vynaloZzené na prodané zbozi
= OBCHODNI MARZE

Vyrobni ¢innost
+ obchodni marze
Hrzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb
+/ zmeéna stavu zasob vlastéinnosti
+aktivace
wvykonova spdeba (material, energie, sluzby)
= RIDANA HODNOTA

Z vysledovky niizeme zjistit — provozni vysledek hospoeta
Rdrtni vysledek hospodeni

-muoradny vysledek hospotkni

Vysledovka spolénosti MABA Prefa za obdobi 2001 - 2005 je uvedempdtilozec. 2.

2 putor: DOLEZAL, J.-FIRES, B.-MIKOVA,M.: Finatni &etnictvi. Vydalo Grada 1995
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2.4.3Cash Flow

Vykaz o pewznich tocich stefhjako vysledovka obsahuje i tokové vty tzn. za wité
obdobi. Tento vykaz zobrazuje pohyby @arich prostedki (jejich prirastek a Ubytek),
které se odehraly v aktivech a pasiveahdm sledovaného obdobi v souvislosti s jeho

ekonomickouinnosti®

Tok pertz se sleduje podi&@nnosti rozdlenych do 3 oblasti :
e provoznicinnost
* investini ¢innost
» finaneni ¢innost

Tento vykaz se zpracovavadmetodoupiimou ¢i neprimou.

Piima metoda

Pfima metoda je zaskena na sledovanitipmia a vydaj. Udaje cerpa pevazr
z bankovnich nebo pokladnich dokiadZzde se vychazi &stého zisku, ke kterému

piicteme dalSi vydaje a otteme dalSi ijmy, které nevyzaduji pohyb p&n

Neprima metoda

DalSi zpisob je pomoci transformace zisku do pohybwpeith prosiedki a naslednymi
Gpravami dalSi pohyby p&mnich prostedki v souvislosti se zémami majetku a kapitalu.
Obvykle je pouzivan a dopafovan nepimy zpisob vypa@tu.

3 Autor: VALACH, Josef a kolektiv: Finami fizeni podniku. Vydal Ekopress, s. r. 0., Praha 1929 stran.
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3.) Metody finanéni analyzy

3.1) _Analyza stavovych ukazatai

Horizontalni a vertikalni rozbor fingnich vykaz je vychozim bodem finani analyzy.
Oba postupy umadidiji vidét pavodni absolutni vydaje zétnich vykas v urcitych
relacich, v witych souvislostechCasovym zmindm absolutnich ukazatese ¥nuje

analyza trendu. Vnihi strukturou absolutnich ukazdiale zabyva analyza struktury.

3.1.1Analyza trendu

V piipact analyzy trendu se sleduje vyvoj zkoumanédisyi v case, negjastji ve vztahu
k néjakému minulému &etnimu obdobi.

Chceme-li gjakym vhodnym zfisobem kvantifikovat mezitmi zmeény, nabizi se hned
nékolik moznych postufp. Jednou z moZznosti je vyuziizné indexyi rozdily (diference).
Pomoci index zjistime o kolik procent se jednotlivé poloZkydrite oproti minulému
roku znenily, popt. o kolik se jednotlivé polozky zénily v absolutniclislech

(tj. diference).

3.1.2Analyza struktury

Analyza struktury sptiva v tom, Ze se na jednotlivé polozky figarch vykaz pohlizi

v relaci k rgjaké velting. V pripad rozvahy je volba sumy polozek vcelku
jednoznéna — celkova (bilaini) suma. Jednotlivé polozky rozvahy paktpmto pongru
odrazeji, z kolika procent se podileji na celkdvié&a(cni) sung. Samozejme, Ze bilani
sumu Ize chapat nejen jako sumu vSech polozekraimych podpolozek (ndpobszna
aktiva, cizi zdroje apod.).

Pti analyze celé rozvahy jeéiné vzdy zéinat celkovou bilaétni sumou a podpolozky
pocitat pro dokresleni, bude-li nas zajimat bliZmka podpolozka. Pokud by to byla nap
obe¢Zn4 aktiva, pak mé smysl jednotlivé polozkghhych aktiv vztahovat k celkovym
ob¢Znym aktivam.

Zajimava je aplikace vertikalni analyzy na s&pasiv rozvahy. ProtoZe pasiva ukazuji,
Z jakych zdraj jsou aktiva financovana, z jednotlivych padilam vyplyne struktura

financovani spoknosti.
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3.2) Analyza pongrovych ukazateki

Zatimco analyza struktury a analyza trendu sledyyej jedné vekiny v ¢ase nebo

ve vztahu k jedné vztazné w@ti¢, ponerova analyza dava do pénu polozky vzajemé
mezi sebou.

Postupy por&rové analyzy se n&pstji shrnuji do rkkolika skupin ukazatél

Radime sem ukazatele rentability, aktivity, zadluggsi likvidity a kapitalového trhu.

3.2.1Jkazatele rentability

Ukazatele rentability p#tv praxi k nejsledovatj§im ukazataéim vzhledem k tomu, Ze
informuji o efektu jakého bylo dosazeno vlioZznymikapm. V gitateli jsou fizné obrény
zisku (gred zdaginim, po zdaéni), ve jmenovateli jsouizné obndny kapitalu, trzby nebo

naklady.

NejobecH#jsi tvar tohoto ukazatele je:

VyNnos

vloZeny kapital

P naphovanicitatele a jmenovatele ukazatele je vhodné se vadyyslet nad tim, zda
mezi veltinami vstupujicimi d@itatele a jmenovatele existuje ,rozumny* vztah.
Napiklad ukazatel ROA by #h odrazet, jakého efektu bylo dosazeno z celko\gkdiv.
Proto by i¢itatel mel zahrnovat gjakou miru celkového vynosu. JelikozZ aktiva zahirnuj
jak vlastni, tak cizi kapital, je vhodné ditatele zahrnout vynos pro vlastniky &itele,
piipadre i pro stat —tim je tzv. EBIT (Earnigs Efore Irést and Tax). Pokud bychom
dosadili doeitatelecisty zisk, ukazatel bude sdrovlivnén strukturou financovani podniku
vzhledem k odpén Urokii a nebude mozné jej pouzit k vzajemnému porovngwaahiki
s rozdilnou kapitalovou strukturou. Nicné@npraxi se Bzr¢ setkavame s posrem
cistého zisku k celkovym aktivm, ktery se interpretuje jako schopnost managementu
podniku vyuzit celkova aktiva ve pragh viastnik.

Tyto ukazatele p&tdo kategorie tzv. mezivykazovych pémvych ukazatel, protoze
vyuzivaji udaij ze dvou detnich vyka#n, objem kapitalu z rozvahy a velikost zisku

z vykazu zisk a ztrat.
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ROA - rentabilita celkového kapitalu

zisk po zdani
=] ) = —
celkovy kapital

Ponttuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podiik bez ohledu na to, z jakych
zdroja jsou financovana.

Dosadime-li daitateli cisty zisk zvySeny o zd&né uroky, poZzadujeme aby ukazatel
pontfil viozné prostedky nejen se ziskem, ale i s Uroky, jeZ jsou &thn &fitelim

za jimi zafjc¢eny kapital.

Tento ukazatel ndm posuzuje efektivnost hosfmdas celkovym kapitalem. Je nutné ho
posuzovat Kase a také s dalSim ukazatelem, coz je rentabiditaniho kapitalu. Pokud je
rentabilita celkového kapitalu vy3Si nez je rert&bvlastniho kapitalu, pak to &ci

0 tom, Ze spolmost umi efektivi vyuZivat cizi zdroje. Rentabilita celkového kahitge
pocita takeé proto, aby se zjistilo, zda se vyplatizriiciziho kapitalu, protoZze pokud je
arokova mira z dlouhodobych &ni nizsi nez rentabilita celkového kapitalu, zvysi se

vynosnost vlastniho kapitalu pgapouzitim ciziho kapitalu.

ROE — rentabilita vlastniho kapitalu

zisk po zdani
1@ ] i —
vlastni kapital

Jednd se o zakladni ukazatel rentability, ktedajezity predevSim pro viastniky. Pomoci
n¢j se zjisti, zda jejich kapital vloZzeny do spsiesti [finasi dostatey vynos, zda se
vyuZziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejiztvestiniho rizika. Pro investora je
dulezité, aby ROE byl vySSi nez uroky, které by okt jiné forme¢ investovani. Jeho
hodnota udava, kolik péanich jednotekistého zisku fipada na 1 pefZni jednotku

investovaného do podniku jeho vlastniky.
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Rentabilita trzeb

zisk po zda&ni
=@ S T ————
vVynosy

Ukazatel rentability trzeb charakterizuje &&post prodeje. Udava miru zisktigadajici
na 1 K vynodi. Zavisi gredevSim na cenach prodavanych vyfotikzbozi a na zisku
zkalkulovaném dogthto cen. Vynosnostideme zlepSovat zvySenim cei gtabilnim
objemu trzeb nebo zvySovanim objemu trzémpmennych cenach. Ukazatel by s€Im
posuzovat ¥asov&ad. Rostouci trend jeifznivy, i kdyz snizeni ukazatele nemusi byt
negativni, pokud rostou vynosy. Hodnota ukazatiét€ gavisi i na strategii spairosti

a cilech.

Ukazatel nakladovosti

zisk po zdam
1-ROS=1- -
vynosy

Ukazatel nakladovosti slouzi jako dokbvy ukazatel k fedchozimu. Vyjatlje, kolik

korun naklad podnik vynalozi na 1 Kvynog.
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3.2.2Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazatieke snazi zgfit, jak Us@gsre vyuzivad management podniku aktiva.

Jelikoz aktiva séleni na gkolik Urovni, tak i ukazatele rentability mohou txgikulovany

na riznych drovnich: nap aktiv celkovych, stalychi obéznych.

Protoze ukazatel paffuje nefastji tokovou veltinu (trzby) k veléingé stavové (aktiva),

je mozné vyjatit tento ukazatel ve dvou modelech:

- obratkovost (rychlost obratu) — vyjadije paet obratek aktiv za obdobi¢hem kterého
bylo dosazeno danych tgebzitych v ukazateli (n&gsg;ji rok),

- doba obratu — odrazi poet dni (ip. let), po ktery trva jedna obrétka.

Vézanost stalych aktiv

0By
Véazanost stalych aktiv = -------------=-mnmno--
stakdiea
Je ukazatelem efektivnosti a intenzity vyuzivarjéngea u budov, strbja z&izeni.
Vyjadiuje jakacastka vynos byla vyprodukovana z 1&dlouhodobého majetku. Pokud
hodnota ukazatele klesa, znamena to, Ze se jekibifia snizuje, tzn.zZe se zvysuji
relativre jeho fixni ndklady a zvysuje se citlivost podnikal gipadny pokles vynds

Pt poklesu vynod se méa flexibilni podnik snaze stane ztratovym.

Obrat celkovych aktiv

vynosy
Obrat celkovych aktiv = ------------------
celkovéial

Ukazuje pdet obratek za sledované obdobi (tj. kolikrat sévaktbrati). Vysledkem
vypoctu je absolutnéislo. Obeca plati, Zecim vysSSi je obratkovost, tim Iépe. Pokud je
tento ukazatel oproti oborovému srovnani nizk§lonby dojit ke zvySeni vyndsnebo

odprodani skterych aktiv.
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Rychlost obratu zasob

vynosy
=@ A JR—
zasoby

Ukazatel nam vyjadije kolikrat se v pibéhu roku gemeni zasoby v ostatni formy
ob¢Zného majetku az po prodej hotovych vyrblako@tovny nakup zasob. Slabinou
tohoto ukazatele je, Ze vynosy odrazeji trzni haancatimco zasoby se uvid

v nakladovych (ptizovacich) cenach. Proto ukazatasto nadhodnocuje skdteu
obratku. Pokud ukazatel vychazi ve srovnani s olyongorimérem gizniveji (vyssi),
znamena to, Ze firma nema zhyté nelikvidni zasoby, které by vyZzadovaly nadbyée
financovani. Naopakipnizkém obratu Ize usuzovat, Ze firma ma zasta@éby, jejichz

realna hodnota je nizZSi nez cena ofictalnedena v &etnich vykazech.

Podil zdsob na celkovych aktivech

zasoby
Podil zasob na celkovych aktivech = ----------
celkova aktiva

Vyjadiuje kolika procenty se zasoby podileji na celkovgktivech. Vhodné je tento
ukazatel porovnavat s likviditou.

Doba obratu pohledavek

pedavky
Doba obratu pohledavek = ---------------------
vay / 365

Ukazuje, kolik dni se majetek podniku ukazuje werfopohledavek, resp. za jak dlouhé
obdobi jsou pohledavky v fiméru splaceny a zda je podnik schopen dodrzovtilh
splatnosti pohledavek. Snizovanim doby obratu mt#vek se zvySuje platebni schopnost
podniku. Snahou podniku byaho byt, aby doba obratu pohledavek byla co nejkrdssli
delSi nez BZzna doba splatnosti, znamena to, Ze obchodni pantyaati was. Nezadouci

je vyvoj nad 90 dni.
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Doba splatnosti kratkodobych zavazk

kratkodobé zavazky
Doba splatnosti kratkodobych zavazk S —
vynosy/365

Udava ptimérnou dobu splatnosti zavakzk dobu za kterou jsou zavazky hrazeny.

Ukazuje na platebni moralku analyzované firmy. Niekei je vyvoj nad 90 dni.

Rychlost obratu dlouhodobého hmotného majetku — ROHM

V§Ey0
=) 5] | —
dlouhodoby hmotny majetekigtatkové cet

Casto je nazyvan také ukazatelem flexibility podnihledem k poklesu vynasPokud
hodnota ukazatele klesa, znamena to, Ze se fleaibilizuje a i poklesu vynog se més
flexibilni podnik snaze stane ztratovym.

Hodnotu ukazatele je ovSem falta posuzovat ob&stre, protoze podnik investuje

s predstihem, a proto klesajici nebo nizka hodnotaatkéz nize znamenat, Ze podnik
investuje do budoucna a investice zatimimg$eji efekt.
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3.2.3Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti sleduji vztah mezi cizimoga vlastnimi zdroji. Zadluzenost by
i vysoka, nemusi byt jeShegativni charakteristikou firmy. V débfungujici firné maze
naopak vysoka finami paka pozitiva prispivat k rentabili vlastniho kapitalu.

Pt analyze zadluzenosti jailgzité zjistit ve vyréni zpra¥ objem majetku, ktery ma
firma paizen na leasing — aktiva ziskana pfedhictvim leasingu se totiz neobjevuji

VvV rozvaze, ale pouze jako naklady ve vykazu zisktréty. Proto firma, ktera se zdé byt
relativré nezadluzena podle p@nu ciziho a vlastniho kapitélu,ibe byt ve skui@osti
vzhledem k velkému mnozstvi majetku, na ktery néiyame leasing, firmou velmi
zadluZenou — proto jeitkzité pro analyzu zadluzenosti firmy vyuZivat &maré ukazatel
na bazi vysledovky, které zohlagji schopnost firmy splacet naklady na cizi kapitél

a rovrez studovat flohu k (Eetni zavrce, kde se tyto informace uvgidpodrobrs.*

V praxi u velkych podnii negichazi v vahu, Ze by podnik financoval veSkeraaktiva
z kapitalu vlastniho, anebo naopak jen z kapit&ino. Pouziti pouze vlastniho kapitalu
by znamenalo sniZeni celkové vynosnosti vioZzenépit&du a pouZiti pouze kapitalu
ciziho by bylo spojeno s obtiZenti geho ziskavani. Spise plati obecna zdsada, stnvla
kapital ma byt pokud mozno vyssSi nez cizi vzhledetomu, Ze cizi kapital je nutné

splatit.

Ukazatel wWritelského rizika

cizi kapitél
Veritelske riziko = -------------------
celkova aktiva

Zde plati, Z&im vysSi hodnota tohoto ukazatele, tim vy3Si jéuZahost podniku a tim
vySSi je riziko ¥titelt. Pokud je ukazatel vysoky, bude pro spotest obtizné ziskat
dodaténé zdroje bez toho, aby nejprve zvysila viastnitikhpveritelé by odmitli jcit
firm¢ dalSi penize, nebo by pozadovali vy3Si arokovabsalestlize podnikipdpoklada
dosahovani niz8iho zisku, n&nby mit @ilis vysoky podil zavazk ze kterych je nutné
platit arok, protoZze neschopnost podniku platit §xekove zavazky se za povazuje

za jeden z hlavnichifznali nizké solventnosti.

4 Autor: KISLINGEROVA, E.- HNILICA, J.: Finatini analyza — krok za krokem. Vydalo C. H. Beck, Praha
2005. 137 stran.

24



Urokové kryti

ziski'ed zdagnim + droky
Urokoveé Kryti = —-----mem-mmmmemmeeeeeo e
nakladové uroky

Tento ukazatel udava, kolikrat jsou uroky kryty myggdélku podniku, tj. kolikrat je

zajisSeno placeni Urok Praktickycast zisku vyprodukovana cizim kapitalem bglan

stait na pokryti nakladl na vypij¢eny kapital. Hodnota ukazatele ve vysi 100% znamena
Ze podnik vydlava pouze na uroky. Hodnota mensSi nez 100% znamen@odnik

nedosahujgisty zisk a Ze si nevyth ani na Groky. Urokové kryti by #to byt wtsi nez 1.

Kryti fixnich poplatk @

ziskep zdamnim + aroky + dl. splatky
Kryti fixnich poplatki = --------------
aroky + dl. splatky

RozStuje predchozi ukazatel o stalé platby, hrazené prawidedrpouzivani cizich aktiv

(nagr. dlouhodobé leasingové splatky).

Dlouhodobé kryti stalych aktiv

vlastni kap+ dl. cizi kapital
DI. kryti stalych aktiv = --------=-mmmmmm oo
stala aktiva

Ukazatel vyjaduje kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalenti Rodnot vySSi nez 1,
dochazi k pekapitalizaci, kterd znamena vyssi stabilitu firmlg sniZuje celkova
efektivnost podnikanf.

5 Autor: SEDLACEK, J. : etni data v rukou manazera — fidahanalyza \tizeni firmy. Vydalo Computer
Press, Praha 2001. 220 stran.
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Podil kratkodobych zavazli k cizimu kapitalu

kratkodobé zavazky
Podil kratkodobych zavaiak cizimu kapitalu = ----------=-===-=-ememeuv

cizi kapital
Vyjadiuje kolika procenty se podili kratkodobé zavazkgizém kapitalu.
Kratkodoby cizi kapital je lewjSi neZ dlouhodoby. Na druhou stranu Be/pSSim
vyuZzivanim zvysuje riziko insolventnosti, protogato kapital musi byt splacen
v ponerné kratké dobs. Mél by se proto pouZzit pouze k financovauh slozek majetku,
kterymi Ize rychle a beze ztréat splatit dluhy. If§vidni aktiva, jako jsou penize, splatné

pohledavky...)
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3.2.4Ukazatele likvidity

Vyjadiuji schopnost podniku vyrovnat zavazky ve stanogkrigrminech.

Likvidita je ukazatel, ktery ma vyjdid stupei bezpe&nosti z hlediska zachovani platebni
schopnosti podniku. RozliSuji sé tizné stupa likvidity, které ukuji, v jakém rozsahu
muze podnik dostat svym kratkodobym platebnim povateim.

Bézna likvidita

6bna aktiva

BéZna likvidita = --
kratkodobé zavazky
Tento ukazatel solventnosti neboli celkové liktydikazuje, kolikrat pokryvaji atina
aktiva kratkodobé zavazky podniku, resp. kolikengtitami (K¢) obéznych aktiv je kryta
jedna jednotka (1 & kratkodobych zavazk coz také znamena kolikrat by podnik byl
schopen uspokoijit své&titele, kdyby prominil veSkera sva atina aktiva na hotovost.
Ukazatel je niritkem budouci solventnosti firmy a je pastpci pro hodnotu vyssi nez
1,52

Pohotova likvidita

¢bna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita = -------------------
kratkodobe aéky

Pro vypa@et se odstrani nejmétikvidni ¢asti olgZnych aktiv, tj. zasob (surovin,
materialu, polotovar, nedokodené vyroby, hotovych vyrolil.

SpiSe nez samostatnou hodnotu ukazatele, jeEngisedovat jeji vyvoj ¢ase.
Srovname-li ukazatele dase a zjistime-li hodnotu vyraznizsi, poukazuje hodnota
pohotové likvidity na nadgrnou vahu zasob ve strukéupodniku. Pohotovou likviditu lze

povazovat za dobrou je-li hodnota ukazatele akedpe 1,5.

6 Autor: SEDLACEK, J. : Wketni data v rukou manaZera — figahanalyza wtizeni firmy. Vydalo Computer

Press, Praha 2001. 220 stran.
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Okamzita likvidita

p&mi prostedky
Okamzita likvidita = ---------=---------
kratkodobe z&uwaz

Tato likvidita vyjaduje platebni schopnost. &f schopnost firmy hradit préwsplatné
dluhy. Jde o placeni hotovymi pea Likvidita je zajiS€na @i hodnot ukazatele alesyio
0,2/

! Autor: SEDLACEK, J. : Wketni data v rukou manaZera — figahanalyza wtizeni firmy. Vydalo Computer

Press, Praha 2001. 220 stran
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3.3) Analyza soustav pomirovych ukazateki

Zakladni myslenkou pyramidové soustavy je postuptéte podrob¥jsi rozklad
ukazatele, ktery by co nejlépe postihovat zakladirpodniku, pop. zangr analyzy. Tento
na dva nebo vice dich ukazatdi, z nichz rkteré se rozkladaji jeSpodrobuji ve stale
hlubSich vrstvach. Nazev ,pyramida“ nazésystihuje postupné rozgivani pétu dilktich

ukazatel v podrobgjSich rozkladech.

3.3.1Du Pontiv rozklad

Souasti analyzy rentability je rozklad syntetickychaaktel na ukazatele dil, tzv.

Du Pont analyza podle stejnojmenné nadnarodni ak&nsipolénosti Du Pont

de Nemours, ktera desagreg&chto ukazatel jako prvni prakticky provéagda

a vyuzivala®

Nespornou vyhodouifEinnych ukazatel rentability je, Ze Ize identifikovat objektivni
vazby mezi nimi a vliv zen hodnot jednotlivych fi¢innych ukazateél na znénu hodnoty
ukazatele rentability.

Du Ponfiv rozklad speiva v postupném rozkladu vrcholového ukazatelekaaatele

dil¢i, které jej rozhodujicim Zygobem ovliviuji.

8 Autor: VALACH, Josef a kolektiv: Finami fizeni podniku. Vydal Ekopress, s. r. 0., Praha 1828 stran.
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3.3.1.1) Rozklad Rentability celkoveho kapitalu

Ukazatel Rentability celkového kapitalu Ize rozto¥a sodin dvou ditich ukazatei:
ROA = Rentabilita trzeb x Obrat celkovych aktiv

Prostednictvim rozloZeni ukazatele Rentability celkov&hpitalu je mozno ziskat
informaci o tom, jaké jednotlivé dilfaktory a jakym srirem pisobi na vyslednou
hodnotu rentability, Ppadré poukaze na nedostatky, na které by sepadnik zangfit
s cilem zvysit hodnotu ROA. JiZ z matematické patyge patrné, Ze existuji deesty
ke zvySeni Rentability celkového kapitalu.

Jedna vedeips lepSi kontrolu naklada hospodéarnostipvynakladani progedki, které

se projevi ve zvySeni zisku na & ¥ynogi. Druhou moznostitistu ROA je fist hodnoty

st s

3.3.1.2) Rozklad Rentability trzeb

Rentabilita trzeb = 1 — ukazatel nakladovosti

p—

Ukazatel nakladovosti = Provozni nakl. + Finatini nakl. + Mimoradna nakil.

J——

Provozni nakl. = Vykonova spokeba + Nakladovost odpié + Mzdova nakladovost +

Ostatni mzdoveé naklady +| Ostatni naklady

Nakladovost odpidi = Primérna odpisova sazba / Vazanost stalych aktiv

dl
D

Mzdovéa nakladovost = Piimérna mzda pracovnika / Produktivita prace
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Prostednictvim rozloZeni Rentability trzeb je mozné atskformace o tom, jaké
jednotlivé diti faktory a jakym srrem pisobi na vyslednou hodnotu rentabilityigadre
poukaze na nedostatky.

Rozklad Rentability trzeb, izeme vyjadt pomoci ukazatele Nakladovosti, ktery se
pouziva k vyjageni relativni Urové ndkladi a sklada se z Provozni, Fikain

a Mimoradné nakladovosti.

Provozni nakladovost iieme vys¥tlit sectenim Vykonové spoeby, Nakladovosti
odpidi, Mzdové nakladovosti a Ostatnich nakiad

Ukazatel Nakladovosti odpige dan podilem ukazatePrimérna odpisova sazba

a Vazanost stalych aktiv.

Mzdovou nakladovost objasnime pomoci podilinkrné mzdy pracovnika a Produktivity
prace. Pokud mérné mzdy rostou, musi produktivita praéstrrychleji.

Vyhodou rozkladu Nakladovosti je, Ze mame ucelem@pled o nakladech, které o
nej\etsi polozky a na zakladechto Udaj hledame moznosti snizovani.

3.3.1.3) Rozklad Obratu celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv = Rychlost obratu zasob x Poill zasob na celkovych aktivech

Obecr plati, Zecim vySSi Rychlost obratu celkovych aktiv, tim 1épe.

Obrat celkovych aktiv iizeme vyjatit jako sokin Rychlosti obratu zasob a Podilu zasob
na celkovych aktivech. Rychlost obratu zasob naadahti, zda firma nema zbyieé
nelikvidni zasoby, které by vyZadovaly nadkiyi financovani. # nizkém obratu Ize totiz
usuzovat, Ze firma magbyte&né zasoby.

Druhym ukazatelem zjistime, kolika procenty se fgidzasoby na celkovych aktivech.
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4.) Aplikace uvedenych metod

4.1) Charakteristika podniku

Mezi nejwtsi a nejvyznam¥jsi vyrobce prefabrikéty Ceské republice pétMABA Prefa
spol. s r.o., ktera bylafitve znama pod obchodnim jménem MaO Prefa. Vyroawndd

ve Veseli nad Luznici megieskymi Bugjovicemi a Taborem v jiznicBechach byl
zaloZen v roce 1949 a stal se tak vyznamnym zavadeuyrobu prefabrikétzviase

v sedmdesatych letech s rozvojem panelové vystagfn na jihuCech. Po celou dobu
od zaloZeni se neustale vyvijel a zlepSoval. No&paezéala v roce 1996, kdy byla firma
privatizovana a byla vedenadwa rakouskymi firmami. Od roku 2002 je dice®u firmou
rakouské MABA Fertigteilindustrie GmbH. Firma dispge know-how nejmodesi
techniky na vyrobu prefabrikiag probihaji dalSi rozsahlé investice do vyroby.BAA
Prefa je sotasti velmi silné skupiny Kirchdorfer Gruppe s Siyokrozsahem aktivit.

Ve vyrobnim areélu o velikosti@s 140 000 fvyrabi firma MABA Prefa spol. s r.o.
prefabrikaty pro bytové a fpmyslové stavby, vodici &ty pro dopravni zabezpeni Delta
Bloc, vodici stny City Bloc, silnéni prefabrikaty, panely pro protihlukovesy, tenisove
haly a specialni dily naf@ni zakaznika. Vyznamnaasti vyrobniho programu jsou
systémy prefabrikovanych spodnich staveb a kolékideré se realizuji

z prefabrikovanych dvoijitych filigranovychést. Firma uspsre dodava svym zakaznikn
téz prefabrikovana schodisi¢. modernich téitych schod a filigranové stropni desky,
které se nejvice vyuZivajtipvystavieé obytnych nebo rodinnych dam

Firma MABA Prefa disponuje tymem zkuSenych projekia odbornik, kt&i jsou
schopni zpracovat pro zakaznika nejerma koncegni feSeni, statické vygoy

a vykresovou nebo vyrobni dokumentaci, ale hisspolen¢ reSit zadani s ohledem

na rychlost a Usporu fingnich naklad ve vystavks kompletnich stavebnich célk
(vyrobni, skladové, prodejni, sportovni haly, temlbgickaieSeni pi realizaci
inZenyrskych siti - kolektory) nebdipealizaci rodinnych nebo bytovych dém

a objekfi. Vyroba veskerych pnikje dozorovana LGA Norimberk, BPS Linz a TZUS
Praha. Od roku 2002 je zaveden certifikat ISO 9001.
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4.2) Metodika prace

Hlavnim cilem této prace je zhodnoceni figr@ho hospodani spolénosti MABA Prefa
pomoci metody finaini analyzy. Podkladem pro vyget ukazatel finanéni analyzy byly
pievazrié Udaje z Rozvahy a z Vykazu zisk ztrat z let 2001 — 2005.

Vzhledem ke specifikaci daného podniku, ktery m@&mé mimdadné vynosy, u kterych
Ize predpokladat, Zze se nebudou opakovat, daagrpocitat ukazatele z hospad&ého

vysledku za BZnoucinnost.

v" 'V Gvodu jsem péitala Rentabilitu viastniho kapitalu, pomoci ktgem zjistila,

zda je kapital vioZzeny vlastniky do spiiesti dostaténé zhodnocovan.

ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu
zisk po zdani VZaz. 52

ROE = -~~~ = e
vlastni kapital rR68

v' Déle jsem pokréovala v hodnoceni spaleosti pomoci rozkladu Du Pont.

Rozklad Du Pont

Tabulkac¢. 1 — Vypdet vynos a zisku

Vypoéet vynosi a zisku
Vynosy VZaZi. 1+4+19+26+42+ 44
Zisk pred zdagnim VZaZt. 49 + 52
Zisk po zdagni VZaZt. 52

Schéma'. 1 — Rozklad ROA

ROA
Zisk po zdamni / Rf. 1

v '

Rentabilita trzeb X Obrat celkovych aktiv
Zisk po zdanni / Vynosy Vynosy / Ri.1
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v’ P¥i rozkladuRentability celkového kapitalu, kterym posuzuji efektivnost
hospodé&ni podniku s celkovym kapitadlem, jsem pouZilacdoukazatek
Rentabilita trzeb aObrat celkovych aktiv, abych zjistila jak jednotlivé di
faktory a jakym srérem pisobi na vyslednou hodnotu rentability.

Rentabilita trzebvyjadiuje, kolik zisku pipada na 1 Kvynodi. Z ukazatele
Obrat celkovych aktiv zjistim kolikrat se obréti aktiva za sledovanéaitid

v" Ve vlastni finadni analyze jsem vypracovaladiabulky s rozkladem ROA. Prvni
tabulka je rozklad ROA s hodnotami dvojimi. Jedbgahuji ROA s mimi@dnymi
vynosy a druhé obsahuji ROA bez vyuziti midanych vynos. Z tabulky je
vidét, jak mimaadné vynosy, které nejsou pravidelné, zkreslujiedek. V druhé

tabulce jsem pé#itala jiz z udaji bez mim@dnych vynos.

v Rentabilitu trzeb jsem vys¥tlila pomociukazatele Nakladovostj ktery se sklada
ze soutia Provozni, Finanéni aMimo iadné nakladovosti Jelikoz ve Vykazu
ziski a ztrat jsou zriané mimdgadné vynosy, u kterych Izéqupokladat, Ze se
nebudou opakovat, piam ukazatele z hospadé&ého vysledku zaginouc¢innost
a tudiz jsem Mimtadnou nékladovost nebrala v potaz.

Ukazatel Nakladovosti nanika, kolik K¢ nakladi podnik vynalozi na 1 K

vynosi. Sowet Vykonové sporkeby, Nakladovosti odpisi, Mzdové nakladovosti
a Ostatnich nakladi mi dadProvozni ndkladovost

Vyvoj Nakladovosti odpis jsem objasnila na zaklaghodilu ukazatél Praimérna
odpisova sazbaVazanost stalych aktiv Prvnim ukazatelem zjistim, jak velkou
cast tvdi odpisy vzhledem ke stalym akiim. Vazanost stalych aktiv mika, jaka
castka trzeb byla vyprodukovana z jedné koruny libalobého majetku.

Pomoci podillPrimérné mzdy pracovnikaaProduktivity prace jsem vys¥tlila

vyvoj Mzdové nakladovosti.

34



Schéma’. 2 — Rozklad Rentability trzeb

Rentabilita trzeb
Zisk po zdaani / Vynosy

A4

Nakladovost

1 — (Zisk po zdagni / Vynosy)

A 4

Provozni nakladovost

Vynosy

VZaZt. 2+8+12+17+18+22+25+27 /

}

+

VZazZ. 41 + 43 + 45 / Vynosy

Finanéni nakladovost

v

l

l

Vykonova spoteba |,
VZaZt. 8 / Vynos

Nakladovost odpidi
VZaZt. 18 /Vynos)

Mzdovéa nékladovost
VZaZt. 13/ Vynos

A 4

Pramérné odpisova sazba

A 4

Priamérna mzda pracovnika

Vynosy / Ri. 3

VZaZi. 18/ Ri. 3 / VZaZt. 13/ Paet /
pracovniki
v
A 4
Vazanost stélych aktiv Produktivita prace

Vynosy / Pa@et pracovnil

A 4

Ostatni mzdové néklady

VZaZt. 15 + 16 / Vynosy +

Ostatni naklady
VZaZt. 2+17+22+25+27 [ Vynosy
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v" RozkladObratu celkovych aktiv jsem vypd@itala pomoci satinu Rychlosti
obratu zdsobaPodilu zasob na celkovych aktivechRychlost obratu zasob mi
objasni, zda firma nema zbyted nelikvidni zasoby, které by vyZzadovaly
nadbyténé financovani. Druhym ukazatelem zjistim, kolikagenty se podileji

z&soby na celkovych aktivech.

Schéma’. 3 — Rozklad Obratu celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv
Vynosy / Ri.1

’ ’

Rychlost obratu zasob X Podil zasob na celkovych aktivech
Vynosy / R. 32 R#.32/Ri. 1

v" Pro dokresleni situace podniku jsem pouzila i utedeakteré nebyly zahrnuty

v rozkladu Du Pont, ale pouzivaji s&hke¢ k hodnoceni finaini situace podniku.

v Z ukazatel aktivity jsou toDoba obratu pohledavek, Doba splatnosti
kratkodobych zavazki a Rychlost obratu dlouhodobého hmotného majetku
Z ukazateldoba obratu pohledavekvyplyne, zda podnik dodrzuje stanovenou
obchodr uwverovou politiku. Vysledek platebni moralky analyzaedirmy
odhalim pomoci ukazatel2oba splatnosti kratkodobych zavazk. Zda je podnik
flexibilni vzhledem k poklesu vynasobjasni ukazatéRychlost obratu DHM.

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek = -----------mm-mmeeme oo

Doba splatnosti kratkodobych zavazk

kratkodobé zavazky i.R02

Doba splatnosti kratkodobych zavéazk e D
vynosy/365 ynesy/365
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Rychlost obratu dlouhodobého hmotného majetku — ROHM

ViEyo V§Ey0
RODHM = ----- e = e
dlouhodoby hmotny majetekigtatkovée cet Rf. 13

v' Ddle jsem pro analyzu pouzila ukazaték¥itelského rizika, abych zjistila, jak
velké riziko vyplyva pro vritele z viozenych prosedki do spolénosti.
UkazatelermJrokové kryti informuii, kolikrat jsou Groky kryty vydky podniku.
Vzhledem k tomu, Ze spaleost ve skuténosti neni povinna platit pouze
nakladoveé uroky, ale musi platit i umor dluhu, pgpis situace zgsrén pomoci
dvou ukazatel Kryti fixnich poplatk u. Zda dochazi kigkapitalizaci firmy
objasnim ukazatelemlouhodobé kryti stalych aktiv. Abych zjistila, zda
pievazuji kratkodobé zdroje nad dlouhodobymi, poysian ukazatePodil

kratkodobych zavazkii k cizimu kapitalu.

Ukazatel wFitelského rizika

cizi kapital  Rf. 85
Vétitelské riziko = ------—mmmmmmmmmmme = e
celkova aktiva Rt. 1

Urokové kryti 1.
ziski'ed zdagnim + Uroky VZaZ. 49 + 52 + 43

Urokoveé Kryti |, = —---mmmemmmeeeeeeeeoeeeeeeeee = mmmmemeeee- -
nakladové uroky VZaZ 43

Urokové kryti I1.

] ziskqr zdagnim + aroky + odpisy VZaZ 49 + 52 + 43 + 18
Urokoveé Kryti 1. = =-m-mmmmmm oo e e e EE R R
nadtbvé aroky VZaZt. 43

Kryti fixnich poplatk i I.

zigled zdagnim + Uroky VZaZ. 49 + 52 + 43
Kryti fixnich poplatk I. = e D e
aroky + dl. splatky VZ&Z43 + R¥. 115
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Kryti fixnich poplatk 1 II.

zistep zd.+ Uroky + odpisy VZazZz49 + 52 + 43 + 18
Kryti fixnich poplatki Il. = ---------------- D
aroky + dl. splatky VZaZ43 + Rf. 115

Dlouhodobé kryti stalych aktiv

vlastni kap+ dl. cizi kapltal R.68 +86 +92 + 115
DI. kryti stalych aktiv = -------=--mmmmmm oo e e
stala aktiva Rt 3

Podil kratkodobych zavazki k cizimu kapitalu

kratkodobé zavazky Rt. 102
Podil kratkodobych zava#k cizimu kapitalu = ------=--===-=m-mmmmmmmme =
cizi kapital Rr. 85

v Z ukazatei likvidity byla patitanaBézna likvidita, Pohotova likvidita
aOkamzit4 likvidita .
Bézn4 likvidita mi poskytla informace o tom, kolikrat podnik uspfilsveé \&fitele,
pokud by prominil veSkera sva atina aktiva v dany okamzik na hotovost. Pomoci
ukazateldPohotové likvidity vyswtlim, zda se podnik dokaze vyrovnat se svymi
zavazky, aniz by musel prodavat své zas@kamzita likvidita charakterizuje
schopnost firmy hradit préwsplatné dluhy.

Bézna likvidita

ébna aktiva R 31
Bézna likvidita = -- = e
kratkodobé zavazky Rf. 102

Pohotova likvidita

obna aktiva — zasoby iR31 - 32
Pohotova likvidita = ------------=------ e
kratkodobé zauwa R. 102
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Okamzita likvidita

p&mi prostedky Rr. 59 + 60
Okam?zitda likvidita = -------=-=====——--- = e
kratkodobé zawazk R¥. 102
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4.3) Vlastni finanéni analyza podniku

4.3.1Analyza rentability vlastniho kapitalu

Tabulkac. 2 — Ukazatel rentability viastniho kapitalu

Vypocet 2001 2002 2003 | 2004 2005

1) |ROE - rentabilita viastniho kapitélu -24,31% -38,52% -13,93% 13,95% -0,57%

Hodnoceni:

Ukazatel ve vSech letech, krémoku 2004, vykazuje zaporné hodnoty, caZzmveést

v podstat k zaniku, nebt racional@ uvazujici investor pozaduje vysSi miru zhodnoceni.
V roce 2004 doslo sice oproti roku 2003 k obratkidanych hodnot, ale mira zhodnoceni
je stale nizka. Pouze 0,1395 pemich jednotek ziskuipada na 1 petini jednotku
investovaného do podniku jeho vlastniky.

Zawrem je, Ze kapital vloZeny vlastniky do sgwiesti jim nepinasi utité ocekavany

efekt. JelikozZ rentabilita vlastniho kapitalu jew&ech rocich vyssi nez rentabilita

celkového kapitalu, $ci to o tom, Ze spotmost neumi efektivhvyuzivat cizi zdroje.

4.3.2)Du Pontav rozklad

Tabulkac. 3 — Rentabilita celkového kapitalu - dvoji pohled

Vypocet 2001 2002 2003 2004 2005
ROA s mimgadnymi vynosy 7,63%)| -10,58% 6,57%| 4,23%| -0,17%
ROA bez mimeadnych vynos -8,40%)| -8,34%| -3,99%| 4,23%| -0,17%

Grafé. 1 — Rozklad Rentability celkového kapitalu — dpohled

Rozklad ROA

10,00%
§)
©  5,00% - \ /‘\/,\‘
S
< 0,00% : ‘ : ‘
3 -5,00% | 2001 2002 3 2004 2005
<]
S -10,00%
T

-15,00%

Rok

—e— ROA's mimofadnymi wnosy —s— ROA bez mimofadnych wnosu
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Z tabulky¢. 3 je vidkt, jak mimdadné vynosy, které nejsou pravidelné, zkreslujiedek.

Rozklad Rentability celkového kapitalu

ROA

A 4 A 4
Rentabilita trzeb Obrat celkovych aktiv

Tabulkac. 4 — Analyza rentability celkového kapitalu

Vypocet 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Rentabilita trzeb -6,53%)| -8,35%| -3,60%| 2,84%| -0,13%
Obrat celkovych aktiv 1,29 1,00 1,11 1,49 1,27
Rentabilita celkového kapitalu -8,40%]| -8,34%)| -3,99%| 4,23%| -0,17%

Graf ¢. 2 - Analyza Rentability celkového kapitalu

Analyza ROA
o 5,00
Q
ﬁ - A —u
< 0,00 ‘ ‘ ‘ A g
5 2001 2002 }gz/ 2004 2005
8 '5100 \/
e
o
I
-10,00
Rok
—e— Rentabilita trzeb —=— Obrat celkovych aktiv

Hodnoceni:

Du Pontovym rozkladem jsem odhalilackivou poloZku ovliviujici efektivnost podniku,
Rentabilitu trzeb. Mira ziskuifpadajici na 1 K vynosi se pohybuje ve vSech letech

v zapornych hodnotéach, kr@mnoku 2004. V roce 2004 byla nejvyssi ziskovost; kd

z jedné koruny vyndasbyl vyprodukovan zisk 0,0284&Bylo by vhodné se

na Rentabilitu trzeb ve fingnimtizeni rednostg zantiit a pokusit se zvySovat ji.

Cim vy3si je obratkovost celkovych aktiv tim lépegrafué. 2 vyplyva, Ze jednotlivé

hodnoty se tégt veérne kopiruji.

41



Ve vSech letech se Rychlost obratu celkovych ghii§ neneni, coz dokazuje, Ze podnik
vyuzival aktiva se stejnou intenzitou. NejvySSihipst obratu byla v roce 2004, kdy se

aktiva obratila 1,49 kréat. Podle hodnot tohoto akale, I1z&‘ici, Ze obratkovost je velice

nizka. Melo by tedy dojit ke zvySeni vyndsnebo odprodanidkterych aktiv.

Rozklad ROA nam ukazal, kam jeba zansit Usili o zvySovani rentability. ZlepSeni Ize
dosahnout nejen zvySenim Rentability trzeb, algdtdenim obratu kapitalu

Rozklad Rentability trzeb

Rentabilita trzeb

A 4

Nakladovost

A 4

Provozni nakladovo

Finartni nakladovos

A 4

A 4

A 4

Vykonova spateba

4 Nakladovost odpis

Mzdova nakladovost

A 4

Pramérna odpisovéa sazba

A 4

Pramér mzda pracovnika

v

A 4

Vazanost stalych aktiv

Produktivita prace

|

Ostatni mzdové naklady

Ostatni naklady
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Tabulka.5 —Analyza celkové Nakladovosti

Vypocet 2001 2002 2003 2004 2005
Provozni nakladovost 104,249%404,79% 100,68% 94,18%  97,41%
Finartni nakladovost 2,08% 3,55% 2,91% 2,94% 2,56%
Nékladovost 106,329 108,34%)| 103,59%| 97,12%| 99,97%
Graf¢. 3 — Analyza nakladovosti

Analyza Nékladovosti
110
100 —

2 90

£ 80

§ 70

3 60

8 50

2 40

B8 30

T 20

10
0 - —— — | e—
2001 2002 2003 2004 2005
Rok

—e— Provozni nakladovost —s— Finan¢ni nakladovost

Hodnoceni:

Rozhodujici pro dosazeni rentability trzeb je vywgposi. Vynosy ve vSech letech

kolisaly. Dynamika vyvoje nakladovosti je tedy lsalVa.

sy s

Hodnoty se blizi 100%j dokonce pesahuji 100% coz signalizuje, Ze nakladovost je

velmi vysoka. Nejvice nakld@idoodnik vynaloZzil v roce 2002, 1,0834 Kakladi

na korunu vynas Naopak nejnizSi nakladovost byla v roce 2004, kg z jedné koruny

vynodi vynaloZzeno 0,9712 &na naklady.

Nejvyssi ndkladové poloZzky obsahuje Provozni n&kladt. Finatini ndkladovost se

vyviji ve vSech letech velice podabn
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Tabulkac. 6 — Analyza Provozni nakladovosti

Vypocdet 2001 2002 2003 2004 2005
Vykonova spateba 75,09% 78,21% 67,05% 72,95% @ 75,30%
Nakladovost odpis 5,73% 6,41%| 7,13% 2,64% 4,21%
Mzdovéa nakladovost 12,9206 13,57% 12,20% 9,27% 11,42%
Ostatni mzdové naklady 4,99% 5,21%| 4,65%  3,48% 4,24%)
Ostatni naklady 551% 1,39%| 9,65% 5,84% 2,24%
Provozni nakladovost 104,24% 104,79%| 100,68%| 94,18%| 97,41%

Graf¢. 4 — Analyza Provozni nakladovosti
Analyza Provozni ndkladovosti
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80,00%
S 7000 | oo~ e———*
§ 60,00%
< 50,00%
£ 40,00%
£ 30,00%
£ 20,00%
10,00% - %&7
0,00% e =
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2002

Rok

2003
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2005

—e— Vykonova spotfeba
Mzdové nékladovost
—x%— Ostatni néklady

—=— Nakladovost odpist
Ostatni mzdové naklady

Hodnoceni:

V provozni nakladovosti vykazuje podnik nejvicegiftedki zejména u Vykonoveé

spoteby, na které se nejvice podili material a enexgrgonova spaeba vykazuje

negativni vyvoj, jelikozZ taika neustale ro

ste.
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Tabulkac. 7 — Nakladovost odpis

Vypocet 2001 2002 2003 2004 2005
Primérnd odpisova sazba 12,67%10,90% 15,18% 8,15%| 10,52%
Vézanost stalych aktiv 2,21 1,70 2,13 3,09 2,50
Néakladovost odpidi 573%| 6,41%| 7,13%| 2,64% 4,21%
Hodnoceni:

Rozborem Néakladovosti odgigsem zjistila, Ze ma kolisavou tendenci, v zaasloa

podilu Piimeérné odpisové sazby a Vazanosti stalych aktiv. Vagaaktiv mi vyjaduje
jakacastka vynos byla vyprodukovana z 1&dlouhodobého majetkuiifoklesu
hodnoty ukazatele to znamend, Ze se jeho flexalslitiZuje, tzn.Ze se zvySuji relativn
jeho fixni naklady a zvysSuje se citlivost podnika iipadny pokles vyndgs To bylo

patrné v letech 2002 a 2005. Kdyz se k torfipgyi pokles vynos, je mozné, Zze se mén

flexibilni podnik snaze stane ztrat

ovym.

Tabulka®. 8 — Mzdova nékladovost

Vypocet 2001 2002 2003 2004 2005
Primérn& mzda pracovnik 175,15 178,38 207,020 228,19 222,55
Produktivita prace 1355,981 314,59 1696,61 2461,73 1 948,33
Mzdovéa ndkladovost 12,92% 13,57%| 12,20%| 9,27%| 11,42%

Hodnoceni:

Pti rozkladu Mzdové nakladovosti jsem zjistila, Zérmpérné mzdy pracovnika maji

rostouci tendenci, az na rok 2005 kdy doSlo k pakl& principu by produktivita prace

mela rast rychleji neziist piaimérnych mezd. Tento trend je patrny ilek ve vSech letech,
az na vyvoj mezi roky 2001 a 2002. V tomto obdafihgrna mzda stoupla o 1,8%, ale

produktivita klesla o 3,05%.

Ostatni mzdoveé naklady se vyvijeli stejnou tend@gda@ Mzdova nakladovost.

Tabulka®. 9 — P@et pracovnik

2001

2002

2003

2004

2005

Pacet pracovnill

166

143

120

122

135
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Rozklad Obratu celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv

A 4

Rychlost obratu zasob

A 4

Podil zdsob na celkovych aktivech

Tabulkac.10 — Analyza Obratu celkovych aktiv

Vypocet 2001 2002 2003 | 2004 | 2005
Rychlost obratu zasob 513 7,82 577 9,19 6,50
Podil zasob na celkovych aktivech 0,25 0,13 0,19 0,16 0,20
Obrat celkovych aktiv 1,29 1,00 1,11 1,49 1,27
Grafc. 5 — Analyza Obratu celkovych aktiv
Analyza Obratu celkovych aktiv

3 10

@ /\

g 4

o

5 2

£ o0 - — = S = _m

2001 2002 2003 2004 2005
Rok

—e— Rychlost obratu zasob —s— Podil zasob na celkovych aktivech

Hodnoceni:

Obrat celkovych aktiv je ovliwn predevsim ukazatelem Rychlost obratu zasob.

Ze zjistnych udaj v Rychlosti obratu zasob lzedigt, kolikrat je kazdy poloZzka zasob

prodana a znovu usklagima. NejvysSiho ukazatele dosahl podnik v roce 2064,

piedstavuje ndist oproti roku 2001, kdy byla obratka nejnizsi, cefe otéeni zasob.

V roce 2001 je @ivod se domnivat, Zze podnikéhzbytetné moc zasob, jelikoz je nizky

obrat. Tuto teorii podporuje i Podil zasob na ceflaln aktivech. V tomto roce tvb
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zasoby 25% aktiv, coz je nejvice za celyeéhlpt. Podnik by si @l uvédomit, Zze velké
mnoZstvi zasob vyvolava vyssi naklady na skladovani

Rychlost obratu zasob mezir@ kolisa. ZvySuje se a nasledklesa, coz neni doé.
Trend by ndl byt takovy, Ze by se #hzvySovat.

V zavislosti na mezinim kolisani obou ukazatekolisa i Obrat celkovych aktiv.
Nejniz3i je ukazatel v roce 2002, coz jégpbeno v naSen¥ipad nejnizSimi vynosy.
NejvysSi rychlost obratu byla v roce 2004, kdy kkva obratila 1,49 krét.

Praw kolisani vynos stoji za nerovnosinym vyvojem Rychlosti obratu celkovych aktiv.
Dynamika tohoto vyvoje byla umoéna i vyvojem objemu z&sob.

Lze fici, Ze mame zbyt®¢ moc zasob a malo vyninsM¢lo by tedy dojit ke zvySeni
vynosi, nebo odprodanidkterych aktiv.
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4.3.30statni ukazatele

Tabulkac. 11 — Ukazatele aktivity

Vypocet 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

1) | Doba obratu pohledavek 36,71 91,54 63,71 7817 80,46

2) Doba splatnosti kratkodobych zavazk 9391/ 154,94 89,00 41,79 57,08

3) Rychlost obratu dI. hmotného majethu 2 21 1,70 2,13 3,09 2,62

Hodnoceni:
1) Doba obratu pohledavek

Snizovanim doby obratu pohledavek se zvySuje ptatsthopnost podniku, coz krém
roku 2003 neni spémo v Zadném roce. Doba obratu pohledavek neustile&. BZna
doba splatnosti je 30 dni, u velkych staveb 60 daivSech letech je 30 denni hranice
piekratena, coz znamena, Ze obchodni périmeplati &as, proto neni ukazatel
vyhovuijici. K nejvyrazgjSimu poklesu doby obratu pohledavek doslo mezy 2002

a 2003, kdy se splatnost pohledavek zkratila o2dr8. Mezi lety 2001 a 2002 doslo
témei k 149% ndiistu z 36,71 dinna 91,54 da, protoze se vyrazrevysily kratkodobé
pohledavky.

2) Doba splatnosti kratkodobych zavazk

Doba, za kterou se hradily zavazky byla v prvrifebh letech vysokd, ale v poslednich
dvou letech klesla. Hodnota nad 90 dni vijgel Spatnou platebni moralku firmy.

V porovnani s obchodnim érem, ktery firma poskytuje svym o&fatelim je vicit, Zze

v prvnich tech letech je ve zdaé vyhod, neba poskytuje obchodni @y v praiméru
63,99 dne a sam#rpa U¥r od svych dodavatélv priméru po dobu 112,62 dne. V roce
2004 a 2005 je trend ofray. Firma poskytuje & v praméru 79,32 dne a santarpa

v praméru 49,44 dne.

3) Rychlost obratu dlouhodobého hmotného majetku

Pri poklesu hodnoty ukazatele, coz se stalo v ro@2 202005 to znamena4, Ze se flexibilita
shiZuje a p poklesu vynos se mea flexibilni podnik miZe stat ztratovym. Pokles vyrios
se vyskytl v roce 2002 kdy klesly z 225 093 tig.rka 187 986 tis. K V roce 2005 klesly

z 300 331 tis. K na 263 024 tis. K Nejvice flexibilni byl podnik v roce 2004.
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Tabulkac. 12 — Ukazatele zadluzenosti

Vypocet 2001 | 2002 | 2003 | 2004 @ 2005

1) | veritelské riziko 65,34%)| 78,26% 71,27% 69,60% 70,30%
2) | Urokové kryti |. -3,72|  -2,71]  -0,80 3,17 1,01
3) | Urokové kryti Il 029] 014 2,76| 514 344
4) Kryti fixnich poplatka I. 3,72 271 -0,05 0,20 0,08
5) Kryti fixnich poplatki II. 0,29 0,14 0,18 0,32 0,28
6) | Dlouhodobé kryti stalych aktiv 0,61 0,40 1.23 1,32 1,09
7 Podil kratkodobych zavatlk cizimu

kapitalu 50,70% 54,22% 37,87% 24,47% 28,31%

Hodnoceni:
1) Vétitelské riziko

Ve vSech letech dosahli hodnoty vice nez 50%, cebena, Zedtitelé dodali vice nez

polovinu celkovych finaénich zdroji. Ve vSech letech jde o negativni vyvoj. Z hodnot
v tabulce je patrné, Ze podnik je financovéevazig z cizich zdraj. Vysoké zavazky byly
zpasobeny U¥ry ze zahrani, prevazre od mateéské firmy v letech 2001 a 2002. Od roku
2003 navic spolmost vyuziva bankovni @wy. Pokud kolisaji vynosy ve chvili kdy je

vysoké zadluzenost, je to Spatné.

2) Urokové kryti |.
Ukazatel informuje o tom, kolikrat ziskgvy3uje placené troky. Urokové kryti bylm

byt vétSi nez 1, coz se pokila pouze v roce 2004 a v roce 2005 hodnota ukbzate
piesahla hodnotu 1 pouze o 0,01, coz znamenapoelsik vydlal pouze na uroky.

V prvnich letech si spot@ost nebyla schopna kryt z vlastnich zdnogakladoveé uroky.
Na zaplaceni nakladovych urfokylo treba bd’ prodavat majetek, nebo &pryuzit G\eri.

3) Urokové kryti Il.
Nekdy ma smysl uvazovat nikoli o zisku, ale spiSeastCFlow, které Ize aproximovat

priétenim odpid k EBITu. V poslednichiech letech spotaost sice mize nakladovée
aroky pokryt progednictvim vlastnich zdrdj ale to pouze proto, Ze na Ghradu drok

vyuZiva odpisy, které by &y byt pouzity na obnovu majetku.
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4) Kryti fixnich poplatk I.

Tento ukazatel roz&ije Urokové kryti |. o platby hrazené pravidepromoci cizich aktiv.
Ukazatel je v letech 2001 a 2002 stejny, prot@mesnost nevyuzivala Zzadné dlouhodobé
avéry. Uvér ziskala spoknost az v roce 2003, a proto je v posledniehtt letech vyvoj
situace oproti Urokovému kryti I. horsi, protozelspnost musela splacet navic amor.
Diive neZ se rozhodneme vyuZiij¢ky k obchodovani, #i bychom zvazit, zda jsme
dostaten¢ financné vybaveni, pro fipad nepiznivého vyvoje na trzich a zda budeme

schopni splacet Urok z & nebo @jéenych penz.

5) Kryti fixnich poplatk Il.

Podle ukazatele Urokové kryti Il. mame v posledrifebh letech dostatek zdfoj
na splaceni urak Vzhledem k tomu, Ze spa@leost musi platit krogharoki i amor, byl
pocitan ukazatel Kryti fixnich poplatkil, ktery zgesnil situaci. Nizké hodnoty ukazatele

vypovidaji o tom, Ze spalaost nemé na splaceni umoru.

6) Dlouhodobé kryti stalych aktiv

Pri hodnot vySSi nez 1, coz je v naSetfigact v poslednichiech letech, dochazi

k prekapitalizaci, coz znamen4, Ze firma kryje dloutmyho kapitalem o&Zny majetek.

Pro stabilitu firmy je to lepsi, ale sniZuje sekdfenost podnikani.

7) Podil kratkodobych zavailk cizimu kapitalu

Z hodnot vyplyva, Ze spataost vyuZzivala kratkodoby cizi kapital v prvniclodvetech
S WtSi intenzitou nez v dalSich letech. Hodnatasahla v obou letech 50%.
Kratkodoby cizi kapital je lewjSi nez dlouhodoby. Na druhou stranu He/pSSim
vyuZzivanim zvysuje riziko insolventnosti, protogato kapital musi byt splacen

v ponmerné kratké dobk. Mél by se proto pouzit pouze k financovatdht slozek majetku,
kterymi Ize rychle a beze ztréat splatit dluhy. If§vidni aktiva, jako jsou penize, splatné
pohledavky...)
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Tabulkac. 13 — Ukazatele likvidity

Vypoéet 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
1) |Bé&zna likvidita 1,23 0,96 1,75 3,01 2,45
2) | Pohotova likvidita 0,47 0,65 1,04 2.06 1,46
2) | okamzita likvidita 0,08 0,06 0,33 0,19 0,05

Hodnoceni:
1) BEZna likvidita
NejnizSi ukazatel byl v roce 2002, coz je diky \Wjga kratkodobym zavazin. Od roku

2002 az do roku 2004 hodnoty fastaly. NejvysSi hodnoty bylo dosazeno gravoce
2004. To znamena, Ze by podnik nejlépe uspokaogisiitele, pokud by prormil veSkera
sva oktZna aktiva v dany okamZzik na hotovost. NV polozka obznych aktiv byla
tvorena kratkodobymi pohledavky v letech 2002, 2000@b62V letech 2001 a 2003 ji

tvorily zasoby, tedy nejmeénikvidni polozka majetku.

2) Pohotova likvidita

U Pohotové likvidity se za optimalni vyvoj povaziednota mezi 1 — 1,5. Vy3sSi hodnota
je prizniva pro ¥fitele, jelikoZz znany objem okznych aktiv je vazan ve form
pohotovych progedki, které ginasi jen maly nebo Zadny arok.

Vyrazrg nizSi hodnota pohotové likvidity neZiné je patrna v roce 2001, coz poukazuje
na nadnirnou vahu zasob v rozvaze spwlesti. To potvrzuje jak Rychlost obratu zasob,
tak i Podil zasob na celkovych aktivech. Nejvygsinoty Pohotoveé likvidity dosahoval
podnik v roce 2004, hodnoty 2,06. Bylo totvddu nejvysSich aiznych aktiv, které
narostly vlivem kratkodobych i dlouhodobych pohlegléz obchodnich vztéh Zarove
byly nejnizsi kratkodobé zavazky. Za optimalnizeme povazovat vyvoj v letech 2003

a 2005.

3) Okamzita likvidita

NejmensSi hodnoty dosahoval ukazatel v roce 2006 dikdlo k poklesu peiinich
prostedki. Naopak nejvysSich hodnot dosahl v roce 2003 kdlyysoky podil finanich
prostedki a doslo i k poklesu kratkodobych zavazkikvidita, ktera je zajiina alespd
pii hodnot 0,2, byla optimalni pouze v roce 2008ppZil se i rok 2004.
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5.) Zavér

Analyza vysledki a navrh opatreni

Cilem této bakak&ké prace bylo zhodnoceni firamiho hospod@ni podniku pomoci
financni analyzy. Data, ktera byla vtéto praci zpracevém vyhodnocena, mohou
spol&nosti MABA Prefa umoznit utvit si uceleny pohled na hospddai v obdobi
2001 — 2005. Informace pro zpracovani této pradg bgrpany pevazmre z Vyrocnich

zprav a z odborné literatury.

Na zéaklad zjisSttnych udaij Ize fici, Ze hospod&ka situace tohoto podniku je na prvni
pohled uspokojiva, aleipbliz§im zkoumani zjistime, Ze zisku dosahovalalemost
pouze diky vysokym minfddnym vynod8m. Ty se vSak jizZ nebudou opakovat. B&hto

mimoradnych pijma by byla spolénost ve vyznamné ztikat
Celkové Ize situaci podniku charakterizovat takto:

v" Pro investory je mira zhodnoceni vlastniho kapitéiela neuspokojiva.

v Rozklad ROA prokazal, ze Usili o zvySeni rentapilje nutno zan¥it jak
na zvysovani vynosnosti, tak nest i alespa stabilizaci) vynos.

v" Vzhledem k nizkym cenam konkugarich podniki doporiuji zvySovani objemu
vynosi spise prosednictvim rozsahu produkce (tedy nikoli zvySenim)ce

v Druhou cestou zvySovani rentability je paloaat v trendu snizovani nakladovosti.
Podnik by se m soustedit zejména na nakladovost vykonové sgloy
(ktera tvdi nejvyznamuijSi polozku naklad) a nakladovost mezd (kde &ést&né
shizeni nakladovosti jiz s G&hem pod&lo).

v Obrat celkovych aktiv je velice nizky, navic dikgwyrovnanym vynasm znané
kolisé.

v" Rychlost obratu zasob vyvoj obratu aktiv do &r&amiry kopiruje. Vyjimkou jsou
prvni roky sledovani, kdy se podnik zbavoval nadfryho materialu. Stale vSak
plati, Ze podnik ma zasob zb§te moc. V @gipad, Ze se nepodazvysit vynosy,

meél by podnik usilovat alespgioo sniZzeni jejich objemu.
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v Spol&nost byla v prvnichiech letech ve ziaé vyhod, jelikoz cerpala obchodni
avér od svych dodavatélv priméru po delSi dobu nez poskytovala obchodrir av
odkeratelim. V poslednich dvou letech je situace @@a Doba obratu pohledavek
se zvysSila 0 43,75 dne a doba splatnosti kratkodolzgvazk se snizila o 36,83
dne. Spolénost bude muset Iépe analyzovatiidit pohledavky, aby iedesla
piipadné druhotné platebni neschopnosti. Situaceebtalee zlepSila, pokud by
podnik prodaval své vyrobky solidnim obchodnim pewim, kteti jsou schopni
sveé zavazky plnit&as. DalSi moznosti je poj&ti pohledavek.

v' VétSinu finargnich zdrofi podniku predstavuji zdroje cizi (v pméru 70,85%).
Tato situace neniifzniva a ma negativni dopad jak na rentabilitu tvideo kapitalu
(prostednictvim finagni paky a nakladovych ur@k tak na finatni stabilitu
podniku.

v" Aby byl podnik schopen zajistit splaceni nakladdvyooki, musi Urokové kryti
piesahovat hodnotu 1. V poslednitlch letech spotmost nize nékladové aroky
pokryt prostednictvim vlastnich zdrdj ale to pouze proto, Ze na Uhradu trok
vyuZziva odpisy, které by &y byt pouzity na obnovu majetku.

v’ Za casté&né pozitivni Ize pokladat nést dlouhodobého dluhu na dkor
kratkodobych zdrdj (firma nyni kryje dlouhodobym kapitaletast&né i obézny
majetek). Kratkodoby cizi kapitél je sice 1€j8i nez dlouhodoby, na druhou stranu
se i jeho vysSim vyuzivanim zvysSuje riziko insolverdgtioVzhledem k nevalné
finan¢ni stabili® podniku je snizeni rizika (fyza cenu istu néklad) nutno
hodnotit giznive.

v’ Tiebaze v satasné dob dosahuje &na a pohotova likvidita dopatenych

hodnot, podnik by & svou platebni situaci dale zlepSovat.

Jak je z uvedeného patrné, je situace podniku veégizniva. Rentabilita aktiv dosahuje
zapornych hodnot, akciol&ealizuji kazdoréné vyznamné ztraty, objem vynbgznainé
kolisa, rychlost obratu pohledavek klesa, podnikpijedluzen. Resto Ize v poslednich
letech vypozorovat i @ité priznivé trendy: klesa mzdova nakladovasisténe je feSena
problematika vyuZiti zasob, lepSi se ukazatele idiky, klesa podil rizikovych
kratkodobych dlut.

Urcitou vyhodu niizeme spdbvat i v tom, Ze podnik je soasti velkého mezinarodniho
koncernu a fipadny zaporny vysledek hospdeiai jednoho podniku @ize byt zasen
vyrazre lepSim vysledkem hospaoi@mi ostatnich podnik
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6.) Summary

Bakal&ska prace byla zatfena na zhodnoceni finam situace podniku, za obdobi
2001 — 2005, pomoci jednotlivych ukazatétinaréni analyzy. V praci byla popsana
teorie a pojmy, které s finani analyzou bezprastdre souvisi a byly pedstaveny
jednotlivé metody finagni analyzy.

V podminkach konkrétni spaleosti s rédenym omezenym byla fin&ni situace
analyzovana ve dvou etapach. V prvni &taylo provedeno hodnoceni vyvoje spmlesti
na zaklad rozkladu Du Pont, s cilem odhalit objektivni vazbgzi hodnotami
jednotlivych gicinnych ukazatél, které misobi na zréinu hodnoty ukazatele rentability.
V druhé etap byly pcatitany ukazatele, které nebyly zahrnuty v rozkladuHont, ale
pouzivaji se &né ve finartni analyze.

Na zéklad ziskanych ud#jbyla zhodnocena fing&ni situace podniku.

This Bachelor thesis is focused on assessmentimduacial situation of a company

in the period between 2001 — 2005 using the indrsatf the financial analysis.

This thesis describes theory and concepts direeldyed to the financial analysis

and introduces different methods of the financrallgsis.

The financial situation has been analysed in tagest under the conditions of a specific
limited liability company.

In the first stage the assessment of the compdryslopment has been carried out

on the base of Du Pont analysis, with an objedtivéisplay objective links between
values of single causal indicators that affectdh@nge of a value of the profitability
indicator. In the second stage indicators, whichewmt included in the Du Pont analysis,
but are normally used in the financial analysisenaalculated.

The financial situation of the company has beeerssedl on the basis of obtained data.

Kli ¢éova slova — Key words

Rozklad Du Pont - Du Pont Analysis
Rentabilita - Profitability

Aktivita - Activity

Zadluzenost - Indebtedness
Likvidita - Liquidity

54



7.) Prehled pouzité literatury

Autor: DOLEZAL, J.-FIRES, B.-MIKOVA,M.: Finatni (&etnictvi. Vydalo Grada 1995

Autor: KISLINGEROVA, E.- HNILICA, J.: Finatini analyza — krok za krokem. Vydalo C. H.
Beck, Praha 2005. 137 stran.

Autor: SEDLACEK, J. : Ketni data v rukou manazera — fiahanalyza tizeni firmy. Vydalo
Computer Press, Praha 2001. 220 stran.

Autor: VALACH, Josef a kolektiv: Finami fizeni podniku. Vydal Ekopress, s. r. 0., Praha 1999
324 stran.

Autor: VALACH, J.: Investtni rozhodovani a dlouhodobé financovani. Vydal E&es, s. r. 0.,
Praha 2001.

Ugetnictvi, pravo, dah— Sagit [online]. [cit 2006-10-2]. httpaivw.sagit.cz/pages/delfinhesla.asp

S Financdonline]. [cit 2006-11-23]http://www.sfinance.cz

Wikipedie, otevena encyklopedie [online]. [cit 2006-10-8].

http://www.cs.wikipedia.org/wiki/Financni_analyza

Komeegni bankdonline]. [cit 2006-11-13]http://www.kb.cz/cs/inf/dictionary.shtml

55



8.) Seznam tabulek a grai

Tabulky:

Tabulka¢. 1 — Vypaet vynosi a zisku

Tabulkac¢. 2 — Ukazatel rentability viastniho kapitalu
Tabulkac¢. 3 — Rentabilita celkového kapitalu - dvoji pohled
Tabulka¢. 4 — Analyza rentability celkoveého kapitalu
Tabulka¢.5 —Analyza celkové Nakladovosti
Tabulka¢. 6 — Analyza Provozni nakladovosti
Tabulka¢. 7 — Nakladovost odpis

Tabulkac¢. 8 — Mzdova nakladovost

Tabulka¢. 9 — Pd@et pracovnilt

Tabulkac¢.10 — Analyza Obratu celkovych aktiv
Tabulka¢. 11 — Ukazatele aktivity

Tabulkac¢. 12 — Ukazatele zadluzenosti

Tabulka¢. 13 — Ukazatele likvidity

Obrazky:

Graf¢. 1 — Rozklad Rentability celkového kapitalu — dvaphled
Graf¢. 2 - Analyza Rentability celkového kapitalu

Graf¢. 3 — Analyza nakladovosti

Graf¢. 4 — Analyza Provozni nakladovosti

Graf¢. 5 — Analyza Obratu celkovych aktiv

Schéma&. 1 — Rozklad ROA

Schéma:. 2 — Rozklad Rentability trzeb

Schéma&. 3 — Rozklad Obratu celkovych aktiv



9. Seznam f¥iloh

Ptiloha¢. 1 — Rozvaha

Prilohac. 2 — Vykaz zisk a ztréat



Pfiloha ¢. 1 - Rozvaha

ROZVAHA - MABA Prefa, spol. s . o.

001 Aktiva celkem 174 803| 188070 183977 201873 206693
002 |A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
003 |B Dlouhodoby majetek 101 825| 110496 95 612 97 047| 105 403
004 |B.l. |Dlouhodoby nehmotny majetek 100 66 33 0 5124
005 |B.l.1 |Zfizovaci vydaje 0 0 0
006 |B.l.2 |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0
007 |[B.1.3 |Software 100 66 33 5124
008 |B.l.4 |Ocenitelna prava 0 0 0
009 [B.1.5 |Goodwill 0 0 0
010 |B.l1.6 |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
011 [B.L.7 |Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
012 |B.1.8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
013 |B.Il. [Dlouhodoby hmotny majetek 101 725| 110430 95 579 97 047 100 279
014 [B.Il.1 |Pozemky 8512 8916 8 385 8 385 8 385
015 |[B.Il.2 |Stavby 85 157 81752 81 895 82 325 81 592
016 |B.Il.3 |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 21051 21 690 27 482 24 635 21 652
017 [B.Il.4 |Péstitelské celky trvalych porostl 0 0
018 |B.IIl.5 [Zakladni stddo a taZzn4 zvifata 0 0
019 |B.II.6 [Jiny dlouhodoby hmotny majetek 2 602 2 353 1595 1012 5 399
020 |B.II.7 |Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 14 974 22 893 1071 0
021 |B.II.8 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 235
022 |B.II.9 |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -30571| -27174| -23778| -20381| -16984
023 |B.llIl. |Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
024 |B.IIl.1|Podily v ovladanych a fizenych osobéach 0 0 0 0
025 [B.IIl.2|Podily v G€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0
026 |B.lIl.3|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
027 [B.II.4|Pljcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 0 0 0 0
028 |B.lII.5|Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
029 [B.Ill.6|Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
030 |B.IIIl.7|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0




Pfiloha ¢. 1 - Rozvaha

031 |C ObéZna aktiva 71 044 76 234 87 080| 103525/ 100637
032 |C.l. |Zéasoby 43 897 24 037 35 284 32 666 40 449
033 |C.l.1 |Materidl 12 170 12 962 11977 14 103 15481
034 [C.l.2 |Nedokonéené vyroba a polotovary 12 107 1991 399 37 0
035 |C.I.3 |Vyrobky 19 600 9 067 22795 17 279 24 645
036 |C.l.4 |Zvifata 0 0
037 |C.l.5 |Zbozi 20 17 0 323
038 |C.l.6 [Poskytnuté zalohy na zasoby 113 1247 0
039 |C.ll. |Dlouhodobé pohledavky 0 0 4 224 17 283 9 292
040 [C.1l.1 |Pohledavky z obchodnich vztahu 0 2974 16 749 9168
041 |C.1l.2 |Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0 0
042 |C.11.3 [Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
043 |C.11.4 |Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZzstva a za Uc¢astniky sdruzeni 0 0 0 0
044 |C.11.5 [Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0
045 |C.11.6 |Dohadné ucéty aktivni 0 0 0 0
046 |C.11.7 [Jiné pohledavky 0 1250 0 0
047 |C.11.8 |OdloZzena danova pohledavka 0 0 534 124
048 |C.IIl. |Kratkodobé pohledavky 22 638 47 146 31 315 47 037 48 688
049 |C.lll.1|Pohledavky z obchodnich vztahl 20 644 39 831 30 495 45 986 48 515
050 |C.lll.2[Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 0 0
051 |C.lll.3|Pohledavky - podstatny vliv 0 0
052 [C.lll.4|Pohledavky za spole¢niky, €leny druzstva a za u€astniky sdruzeni 1158 255 0
053 |C.lll.5|Socialni zabezpec€eni a zdravotni pojiSténi 0 0
054 |C.l1l.6|Stét - dariové pohledavky 1512 1951 497 733 108
055 |C.1I.7|Kratkodobé poskytnuté zalohy 154 69 63 65
056 [C.11l.8|Dohadné ucty aktivni 72 40 0 0
057 |C.111.9]Jiné pohledavky 410 4012 254 0 0
058 |C.IV. |[Finanéni majetek 4509 5051 16 257 6 539 2 208
059 |C.IV.1]Penize 166 283 344 518 242
060 [C.IV.2[U&ty v bankach 4 343 4768 15913 6 021 1966
061 |C.IV.3|Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0
062 [C.IV.4|Porfizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0
063 |D.l. [Casové rozligeni 1934 1340 1285 1301 653
064 |D.l.1 |Naklady pristich obdobi 1906 1340 1285 1265 649
065 |D.l.2 |Komplexni naklady pfiStich obdobi 0 0
066 |D.1.3 [PFijmy pristich obdobi 28 36 4




Pfiloha ¢. 1 - Rozvaha

067 Pasiva celkem 174 803| 188070 183977| 201873 206693
068 |A Vlastni kapitéal 60 436 40 733 52 626 61 158 60 810
069 |A.l. |Zakladni kapital 90 100 90 100 90 100 90 100 90 100
070 |A.l.1 |Zakladni kapital 90 100 90 100 90 100 90 100 90 100
071 |A.l.2 [Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0
072 |A.l.3 |Zmény zakladniho kapitalu 0 0
073 |[A.ll. |Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
074 [A.Il.1 |Emisni &Zio 0 0
075 |A.ll.2 [Ostatni kapitalové fondy 0 0
076 |A.ll.3 |Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 0 0
077 |A.ll.4 |Ocenovaci rozdily z precenéni pfi pfeménéach 0 0
078 |A.lll. |Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy za zisku 488 1920 1920 4 400 4 826
079 [A.lll.1]Z&konny rezervni fond / Nedélitelny fond 488 1920 1920 4 400 4 826
080 |A.lll.2|Statutarni a ostatni fondy 0 0
081 [A.IV. |Vysledek hospodareni minulych let -44 470 -31394| -51477| -41874| -33768
082 |A.IV.1|Nerozdéleny zisk minulych let 0 0
083 |A.IV.2[Neuhrazend ztrata minulych let -44 470 -31394| -51477| -41874| -33768
084 |A.V. |Vysledek hospodareni béZného Ucetniho obdobi (+/-) 14 318 -19893 12 083 8 532 -348
085 |B Cizi zdroje 114 220] 147191 131112| 140502 145 304
086 |B.l. |Rezervy 2 052 3 496 1897 4022 2922
087 [B.l.1 |Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpisu 0 0
088 |B.l.2 |Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0 0
089 [B.l.3 |Rezerva na dan z pfijmu 0 0
090 |B.l.4 |Ostatni rezervy 2 052 3 496 1897 4022 2922
091 |B.ll. |Dlouhodobé zavazky 28 093 27 572 19 569 3137 0
092 |B.Il.1 |Zavazky z obchodnich vztah( 3393 3137 0
093 |B.II.2 [Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 27 904 27 572 0 0
094 |B.II.3 |Zavazky - podstatny vliv 0 0
095 [B.Il.4 |Zavazky ke spole¢nikim, ¢leniim druzstva a k u€astnikim sdruzeni 14176 0 0
096 |B.II.5 |Dlouhodobé prijaté zalohy 2 000 0 0
097 |B.II.6 [Vydané dluhopisy 0 0
098 |B.II.7 |Dlouhodobé sménky k Uhradé 0 0
099 [B.II.8 |Dohadné ucty pasivni 0 0
100 |B.11.9 [Jiné zavazky 0 0
101 |B.1.10Odlozeny danovy zavazek 189 0 0




Pfiloha ¢. 1 - Rozvaha

102 |B.lll. |Kratkodobé zavazky 57 914 79 800 49 646 34 383 41130
103 |B.lll.1]|Z&vazky z obchodnich vztahl 32 363 31534 22 102 27 865 35 302
104 |B.lll.2|Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0 0
105 |B.lll.3|Zavazky - podstatny vliv 19 877 36 596 0 0
106 |B.lll.4]Z&vazky ke spole¢nikim, €lenim druzstva a k u€astnikim sdruzeni 469 0
107 |B.lll.5|Z&vazky k zaméstnancim 1515 1710 1705 1791 1970
108 |B.lll.6|Z&vazky ze socialniho zabezpecéeni a zdravotniho pojiSténi 739 925 813 999 1059
109 |B.Ill.7|Stat - dafiové zavazky a dotace 185 263 246 977 548
110 |[B.lll.8|Kratkodobé prijaté zalohy 5 056 15214 2214 1973
111 |B.1l.9|Vvydané dluhopisy 0 0
112 |B.lll.1{Dohadné ucty pasivni 337 470 206 5 215
113 |B.lll.1]Jiné zavazky 2898 3246 9 360 63 63
114 |B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomaoci 26 161 36 323 60 000 98 960 101 252
115 |B.IV.1{Bankovni Gvéry dlouhodobé 60 000 60 000 51 428
116 |B.IV.2|Bankovni uvéry kratkodobé 26 161 36 323 38 960 49 824
117 |B.IV.3|Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0
118 |C.l. |Casové rozliseni 147 146 239 213 579
119 |C.I.1 |Vydaje priStich obdobi 147 146 228 213 579
120 |C.1.2 |Vynosy pFiStich obdobi 11 0 0




VYKAZ ZISKU A ZTRAT - MABA Prefa, spol. s . 0.

I. |Trzby za prodej zbozi 01 12 629 1147 529 4062 2 085
A. |Naklady vynaloZené na prodané zboZi 02 12 263 1221 466 3790 536
+ |OBCHODNI MARZE 03 366 -74 63 272 1549
1. [vykony 04 207 306 184 661 178 893 286 235 254 357
1.|Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05 182 647 204 813 166 656 289 251 248 240
2.]Zména stavu zasob vlastni vyroby 06 3399 48 12 237 -4 087 6117
3.|Aktivace 07 21 260 -20 200 0 1071 0
B. |Vykonova spot Feba 08 169 019 147 031 136 519 219 082 198 048
1.|Spotfeba materialu a energie 09 110 179 99 140 103 349 156 039 155 816
2.[Sluzby 10 58 840 47 891 33170 63 043 42 232
+ [PRIDANA HODNOTA 11 38 653 37 556 42 437 67 425 57 858
C. |Osobni néklady 12 40 298 35311 34 311 38 292 41 206
1.|Mzdové naklady 13 29 075 25 508 24 842 27 839 30 044
2.]0dmény ¢lentim organu spol. a druzstva 14 0 0 0
3.|Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 15 9 987 8 828 8 636 9 658 10 406
4.]Socialni naklady 16 1236 975 833 795 756
D. |Dané a poplatky 17 521 463 1 066 406 353
E. |Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 12 901 12 039 14 518 7912 11 085
Ill. [Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 1911 732 15 924 7 932 5489
1.[Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 28 9 026 333 251
2.|Trzby z prodeje materialu 21 704 6 898 7 599 5238
F. [Zustatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 912 86 14 806 6 648 4414
1.|Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 8 736 1 0
2.|Prodany material 24 86 6 070 6 647 4414
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 25
G. |oblasti a komplexnich nakladu pfistich obdobi -4 681 -1 566 -1125 1281 -6 587
IV. |Ostatni provozni vynosy 26 541 407 4 609 696 540
H. |Ostatni provozni naklady 27 3392 2413 4443 5 400 7 169
V. [PFevod provoznich vynos( 28 0 0 0
I. |Pfevod provoz. nékladl 29 0 0 0
* |[PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODA RENI 30 -12 238 -10 051 -5 049 16 114 6 247
VI. |Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 31 0 0 0
J. |Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0
VII. |Vynosy z dl. finan éniho majetku 33 0 0 0 0 0
Vynosy z podilli v ovladanych a fizenych osobéach a v G€etnich 24
1.|jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0
2.|Vynosy z ostatnich dl. CP a podilu 35 0 0 0
3.]Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 36 0 0 0
VIII.|Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0
K. [Néklady z finan¢niho majetku 38 0 0 0
IX. [Vynosy z pfecenéni CP a derivatu 39 0 0 0
L. [Néaklady z precenéni CP derivatd 40 0 0 0
M. |Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 41 -488 922 -1 048 0 0
X. |Vynosové troky 42 18 43 246 117 65
N. |Nékladové uroky 43 3221 4229 4080 4011 4573
XI. |Ostatni finanéni vynosy 44 2 688 996 3392 1289 488
0. |Ostatni finanéni naklady 45 1955 1529 2 890 4811 2 166
XIl. |Pfevod finanénich vynosu 46 0 0 0
P. [Prevod finanénich nakladd 47 0 0 0
* FINANCNI VYSLEDEK HOSPODA RENI 48 -2 958 -5 641 -2 284 -7 416 -6 186
Q. |Dai z pFijma za béZznou Einnost 49 -506 0 0 166 409
1.[splatna 50 0 700 0
2.|odlozena 51 -506 0 -534 409
* |\VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST 52 -14 690 -15 692 -7 333 8 532 -348
XIIl.|Mimoradné vynosy 53 28 464 387 19 416 0 0
R. [Mimoradné naklady 54 432 4 587 0 0 0
S. |Dai z pFijma z mimo fadné éinnosti 55 0 0 0
1.[splatna 56 0 0 0
2.]odloZzena 57 0 0 0
* MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODA RENI 58 28 032 -4 200 19 416 0 0
T. |Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 59 0 0 0
** |\/ysledek hospoda Feni za U €etni obdobi 60 13 342 -19 892 12 083 8 532 -348

Vysledek hospoda feni pred zdan énim 61 12 836 -19 892 12 083 8 698 61




