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SHRNUTI

Tématem diplomové prace bylo z§igt vyznamu a metod mezipodnikového
srovnavani. Cilem prace bylo posoudit moznosti @odye vhodné pro mezipodnikove
srovnavani, jejich aplikace na konkrétni podniknalgza situace daného podniku v ramci
odwetvi.

Analyzovanym podnikem byla DURA Automotive, k.Analyza a srovnani byly
provedeny za roky 2003, 2004 a 2005. DURA Autonmeti: s. je porrné velky podnik,
se sidlem v Blatné, kteryapobi na trhu jiz 13 let. Podklady pro vyed ukazateal byly
pievzaty ze zakladnich vykapodniku. Pro mezipodnikové srovnani byly pouzigkteré
poméroveé ukazatele, bankrotni a bonitni modely, Spaleailyza a ukazatel ekonomické
pifidané hodnoty. Hodnoty pafrovych ukazatel byly porovnany s oditvovymi praméry.
Pro vypaet ekonomickeé fidané hodnoty byl pouzit program Evalent, konk&étmetoda
INFA.

Za sledované obdobi vykazal podnik ve vSech legsk a jeho finaéni situace
byla dobrd. Na zakladvSech pouzitych metod Ize konstatovat, Ze féinasituace v roce
2003 byla velmi dobra, ale nejlepSich vyskedlosahl podnik v roce 2004. V roce 2005
podle vSech pouzitych metod doslo ke zhorSeni &iniasituace ve srovnani sguichozimi

roky i s odétvovymi pramery.

Kli ¢ova slova: mezipodnikové srovnani, finami analyza, ekonomickétidana hodnota,

odwtvovy pramér, finareni vykazy



ABSTRACT

The theme of the graduation thesis was to consieghods, their application and
purpose for intercompany comparison. The aim ofttlesis was to assess options and
methods suitable for intercompany comparison, thgplication to a specific company and
an analysis of the said company within the brarfdhaustry.

The analysis was carried out in the Dura Autometks s. company for 2003, 2004
and 2005. Dura Automotive, k. s. is quite a largenpany, with the registered seat in
Blatna, and has been operating in the market foyel3s already. Data for calculation of
indexes, used as a source, were taken from basmadial statements of the company.
Several ratio indexes, bankruptcy and site modeés,Spider analysis and the economic
value added index were selected to be used for aosgm purposes. Values of indexes
were compared with averages in the branch of imguBbr calculation of the economic
value added index, the Evalent computer progrard, the INFA method in particular,
were used.

In the period under consideration, the company atetmated a profit in all
monitored years and its financial standing was gaad the basis of used methods, it can
be stated that the company financial performanc20@3 was very good; however, the
best financial performance was achieved in 2002006, the financial performance of the
monitored company grew worse when compared to gregeyears as well as to averages

of the industry branch.

Keywords: intercompany comparison, financial analysis, eaugosalue added, average

of industry branch, financial statements
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UvoD

Zalozit podnik je v sotasné dob ponerné jednoduché. Je ktomu zapedti
piedevsim dobry podnikatelsky plan a dostafjekapital. Firmy jsou objektivnim jevem
nasi reality. Vznikaji z @&kavani svych vlastnik Pranim vlastnika je, aby prognbyla
firma co nejvykongjSim strojem na penize. OvSem udrZet takto zaloZmudnik i do
budoucna je problém mnohem sle@f. Kjeho aspSnému ieSeni je zapétbi
prizptisobovat se w)Simu prostedi a pruzé reagovat na zémy. Takto se musi chovat jak
drobni soukromi podnikatelé, tak velké nadnaroduaingky.

Maijitel by mgl mit podnik ,vyjaden véislech®, aby byl schopen posoudit, jak
funguje, a mohl jej optimatntidit. Uspdnost podniku sgdva praé v kvalitnim fizeni
smefujicim k maximalni nie dlouhodobého nagbvani cile.Rizeni je provagho na
zaklad rozhodovani a to v podminkach nejistoty. Kvaliteoveavani zavisi na
informacich, které jsou k dispozici a na jejich agovani. Jednou z nejpodstgsich
informaci je znalost finami situace podniku.Rizenim smifuje podnik dosaZeni
Lfinan¢niho zdravi“, coZz znamena, Ze podnik je schopemnoapt smys| existencef aiz
jde o zhodnoceni vioZzeného kapitélschopnost dostatas svym zavazkn.

Jedinym zfisobem, jak nalézt sp@leého jmenovatele pro vSechdéiymnosti, jez se
v podniku odehravaji, je hodnotové vyfadi. Kazdy podnik musi vést zaznamy o svém
provozu a hospodani. Témi jsou W&etni vykazy. AvSak jen samotn&adaini vykazy
nemohou poskytnout podnikaiet a manazém dostaténé informace o s@asném stavu
podniku. K posouzeni tohoto stavu firmy a k analgieh aktivit pouziva #tSina podnik
piedevsim finatni analyzu. Pro mezipodnikové srovnani ale exisgijgi spektrum
metod, které bude popsano v nasledujicich kaphol&mvnavat rizeme historicky vyvoj
podniku, sodasnou situaci, nebo jeho vyvojové trendy. Metodyn@yy odhalit slaba a
silnd mista a ukazat rezervy, které v hospediapodniku existuji, tim, Ze zjisti rozdily
oproti jinym podnikim. FredevSimdm, které dosahuiji lepSich vyslaédk

V této préci bude takéipdstaven ukazatel EVA. Jedné se o ukazatel, ktgry b
vyvinut v USA z&atkem devadesatych let. Vyuzivani ukazatele EVAp jsogasti
financni analyzy, neni zatim v naSi republiadlip rozSteno. Da se alerpdpokladat, ze

podnikii vyuzivajicich této metody budéilpyvat.



LITERARNI P REHLED

1. Vyznam mezipodnikového srovnani pro podnik

V kazdé firneé pribézné dochazi ke zen¢ vySe a struktury majetku, zdipj
vynogi, nakladi a hospod&kého vysledku. Pro p@byiizeni firmy je teba vSechny tyto
zmeny, jez zachycujedetnictvi, vyhodnotit.

Kazda zndna vyvolavd mnozstvi otazek. Jedna se érmnk lepSimu, zvysi se zisk
¢i majetek firmy nebo zemi se struktura kapitadlu ve prash viastniho kapitalu? Sta
vyhodnotit absolutni hodnoty pramnych? A které relace jsou néjdzitéjSi — mezi
proménnymi navzajem, jednotlivych pramnych vcéase nebo v prostoru? Jak spolu
jednotlivé promdnné souviseji, jak se oviwji?

Manazer pdtbuje nastroj, pomoci kterého by mohietni informace rychle,
spravie a transparentn vyhodnotit a na zakl&d toho gijmout rozhodnuti

(NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).

Mezipodnikové srovnani je obvykle charakterizovgmmmem benchmarking, coz
znamena ve volnemigkladu ,pongiovani“ nebo ,porovnavani. Benchmarking poskytuje
moZznost srovnani vstipa vystup aktivit daného subjektu s jinym subjektem. Infooma
zjisttné na zaklagl benchmarkingu by #hy byt pIn¢ vyuZity, protoZze benchmarking
se vdisledku niize odrazit nap vlepSim rozhodovani, ve zvySené spokojenosti
zakazniki, v usporach nakladnebo ve stanoveni n&mjSich cili atd. (DYTRT, 2006).

Srovnavat mZzeme historicky vyvoj podniku, séasnou situaci, nebo jeho
vyvojové trendy. Metody by #hy odhalit slaba a silna mista a ukazat rezerverekt
v hospodgeni podniku existuji, tim, Ze zjisti rozdily oprgitnym podnikim, predevsim
tém, které dosahuji lepSich vyslédkDalezitou informaci pro podnik je jeho iz&eni
do ukité urowviové skupiny nebo jeho padi v souboru analyzovanych podhilSrovnavat
muzeme podnik s @mérem v odétvi nebo ve vyrobnim oboru, s konkuéeim

podnikem (s konkureémimi podniky), nebo se srovnatelnym nejlepSim ploeimi.
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1. 1. R‘edpoklady mezipodnikového srovnavani

Predpokladem objektivniho srovnani je srovnatelnostdngki. Formalni
srovnatelnost je &Sinou zabezp®na jednotnymi statistickymi aétnimi vykazy, ¥cné
srovnatelnosti musimemovat velkou pozornost (SYNEK, 2004).

Kritéria srovnatelnosti:

1) Srovnatelnost ekonomickych subjiekt

= Oborova srovnatelnost — stejné suroviny, obdobnitpeary, stejné zasoby,
technologie, srovnatelny okruh zakaznik

» Geografické hledisko, které oviiuje cenu dopravy surovin a energii, pracovni sily

= Politické hledisko, které vyt¥anesrovnatelné ekonomické priesti

= Historické hledisko, které omezuje srovnatelnoshly se rozvijejicich technologii
vyroby, inform&nich a komuniké&nich proces, bankovnictvi, marketingu,
reklamy

» Ekologické hledisko — srovnavat lze pouze ekonomiglsledky dosazené za
obdobné pé&e o Zivotni prosedi

= Legislativni hledisko — ovlitwje daové, celni, ¥rové a dalSi podminky v zemi
ekonomického subjektu, a tim i dosazené vysledBDISACEK, 2001).

2) Podobnost firem
O podobnosti firem sefiiS nehovdi. MIcky prepokladame b praci s ukazateli
podobnost typuifimé ungry, i kdyZ o ni Ize pochybovat.

3) Nehomogenita firem

Ani u skupiny podnilt vyhovujicich podminkam srovnatelnosti neni Zana plna
shoda vSech ekonomickych parametPodrobgjsi analyza mze ukazat, Ze srovnatelné
podniky se dalgleni na shluky firem, které maji navzajem blizkédmaty parametr.
Homogenitu mohou naruSovat jednotlivée vybgpci firmy, casto vSak jde o odliSnost
celych shluk (SEDLACEK, 2001).

Podle rozsahuipdnttu srovnavani rozeznavame:
= Srovnani dili (parcialni), které je zathené na vybranou oblast hospteta (najp.
rentabilitu vlastniho kapitalu, na produktivitu pea hospodarnost, Uravezasob,

vyuziti vyrobni kapacity, na vyrobky, na inava schopnost podniku).

11



»= Srovnéni komplexni, které je z&mno na podnik jako celek, na vysledky jeho

hospodéeni a pedevSim na jeho fingni situaci.

Je teba si uedomit, Ze rada cinitela, pasobicich na podnik, je podnikem
neovlivnitelna (ceny surovin, energi@sto i ceny vlastnich vyrolbik je plrg v rukou jeho
managementu. A prévna tyto cinitele by se vedeni podniku &o zan®tit a jejich

ovlivnénim zvysit vykonnost vlastniho podniku.

Srovnavat mzeme vzdy jen &co, co je Bjakym zpisobem ndfitelné. A to jsou
ukazatele. Na rozsahuqun®tu srovnavani zavisi i vy ukazatel, kterym @i analyze
muzeme bd’ dat stejnou vahu (to je nejjednodussi), nelmnou vahu (ta je d&tSinou
znané subjektivni). Mli bychom davat pozor na multikolinearitu (prénmé zadavané
do modelu jsou vzajemdnzavislé) a autokorelaci ukazate(promenné jsou zavislé
¢asow)(SYNEK, 2004).

2. Zpusoby a metody srovnani v prostoru

2. 1. Metody srovnani v prostoru

Podle rozsahu ukazatekterymi podniky hodnotime, iiieme rozliSit hodnoceni
» Jednorozrérné - hodnotime podle jednoho ukazatele,
» Viceroznérné — kdy podniky hodnotime podle vice ukazZa(elag. pyramidovou
soustavou ukazatel (SYNEK, 2004).

2. 1. 1. Metody jednoroznérné

Hodnoceni jednorozénné je pondrné jednoduché. Statisticky soubor tvgkupina
prvki, které maji skteré vlastnosti spot@é. Vlastnosti prvik souboru charakterizujeme
statistickymi znaky, ty mohou byt kvantitativni yjadiujeme jeciselrg, nebo kvalitativni
— vyjadujeme slovl. Paet prviki v souboru oznaljeme jako rozsah souboru. Velké
soubory tidime do skupin. Kazdy soubor musi byt vymezéen¥ (co je jeho prvkem),
prostoro¥ (prostor, ve kterém se prvky budou gigat) acasow (stanoveni rozhodujiciho

okamziku nebo rozhodujici dobycuyici pro zahrnuti do souboru) (SYNEK, 2001).

12



Strwenou charakteristiku podavaji zakladni statistickérakteristiky souboru. Jsou

vix /s

pramér, dale se pouziva chronologicky upmér, geometricky pimér a meér jiz

harmonicky piimer.

Aritmeticky pramér: X =

S|

n
2%
i=1

kde % jsou hodnoty prvi souboru,
n je paet prvki
Krom¢ toho se pouzivd medidn ktery je dan hodnotou prdstiniho prvku
souboru uspi@daného podle velikosti, nebo modkistj. negasgjsi hodnota souboru.
Nejjednodussi mirou variace je v&narozpti, které je rozdilem mezi maximalni
a minimalni hodnotou v souboru: R ma%- Xmin
Nejbsznsj$i charakteristikou variace je rozptyl’(sa smgrodatna odchylka (s).

Rozptyl vyp@teme jako pkmér ¢tveral odchylek hodnot od aritmetickéhoapméru.
Z(Xi - X)2
i=1

Smeérodatna odchylka je druhou odmocninou rozptylu: \%g

s’=

S|

V praxi se BZn¢ pouzivd jedt variani koeficient V, ktery udava, Ze soubor
s varignim koeficientem $Sim nez 50 % je nesourody a pouZziti aritmetickgtionéru je
stZi opraviiné (SYNEK, 2001).

V(%) = 21100
X

2. 1. 2. Metody vicerozrdrné

Hodnoceni vicerozémné je takové, kdy u souborwkolika podniki hodnotime
n¢kolik charakteristik. Je tomu tak proto, Ze velmasto nevyst&Eme s jednou
charakteristikou objektu, By by Slo o0 syntetizujici velinu. HFechodem
od jednorozrarného k vicerozrrnému ngieni vznikafada obtizi, pedevSim s vyrem
charakteristik, s gfenim charakteristik, se slozitosti vypd a nutnosti pouziti pidtace
(SYNEK, 2001).

Prvnim krokem p vicekriterialnim hodnoceni je vyb objekii, které budeme
hodnotit a vylr hodnoticich ukazatil Vstupni Udaje pro toto hodnoceniradime
do tabulky, kde sloupce obvyklgqustavuji hodnotici znaky (ukazateligdky jednotlivé
objekty (podniky). Uspiadani zavisi na gtu objekti a pa&tu znaki — je-li vice ukazatél

13



muze tomu byt obraceén Existuje gkolik metod, které se osucily v podnikové praxi
(SYNEK, 2004).

2. 1. 2. 1. Matematicko — statistické metody
Vychozim bodem vSech diagnostickych madge matice objekt a jejich
ukazatel. Jeji konstrukce je nasleduijici:
1. vybér vhodnych ukazatélcharakterizujiciciginnost firmy,
2. vybér firem za&azenych do analyzovaného souboriéi dodrzeni podminek
srovnatelnosti,
3. stanoveni vah ukazateVyjadiujicich dileZitost gisluSného ukazatele,
4. urceni charakteru vSech ukazatel
» je-li zadouci, aby ukazatel rostkifadime mu charakteristiku + 1
= je-li Zadouci, aby ukazatel klesafjiiadime mu charakteristiku — 1,
5. sestaveni vychozi matice (SEDCEK, 2001).

Pri sestaveni modelu se pak aplikuji metody:

Metoda sottu paadi

Je ze vSech metod nejjednodussi. Stanovimi@adpopodnik v jednotlivych
ukazatelich a hodnoty padi séteme, nejlepsSi je podnik, ktery ziskal nejvySSi riig
¢isla. Metoda je jednoducha, velmi rychlacasto plg& post&uje k vytvdeni obrazu
0 postaveni jednotlivych podnik Jeji nevyhodou je to, Zze ndgizi k absolutnim
rozdilim hodnot ukazatélmezi podniky (SYNEK, 2004).

Metoda podilu
Pouziva stdni hodnotu jednotlivych ukazaiekterou se pa#li hodnota kazdého

ukazatele v modelu. Podle toho, je-li poZzadow#st nebo pokles, se ukazatel pronasobi
koeficientem +1 nebo -1 a ¥ipact diferencovanych vah i vdhou ukazatelgedmosti této
metody je, Ze na rozdil od metody stwpdadi bere v Uvahu i odchylky hodnot ukazatel
od ptiméru. Nejvy3si hodnota ukazatele znamena nejlepBUfISEDLACEK, 2001).

Bodovaci metoda

Je v praxi velmi obliben&a pro svou p&nmou jednoduchost. Jeji nevyhodou je to,

Ze vysledky jsou ovlivény extrémni pdateini a konénou hodnotou (SYNEK, 2004).

14



Tato metoda se vyskytuje ¥kolika variantach. ZjednoduSena variantacépd v tom, ze
u kazdého ukazatele najdeme objektghaz gisluSny ukazatel dosahuje maximalni (je-li
Zadouci #st tohoto ukazatele), nebo minimalni (je-li Zzadopokles) hodnoty. Tento

objekt ohodnotime 100 body. Ostatni objekty obdést bod, kterou zjistime ze vztahu:

kde x; je hodnota i-tého ukazatele u j-teho objektu,
i=1,2, ... , p je p&et sledovanych ukazatel
ji=1,2, ... , N je p&et objekt.
Za zakladni bodovaci metodu je povazovana ta,akigidéluje body tak,
Ze nejlepSimu objektu v daném ukazateéiiguli 100 bod, nejhorSimu 0. Ostatni hodnoty

se uti linearni interpolaci. Pro ukazatele, které jeatéd maximalizovat, plati:

m — mj _mmax
rni max rni min
Pro ukazatele, které chceme minimalizovat, plati:
m — n.\max - rnij
rni max rni min

Body pro kazdy objekt za vSechny ukazatel&tesae. Péadi objektu stanovime
podle sottu dosazenych bdgl ktery je hodnoticim kritériem.iPrizném pdétu ukazatel
jednotlivych objekii vypaiteme péimérnou bodovou hodnotu. Pet bodi tika, kolik
procent z maximalniho gt bodi objekt ziskal. Lze srovnavat objekty i mezi sebou
(podilem jejich bodl). Bodovaci metoda umtidje souhrnd hodnotit objekty souborem
ukazatel vyjadrenych v fiznych ngticich jednotkach. Je mozné jednotlivym ukazatel
prifadit iznou vahu (SYNEK, 2001).

Metoda normované prainné

Je metodou sloZSi, je vSak rychle aplikovatelna i pomoci kapesrihlkulatoru,
ktery ma statistickou funkci ,sénodatnd odchylka“. Je z dosud uvedenych metod
nejpresrEjSi, nebd odstrauje nedostatky idvejSich metod. Pouziva se i v mezinarodnim
srovnavani ekonomik jednotlivych sifiSYNEK, 2004).

Tato metoda transformujetyodni hodnoty ukazatélna normovany tvar. iP

Xij =X

maximalizaci ukazatele: &

X

15



Pfi minimalizaci: $ =

kde X, je aritmeticky pimér i-tého ukazatele,

Sj je snerodatna odchylka i-tého ukazatele, vyznam ostatsyomboti je stejny jako tive.

Postup je nasledujici: nejprve u kazdého ukazatgtecteme aritmeticky pmer
a smérodatnou odchylku. Normovanou prémmou, tj teoretickou hodnotu sfithme tak,
Ze od fivodni hodnoty od#eme aritmeticky pmeér a rozdil vydlime sn@rodatnou
odchylkou. Ta se vypite nasledow

Pro kazdy objekt steme normované hodnoty, vipadt rizného potu ukazatel
vypoacteme ptimérnou hodnotu. Padi objekl stanovime podle velikosti sétu (prameéru)
normovanych hodnot. Hodnotici kritérium se nepolpgbmezi 0 a 100, jeho isdni
hodnota je 0 a nejlepSim objektem je ten, kteryabeejvyssi kladnou hodnotu (SYNEK,
2001).

Metoda vzdéalenosti od fiktivniho bodu

Tato metoda je slo&8i, ale poskytuje nam zajimavou informaci, a tdabik
procent podnik zaostava za fiktivnim podnikem (Pdr&iktivnim objektem rozumime
objekt, ktery u vSech ukazateldosahuje nejlepSich (maximalnich nebo minimalnich)
hodnot ukazatél zjiSttnych v daném souboru objéktVSechny ukazatele se vyjad

v normovaném tvaru a vypmu se pimémé vzdalenosti ¢y jednotlivych objeki

Do . x 1 ¢ 2
od fiktivniho objektu: do = BDZ(UH —uio)

j=1

X.
0~ % , Xio = Ximax N€DO Xmin,

kde Yy =

p je pa&et mefenych ukazatél

NejlepsSi objekt je ten, ktery je nejmérmzdalen od fiktivniho objektu, nejhorsi
je ten, ktery je nejvice vzdalen. Vyqm je narongjsi, avSak vyhodou této metody je to,
Ze lze objekty srovnavat rozdilem i podilem, vykiede mohou liSit od fgdchozich
metod, nebt tato metoda pracuje évercovymi odchylkami a je tudiz jinak citliva na
odchylky (SYNEK, 2001).
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Metody s vdzenymi ukazateli

U vSech metod iZeme pouzit vah jednotlivych ukazatekterymi zdiraziujeme
jejich vétSi nebo mensi vyznam. Misto prostéhdnmiru pak pgéitame vazeny aritmeticky
pramér. Problémem je stanoveni vah, které je¢mdasubjektivni. Pro stanoveni vah lze
pouzit i tzv. parové srovnavani. Vcelku viak vaid@zatel ma maly vyznam (SYNEK,
2001).

Faktorova analyza

Faktorovou analyzu tiieme také Zadit mezi metody vicekriteridlniho hodnoceni.
Na rozdil od nich v8ak gty pivodnich prominnych spiSe zhtigje: pozorované veliny
(korelace) povazuje za projev ¢iié nepozorované veliny — faktoru, ktery stoji
za pozorovanymi proémnymi a neni proto fimo pistupny. Je to hypoteticka,
matematicka vetina v tom smyslu, Zze se korelace daji z ni odvdglitubor faktak pak
co nejjednoduSeji popisuje a vyduje pozorované valiny. Vychazi se z koretai
matice, se kterou se provgid rizné matematické operace (rotace faktoodhad
faktorovych skore), veSkeré vygyg se provadi na PC. Na rozdil od vicenasobné regresni
analyzy, kter& odhaduje zavisle promou na zaklatl vice nezavislych proémnych,
faktorova analyza duje nové prominné. Na rozdil od diskrimigai analyzy, ktera
zarazuje udity objekt do skupin, které jsougdem zname, faktorova analyza tyto skupiny
vytvéi (SYNEK, 2004).

2. 1. 2. 2. Komparativré — analytické metody
Pro tyto metody je typické pouzivani hl&vrverbalnich ukazatél (nag.
kvalifika¢ni struktura pracovnik kvalita vyrobki, servis, apod.). DosaZzena urdve

se vyjaduje zpravidla slové& slaba-piimérna-dobra-vyborna atd.

Mezi komparativa-analytické metody p&tzejména:
SWOT analyza

Tato metoda je zaloZzena na identifikaci silnycHadych stranek sledované firmy

s nejvyznamSimi konkurenty a jejichiflezitosti a ohroZzenimi.Firma je klasifikovana:
= jako bezproblémové, dosahne-li iiérez 25 bod,
= pocet bodi nad 25 signalizuje moznost bankrotu ul@hu 5 let (tato doba

se zkracuje s rostoucim ¢giem bodh),
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= 0 Spatné Urovni managementu hifwee @ poctu vice nez 10 badv sektoru
nedostatky,

= vice nez 15 bad v sektoru chyby (a s¢asré 10 bod: v sektoru nedostatky)
predstavujeizeni firmy kompetentnim managementeinyscitém riziku, kterého
si je management praglodobré védom (SEDLACEK, 2001).

Metoda kritickych faktoi UsgSnosti

Jde o analyzu faktdr které povazujeme z hlediska hodnoceni postaviemiy f
na trhu za rozhodujici. U této metody se sestawmje tabulka kritickych faktar
aspEsSnosti, ktera slouzi k:

- vlastnimu hodnoceni firmy — tzv. strategicky @rofmy
- komparaci kritickych faktar asgsnosti sledované firmy s rozhodujicimi konkurenty

v odwtvi.

Metoda analyzy portfolia dvou dimenzi

Dv¢ dimenze pedstavuji atraktivnost trhu a konkutemn zpisobilost firmy. Pro
kaZzdou dimenzi zjistime vysledné bodové hodnocgnsduiet bodi, pripadré nasobeny
vahami jednotlivych kritérii), které nanaSime dmjdezmsrného grafu (matice). Z polohy
prasetiku v grafu (matici) pak zji&ijeme pozici firmy na trhu.

Mezi zakladni vyhody komparati¥ranalytickych metod pé#t piehlednost
a nazornost vystupanalyzy, jakoz i moznost kombinovani kvalitatiumiz kvantitativnich
ukazatel. Jejich nej¥tSi nevyhoda je v subjektivni zatizenosti, kterad@germinovana
prislusnou odbornosti expértresp. klieni uskut&nujicich hodnoceni (SEDLAEK,
2001).

2. 1. 2. 3. Pyramidova analyza

Umoziuje posoudit, jak podnik ve srovnani s jinym po@mnikplni swj zakladni cil
(obvykle vyjadeny v ukazateli ROE) a co jsotigny rozdilu hodnot v tomto vrcholovém
ukazateli. KIEovou otazkou je stanoveni srovnavaci zakladny. Tozenbyt:
a) piimérné hospodéci podnik (jeho vrcholovy ukazatel dosahujeimérné hodnoty
v souboru),
b) nejlépe hospodii, Sptkovy podnik v analyzovaném souboru; za ten budeme

povazovat podnik, ktery dosahuje nejvyssi hodnothelového ukazatele (ROE).

18



Na rozdil od zkoumaniasovych zrén ukazatel pri tradiéni aplikaci pyramidové
analyzy, zkoumameipmezipodnikovém srovnavani diference vSech ukakaid tychz
ukazatelh praimérného nebo Spkového podniku. ZkuSenosti ukazuji, Ze vhgdn
je pouzit hodnot Spkového podniku. Pak totiz analyza ukazuje, o katikocent
analyzovany podnik ,zaostava“ za &mwvym podnikem a jak se tom podileji dil
ukazatele.

Je nutné zitaznit, Zze cilem pyramidové analyzy pouzité v medipkovém
srovnani neni jen stanovit miru diferenci¢itih ukazatél na celkovém syntetickém
ukazateli, nybrz naléztifginy mezipodnikovych rozdil v efektivnosti hospodani, resp.
v plnéni zakladniho cile podnikani (SYNEK, 2004).

2. 1. 2. 4. Fidéni podniki do skupin

Predstavuje dalSi Ulohu v mezipodnikovém srovnav&kupinu tvdgi podniky
vzajemré si podobné z hlediska hodnoticich ukaZat@bvykle se vyuziva vysledk
vicekriterialniho hodnoceni, kdy se vyslednéaad pouzije jako hodnotici kritérium st&jn
jako g jednoroznérném hodnoceni). Abychom mohli podniky rédit do tid, musime
stanovit mezertd. Nékdy jsou redukeny, ale nizeme si je stanovit i sami.

NejjednodusSim ro#tlénim souboru objekt je vytvaeni dvou skupin objekt
a to nadpkmeérnych (lezicich nad aritmetickymipnérem) a podpimérnych (lezicich pod
aritmetickych piimérem souboru). Pomoci kvadilmizeme roztdit objekty do étyr
skupin: dolni kvartil od&uje ¢tvrtinu prvki s nejniz§imi hodnotami znaku, priestni
kvartil je median, horni kvartil odtlje ¢tvrtinu znaki s nejvysSimi hodnotami znaku.
Podle snirodatné odchylky izeme soubor roztlt do 3 nebo 5 skupin. Mezemi je s@&t
(rozdil) aritmetického gimeru a snérodatné odchylky nebo séet aritmetického gmeru,
smeérodatné odchylky a jeji poloviny.iPvice podnicich (minimakh 15) je vhodsjsi
téidéni do 5 skupin: pmérné podniky, nadg@imérné, vynikajici, podpgmérné
a zaostavajici podniky (SYNEK, 2004).

2. 1. 2. 5. Shlukova analyza

Aplikaci metody shlukové analyzytbeme soubor objektroztidit do rekolika
skupin tak, aby objekty uviditshluku si byly podobné co nejvice a s objekty tatméch
shluki si byly podobné co nejmén Podobnost hodnotime z hlediska vice vlastnosti
objekti. Vlastnosti jsou charakterizovany prémmymi, které jsou obvykle vyjddny

piepaitem jejich hodnot na normované miry. Jakérmé vzdalenosti se pouzivaji:
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P
= Hemmingova vzdalenost i, Xy = > (X, =% ;) ,
-1

p
= euklidovska vzdalenostd;, x;) = Z(xij —xi‘j)2 ,

-1

= (CebeSevova vzdalenost(;, x) = max(xij - X j) (SYNEK, 2001).
J

2. 1. 2. 6. Bonitni a bankrotni modely

Mezi bonitnimi a bankrotnimi modely neexistujerjedn&né vymezena hranice.
Oba typy maji mnoho spdieého, zejména schopnostifpdit firm¢ jeden vysledny
hodnotici koeficient. Rozdily jsou «eélu, ke kterému byly vytieny a v datech, z nichz
vychazi.

Jde o diagnostické modely, které odpovidaji nazkatdzda jde o dobrou nebo
Spatnou firmu. Maji schopnost ohodnotit firmu jedrikoeficientem na zaklgdicelového
vybéru ukazatal, které nejvystiz§i prispivaji kjeji klasifikaci. Pro &né ftizeni
se pouziva zpravidla SirSi Wb ukazatel s vysSi frekvenci zpracovani, pro rozbor
kritického vyvoje ikterého z vrcholovych ukazatebude naopak Zadouci jeho det&jsin
rozklad (SEDLACEK, 2001).

Bonitni modely si kladou za cil klasifikovat polyipodle stup# financniho zdravi
v celém spektru od velmi ngdého az po velmi chabé (GRUNWALD, 2001). Jsou
zaloZzeny pevazre na teoretickych poznatcich. Umngi posoudit pozici firmy
v komparaci s#&Sim souborem porovnavanych podnikatelskych suibjektesp.

s oborovymi vysledky. Jsou zavislé na mnozstviadagsledcich v daném oboru, segmentu
trhu ¢i v databazi porovnavanych firem. Pro koncentraodelu je teba stanovit rozsah
a obsah ukazatel vybérovy soubor porovnavanych firem a zvolitigguSnou analytiku
modelu (SEDLAEK, 2001).

Bankrotni modely maji poskytovat svym uzivatel wasné varovani ipd
pravdpodobnym Upadkem. V¢b zarazenych porrovych ukazatél a jejich vaha ve
vzorci se stanovi statistickym srovnanim vyvoje pamych ukazatél, zjiS€tného
v podnicich, které se v uplynulych letech ocitlkonkurzu s vyvojem v podnicich, které
nepostihl nebo neohrozil bankrot (GRUNWALD, 2001)ycWazi z pedpokladu, Ze ve
firm¢ dochazi jiz skolik lez pred apadkem k jistym anomaliim ve kterych jsou obagz

symptomy budoucich problémkteré jsou charakteristické pgapro ohrozené firmy. Tyto
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symptomy maji zpravidla podobu rozdilné urgvivariability a dynamiky vyvoje ve
vybranych finaginich ukazatelich odrazZejicich fina-ekonomicky stav sledované firmy.

K diagndéze i predikci finami situace firem se pouziva v sasnosti znéné
mnozstvi vylrovych soustav ukazatel Mnoho €chto &elow vytvorenych soustav
ukazateh predstavuje aplikaci zahramich model, jejichZz transformace na podminky
ceské ekonomiky narazi na vazné problémy, zejména na

= absenci dostate¢ dlouhécasovérady sledovanych finanich ukazatéi
= problematiku validity dat
» dynamicky se rnici socialg-ekonomické progedi

Prejimané modely vznikaly a byly verifikovany prociié stadium spoleensko-
ekonomickeho vyvoje trénvysgilych zemi, pro uiité konkrétni typy podnik, pro danou
etapu jejich rozvoje a jejichisobeni v trznim prosdi. Je nesporné, ze zadny model neni
schopen vystihnout specifika jednotlivych firem ejigh podminek, jakoZ i odliSnosti
v (iCetnich postupech mezi jednotlivymi z&m (a to i ges veSkeré snahy o jejich
harmonizaci) (SEDLAEK, 2001).

Rychly test
Rychly test navrhl v roce 1990 P. Kralicek. Poslgtrychlou moznost s paimé

velmi dobrou vypovidaci schopnosti oklasifikovahalgaovanou firmu. B jeho konstrukci
bylo pouzito ukazatél které nesr§i podléhat ruSivym vilum a navic musi
vycerpavajicim zpsobem reprezentovat cely inforémd potencial rozvahy a vysledovky.
Z tohoto divodu byl z kazdé ze 4 zakladnich oblasti analynjervjeden ukazatel tak, aby
byla zabezp&ena vyvazena analyza jak firkam stability, tak i vynosové situace firmy.
Rychly test pracuje s nasledujicimi ukazateli:
= Kkvota vlastniho kapitélu = vlastni kapitél/celkaldiva
= doba splaceni dluhu z CF = (kratkodobé a dlouhodpééazky + finatni
majetek)/bilakini cash flow
= cash flow v % trzeb = cash flow/trzby
= rentabilita celkového kapitdlu (ROA) = (HV po zdan + Uroky*(1 — daova
sazba))/ celkova aktiva

Bonita se stanovi tak, Ze kazdy ukazatel se pddsazeneho vysledku nejprve

oklasifikuje podle tabulky (Tabulka. 1 v giloze) a vysledna znamka se pakiuako
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jednoduchy aritmeticky gmeér zndmek ziskanych za jednotlivé ukazatele. Dojageuse
vypaocitat i primérnou znamku zvI&Spro finareni stabilitu a zvl&S pro vynosovou situaci.
Vyhodou tohoto testu je jeho jednoduchost a rya¢H®EDLACEK, 2001).

Index bonity
Index bonity je zaloZen na multivatid diskrimina&ni analyze podle zjednodusené

metody. Pouziva se hlayn némecky mluvicich zemich. Pracuje se Sesti ukazateli:
X1  cash flow/cizi zdroje

X2 celkova aktiva/cizi zdroje

X3  zisk p‘ed zdasnim/celkova aktiva

X4  zisk ped zdasnim/celkové vynosy

X5  zasoby/celkové vykony

X6  celkové vykony/celkova aktiva
IB=1,5*X1+0,09*X2+10*X3+5*X4+0,3X5+0,1*X6

Vyhodnoceni vysledk indexu bonity — Tabulk&. 2 v giloze. Cim wtSi hodnotu
IB dostaneme, tim je fin&ng-ekonomicka situace hodnocené firmy lepsi (SEDEK,

2001).

Altmanova formule bankrotu (Z-skére)

Z-skore vyjaduje finartni situace firmy a je ditym dophujicim faktorem f
financni analyze firmy. Model vychazi z diskrimitvd analyzy uskut@éné koncem 60.
a v 80. letech u &kolika desitek zbankrotovanych a nezbankrotovarfyrem. Profesor
Altman stanovil diskriminéni funkci vedouci k vyp&tu z-skore diferencovanpro firmy
s akciemi véejn¢ obchodovatelnymi na burze a zvlgdro pedvidani vyvoje ostatnich
firem. Rizné stanovil i hranice pasem pro predikci fidatho vyvoje firmy. Pouziva g
ukazatel:

A pracovni kapital/celkova aktiva
zisk po zda#ni/celkova aktiva
zisk fred zdagnim a uroky/celkova aktiva

trzni hodnota vlastniho kapitalu/celkové dluhy

m O O @

celkové vynosy/celkova aktiva
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Pro ve'ejne obchodovatelné akcie:
Z=12*A+14*B+33*C+06*D+1*E

Ostatni podniky:
(ukazatel D = zakladni kapitél/celkove dluhy)
Z=0,717*A+0,847*B + 3,107 *C + 0,42 * D998 * E

Vyhodnoceni vysledkZ-skore — Tabulky. 3 a 4 v piloze.

Indexy IN
Index IN95 je vysledkem analyzy 24 empiricko-intdukich ukazatelovych

systéni, které vznikly na zaklad modefi, ratingu a praktické zkuSenostii panalyze
finanéniho zdravi podnik Obsahuje standardni pérové ukazatele z oblasti aktivity,
vynosnost, zadluZenosti a likvidity. PouzZiva Sestgrovych ukazatei:

celkova aktiva/cizi kapital

EBIT/nakladové aroky

EBIT/celkova aktiva

celkové vynosy/celkova aktiva

okeZna aktiva/kratkodobé zavazky

mm o O ® >

zavazky po ltte splatnosti/celkové vynosy

INSS=V1*A+V2*B+V3*C+V4*D+V5*E-V6*F

Hodnoty vah jsou vypené pro jednotlivé obory ekonomickénnosti OKE®
(SEDLACEK, 2001).

Index IN99 pedstavuje zjednoduSeny vyjmd, pomoci kterého zjiijeme, zda
podnik vytv&i ekonomickou fidanou hodnotu aniz bychom ji muselig@at. Vychazi
ztoho, Ze existuje korelace mezi tvorbou hodnotyvybranymi kvantitativnimi
promennymi, které byly ufeny pomoci diskriminani analyzy, na zakladudaji z 1698
pramyslovych podnik. Pracuje sémito ukazateli:

A celkova aktiva/cizi kapital
B EBIT/celkova aktiva

C celkové vynosy/celkova aktiva
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D oheZné aktiva/kratkodoby cizi kapitél

IN99 =-0,017*A+4573*B+0,451*C + 0,0¥D

Vyhodnoceni Index IN — Tabulky¢. 5 a 6 v piloze.

2. 2. DalSi zisoby srovnani v prostoru

2. 2. 1. Finaréni analyza

Mezipodnikové srovnani je jednim ze dvouigphi srovnavani vyslednych hodnot
ukazatel financni analyzy. Srovnavani s jinymi podniky slouzi kiepBovani Grové
podniku. ®mi jinymi podniky jsou obvykle podniky stejnéhoipmysloveého oditvi nebo
vyrobniho oboru, podniky vyré&fci stejny druh vyrobk nebo poskytujici stejné sluzby
nebo konkuretni podniky ¢asto podniky zahraémi) (SYNEK, 2003).

Finartni analyzu lIze chapat jako soubdinosti, jejichz cilem je zjistit
a vyhodnotit komplex finanéni situaci podniku (KISLINGEROVA, 2004). Uspokojiva
finanéni situace podniku s&asto ozn&uje pojmem finadni zdravi“ podniku. Za finam¢
zdravy podnik je mozné povaZovat takovy podnikykie v danou chvili i perspekti¢n
schopen napbvat smysl své existence. V podminkach trzni ekokpnto znamena,
Ze je schopen dosahovat trvale takové miry zhodrnostozZeného kapitalu, ktera
je poZzadovana investory vzhledem k vysi rizikaglgym je gislusny druh podnikani
spojen (VALACH, 1999). Tuto finami analyzu coby sa@ast fizeni podniku provadi
financni manazg a casto celé vrcholové vedeni podniku. Lze ji nazwérni analyzou
(SYNEK, 2003).

2. 2. 1. 1. Vstupy finagni analyzy

Z&kladnim zdrojem informaci pro finém analyzu je &etni zaerka, kterou tvei
rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flowiélgha. VCeské republice upravuje tuto oblast
piedevsim zakort. 563/1991 Sb. o dtnictvi, ve z&ni pozdjSich gedpig, a dale od
1. 1. 2003 soubor opgani, kterymi se stanovi@tni osnova a postupytdvani.

Ve finartni analyze se lze setkat twnymi formami zisku. Klovym pro
konstrukci je pedevsim Gel, pro ktery je analyza zpracovana.

= (Cisty zisk k rozdéleni akciondtam vlastnicim kmenové akcie- je zisk, ktery jiz

byl zdargn, byl z tho doplrén zédkonny rezervni fond &ipadré byly vyplaceny
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dividendy akcionim vlastnicim prioritni akcie. Tento zisktte byt vyplacen
formou dividend nebo reinvestovanézplo podniku.

Cisty zisk (hospod#sky vysledek za detni obdobi, EAT) — je zisk po zdan,
ktery je uten k rozdleni mezi akcioné, drzitele vSech akcii a podnik.

Cisty zisk plus Groky po zdaréni (EAT + néakladové aroky) — tento zisk
zohleduje skuténost, Ze nakladové Uroky tkiotzv. daiovy Stit, tj. Ze jejich
zahrnuti do néklad snizuje podniku d#ovy zaklad. Vyjaduje celkovy dosazeny
efekt podnikatelskéinnosti bez ohledu na to komu nélezi.

Zisk pred zdargénim (EBT) = EAT zvySeny o daz prijmu za mimd@adnoucinnost
a da z prijmu za BZnoucinnost.

Zisk pred zdarénim a uroky (EBIT) — neti efekt podnikatelskéinnosti, kterého
je podnik schopen dosahnoutigemz se v tomto ffipact abstrahuje od Zsobu
financovani a od zd&ni.

Zisk pred zdarénim, uroky a odpisy (EBITDA) = EBIT zvySeny o odpisy

Hrubé rozpéti — forma zisku fevzata a anglosaské vysledovky, v podminkéeh
mu odpovid&adek 3 vykazu zidka ztrat.

Pridana hodnota— predstavuje rozdil vyroby a vyrobni spefy.

Prispévek na uhradu — vypaite se snizenim vyndso variabilni naklady,
piedstavuje fispévek na uhradu fixnich naklada zisku.

Cisty provozni zisk po zdarni (NOPAT) — provozni zisk vygenerovany
v souvislosti s hlavni provoziiinnosti podniku, jde o velinu, kterd charakterizuje
efekt dosazeny z daného portfolia aktiv.

Ekonomicky zisk — jeho rozdil oproti &tnimu zisku sp@iva v tom,
Ze ekonomicky zisk je rozdilem mezi vynosy a ekoikgmi naklady, tj. naklady,
které krom¢ Ucetnich naklad zahrnuji i tzv. oportunitni naklady
(KISLINGEROVA, 2004)

2. 2. 1. 2. Zakladni metody finafini analyzy

Pro finakni analyzu se pouZzivaji #vzakladni rozborové techniky, a to tzv.

procentni rozbor a pofrova analyza. Vychodiskem obou technik jsou absoblukazatele

a to jak stavove, tak tokové veéiey tvorici obsah tetnich vyka# popsanych vySe.

U stavovych veliin se doportuje je ,zdynamizovat" vyp&tem pamérné hodnoty, ktera

lépe charakterizuje jejich &ai (mesicni) vysi.
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Technika procentniho rozboru €A v rozboru absolutnich vstupnich dat,
vypacitavd procentni podil jednotlivych poloZzek rozvama aktivech a polozek
vysledovky na vynosech (trzbach). O takto sestaskenyykazech houvdme jako
0 vykazech sestavenych ve sgokem roznéru a analyza na nich zaloZzena se nazyva
vertikalni analyza. Procentni podily se srovnawajiase, s planem, mezipodnikov
s odwtvovymi priméry nebo se standardnimi nebo dogemymi hodnotami (SYNEK,
2003).

Na analyzu absolutnich vstupnich dat navazuje dad&tupovy krok, kterym
je vypaiet pongrovych ukazatél. Ty pokryvaji veSkeré slozky vykonnosti podniku.
Uspaadéani, poet i konstrukce se liSi s ohledem na cil analyzytan spojeny okruh
uzivatel, pro réz je analyza zpracovavana (KISLINGEROVA, 2004).

Vyhodou porgrové analyzy je, Ze redukuje hrubé udaje, liSicpsdle velikosti
firem, na spolénou a tudiz i komparativni bazi. Je to nejrozjsinzpisob, jak rovnavat
aktualni finagni informace dané firmy k jejim historickym dat nebo k datm jinych
spole&nosti, které jsou mensi nebé&tsi, anebo ke skupdrjinych firem (BLAHA, 1995).

Hlavni diraz je kladen na vypovidaci schopnost pamych ukazatei, vzajemné
vazby a zavislosti a #gob jejich interpretace a hodnoceni. Pokud se tyelikosti
vypoétenych hodnot jednotlivych ukazaigele ¢astym omylem fedstava, Ze lze stanovit
n¢jaké pevn&i dokonce optimalni hodnoty pamovych ukazatel, které maji univerzalni
platnost. Ekonomicka realita neni bohuzel takto ¢edictha a powkrové ukazatele
negredstavuji naprostoipsna niritka pro sledované charakteristiky hospead podniku,
ale maji viceméhpravdpodobnostni charakter (VALACH, 1999).

Za dlouhou dobu pouzivani péravych ukazatdl jako zakladniho metodického
nastroje finatni analyzy bylo navrzeno velké mnoZzstédow desitky ukazaté| z nichz
n¢které se navzajem lisi pouze drobnymi modifikacdamaktickym pouzivanim se vSak
vyclenila ukitd skupina ukazatél vSeobec#& akceptovanych, které umiadi vytvorit
si zakladni pedstavu o finaini situaci daného podniku. Ukazatele se obvyklei&agf
do skupin, picemz kazda skupina se vazedkterému aspektu fingniho stavu podniku
(VALACH, 1999).

Pro &ely mezipodnikového srovnavani se hodi jekteré ukazatele. Je to proto,

Ze odetvové pameéry nejsou uvaeéhy pro vSechny ukazatele finar analyzy.
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A. Oblast rentability

VSechny ukazatele rentability maji podobnou intetgei, neb6 udavaji, kolik K
zisku ripada na 1 K jmenovatele (KISLINGEROVA, 2004).

Rentabilita viastniho kapitalu = je jednim z kifovych ukazatel, na ktery soused’uji
pozornost akciorf§ spolenici a dalSi investa Méri, kolik ¢istého zisku fipada na jednu
korunu investovaného kapitalu akcioew.

ROE =EAT / vlastni kapital

Zde je podstatné vymezeni vlastniho kapitalu. Témmzge nejen zékladni kapital,
ale také emisni azio, zakonné a dalsi fondy, ziskn&ho obdobi (KISLINGEROVA,
2004).

Rentabilita aktiv (produk ¢ni sila)— je klicovym meétitkem rentability.
ROA = EBIT/ aktiva celkem
ROA = EAT/ aktiva celkem

Pokud je Witateli EBIT, je tvar ukazatele ROA vhodny tehdy¢niili se sazba
dart ze zisku Wase, a vfipad, Ze se vcase mini struktura financovani, peép
porovnavame mezi sebou podniky s odliSnou struktuiinancovani. Druha moznost
zahrnuje daitatelecisty zisk zvySeny o zd@&né vyplacené aroky z kapitalgitela. Tato
forma respektuje skutrost, Ze efektem reprodukce je nejen &dan vlastnik, ale

i vetiteln.

Rentabilita trzeb — charakterizuje zisk vztazeny ktrzbam. Trzby weenovateli

piedstavuji trzni ohodnoceni vykibrfirmy za ukité ¢asové obdobi. EBIT uitateli se

pouZiva pro srovnantiznych firem pi rozdilné skladb kapitalu (SEDLACEK, 2001).
ROS = EBIT/ trzby

B. Oblast aktivity

v

Obrat aktiv — neti efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Udav4, ikcht se celkova
aktiva obrati za rok. Pomineme-li agtvi nebo sektor, ve kterém podnik pracuje, je mozné
fici, Ze obrat aktiv by # byt minimalre na Urovni hodnoty 1. Pro objektivizaci vyslédk

je vhodné pedevsim odétvové srovnani.
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Obrat aktiv = trzby/ aktiva celkem

C. Oblast likvidity (Liquidity Ratios)

Bézna likvidita — n¥fi, kolikrat pokryvaji okzna aktiva kratkodobé zavazky podniku.

Kolikrat je podnik schopen uspokojit svéiiele, kdyby prominil veSkerd obzna aktiva
v daném okamziku na hotovost. Pro &spucinnost podniku ma zasadni vyznam Uhrada
kratkodobych zavazkz odpovidajicich polozek aktiv.

Bezna likvidita = ol#Zn& aktiva/ kratkodobé zavazky

Cim vy3si je hodnota ukazatele, tim je okesravapodobréjsi zachovani platebni
schopnosti podniku. Tato charakteristika je vSale ddlvisla na strukie ok&znych aktiv,
likvidnosti jednotlivych drufi a typu od¥tvi, v €mZ podnik operuje. Za optimalni
je povaZzovana hodnota ukazatele 2:1. To znamengdhmtka kratkodobych zavakk
je kryta deéma jednotkami o&¥nych aktiv. U odwtvi, kde jsou nizké zasoby nebo neni
obvykly prodej na G, bude hodnota nizka, dokonce mensSi nez 1:1. Naopad\tvi
s vysokymi zasobami a delSimialami splatnosti bude ukazatel vySSijae se pohybovat
od 1,5:1 do 2,5:1 (VALACH, 1999).

Pohotova likvidita — je konstruovana ve snaze vydunejmeérg likvidni ¢ast olgznych
aktiv — zasoby.

Pohotova likvidita = (obZna aktiva — zasoby)/ kratkodobé zavazky
Na rozdil od pedchoziho ukazatele se nevyileo optimalni hodnota. Obvykle
se ale uvadi, Ze pohotovou likviditu Ize povazogatdobrou, je-li hodnota ukazatele

alespa 1:1 (VALACH, 1999).

Perézni likvidita — nejgisrejSi ukazatel likvidity.

Perezni likvidita = perZni prostedky/ kratkodobé zavazky

Doporuwena hodnota neni jednotna u v3ech dutdbtap. KISLINGEROVA, E.
a kol. uvadi jako optimélni hodnotu 0,2 a SYNEK,akol. doporduji hodnotu 0,5.
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D. Oblast zadluzenosti (Leverage Ratios)

Ukazatel w¥ritelského rizika

celkové cizi zdroje/ celkova aktiva

Obecr plati, Ze¢im vySSi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyS&tgdluzenost
podniku a tim vySSi je riziko jakéfitela, tak akcion#&i. Je nutné ho vzdy posuzovat

v souvislosti s celkovou vynosnosti a se strukturiatho kapitalu (VALACH, 1999).

Pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktivim — vyjaduje, jakacast podnikovych aktiv
je financovana kapitadlem akciafia Ukazatel je doplkovym ukazatelem k ukazateli
piedchazejicimu, jejich soéat se rovna 1, resp. 100 %.

vlastni kapital/ celkova aktiva

2. 2. 2. Spider analyza

Ke zvySeni nadzornosti ve finam analyze se pouzivaanych grafi; nejlEzn¢jSimi
jsou sloupkové, spojnicové a vyswé grafy. V posledni da@bsi oblibu ziskal tzv. Spider
graf. Umoauje rychlé a pehledné vyhodnoceni postavenicitého podniku wad
ukazateh vzhledem k odgtvovému péméru. MoZzné vSak je i srovnéni s nejlepSim
(v odwtvi nebo oboru) nebo konkur&mm podnikem. Obvykle se pouziva 16 gwavych
ukazatel (pocet vSak Ize zvysSit nebo snizit). Ty se vyjad procentech &i odvétvovému
praméru (Ize pouZzit median nebo jinouretini hodnotu). Rmér odwtvi se povazuje
za 100 % (SYNEK, 2003).

U ukazatel, které je Zadouci minimalizovat (rfapdoba inkasa pohledavek),
pocitdme pevracenou hodnotu. Zvika§pozor se musi davat na ukazatele, které maji
nabyvat optimalni hodnoty (nemaji byt atiili§ vysoké, ani fliS nizké — nap ukazatele
likvidity) (SYNEK, 2003).
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Obrazek ¢. 1: Ukazatele ve spider grafu

[ - Podil stalych aktiv A1 - Rentabilita K
D2 - Obratka aktiv A2 - Renatahilta trieh
L3 - Doba obratu A3 - Rertakilta provozni
pohledayvek Ginnosti

[ - Doba obratu zdzok Ad - Rentakilita aktiv

1 - Cizi TdrajefK B - Kr':,"tf Zerjl:l

C2 - kryti stélych aktiv B2 - Penéini likvidits
C3 - Dok obratu B3 - Pohotova likvidits
zéwazhku B - BEInE likvidita

C4 - Wlastni financovani

Zakladem grafu jsou souetEné kruznice, z nichZz prvni odistlu vyjaduje
odwetvove pamery, tj. 100 % hodnoty ukazateldalSi 200 % atd. Graf je roddn doctyr
kvadranti, z nichZ prvni v podstat zahrnuje ukazatele rentability, druhy ukazatele
likvidity, tteti sloZeni finatnich zdrofi a ¢tvrty ukazatele aktivity. V kazdém kvadrantu
jsou ¢tyti paprsky, které vybihaji zeistlu grafu. Na & se nanaseji hodnoty ukazétel
hodnoceného podniku. Sousedni hodnoty v§zné na jednotlivych paprscich se spoji,

¢imz se ziské koray spider graf.

VétsSinou jiz na prvni pohled poskytuje grafedstavu o hodnoceném podniku:
piesahuji-li ,Spice” kruznici prmérnych hodnot, jde o podnik nadpnérny, jsou-li
od kruZnice 100 % blizetstdu, jde o podnik podfpmérny. V jednom grafu lze zachytit
i nékolik podniki, graf je vS8ak mé&hpiehledny. Graf ovSem nerbe nahradit podrobnou
analyzu jednotlivych ukazateh jejich vztali (SYNEK, 2003).
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Obrazek ¢. 2: Spider analyza — nadp@mérny podnik

2. 2. 3. Balanced scorecard
Novym nastrojem hodnoceni podiike i analyticky nastroj zvany balanced
scorecard, jehoZz Ukolem je dlavat zajmy managementu a zsmtmand a strategickych
cili a operativnihdgizeni. Zabyva sétyfmi okruhy otazek, a to:
1. pohledem zékaznika (rychlost dodavky, kvalita vimgmaklady produktu),
2. vnitropodnikovou perspektivou (délka vyrobniho ayklproduktivita prace,
technologie),
3. perspektivou budoucihastu (inovace, nové vyrobky),

4. finaneni perspektivou (zagiieni na tvorbu hodnot).

Prvnim krokem fi zavadni BSC je stanoveni vize podniku, dalSimi formulace
strategickych cil a zpisohi jejich dosazeni, zpracovani &dh cili a postuf a zavedeni
systému neustalého zlepSovani &ta@ vazby. Zavéshi systému BSC provadi tym
specialist (SYNEK, 2003).
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3. Pouziti ukazatele EVA resp. ukazatele spreadicphodnoceni vykonnosti mezi
podniky

Ukazatel EVA je zkratkou pro ekonomickodidanou hodnotu. Tento ukazatel
pochazi z autorské dilny firmy Stern Stewart, kierace 1990 fiSla nejen s ekonomickou
piidanou hodnotou, ale objasnila i vazbu na hodnatlapou trhem (MVA), ktera se vSak
da pouzit jen u spaleosti, jejichz akcie se obchoduji na burze (KISLINGBR, 2004).
Ukazatel EVA ma oproti MVA SirSi uplagni. Jecistym vyjadenim cile podnik, které
uplatiuji management zaloZzeny na hodn@YNEK, 2003).

MysSlenkovy zéklad tohoto kritéria Ize nalézt v muigkonomii, kde se uvadi,
Ze cilem firmy je maximalizace zisku. Nerozumi $&m pSak zisk Getni, nybrz zisk
ekonomicky. Rozdil ekonomického zisku proti ziskiethimu spoéiva v tom,
Ze ekonomicky zisk je rozdilem mezi vynosy a ekomtgmi naklady, tj. naklady, které
krom¢ Ucetnich naklad zahrnuji i tzv. oportunitni naklady. Oportunitrakiady (naklady
uslych grilezitosti) gedstavuji peeni castky, které byly ztraceny tim, Ze zdroje (kapital,
prace) nebyly vynaloZeny na nejlepSi alternativouziti. Oportunitni néklady jsou
piedevsim aroky z vlastniho kapitalu podnikateteta® odmeény za riziko a pop usla

mzda. Schematicky to Ize zapsat takto:

Ucetni zisk = vynosy —c@étni naklady
Ekonomicky zisk = celkovy vynos kapitalu — naklaamkampital

Ukazatel EVA vychazi z toho, Z€akavany vynos musi pokryt jak naklady na cizi
kapital (Uroky), tak i néklady na vlastni kapitdlomu neodpovida diné pouzivani
koncepce &etniho zisku, nelibpredpoklada, Ze vlastnici poskytujitgkapital bezplats,
neba’ do naklad, které se odstaji od vynos, nejsou zadné naklady na vlastni kapital
zahrnuty. Koncepce EVA smito naklady peéita a odita je od éetniho zisku jako
oportunitni naklady. EVA je tedy reziduem vyfosktery Zistane po od#eni vSech
nakladi véetnd nakladi vlastniho kapitalu od hospadg&ého vysledku (SYNEK, 2003).

Z toho vyplyva, ze ekonomicky zisk vznikd az tehggkmile svym rozsahem
prevysi ,normalni zisk“ odvozeny zimérnych naklad kapitalu vynaloZzenych jak
veériteli (ty veSly do nakladl jako droky), tak vlastniky, akciofia(ty predstavuji
oportunitni naklady). Hodnota ukazatele EVA by tedyla byt kladna. Jedih tehdy
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vznika ,nova“ gidana hodnota zvysujiciapodni hodnotu podniku (KISLINGEROVA,
2004).

3. 1. Divody pouziti ukazatele EVA pro analyzu

Pti hodnoceni vykonnosti podniku mé ddvé misto miteni finarkni vynosnosti.
Plati to, jak pro externi, tak interni uzivatelekdyz finartni analyza ma ukazatel
vynosnosti dost, tyto ukazatele se ukazaly jak@s&tljici. Davodem je:

* nejsou zohledna rizika a spolu s tim i vynosoveé pozadavky inveést
« vliv rozdilnych @&etnich pedpidi a jejich aplikace,
» opomijeni¢asové hodnoty peéa.

PredevSim vSak je chyba sf@atana v nedostateé souvislosti mezi vyvojem kuirs
akcii a vyvojem tradhich ukazatél vynosnosti. Podle nazoriady autod (nag.
Copeland, 1994) prévEVA vykazuje silnou korelaci k vyvoji hodnoty akciPotom
je tedy mozno tvrdit, Ze pozitivni EVA je¢rohodnym signdlem tvorby hodnoty pro
akciond&e. Naklady kapitalu jsou jakousitkou, kterou by podnikovyisty vykon nel
Jpieskait* (MA RIKOVA, MA RIK, 2001).

Na zaklad EVA se vytvdi uceleny systémtizeni, jehoZz hlavnim ukolem
je analyzovat faktory, kteréfigpivaji k tvork hodnoty a k z&tSovani prosgchu pro
vSechny, kt# jsou s existenci podniku spjati. Slouzi jakoladkhmotné zainteresovanosti
a stimulace vnitropodnikovych utvari jednotlivai. Je zakladem ke stanoveniugil
ocaiovani strategii a investiich gilezitosti, hodnoceni novych vyrolbk méreni
vykonnosti (SYNEK, 2003).

3. 2. Zakladni vypaet ukazatele EVA

Zakladni konstrukce ukazatele EVA se opiré &lt¢ové hodnoty, a to:
* hodnotuistého provozniho zisku po zdam (NOPAT),
= celkovy investovany kapital (C),

= pramérné naklady kapitalu (WACC).

EVA = NOPAT - WACC *C
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1. Provozni zisk po zdagni

NOPAT pedstavuje hospotkeky vysledek vygenerovany v souvislosti s hlavni
¢innosti firmy. Nejde vSak od traghi provozni zisk, ale o veélnu, kterd I1épe odrazi
skute&ny ekonomicky pinos podniku jeho vlastnikn. Kalkulace NOPAT zahrnuje
nékteré specialni Gpravy, jejichz cilem jeilpizit v maximalni mfe Eetni pojeti
podnikového zisku pojeti investgrpro které pedstavuje jeden z vyznamnych indikator
vynosnosti jejich investic. Soasti provozniho zisku NOPAT nejsou hapisky (ztraty)
z prodej dlouhodobého hmotného majetku a zasolg¢ kieji charakter mintadnych
poloZek a nesouvisi s hlavni provoziminosti a hlavnim jgdmétem podnikani. Totéz plati
pro zisk (ztratu) z finamich operaci. Dale sem piavesSkeré ostatni naklady a vynosy,
které jsou z &etniho hlediska klasifikovany sice jako provoznie anaji mimdadny
charakter nebo nesouvisi s provoginnosti spolénosti (KISLINGEROVA, 2004).

NOPAT = EBIT * (1 — 1)

2. Investovany zpoplatrény kapital
Predstavuje hodnotu vSech firanich zdrofi, které do podniku vloZili investo
Kalkulace objemu investovaného kapitaluize probihat déma zpisoby, a to bdl
z provozniho hlediska tps majetek, aktiva, nebo z firgriho hlediska fes pasiva.
Propdet velikosti investovaného kapitalurgs aktiva pedstavuje satet stalych
(dlouhodobych) provoznich aktiv vigtatkovych cenach a pracovniho kapitalu.

Investovany kapital = dlouhodoby majetekisty pracovni kapital

Vypocet pres pasiva se rovna suimxetni hodnoty vlastniho kapitalu a Gemych zavazk

Investovany kapital = pasiva — kratkodobé zavazégchodniho styku

Hodnota investovaného kapitalu jeéota zmisoby shodna, neBoplati bilaréni
rovnost (KISLINGEROVA, 2004).

Pro tuto vellinu se také pouZiva ozteni cista operativni aktiva (NOA)
(MARIKOVA, MARIK, 2001).

3. Pramérné naklady kapitalu
Pri urcovani naklad kapitalu je nezbytné rozliSovat pripady:
1) EVA entity — je povaZzovany za zakladni. NOPAT zahrnuje jakobdé&sky vysledek

pouzitelny pro akciori@, tak i Uroky z ciziho kapitalu, tj. vynosyiiteli. Jak jsou
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stanoveny vysledky, tak musi by€avany i poZzadavky. VySi a strukturu pozadawkcuji
pramérné vazené naklady kapitalu.

2) EVA equity— kde naroky, a tedy diskontni mira je vygua pouze na urovni nakiad
vlastniho kapitalu. NOPAT vSak v tomtéipac musi byt snizen o placené uroky.

3) EVA — APV - je varianta, ktera se pouziva nejiéfde je diskontni mira stanovena na
Urovni néklad vlastniho kapitalu, aleip nulovém zadluzeni podniku (MAKOVA,
MARIK, 2001).

Pramérné naklady kapitalu se vypiou podle vzorce:
WACC = iy (1-t) * cizi kapital/celkovy dl. investovany kibi+ ro * vlastni

kapital/celkovy dl. investovany kapital

Fdeeennn néklady na cizi kapital (Grok),
(PSP néklady na vlastni kapitalkigkavana vynosnost viastniho kapitélu),
| PP sazba darz pijma pravnickych osob (KISLINGEROVA, 2004).

Je mozZno formulovat stavebnicovy model prépae:

lre= It + I'La + Tpodnikt linaneni

[CRR vynosnost bezrizikového aktiva,
MLAeee. rizikova pirazka na nizsi likvidnost akcie na trhu,
I'podnik---fizikova ffirazka za podnikatelskeé riziko,

S rizikova pirazka za finatni riziko.

Pokud poitame ukazatel EVA timto ZAgobem, nahlizime na firmu jako na
nezadluZzenou, tj. nerozliSujemévod kapitalu. Situaci posuzujeme z pohledu celkovéh
vlozeného za Uplatu poskytnutého kapitalu vsechkyiosatefi (NEUMAIEROVA,
NEUMAIER, 2002).

Ukazatel EVA lze vypéitat jesS€¢ dalSim zpgsobem, ktery je oproti tomu
z&kladnimu transparer8i a snazSi, protoZze neni nutnécipt ptimérné naklady
kapitalu. Tento zfisob pracuje s ukazatelem vynosnosti viastniho &api{tROE), ktery
porovnava s alternativnim nakladem vlastniho kapitg). Rozdil ROE — ¢ se nazyva

spread. Pro vlastnika je Zadouci, aby byl co&gjyminimali by mél byt kladny. Pouze
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vtomto gipad® mu investice do firmy {nasi vice, nez by mu vynesla alternativni
investice. ZvysSuje-li firma zisk, ale stasré nezvySuje spread, nezvySuje hodnotu svych
akcii.

Vynasobime-li spread kapitalem vloZzenym vlastndly firmy, ziskame absolutni
¢astku zvySeni hodnoty vlastnictvi, tzn. ekonomickiidanou hodnotu.

EVA = (ROE —d * VK

po roznasobeni dostavameEVA = CZ — VK * 1,
kde VK * r. je vySe naklatl na vlastni kapital v absolutnim vyjéai (NEUMAIEROVA,
NEUMAIER, 2002).

Urcity problém ukazatele EVA spiva vtom, Ze jde o ukazatel absolutni a tedy
ovliviiovany velikosti podniku. Proto byly navrzeny tak&azatele relativni, které

je mozno vyuZit i pro srovnani mezi podniky (MAEKOVA, MA RIK, 2001).

3. 3. Relativni ukazatele EVA
Hodnotoveé rozpéti =EVA/C
nebo rentabilita cistych operativnich aktiv — WACC

Hodnotové roz§ti je rozhodujici vetiina k nefeni vynosnosti kapitalu upravena
o riziko. Pomoci tohoto ukazatele Ize srovnavatngods rozdilnou velikosti, vybavenim
kapitalem, kapitalovou strukturou &egplevsim rizikovosti.

Urcity problém vSak obnasi srovnani podnikteré jsou naimé na nasazeni Zivé
prace, a podnik s intenzivhim nasazenim kapitdlu. M&fad podniky sluzeb, kde
rozhodujici slozkou nasazenych zdrg ,lidsky kapital“, ktery ale v NOA neni obsazen,

a tim se snizuji naklady kapitalReSenim je nasledujici ukazatel:

EVA
osobninaklady+ WACC* C

Relativni EVA podle London Business Scholl =

Relativni EVA udava, jaky je podil hodnoty pro akeie na tvork hodnoty

v podniku.
EVA — ROS (rentabilita trzeb) = =EVA/ obrat

Tento ukazatel jeféti moznosti. Vyhodou proti normalnimu ukazatehtadility

obratu je, Ze zde vychazime jen z provozniho hd&pkého vysledku (NOPAT).
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Dostaneme jakousi provozni ziskovou marzi, které lep&i vypovidaci schopnost nez
klasicka rentabilita obratu (MAIKOVA, MA RIK, 2001).

3. 4. Zhodnoceni EVA jako ukazatele vynosnosti

EVA byva povaZovana za nastriigeni podniku, ktery je zaftfen na tvorbu
a zvySovani jeho trzni hodnoty. ZvySovani EVA vSamnsi nutd vést ke zvySeni
hodnoty podniku. SniZzeni hodnoty podnikegpsodasné zvyseni EVA fize nastat:
= pokud zvySeni EVA v saasné dob bylo dosazeno na Ukor budoucich nadzisk
= pokud je sice zvySena EVA, alefiprostoucich nékladech kapitalu — map
v dasledku rostouciho rizika.iPpifepaitu budoucich EVA na s@éasnou hodnotu
pak mize dojit ke snizeni séasné hodnoty budoucich EVA a tim i hodnoty

podniku.

EVA je ukazatel, ktery je zaloZzen na pokusu fekpnani tradinich probléni
Gcetnictvi. Nelze vSakighlizet, Ze se tim otviraji nové prostory pro skifpj@i pristupy.
Jde nagiklad o odliSeni operativnich a neoperativnich \akti jejich vliv na vypoet
operativniho zisku, odliSeni obvyklych a miradnych slozek vysledku hospdéai,
vypocet WACC.

Zmeny v pristupu k vypdtam operativniho zisku, aktiv a kapitalovych nakiad
mohou narusSit i srovnatelnost EVAcase. Proto by vypty EVA mély obsahovat
i paticné vyswtlivky, které by zkresleni plynouci z nejednotnétitstupu i zjiStovani
slozek EVA mohly alespoé¢ast&né zmirnit.

EVA jako ukazatel hospotleni ma své nesporné vyhody. Je vSabd mit na
pantti jeji nevyhody a slabé stranky (MAKOVA, MA RIK, 2001).
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METODIKA

Tématem diplomové prace bylo z§igt vyznamu a metod mezipodnikového
srovnavani. Cilem prace bylo posoudit moznosti aodye vhodné pro mezipodnikove
srovnavani, jejich aplikace na konkrétni podniknalgza situace daného podniku v ramci
odwtvi. Analyzovanym podnikem byla DURA Automotive, k. Analyza a srovnani byly
provedeny za roky 2003, 2004 a 2005.

Podklady pro vypeet ukazatel byly prevzaty ze zakladnich vykazpodniku —

rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Byly pouzity tyto metody srovnani:
1) Z oblasti finanéni analyzy:

Tabulka €. 7: Vychozi absolutni ukazatele

Nazev Zkratka Zdroj
Cisty zisk EAT VZZ
Zisk pred zdagnim a uroky EBIT \Y4
Zisk pred zdagnim EBT VzZZ
Vlastni kapital VK R
Celkova aktiva A R
Vynosy \ VzZZ
Obgzna aktiva OA R
Zasoby Z R
Kratkodobé zavazky KZ R
Pergézni prostedky PP R
Cizi kapital CK R
Kratkodoby cizi kapital KCK R
Cisty pracovni kapital CPK R
Nakladové troky NU VzZz
Zavazky po lit¢ splatnosti ZPL Hloha etni zavrky
Tabulka €. 8: Sekundarni ukazatele

Zkratka Vypaet

- ukazatele rentability
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Rentabilita vlastniho kapitalu ROE EAT/VK
Rentabilita aktiv ROA EBIT/A
Rentabilita trzeb ROS EBIT/T

- ukazatele likvidity

Bézna likvidita BL OA/KZ
Pohotova likvidita POL (OA - 2)IKZ
Perezni likvidita PEL PP/KZ

- ukazatele aktivity

Obrat aktiv OBA T/A

- ukazatele zadluzenosti

Ukazatel ¥titelského rizika UVR CK/A
Mira samofinancovani MSF VK/A
Pontr VH po zdagni a VH ged zdagnim EAT/EBT

2) Specifické metody srovnani:

Tabulka €. 9: Specifické metody

I
ndex 95 IN95 = 0,23 * -~ + 0,11 * EBIT 4 909 + EBIT
CK NU
0,71 Yy 0,1 « OA 7,46 » ZPL
A Kz Vv
> 2 uspokojiva finam situace
1<IN<2 Seda zéna nevyterarch vysledk
<1 firma ohroZena fidamimi problémy
I
ndex 99 IN9O = - 0,017 *2 + 4573 * EBIT 4 g 451 « V4
CK A
0,015 « OA
KCK
> 2,07 firma vytkighodnotu

1,42 <IN< 2,07
1,089 <IN < 1,42 nelzetit, zda tvdi ¢i ne
0,684 <IN < 1,089 spiSe netvénodnotu

spiSe tkidhodnotu
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< 0,684 firma net¥dvodnotu

Altmanova formule bankrotu

AFB = 0,717 *% + 0,847 *% + 3,107 *

042+ YK {0908 +Y
CK A

EBIT
+

>29 uspokojiva firam situace
12<IN<29 Seda zona
<1,2 silné finém problémy

Spider analyza

Ukazatel EVA
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PRAKTICKA CAST

4. Charakteristika vybraného podniku z hlediska jelo vykonnosti

4. 1. Charakteristika konkrétniho podniku z jihoé¢eského regionu

Nazev spolénosti: DURA Automotive CZ, k. s.

Sidlo: Riegrova 495, 388 18 Blatna

Pravni forma: komanditni spéleost

IC: 6117 3151

Predntt podnikani: koup zboZi za Gelem jeho dalSiho prodeje a prodej,

vyroba a vyvoj dii pro vnitni dekorace automoliila
automobilovych dil,

povrchové Upravy a stavani kow,

vyroba a zpracovani skla,

¢innost Wetnich poradi, vedeni Getnictvi, vedeni devé

evidence

Z&kladni kapitél
k 31.12. 2003 811 144 00@K

DURA Automotive CZ, k. s. byla zalozena zakladskel smlouvou jako
spolg&nost s rdenim omezenym dne 10. 8. 1994 a vznikla zapsaninoktodniho
rejstiku soudu \Ceskych Budjovicich dne 10. 8. 1994. Na zéakéabzhodnuti matské
spole&nosti doSlo dne 27. 11. 2006 ke &w pravni formy ze spotmosti s rdenim

omezenym na komanditni sp&fest.
Spol&nost je sotiasti skupiny Dura Automotive Systems, Inc. Ma rdgiei
spole&niky: - DURA Automotive Systems CZ, k. s.

- DURA Holding Germany GmbH

Spol&nost provozuj€innost ve vyrobnich zavodech v Blatné a ve Strakiohi
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4. 2. Charakteristika odwtvi

Cesky automobilovy @mysl se zasadnim #ipobem podili na celkovych
hospod#skych vysledcictCeské republiky. | nadale se zvysuje jeho vyznaniediska
tvorby hrubého doméciho produktu a zatnanosti. Zarovetvori skoro gtinu domaciho
exportu a jeho zastoupeni v zahtafin obchodu jest poroste s vyrobou v nové
automobilce TPCA v Koli&

Ceska republika se svoji tradici v oblasti vyrobyoawbili a vhodnou polohou je
stéle atraktivni zemi z hlediska investic. Takét@nmnoho zahratnich firem z oblasti
automobilového pimyslu vybudovalo svoje pobky na Uzemi Ceské republiky.
V souvislosti s novou automobilkou sertisty dalSi nejen japonské firmy, které budou
dodavat do TPCA, ale i dalSim vyrdime vozidel a autafislusenstvi. Bohuzel byl &p
v prodeji novychvozidel naceském trhu zaznamenén pokles. S tim souvisi i tstrak
vozového parkiCeské republiky, u kterého doslo k mirnému navyeiigrného sté
vozidel.

Automobilovy pamysl se jiz gkolik let fadi mezi velmi vykonné a minédre
vyznamné oborgeského hospodstvi. V roce 2005 afi vzrostla produkceifslusenstvi,
ktera v celkovych trzbachigedstihla vyrobu samotnych vozidel. Jedn@msadominantni
postaveni ve vyrab vozidel ma vyroba osobnich automdabilnasledovana vyrobou
autobus a nakladnich vozidel.

Podle charakteru vyrobniho programu zahrnuje tatapisa nasledujici
vyrobkovou skladbu: osobni a nakladni automobiljygsy a nagsy, autobusy, vyrobu
jejich ¢asti, vyrobu dil. Odwtvova klasifikace ekonomickyctinnosti (OKE) ¢leni toto
odwtvi do nasledujicich obor

e 34.1 - Vyroba motorovych vozidel (kranmotocykii) a jejich motoi
e 34.2 - Vyroba karoserii,ifvési a navsi

e 34.3 - Vyroba pisluSenstvi pro motorova vozidla

Automobilovy pamysl si drzi v ramci zpracovatelskéhaimyslu tradén¢ predni
misto. Do budoucna jeho zastoupenige&troste nejen v podilu trzebiigané hodnoty,
ale i celkového p#iu zangstnand. Now prichozi zahrarni firmy jsourazeny mezi malé
a stedni firmy podle p&u zangstnand a pevazr vyuzivaji investinich pobidek, pap

Programu na podporu tvorby novych pracovnich mist.
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Automobilovy paimysl je stale vice proexpotrorientovanym odstvim. ZvySuje
se celkovy export tohoto odiwi, ale i jeho zastoupeni v expordieské republiky. Také
jeho aktivni saldo potvrzuje jeho konkurenceschgpna zahraghnich trzich.

Cesky automobilovy mimysl si buduje silné postaveni v ramci narodniho
hospodéstvi. Zatim jsme stale zemi s nizSimi néklady nac@vni silu. Zahratni
spol&nosti maji zajem 8hovat svoji vyrobu do regidn kde usef. Firmy zde ¥tSinou
postavily nové tovarny ,na zelené louce"iegpokladem roz&ni vyroby v poz&sSich
letech. Nekteré spolénosti z&inaji uvazovat o ffgsthovani vyroby z matskych tovaren

na naSe Uzemi a doma si nechat pouze vyvoj nowjircipk.

5. Aplikace vybranych metod pro analyzu sledovanéhpodniku

5. 1. Ukazatele finag®ni analyzy

Jak jiz bylo zmitno v teoretick&asti, pro mezipodnikové srovnavani byly pouzity
jen rekteré ukazatele fin&gni analyzy, a to z tohodstodu, Ze odgtvové paiiméry jsou
dostupné jen pro vybrané ukazatele.

Nasledujici tabulka obsahuje vy finantnich ukazatei za roky 2003 — 2005.

Tabulka €. 10: Vypadty finanénich ukazateh

Ukazatel Rok 2003 Rok 2004 Rok 200p

Rentabilita vliastniho kapitalu v % (ROE) 16,77 407, 17,27
Rentabilita aktiv v % (ROA) 16,62 18,09 10,4
Rentabilita trzeb v % (ROS) 10,73 10,39 5,56
Bézna likvidita 2,15 2,96 0,87
Pohotova likvidita 1,92 2,58 0,75
Perézni likvidita 0,43 0,8 0,11
Obrat aktiv 1,55 1,74 1,87
Poner vlastniho kapitalu k aktivm v % 71,83 79,93 44,37
Ukazatel ¥titelského rizika v % 28,17 19,99 55,55
Pontr vysledki hospod#eni v % 74,54 77,27 73,68

Zdroj: vlastni vypéty
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K vypracovani kvalitni analyzy je nutné provéstrowani a vyhodnoceni ziskanych
vysledii. Toto srovnéni fedstavuje velké Uskali, protoZe je nutné mit katisp kvalitni
informace.

Ideélni by bylo provést srovnani s konkuteimm podnikem, ktery ma obdobnou
velikost jako spolénost DURA Automotive, k. s. BohuZel pro takové sré@mi nejsou
dostupna data, proto byla pouzita pro srovnani¢twdva klasifikace ekonomickych
ginnosti (OKEY) za roky 2003, 2004 a 2005ig@net podnikani spoknosti spada do
kategorie DM — Vyroba dopravnich priedki a z&izeni, oddil 34 — Vyroba motorovych
vozidel, vyroba fivési a na¥si. Tento oddil zahrnuje pododdily 34.1 — Vyroba
motorovych vozidel a jejich motdy 34.2 — Vyroba karoserii pro motorovéa vozidla,obya
piivésh a naesi, 34.3 — Vyroba dil a pisluSenstvi pro motorova vozidla a jejich motory.
Pro srovnani byly pouzity jak odtwové paiméry dle OKEC pro kategorii DM, oddil 34,
tak i odwtvové paméry dle institucionalnich sektdy konkrétd data za nefinami
soukromé podniky pod zahrg&ni kontrolou. Odgtvové paméry dle institucionalnich
sektofi jsou, s vyjimkou obratu aktiv, vZzdy oéecDp vySSi nez oditvové pamery dle
OKEC, protoZe jsou zjigované za jiny soubor podrik U odwtvovych paméra dle
institucionalnich sektdrtaké neni definovan pamvysledki hospod#eni Je to proto, Ze
glereni dle OKE je podle pevazujici¢innosti a¢leréni dle institucionalnich sektbrje
nejen za nefinaimi podniky soukromé, ale i za nefian podniky véejné a nefinaini
podniky soukromé pod zahr&ni kontrolou.

Odwtvové pameéry, které jsou pouzity pro srovnani, jsou uvedemasledujicich
tabulkach:

Tabulka &. 11: Odwtvové praméry dle OKE C pro roky 2003 — 2005(kat. DM, odd.34)

Ukazatel Rok 2003 Rok 2004 Rok 200p

Rentabilita vliastniho kapitalu v % (ROE) 9,88 14,8 11,49
Rentabilita aktiv v % (ROA) 8,05 11,03 8,63
Rentabilita trzeb v % (ROS) 4,49 5,97 4,9
Bézna likvidita 1,23 1,34 1,12
Pohotova likvidita 0,9 1,01 0,86
Perézni likvidita 0,15 0,16 0,08
Obrat aktiv 1,79 1,85 1,76
Pontr vlastniho kapitalu k aktivm v % 43,80 47,78 44,46
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Ukazatel ¢fitelského rizika v %

55,27

56,91

58,39

Poner vysledki hospod#eni v %

63,74

70,49

66,6

Zdroj: www.mpo.cz

Tabulka €. 12: Odwtvové priméry dle institucionalnich sektoni pro roky 2003 — 2005

Ukazatel Rok 2003 Rok 2004 Rok 2005

Rentabilita vlastniho kapitalu v % (ROE) 12,48 , A4 12,66
Rentabilita aktiv v % (ROA) 9,88 11,30 9,62
Rentabilita trzeb v % (ROS) 7,38 7,78 6,53
Bézna likvidita 1,34 1,49 1,34
Pohotova likvidita 0,99 1,09 0,96
Perézni likvidita 0,2 0,19 0,16
Obrat aktiv 1,34 1,45 1,47
Pontr vlastniho kapitalu k aktivm v % 46,1 48,93 47,98
Ukazatel ¢titelského rizika v % 60,03 59,69 63,65

Zdroj: www.mpo.cz

Pro lepSi pehlednost obsahuji nasledujici tabulky wteoé vysledky i odstvove

praméry dle OKEC i dle institucionalnich sektajednotliw pro kazdy rok.

Tabulka €. 13: Srovnani vysledki s odwtvovymi praméry pro rok 2003

Ukazatel Vysledek| Oddvovy pamér |  Odwetvovy pramér dle
dle OKEC institucionalnich sektdr

Rentabilita vlastnihgo 16,77 9,88 12,48
kapitalu v % (ROE)
Rentabilita aktiv v % 16,62 8,05 9,88
(ROA)
Rentabilita trzeb v % 10,65 4,49 7,38
(ROS)
BéZna likvidita 2,15 1,23 1,34
Pohotova likvidita 1,92 0,9 0,99
Perezni likvidita 0,43 0,15 0,2
Obrat aktiv 1,55 1,79 1,34
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Pontr vlastniho kapitalu 71,83 43,80 46,1

k aktivam v %

Ukazatel ¥iitelského| 28,17 55,27 60,03
rizika v %
Pomgr vysledki 74,54 63,74 | e

hospodéeni v %

Zdroj: vlastni vypéty, www.mpo.cz

VSechny ukazatele rentability maji podobnou intetgci, neb6 udavaji, kolik K
zisku gipada na 1 K jmenovatele. Rentabilita vlastniho kapitalu jenjied z klicovych
ukazatel, na ktery soused’uji pozornost akciorfg§ spole€nici a dalSi invesia Méfi,
kolik ¢istého zisku fipada na jednu korunu investovaného kapitalufiyget spol€nosti
DURA Automotive, k. s. rentabilita vlastniho kapit& roce 2003 je 16,77 %, coz je t&m
dvojnasobek odstvového ptiméru dle OKE® a o 4% vice neZ odiwvovy pramér dle
institucionalnich sektdr coz je velmi pozitivni.

Také rentabilita aktiv a rentabilita trzeb je €ed2003 vyraz&ivysSi nez odstvove
praméry, rentabilita aktiwini 16,62 % a rentabilita trzeb 10,65 %.

Likvidita spol&nosti DURA Automotive, k. s. je vroce 2003 takdice dobra.
B&zna likvidita dosahuje 2,15 oproti cftvovému paiméru dle OKE®, ktery je 1,23, i ve
srovnani s odstvovym primérem dle institucionalnich sekigrkteryc¢ini 1,34.

Pohotova likvidita se snazi odstranit z ukazatdie zasob, které jsou nejmén
likvidni ¢asti olZnych aktiv, proto se od nich &thji. | v pripac vypusSEni zasob
z ok¢Zného majetku je pohotova likvidita téfrdvojnasoba vyssi nez odstvové pamery.

Okamzita likvidita ukazuje, jaky poin kratkodobych zavazk je spol€nost
DURA Automotive, k. s. schopna splatit okamizZDura je v roce 2003 schopna uhradit ze
svych okamzitych peiinich prostedki 43 % kratkodobych zavaitkcoz je dvojnasobek
odwtvového péiméru.

Ukazatel obratu aktiv #iii efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Udava, ikoht
se celkova aktiva obrati za rok — ve spotesti DURA Automotive, k. s. se aktiva v roce
2003 obrati réng 1,55kréat, coz je ve srovnani s éthovym ptimérem dle OKE® 0 0,2
mére, ale ve srovnani s odtwovym piimérem dle institucionalnich sekioo 0,2 vice.

Co se tye ukazatele vyjadjiciho vlastni financovani, je vyraZnvySSi nez
odwtvove pameéry, témet 72 %. To znamena, Ze 72 % celkovych aktiv bylaricovano

vlastnim majetkem. Proto i ukazatekitelského rizika je velmi nizky, jen 28 %. Takovyto
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pomer vliastnich a cizich zdrbjse ale mze podniku prodraZzit, protoZe naklady na vlastni
kapital jsou vy3Si nez na cizi.

Pomer vysledki hospodeeni v roce 2003 je 74,54 %, coZ je vice nezcbabwy
pramér, kterycini 63,74 %.

Tabulka €. 14: Srovnani vysledk s odwtvovymi praméry pro rok 2004

Ukazatel Vysledek| Odivovy pimér |  Odwetvovy pramer dle
dle OKEC institucionalnich sektdr

Rentabilita vlastnihg 17,42 14,87 1491
kapitalu v % (ROE)
Rentabilita aktiv v 9% 18,09 11,03 11,30
(ROA)
Rentabilita trzeb v % 10,35 5,97 7,78
(ROS)
BéZna likvidita 2,96 1,34 1,49
Pohotova likvidita 2,58 1,01 1,09
Perezni likvidita 0,8 0,16 0,19
Obrat aktiv 1,74 1,85 1,45
Poner vlastniho kapitalu 79,93 47,78 48,93
k aktivim v %
Ukazatel viitelského| 19,99 56,91 59,69
rizika v %
Pomer vysledki 77,27 7049 | e
hospodéeni v %

Zdroj: vlastni vypdéty, www.mpo.cz

Vroce 2004 jsou vSechny rentability také vysSi me€tvové pameéry, coz
znamena, Ze podnik si zachovavdijspozitivni vyvoj. Rentabilita vlastniho kapitalu
dosahuje 17,42 %, cozZ je o0 3,5 % vice neZtabwy pramér. Rentabilita aktiv je vyrazn
vySSi nez odétvové pameéry — dosahuje 18,09 %. Rentabilita trzgbi 10,35 %, cozZ je
také vice nezini oba od¥tvové paméry, které jsou 5,97 % a 7,78 %.

Likvidita podniku DURA Automotive, k. s. v roce @8 je také velice dobra.cBna
i pohotova likvidita dosahuji dvojnasobku @txového ptiméru. Bézna likviditacini 2,96
bodu, pohotova 2,58 bodu.
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Pergzni likvidita vypovida o tom, Ze Dura byla schopneoce 2004 uhradit 80 %
kratkodobych zavaZk tzn. Ze jeji platebni schopnost byla vice neistzap.

Obrat aktiv se filiS neodchyluje od oditvovych paimeéri. V roce 2004 se aktiva
obréatila v podniku Dura 1,74krat. Oftvovy prmimér dle OKE® &ini 1,85 a dle
institucionalnich sektdr1,45.

Celkovéa aktiva byla v roce 2004 jeStice financovana z vlastnich zdipja to
témeét z 80 %. Pouze 20 % bylo financovano cizimi zdrdjo je velka odchylka od
odwetvovych pamera, které jsou fiblizné 50 : 50.

Poner vysledki hospod&eni dosahuje 77,27 %, coziilgizné odpovida

odwtvovému ptiméru, ktery je 70,49 %.

Tabulka €. 15: Srovnani vysledki s odwtvovymi praméry pro rok 2005

Ukazatel Vysledek | Odivovy primér |  Odwtvovy primér dle
dle OKEC institucionalnich sektdér

Rentabilita vlastniho 17,27 11,49 12,66
kapitalu v % (ROE)
Rentabilita aktiv v % 10,39 8,63 9,62
(ROA)
Rentabilita trzeb v % 5,58 4,9 6,53
(ROS)
Bé&zné likvidita 0,87 1,12 1,34
Pohotova likvidita 0,75 0,86 0,96
Perezni likvidita 0,11 0,08 0,16
Obrat aktiv 1,87 1,76 1,47
Poner vlastniho kapitalu 44,37 44,46 47,98
k aktivam v %
Ukazatel ¥ritelského 55,55 58,39 63,65
rizika v %
Poner vysledka 73,68 666 | 0 -
hospodé&eni v %

Zdroj: vlastni vypéty, www.mpo.cz

Rentabilita si i v roce 2005 zachovavaijspozitivni vyvoj, ale pouze rentabilita

vlastniho kapitalu je vyrazji vysSi nez odstvove pameéry. Dosahuje 17,27 %, coz je
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témet 0 6 % vice neZini odwtvovy primér dle OKEC, a 0 4,5 % vice neZ je o&tvovy
pramér dle institucionalnich sektdr Rentabilita aktiv, nebo-li proddki sila, je jen mir&
vySSi nez odstvove pamery, ¢ini 10,39 %. Rentabilita trzeb, ktera je 5,58 %opijiglizné
0 1 % vy3si neZz odwovy prtimér dle OKEC a 0 1 % nizsi nez odiwovy primér dle
institucionalnich sektdr

Likvidita spol&nosti DURA Automotive, k. s. ve vSech svych formgehv roce
2005 niZSi nez jsou odiwove pamery. Bézna likvidita zndi, kolikrat pokryvaji okzna
aktiva kratkodobé zavazky podniku. Yigact Dury to neni ani lkrat, coZz nazwuge
sniZzenou platebni schopnost a také to,édst kratkodobych zavatikje financovana
dlouhodobym majetkem.rRinou mohl byt naist zavazk vici mataské spolénosti. Po
ode&teni zasob pohotova likviditéini 0,75, takze neni vyrazmizsi nez likvidita Bzna,
tzn. Ze zasoby nemaji velkou vahu a platebni sabgigoyla v roce 2005 opravdu sniZena.

Pouze peteni likvidita, ktera dosahuje 0,11 bodu, je vy3&f mdw¥tvovy primér
dle OKEC, ale nizsi nez odsvovy primér dle institucionalnich sektér

Aktiva se vroce 2005 ve spoteosti Dura obrati 1,87krat, coz je vice nez
odwtvove pamery.

Ukazatel ¥fitelského rizika ukazuje, Zze 55 % celkovych akté& fijnancovano
cizimi zdroji, coZ odpovida odtwovym praméram.

Poner vlastniho kapitalu k celkovym akfim vyjadtuje, jakacast podnikovych
aktiv je financovana kapitdlem spogki. Ukazatel je domkovym ukazatelem
k ukazateli pedchazejicimu, jejich séat se rovnha 100 %. Ve spoimsti DURA
Automotive, k. s. je 44,37 % celkovych aktiv finanéno vlastnimi zdroji, coz také
odpovida od#tvovym priméram pro tuto oblast.

Pomer vysledku hospodani po zdaéni k vysledku hospodani ged zdagnim

v roce 200%ini 73,68 %, coZ je vice nez advovy primér, ktery je 66,6 %.

K hodnoceni vykonnosti podniku byly dale pouzitykteré bankrotni a bonitni

modely, Spider analyza a ukazatel ekonomidigamé hodnoty.

5. 2. Bonitni a bankrotni modely

Z tchto model byly vybrany pro analyzu vykonnosti sp&hesti DURA
Automotive, k. s.ifi: Indexy IN95, IN99 - pomoci kterého zjistime, zgadnik vytvéi
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ekonomickou pidanou hodnotu, aniz bychom ji nyni di@li, a Altmanovu formuli

bankrotu, tzv. Z-skére. VSechny modely jsoudfmy pro roky 2003 — 2005.

Index IN95se pd@ita podle vzorce:

IN95 = 0,23 *i+ 0,11 *E!T + 29,29 * EBIT +0,71 *X+ 0,1~ OA
CK NU A KZ

_7.46+ 2P
’ \Y;

Tabulka ¢. 16: Vypotet komponenti pro IN95

Ol

Zpuasob vypdétu Vahy Rok 2003 Rok 2004 Rok 200
celkova aktiva/cizi kapital 0,28 3,549 5,003 1,800
EBIT/n&kladové uroky 0,11 36,133 258,136 = ----
EBIT/celkové aktiva 29,29 0,166 0,181 0,104
vynosy/celkova aktiva 0,71 1,635 1,797 1,944
ob¢znéd aktiva/kratkodobé zavazky 0,1 2,152 2,961 0,867
zavazky po lite splatnosti/vynosy 7,46 0 0 0,030

Zdroj: vlastni vypoty

Tabulka €. 17: IN95

Rok 2003 Rok 2004 Rok 2005

11,029 36,419 4,696

Zdroj: vlastni vypoty

Ve vSech letech dosahoval podnik dle indexu IN8pokojivé finagni situace.

V roce 2004, diky velmi nizkym nékladovym Utmk, dosahoval ¢kolikanasobg vysSi

hodnoty, z¢ehoz plyne, Ze jeho finani situace byla vynikajici.

Index IN99se vypdte podle vzorce:

IN99 = - 0,017 » A +4,573* EBIT + 0,451 al + 0,015 « OA
CK A KCK
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Tabulka ¢. 18: Vypotet komponenti pro IN99

Zpusob vypd@tu Vahy Rok 2003 Rok 2004 Rok 2005
celkova aktiva/cizi kapital - 0,017 3,549 5,003 1,800
EBIT/celkové aktiva 4,573 0,166 0,181 0,104
vynosy/celkova aktiva 0,451 1,635 1,797 1,944
obézna  aktiva/kratkodoby cizi 0,015 2,152 2,961 0,867
kapital
Zdroj: vlastni vypéty
Tabulka ¢. 19: IN99

Rok 2003 Rok 2004 Rok 2005

1,468 1,598 1,335

Zdroj: vlastni vypéty

V roce 2003 a 2004 podnik spiSeitbodnotu, v roce 2005 se vSak dostal do tzv.

Sedé zony, kdy nelzedit, zda podnik vytv&i hodnotu nebo ne.

Altmanova formule bankrotse zjisti podle vzorce:

CPK

AFB=0,717*—— + 0,847 *—— + 3,107 *
A A

EAT

EBIT

VK

Tabulka €. 20: Vypoatet komponenti Altmanovy formule bankrotu

Vv

+0,42 * —+0,998 *—
CK A

Zpasob vypétu Vahy Rok 2003 Rok 2004 Rok 2005

¢isty pracovni  kapital/celkova 0,717 0,306 0,387 -0,074
aktiva

zisk po zda#ni/celkova aktiva 0,847 0120 0,139 0,077
EBIT/celkové aktiva 3,107 0,166 0,181 0,104
trzni hodnota vlastniho kapitalu/cizi 0,42 0,718 0,799 0,444
kapital

vynosy/celkova aktiva 0,998 1,635 1,797 1,944

Zdroj: vlastni vypoty
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Tabulka €. 21: Altmanova formule bankrotu

Rok 2003 Rok 2004 Rok 2005

2,77 3,087 2,462

Zdroj: vlastni vypéty

V roce 2003 se podnik dle Altmanovy formule bankreyskytoval v Sedé zén
z ¢ehoz nelze wit, zda n€l financni problémy nebo ne, v roce 2004 dosahoval uspakoji

financni situace a v roce 2005 se dostaitajo Sedé zony.

5. 3. Spider analyza

Zakladem Spider analyzy je obvykle 16 pwavych ukazatel, které se vyjakd
ponerem k odétvovému piiméru, ktery se bere za 100 %. Spider analyza je pieva
pro rok 2005. Jak jiz byloite uvedeno, odstvové pameéry jsou dostupné jen kékterym
ukazatelm finartni analyzy, proto se i nadale pracuje je#énsito. Nebyl ale pouZzit pogn
vysledku hospodani po zda#éni k vysledku hospodeani ged zdasnim, protoZze tento
ukazatel nespada do Zzadné z oblasti rentabilittyyigk likvidity ani zadluzenosti. Byly

pouZity odwtvové paiméry dle OKEC. Tabulkag. 12 sumarizuje vstupy Spider analyzy.

Tabulka €. 22: Vstupy Spider analyzy

Ukazatel Hodnota Odwovy Finareni
pramer ukazatel/od¥tvovy
pramer — v %
Al Rentabilita vlastniho kapitalu 17,27 11,49 150,3
Vv % (ROE)
A2 Rentabilita aktiv v % (ROA) 10,4 8,63 120,5
A3 Rentabilita trzeb v % (ROS 5,56 4.9 113,5
Bl Bézna likvidita 0,87 1,12 77,7
B2 Pohotova likvidita 0,75 0,86 87,2
B3 Perzni likvidita 0,11 0,08 137,5
C1 Ukazatel vftitelského rizikal 55,55 58,39 95,1
v %
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C2 Pomgr vlastniho kapitaly 44,37 44,46 99,8
k aktivim v %
D1 Obrat aktiv 1,87 1,76 106,3

Zdroj: vlastni vypéty, www.mpo.cz

Z vyjadieni finargnich ukazatei vaci odvétvovym prameéram je i bez grafu patrné,

Ze podnik neni jednoztia nadpfimérny ani podpimérny. Hodnoty se pohybuji ¢ma

smeéry viaci odvétvovym piimeram.

Obrazek ¢. 3: Spider graf — DURA Automotive, rok 2005

21

100%

A3

5. 4. Hodnoceni vykonnosti podniku pomoci ukazateleVVA

K hodnoceni vykonnosti sp@ieosti DURA Automotive, k. s. pomoci ekonomické
piidané hodnoty byl pouZzit vygetni program Evalent, konkrétrmetoda INFA. Tuto
metodu pouZiva ke svym analyzam také Ministerstumpslu a obchodu.

K vypoctu nakladi vlastniho kapitalu byla pouzita bezrizikova vyne&omira

PRIBOR, a to réni pramer.
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Tabulka €. 23: Bezrizikova vynosova mira PRIBOR — réni pramér (v %)

Rok 2003

Rok 2004

Rok 2005

2,32

2,71

2,13

Do programu Evalent bylo nutné zadat keéoddaji z rozvahy a vykazu zisku
a ztraty rkteré dophkové Udaje jako trzby z prodeje dlouhodobého hntaindajetku,
zistatkovou hodnotu dlouhodobého hmotného majetkzhusaar z prijma a Grokovou

sazbu PRIBOR.

Tabulka ¢. 24: Doplikové udaje v programu Evalent

Program Evalent poté sfmil veSkeré powrové ukazatele, naklady vlastniho

Sprava poloZek

kapitalu, naklady ciziho kapitalu, hodnotu ekondaigridané hodnoty atd.

Tabulka ¢. 25: Néklady vlastniho kapitalu
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1822827 2206145 1082444
410003 497 301 253 655
11670 1934 0
2537794 2760130 2439615
16,62 18,09 10,40
195,11 250,71 81,31
36,13 258,14 0,00

Tabulka¢. 25 obsahuje vypet viastnich naklad z programu Evalent. Na jejich

vySi ma vliv kron® bezrizikové vynosové miry PRIBOR také prémie #aidlitu akcii,

prémie za podnikatelské riziko, prémie za rizikbnancéni nestability a prémie za riziko

z finareni struktury.

V roce 2005 diky snizené likviditpodniku, dosahuje prémie za riziko z fidah

nestability 10 %, proto i naklady vlastniho kapitgou vySSi nez v letecttqaichozich.

Tabulka ¢. 26: Ekonomicka pridana hodnota
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| Stand. vystup

318 467, 540516 271 950
-1 136 -1681] -10438
317331 538835 261512
10 642 -3197 -7 445
0 0 0
327973 535638 254 067
101672 149979 66 057
226 301 385659 188 010
3,14% 3,08%| 14,32%
889170 1967 37§ 1601 276
27 954 60 687 229 240
198 347 324972 -41 231
198 3471 324972 41231
198 347] 324972 -41 231




Kumulovana disk.ekonomicka gfidana
15 hodnota 198 347 324972 -41 231
16 Diskontni faktor 1,000 1,000 1,000
17 VéZené pimérné ndklady kapitalu tab.ll.4 .5 3,14% 3,08%| 14,32%

V roce 2003 vytviil podnik ekonomickou fidanou hodnotu ve vysi 198 347 tis.
K¢, vroce 2004 ekonomickéigana hodnota vzrostla na 324 972 tig. & v roce 2005
doSlo, jako u ostatnich ukazatelk poklesu. V tomto roce byla ekonomickéidana

hodnota zaporna ve vysi 41 231 tis.

6. Zhodnoceni vykonnosti vybraného podniku v kompaaci s vyvojem odwtvi,

popripadé navrh opatreni ke zlepSeni situace podniku

P¥i hodnoceni vykonnosti spaleosti DURA Automotive, k.s. pomoci p@novych
ukazatel je patrné, Ze rentabilita vlastniho kapitalu dosata ve vSech letech vysSich
hodnot neZini odwtvové paméry, coz je pro vlastniky velmi pozitivni. V roce
dosahovala 16,77 %, coZ je t&ndvojnasobek, nezini odwtvovy primér dle OKEC,
ktery je 9,88 % a 0 4 % vice nez je ¢thovy primér dle institucionalnich sektdrV roce
2004 se rentabilita zvySilatiplizné o 1 % oproti roku 2003 na 17,42 %. Ve srovnani
s odwtvovymi praiméry byla téngr o 3 % vySSi nez oba o&élvové pameéry. V roce 2005
rentabilita nepatrhklesla na 17,27 % a byla o0 6 % vy33i neZsbdwy primér dle OKE®

a 4,5 % vysSi nez odivovy pimér dle institucionalnich sektor

ROE ve srovnani s odv étvovymi pr ameéry

m ROE
S
> . L e
m odvétvowy pramér
5 OKEC
§ 0O odvétvowy prameér dle
IS

2003 2004 2005

rok
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Rentabilita aktiv je také ve vSech letech vyS3 oéwtvové pameéry. V roce 2003
dosahovala 16,62 %, coZ jespmlvojnasobek oditvového piiméru dle OKE a 0 7 %
vice nez odgtvovy praimér dle institucionalnich sektdr V roce 2004 rentabilita aktiv
vzrostla na 18,09 % oproti roku 2003, zanowyla @iblizné o 7 % vysSi nez odwové
praméry. V roce 2005 rentabilita vyrarklesla a to na 10,4 %, coZ je pouze o0 1,5 % vice
nez ¢inil odvétvovy primér dle OKEC a o necelé 1 % vice neZ @twovy pramér dle
institucionalnich sektdr Pokles ukazatele byl #apoben dosazenim nizSiho zisku v roce
2005.

ROA ve srovnani s odv étvovymi pr améry

m ROA

m odvetvowy prameér
OKEC

0O odvétvowy pramér dle
IS

Hodnota v %

2003 2004 2005

rok

Rentabilita trzeb, stefnjako dva pedchazejici ukazatele, dosahuje, az na rok 2005,
vysSich hodnot, ne&ini odwtvové paméry. V roce 2003 doséahla 10,73 %, coZ je 0 6 %
vice neZ odétvovy primér dle OKEC a o 3 % vice neZ odiwovy pramér dle
institucionalnich sektdr V roce 2004 doSlo k mirnému poklesu na 10,39 @We@ové
praméry pro rok 2004&inily 5,97 % dle OKE a 7,78 % dle institucionalnich sekior
K rapidnimu poklesu doSlo v roce 2005, kdy rentbitrzeb dosahovala 5,56 %, coz
je pouze o 0,5 % vice neZ jeupwr dle OKEC a ve srovnani spmérem dle
institucionalnich sektdrbyla o 1 % niZsi.
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ROS ve srovnani s odv étvovymi pr admeéry

m ROS
X
> . L e
m odvétvowy prumeér
§ OKEC
§ 0O odvétvowy prumér dle
IS

2003 2004 2005

rok

Likvidita spole&nosti DURA Automotive, k. s. je zvlas roce 2003 a 2004 velmi
dobra. V obou letech dosahuje dvojnasobku svychétedvych pémeéra. V roce 2003
ginil 2,15 oproti odétvovému paméru 1,23 dle OKE a odwtvovému paméru dle
institucionalnich sektar ktery byl 1,34. V roce 2004¢bné likvidita jeSt mirn¢ vzrostla
na 2,96. Odstvove pameéry v tomto roce dosahovaly 1,34 a 1,49 bodu. V 12@@5 doslo
k vyraznému snizeniébné likvidity. Dosahovala pouze 0,87 oproti sthovému ptimeru
1,12 dle OKE a odwtvovému paiméru 1,34 dle institucionalnich sekiorPokles bzné
likvidity zpusobil nafist kratkodobych zé&vaik predevSim z&vaZk z titulu ovladajici
afidici osoby.

Pohotova likvidita se vyvijela obdobako likvidita bizna. V letech 2003 a 2004
byla vysoko nad urovni odtwvovych paméra. V roce 2003inila 1,92, coz je o 1,02 vice
nez byl odétvovy primér dle OKEC a o 0,93 vice neZ odwovy pmimér dle
institucionalnich sektdr V roce 2004 vzrostla oproti roku 2003 na 2,58.j@qiblizné
0 1,5 bodu vice, nedinily oba odtvové pameéry. V roce 2005 doSlo stejrjako u Ezné
likvidity k velmi vyraznému sniZeni. Pohotova likita ¢inila 0,75, coZ bylo mé&hneZ oba
praméry. Odwtvovy primér dle OKEC byl 0,86 a dle institucionalnich sekidd,96.

Vyvoj perezni likvidity je stejny jako u obou fpdchozich. V roce 2003 byla
spole&nost schopna uhradit ze svych okamzitychépeith prostedki 43 % kratkodobych
zavazki v roce 2004 to bylo 80 % kratkodobych zavaztoz je trojnasobek odivového
praméru stanoveného pro dany rok. Vroce 2005 se sniaik& okamzita likvidita.
Spole&nost DURA Automotive byla schopna vtomto roce ditrgen 11 % svych
kratkodobych zavazk coZ bylo o 3 % vice nez byl ogtvovy praimér dle OKES, ale

0 5 % meéa neZcinil odvétvovy pramér dle institucionalnich sektér
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Ukazatel obratu aktiv se v jednotlivych letech Swal. V roce 2003 se aktiva
obréatila 1,55krat za rok, oproti ogtvovému péméru 1,79 dle OKE a 1,34 dle
institucionalnich sektdr V roce 2004 to bylo 1,74kratfipemz od¥tvové pamery ¢inily
1,85 a 1,45. V roce 2005 se obrat aktiv zvysil &/ 1coz bylo vice nez oba advové
pramery.

Mira samofinancovani ve spotesti DURA Automotive je v letech 2003 a 2004
velmi vysoka. V roce 2003 financovala spwlest 71,83 % aktiv vlastnim kapitalem, coz
je 0 28 % vice nez byl odiwovy praimér dle OKEC a o téndt 26 % vice neZinil pramer
dle institucionalnich sektdr V roce 2004 mira samofinancovani ¢estirné vzrostla, na
79,93 %. Ve srovnani s oglvovymi priméry to je téngt dvojnasobek. V roce 2005 pém
vlastniho kapitalu k aktivm klesl na 44,37 %, coz odpovida éota odvétvovym
prameéram.

Doplikovy ukazatel — ukazatelékitelského rizika — doséhl vroce 2003 jen
28,17 %, vroce 2004 klesl na 19,99 %. €uevé paméry pro oba tyto roky
se pohybovaly fiblizn¢ na 50 %. V roce 2005 tento ukazatel vzrostl n&%3, coz
odpovida obma odv¥tvovym priméram.

Ukazatel vyjatljici poner vysledku hospodeni po zdaéni k vysledku
hospodéeni ged zdasnim dosahl ve vSech letecHilgizné stejného vysledku. V roce
2003¢inil 74,54 %, coz bylo 0 10 % vice nez étiovy pramér dle OKEC. V roce 2004
mirné vzrostl na 77,27 %, coz bylo o 7 % vice nezadwy primér dle OKEC a v roce
2005 ogt mirne poklesl na 73,68 %, coz bylo také o 7 % vice rmb&twovy pramér. Pro
tento ukazatel jsou stanoveny jen &evé paméry dle OKEC, co? je pravépodobrs

zpasobenoiiznorodymélenénim podniki vstupujicich do vyptiu odwtvového piméru.

Na zéklad vysledki pouzitych bankrotnich a bonitnich motlddylo zjiS€no, Zze
dle indexu IN95 podnik ve vSech letech dosahovabksjivé finaréni situace. Déale byl
pouzit index IN99, pomoci kterého zjistime, zda mkdvytvéi hodnotuéi nikoliv, aniz
bychom ji paitali. V letech 2003 a 2004 dle IN99 podnik spisetit ekonomickou
piidanou hodnotu, coZz se také&i pvypoctu potvrdilo. V roce 2003 vytid podnik
ekonomickou fidanou hodnotu ve vysi 198 374 tis¢,K roce 2004 ve vySi 324 972 tis.
K¢. V roce 2005 se dle IN99 dostal do tzv. Sedé zkdy,nebylo mozné dit, zda vytvdil
hodnotu ¢i ne. Ri konkrétnim vypdétu bylo zjiS€no, Ze vroce 2005 ekonomickou
piidanou hodnotu nevytvih. Hodnotacinila — 41 231 tis. K.
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Dle Altmanovy formule bankrotu se spét®st DURA Automotive, k. s. v roce
2003 vyskytovala v Sedé z&nz cehozZ nelze uit, zda n€la finartni problémy nebo ne,

v roce 2004 dosahovala uspokojivé fitiahsituace a v roce 2005 se dostalatajm Sedé
zbny.

Na zaklad provedeni Spider analyzy, bylo z§gb, Ze podnik neni jednozitg
nadpfmérny ani podpimérny. Hodnoty se pohybovaly 8tma snéry vaci odvétvovym
prameéram.
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ZAVER

Hlavnim cilem prace bylo posoudit moZnosti a mgtadodné pro mezipodnikové
srovnani a aplikovat je na spot®st DURA Automotive, k. s. Zji8hé vysledky byly poté
porovnany s publikovanymi odivovymi praimery. Pro analyzu vykonnosti podniku byly
vybrany rekteré pondrové ukazatele finami analyzy, z bankrotnich a bonitnich madel
indexy IN95, IN99 a Altmanova formule bankrotu. Bdlyla provedena Spider analyza
a byl pouzit ukazatel EVA. Podle literatury u¢éé v literarnim pehledu je nej#tSim
piinosem ukazatele EVA to, Ze{ita i s cenou vlastniho kapitalu. Pro sgalest DURA
Automotive, k. s. je toto hledisko velmi podstatpéptoze hlava v letech 2003 a 2004
byla prevazr financovana z vlastniho kapitalu.

Spoleénost DURA Automotive, k. s. je patmé velka spolénost, ktera fisobi na
trhu s automobilovymi dily jiz 13 let. Za sledovamigdobi vykazal podnik ve vSech letech
zisk a jeho finaéni situace byla dobra.

Na zaklad vSech pouzitych metod |ze konstatovat, Ze fénasituace v roce 2003
byla velmi dobra, ale nejlepSich vyslédkdosahl podnik v roce 2004. Dokazuji to jak
hodnoty pomirovych ukazatel, které byly vtomto roce daleko vysSi nez &slavé
praméry, tak i ukazatel ekonomickéiigané hodnoty. Pouze u ukazatele vlastniho
financovani lIzefici, ze je piliS vysoky ve srovnani s odwovymi prmiméry. Podnik
v letech 2003 a 2004 financoval 75 % celkovych vaktiastnim kapitalem, coz je
z hlediska néklatlna kapital jist drazsi, nez kdyby byl financovan vice cizim kdpita

V roce 2005 podle vSech pouzitych metod doslo ker&eni finatni situace
ve srovnani sigdchozimi roky. Hodnoty té&#h vSech pordrovych ukazateél klesly
a dostaly seifblizné na Grové odwtvovych pameéra a podnik nevytviel dle ukazatele
EVA Zadnou pidanou hodnotu. Pozitivni vyvoj si zachovala pouwestabilita viastniho
kapitalu, ktera @stala na stejné urovni jako vguchozich dvou letech. Nejvice se zhorsSila
likvidita podniku oproti pedchozim rokm a tento ukazatel byl také nizsi nez &dove
prameéry. Pokles likvidity byl zfisoben pevazr vztahy s matiskou spolénosti. DoSlo ke
zvySeni zavazk z obchodniho styku a ke vzniku kratkodobych zawuazkitulu ovladajici
afidici osoby, coz #lo za nasledek zvyseni celkového ciziho kapitavazkem z titulu
ovladajici afidici osoby byla fjcka od spolénosti Dura Automotive Handels- und

Beteiligungs GmbH, cozZ je matka spolénost. Rjcka byla poskytnuta na vyplatu podil
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na zisku. Tato skud@ost zarove ovlivnila ukazatel wiitelského rizika, ktery vzrostl na
arover odwtvového ptiméru.

ProtoZe nejsou k dispozici Udaje za dalSi rokyzen#ci, zda tento pokles bude
pokratovat i v budoucnosti nebo zda diky vziahs matéskou spolénosti Ize vysledky
v roce 2005 povazovat za vyjimee. Pokud bychom vlivthto vztali pominuli, Izefici,
Ze i nadale je finami situace spolt@mosti DURA Automotive, k. s. dobrd, protoZe pokles
v roce 2005 nebyl Zsoben hospodanim podniku.

Na zaklad provedeného rozboru bych dopéita vénovat pozornost zavaiin,
aby se zvysSila likvidita podniku a p@nu vlastniho a ciziho kapitalu, aby se financovani

zbyteEné neprodrazovalo.
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Piiloha ¢. 1

Vyhodnoceni bankrotnich a bonithich modai

Tabulka ¢. 1: Ukazatele pouzivané i rychlém testu

Ukazatel

Vyborny | Velmidobry Dobry Spatny Insolvence
Kvota vlastnihg >30% >20 % >10 % >0 % negativni
kapitalu
Doba  splacenj < 3roky <5 let <12 let >12 let > 30 let
dluhu
CFv % ztrzeb >10 % >8 % >5 % >0 % negativyni
ROA >15 % >12 % >8 % >0 % negativni

Zdroj: Sedl&ek, 2001

Tabulka €. 2: Vyhodnoceni vysledk indexu bonity

Hodnota indexu bonity

Slovni ohodnoceni situace

+3 avice extrémndobra
+2, +3 velmi dobra
+1, +2 Dobra
+0, +1 utité problémy
-1,0 Spatna
-2, -1 velmi Spatna
-3, -2 extréma Spatna

Zdroj: Sedl&ek, 2001

Tabulka ¢. 3: Vyhodnoceni vysledk& Z-skore pro vaejné obchodovatelné akcie

Hodnota Z-skoére

Slovni ohodnoceni situace

2,99 a vice

uspokojiva finani situace

1,81-2,99

nevyhra&nd finartni situace (Seda zéna

meénrg nez 1,81

silné finami problémy

Zdroj: Sedl&ek, 2001
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Tabulka ¢. 4: Vyhodnoceni vysledk Z-skére pro ostatni podniky

Hodnota Z-skére

Slovni ohodnoceni situace

2,9 a vice

uspokojiva fin&ni situace

12-29

Seda zona

mérs nez 1,2

silné finami problémy

Zdroj: Sedl&ek, 2001

Tabulka €. 5: Vyhodnoceni indexu IN95

Hodnota indexu IN95

Slovni ohodnoceni situace

>2 uspokojiva finaéni situace
1<IN<2 Seda zb6na nevyhgmych vysledk
<1 firma ohroZena finamimi problémy

Zdroj: Sedl&ek, 2001

Tabulka €. 6: Vyhodnoceni indexu IN 99

Hodnota indexu IN99

Slovni ohodnoceni situace

IN > 2,07

firma vytvéi hodnotu

1,42 <IN < 2,07

spise tyibhodnotu

1,089 <IN<1,42

nelze &it, zda tvdi ¢i ne

0,684 <IN < 1,089

spiSe netvdodnotu

IN < 0,684

firma netvid hodnotu

Zdroj: Sedl&ek, 2001

Priloha €. 2
ROZVAHA DURA Automotive CZ, k. s.
v plném rozsahu ICO 611 73 351
k datu Riegrova 495
31.12.2004 388 18 Blatna
(v tisicich K ¢€)
31.12.2004 31.12.2003
Brutto [Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 3 731 590 971 460 2 760 130 2537 794
B. Dlouhodoby majetek 2085156 | 962695| 1122461 1061 947
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B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 18 851 9316 9535 14 412
B.1.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 360 285 75 132
B.1.3. Software 17 920 9031 8 889 3527
B.I.7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 571 571 10753
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 2051072 | 953379| 1097693 1031332
B.Il.L1. | Pozemky 7 467 7 467 7 425
B.1l.2. | stavby 531474 119 969 411 505 418 273
B.Il.3. | Samostatné movité véci a soubory mov. Véci 1 446 579 784 680 661 899 278 178
B.1l.7. | Nedokong&eny dlouhodoby hmotny majetek 16 822 16 822 326 040
B.11.8. | Poskytnuté zalohy na dl. hmotny majetek 1416
B.11.9. | Ocetovaci rozdil k nabytému majetku 48 730 48 730
BL.III. Dlouhodoby finan éni majetek 15 233 15 233 16 203
B.11.2. | Podily v (ig. jednotkéch pod podstatnym vlivem 15 233 15 233 16 203
C. Obézna aktiva 1 620 166 8765| 1611401 1 452 549
C.l Zasoby 209 396 2023 207 373 154 387
C.I.1. Materil 160 357 1106 159 251 117 955
C.l1.2. Nedokonéené vyroba a polotovary 20028 896 19132 16 069
C.1.3. Vyrobky 29 011 21 28 990 20 363
C.IlL. Dlouhodobé pohledavky 10 479 10 479 4 986
C.11.8. | OdloZena dariova pohledavka 10 479 10 479 4 986
C.IIl. Krétkodobé pohledavky 967 487 6 742 960 745 1000 252
C.III.1. | Pohledavky z obchodnich vztahu 472 140 6742 465 398 609 907
C.111.2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 467 681 467 681 272022
C.III.6. | stat - darové pohledavky 21 229 21229 118 323
C.I.7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 837 837
C.111.8. | Dohadné tgty aktivni 5581 5581
C.III.9. | Jiné pohledavky 19 19
C.IV. Kratkodoby finan éni majetek 432 804 432 804 292 924
C.IV.1. | Penize 614 614 1325
C.IV.2. | Uéty v bankach 432 190 432 190 291 599
D.l. Casové rozligeni 26 268 26 268 23 298
D.I.1. Naklady pfistich obdobi 24 000 24 000 22 991
D.1.3. PFijmy pfistich obdobi 2268 2268 307

PASIVA CELKEM 2 760 130 2537794
A. Vlastni kapital 2 206 145 1822827
A.l Zakladni kapital 811 144 811 144
All. Zakladni kapital 811 144 811 144
Alll. Kapitalové fondy -970
A.l.3. [ Ocemovaci rozdily z precenéni majetku -970

Rezer. fondy, ned. fond a ostatni fondy ze
Al zisku 66 901 51 621
A.llL1. [ Zzakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 66 901 51 621
A.lV. Vysledek hospoda Feni minulych let 944 782 654 457
A.IV.1. [ Nerozdéleny zisk minulych let 944 782 654 457
AV. Vysledek hospoda reni b éZného obdobi 384 288 305 605
B. Cizi zdroje 551 734 714 967
B.l. Rezervy 7 445 10 642
B.l.4. Ostatni rezervy 7 445 10 642
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B.Il. Dlouhodobé zavazky 29 409
B.1l.2. | zavazky - ovladajici a fidici osoba 29 409
B.IlI. Kratkodobhé zavazky 544 289 674 916
B.1Il.1. | Zzavazky z obchodnich vztaht 413 046 528 122
B.1Il.5. | zavazky k zaméstnanctim 19 857 17 825
B.1II.6. | Zzavazky ze socialniho zabezp. a soc. pojisténi 8 684 9 699
B.1Il.7. | stat - dafové zavazky a dotace 4044 2 900
B.111.10. | Dohadné téty pasivni 98 451 69 571
B.III.11. | Jiné zavazky 207 46 799
C.l Casové rozliseni 2251

C.1.2. Vynosy pfistich obdobi 2251

Priloha €. 3

. | DURA Automotive CZ,
VYKAZ ZISKU A ZTRATY k.s.
ICO 611 73
v druhovém ¢lenéni 351
obdobi kon ¢ici k Riegrova 495
31.12.2004 388 18 Blatna
(v tisicich K ¢€)
Obdobi do Obdobi do
31.12.2004 31.12.2003
. Trzby z prodeje zbozi 59 52
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 46 51
+ Obchodni marze 13 1
1. Vykony 4822 574 3958 419
11.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 4 806 739 3929 283
11.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 15 835 29 136
11.3. Aktivace
B. Vykonnova spotfeba 3676 601 2998 258
B.1, Spotfeba materidlu a energie 3137980 2 497 431
B.2. Sluzby 538 621 500 827
+ PFidana hodnota 1 145 956 960 162
C. Osobni naklady 452 582 411 949
C.1. Mzdové naklady 335078 304 621
C.3. | Naklady na socialni zabez. a zdravotni poji$téni 115279 105 258
C.4. | sociélni naklady 2225 2070
D. Dané a poplatky 592 1202
E. Odpisy dI. nehmotného a hmotného majetku 179 023 163 958
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 10 141 4219
llI.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 786 818
lll.2. | Trzby z prodeje materialu 9355 3401
F. Zustatkova cena prodaného dl. majetku a materialu 8 460 3083
F.1. | ztstatkova cena prodaného dl. majetku 885 457
F.2. | Prodany material 7575 2 626
G. | Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplex. -18 473 50 157
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Nakladl pfistich obdobi

V. Ostatni provozni vynosy 40 980 40 480

. Ostatni provozni naklady 34 407 26 045
* Provozni vysledek hospoda Feni 540 516 318 467
X. Vynosové uroky 20 304 31424
N. Nakladové troky 1934 11 670
XI. Ostastni finanéni vynosy 66 979 76 169
0. Ostatni finanéni naklady 128 564 73 439
* Finanéni vysledek hospodareni -43 215 22 484
Q. Dan z pfijmi z béZnou &innost 113 013 104 398
Q.1. | splatna 118 506 121 257
Q.2. | odloZena -5 493 -16 859
i Vysledek hospoda Feni za béZnou éinnost 384 288 266 553
XIIl. Mimofadné vynosy 39 052
* Mimo fadny vysledek hospoda Feni 39 052
ok Vysledek hospoda feni za U €etni obdobi 384 288 305 605
=% | \ysledek hospoda feni pfed zdan énim 497 301 410 003

Priloha €. 4

ROZVAHA DURA Automotive CZ, k. s.
v plném rozsahu ICO 611 73 351
k datu Riegrova 495
31.12.2005 388 18 Blatna
(v tisicich K €)
31.12.2005 31.12.2004
Brutto Korekce Netto Netto

AKTIVA CELKEM 3561 430 1121815| 2439615 2760 130
B. Dlouhodoby majetek 2332310 1099771 | 1232539 1122 461
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 19 928 12 953 6 975 9535
B.l.2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 360 323 37 75
B.1.3. | Software 18 841 12 630 6211 8 889
B.l.7. | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 727 727 571
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 2 297 879 1086818 | 1211061 1097 693
B.Il.1. | Pozemky 7 464 7 464 7 467
B.1l.2. | Stavby 545 610 144 648 400 962 411 505
B.11.3. | Samostatné movité véci a soubory mov. Véci 1479 162 893 440 585 722 661 899
B.1l.7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 216 913 216 913 16 822
B.11.9. | Ocerovaci rozdil k nabytému majetku 48 730 48 730
BL.III. Dlouhodoby finan éni majetek 14 503 14 503 15 233
B.111.2. | Podily v G&. jednotkach pod podstatnym viivem 14 503 14 503 15 233
C. Obézna aktiva 1195 447 22044| 1173403 1611 401
C.l Zé&soby 167 429 4402 163 027 207 373
C.I.1. | Materidl 130 933 3794 127 139 159 251
C.1.2. | Nedokong&ena vyroba a polotovary 20 651 599 20 052 19 132
C.1.3. | vyrobky 15 845 9 15 836 28 990
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C.IlL. Dlouhodobé pohledavky 10 479
C.11.8. | Odlozena dariova pohledavka 10 479
C.11. Kratkodobé pohledavky 879 869 17 642 862 227 960 745
C.I.1. Pohledavky z obchodnich vztahd 514 380 17 642 496 738 465 398
C.111.2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 266 362 266 362 467 681
C.111.6. | Stat - dariové pohledavky 67 726 67 726 21 229
C.I11.7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 313 313 837
C.111.8. | Dohadné Géty aktivni 30 795 30 795 5581
C.III.9. | Jiné pohledavky 293 293 19
C.IV. | Kratkodoby finan éni majetek 148 149 148 149 432 804
C.IV.1. | Penize 311 311 614
C.IV.2. | Uty v bankéch 147 838 147 838 432 190
D.l. Casové rozligeni 33673 33673 26 268
D.I.1. Naklady pfiStich obdobi 28721 28721 24 000
D.1.3. PFijmy pristich obdobi 4 952 4 952 2 268
31.12.2005 31.12.2004
PASIVA CELKEM 2439 615 2760130
A. Vlastni kapitél 1082 444 2 206 145
A.l Zéakladni kapital 811 144 811 144
All. Zéakladni kapitél 811 144 811 144
Alll. Kapitalové fondy -1 700 -970
A.I.3. | Ocefovaci rozdily z precenéni majetku -1700 -970
Rezer. fondy, ned. fond a ostatni fondy ze
ALlll. zisku 86 115 66 901
A.llL1. | zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 86 115 66 901
A.V. Vysledek hospoda #eni minulych let 944 782
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 944 782
AV. Vysledek hospoda Feni b ézného obdobi 186 885 348 288
B. Cizi zdroje 1 355 304 551 734
B.l. Rezervy 7 445
B.1.4. Ostatni rezervy 7 445
B.Il. Dlouhodobé zavazky 2760
B.11.10. | odlozeny dafovy zavazek 2 760
B.III. Kratkodobé zavazky 1352 844 544 289
B.III.1. | zavazky z obchodnich vztaht 715 874 413 046
B.11l.2. | zavazky - ovladajici a fidici osoba 508 746
B.III.5. | zavazky k zamé&stnanctim 19 353 19 857
B.11l.6. | zavazky ze socialniho zabezp. a soc. pojisténi 10 012 8 684
B.1Il.7. | stat - dafové zavazky a dotace 3524 4044
B.111.8. | Kratkodobé pijaté zalohy 4 462
B.111.10. | Dohadné uéty pasivni 90 319 98 451
B.III.11. | Jiné zavazky 254 207
C.. Casové rozliseni 1867 2251
C.1.2. Vynosy pristich obdobi 1867 2 251
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Priloha €. 5

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

v druhovém ¢€lenéni

obdobi kon €ici k
31.12.2005
(v tisicich K ¢€)

DURA Automotive CZ,
k.s.
ICO 611 73
351

Riegrova 495
388 18 Blatna

Obdobi do Obdobi do
31.12.2005 31.12.2004
. Trzby z prodeje zbozi 51 59
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 46 46
+ Obchodni marze 5 13
1. Vykony 4 547 990 4 822 574
11.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 4 558 605 4 806 739
11.2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -10 717 15 835
I1.3. | Aktivace 102
B. Vykonnova spotfeba 3 650 457 3676 601
B.1, | Spotfeba materialu a energie 3077 752 3137 980
B.2. Sluzby 572 705 538 621
+ PFidana hodnota 897 538 1 145 986
C. Osobni naklady 434 739 452 582
C.1. | Mzdové naklady 321 947 335078
C.3. | Naklady na socialni zabez. a zdravotni pojisténi 110 764 115 279
C.4. | Socialni naklady 2028 2225
D. Dané a poplatky 722 592
E. Odpisy dI. nehmotného a hmotného majetku 187 341 179 023
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 18 387 10 141
I11.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 11193 786
l11.2. | Triby z prodeje materialu 7194 9355
F. Zustatkova cena prodaného dl. majetku a materiéalu 7949 8 460
F.1. | zustatkové cena prodaného dl. majetku 1824 885
F.2. | Prodany material 6 125 7575
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a komplex.

G. | Nakladu pristich obdobi 1102 -18 473
V. Ostatni provozni vynosy 65 344 40 980

. Ostatni provozni naklady 77 466 34 407
* Provozni vysledek hospoda feni 271 950 540 516
X. Vynosové uroky 39 047 20 304
N. Nakladové troky 1934
XI. Ostastni finanéni vynosy 71167 66 979
0. Ostatni finan¢ni naklady 128 509 128 564
* Finan¢ni vysledek hospodareni -18 295 -43 215
Q. Dan z pfijmi z béZnou &innost 66 770 113 013
Q.1. |splatna 53 532 118 506
Q.2. | odloZzena 13 238 -5 493
i Vysledek hospoda Feni za béZnou ¢innost 186 885 384 288
*** | Vysledek hospoda Feni za u€etni obdobi 186 885 384 288
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| Fekdk ‘ Vysledek hospoda Feni pfed zdan énim 253 655 497 301 |
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