JIHOCESKA UNIVERZITA
EKONOMICKA FAKULTA

Ceské Budgjovice

Diplomova prace

Aplikace systému financn€ ekonomického hodnoceni

konkrétniho podniku

Vedouci diplomové prace: Vypracoval:

Ing. Daniel Kopta Ph.D. Bc.Roman Sysel

2007



Prohlaseni
Prohlasuji, Ze jsem diplomovou praci na téma ,,Aplikace systému finanéné

ekonomického hodnoceni konkrétniho podniku* vypracoval samostatné na zaklad¢

vlastnich zjisténi a materidl(, které uvadim v seznamu literatury.

V Ceskych Budgjovicich dne 1. dubna 2007

Podpis



Obsah

Uvod

1. Pouzivané metody finan¢né ekonomického hodnoceni podniku
1.1 Podklady finan¢né ekonomického hodnoceni podniku
1.1.1 Rozvaha

1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

1.1.3 Piehled o penéznich tocich (cash flow)
1.1.4 Ptiloha k vykazim

1.2 UZivatelé finan¢ni analyzy

1.3 Pristupy k finan¢ni analyze

1.3.1 Staticka a dynamicka

1.3.2 Fundamentalni a technicka

1.3.3 Kvalitativni a kvantitativni

1.4 Analyza extenzivnich ukazateli

1.4.1 Analyza trendd — horizontalni analyza
1.4.2 Vertikdlni analyza

1.5 Analyza pomérovych ukazateli

1.5.1 Ukazatele rentability

1.5.2 Ukazatele aktivity

1.5.3 Ukazatele zadluzenosti

1.5.4 Ukazatele likvidity

1.5.5 Ukazatele produktivity prace

1.5.6 Ekonomicka pfidand hodnota EVA

1.6 Pyramidové soustavy ukazateli

1.7 Bankrotni modely

1.7.1 Altmantiv model

1.7.2 Modely manzeli Neumaierovych IN
1.7.2.1 IN95

1.7.2.2 IN99

1.7.2.3 INO1

1.7.3 Tafflerv model

2. Navrh vlastniho systému ekonomického hodnoceni podniku

2.1 Charakteristika podnikatelského subjektu



2.2 Specifika upravy

2.3 Samotny systém ekonomického hodnoceni podniku
2.3.1 Horizontélni a vertikalni analyza

2.3.2 Ukazatele likvidity

2.3.3 Ukazatele zadluZenosti

2.3.4 Ukazatele aktivity

2.3.5 Ukazatele produktivity

2.3.6 Model pro rychlé zhodnoceni celkového stavu podniku (bankrotni model)

3. Aplikace uvedeného systému na vybraném podniku
3.1 Horizontalni a vertikalni analyza

3.2 Ukazatele likvidity

3.3 Ukazatele zadluzenosti

3.4 Ukazatele aktivity

3.5 Ukazatele produktivity

3.5.1 Produktivita u s.r.0.

3.5.2 Produktivita u FO

3.6 Model pro rychlé zhodnoceni celkového stavu podniku
4. Vyhodnoceni ziskanych vysledki

4.1 Posouzeni moZnosti vytvoreného systému v praxi
4.2 Vyhodnoceni vysledki s ohledem na dal$i rozvej podniku
5. Summary

Ptehled pouzité literatury

Seznam tabulek obsazenych v diplomové praci

Seznam grafli obsaZenych v diplomové praci

Prilohy

Ptiloha ¢. 1 Analyza vhodnosti pouziti bankrotniho modelu
Ptiloha €. 2 Konsolidovana rozvaha

Ptiloha ¢. 3 Konsolidovany vykaz zisku a ztraty

Ptiloha ¢. 4 Horizontélni analyza konsolidované rozvahy

Ptiloha €. 5 Vertikélni analyza konsolidované rozvahy

Ptiloha ¢. 6 Horizontalni analyza konsolidovaného vykazu zisku a ztraty

Ptiloha €. 7 Vertikélni analyza konsolidovaného vykazu zisku a ztraty

37
39
39
39
41
42
44

46
46
47
49
51
53
53
55
57
58
58
59
60
61
62
63
64
64
67
69
70
74
76
78



Uvod

soucasti informaci, o které se zajima Siroké spektrum lidi.

Diive byla finan¢ni analyza vnimana jako podklad pro vrcholové manazery, kteti diky ni
ziskavaji zpétnou vazbu svych rozhodnuti. Dnes mtizeme vsak vidét, ze o informace, které

nam financ¢ni analyza mize poskytnout ma zajem stale vétsi mnozstvi lidi.

V diplomové préci je obsazen plny vycet uzivateli informaci, které ndm muze poskytnout

finan¢né ekonomické hodnoceni podniku.

Na tomto vyctu je mozné vidét, jak dilezitou a nepostradatelnou se finan¢ni analyza za

posledni 1éta stala.

Diky témto skute¢nostem patii financni analyza mezi neustale aktualni témata, kterd dnes

zajimaji prakticky kazdého z nés.

Tato diplomova prace si klade za cil popsat nejpouzivanéjsi metody a postupy finanéné
ekonomického hodnoceni podniku, dale pak vytvofit vlastni systém tohoto hodnoceni
zaméteny na konkrétni podnikatelsky subjekt, aplikovat tento systém na vybrany subjekt a
posoudit ziskané vysledky s ohledem na budouci vyvoj podnikatelského subjektu stejné

jako s ohledem na moznost budouciho praktického vyuziti navrhovaného systému.

Prace je rozd€lena do Ctyi hlavnich kapitol. Prvni kapitola popisuje jednotlivé metody
pouzivané pro finanén¢ ekonomické hodnoceni podniku, podklady pro toto hodnoceni a

stejné tak 1 uzivatele tohoto hodnoceni.

Pti popisu jednotlivych metod byl kladen diiraz na obecnou pouzitelnost téchto metod pro

spole¢nosti s ru¢enim omezenym a pro podnikajici fyzické osoby.

Kapitola tedy neobsahuje kompletni vycet vSech pouzivanych metod, ale popisuje
nejpouzivanéjsi metody a zplUsoby hodnoceni podniku obecné pouzivané pro s.r.o. a

fyzické osoby.

Ve druhé kapitole je struéné charakterizovan hodnoceny subjekt a je zde také navrzen

finan¢né ekonomicky systém pro hodnoceni vybraného subjektu.

Podrobné jsou zde rozepsany jednotlivé ukazatele pouzité pro hodnoceni podniku a
davody jejich pouziti stejn¢ jako odkaz na fadky rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Dale pak
kapitola také obsahuje divody, pro¢ nebyly pouzity nékteré Casto uzivané ukazatele a

metody.



Tteti kapitola obsahuje aplikaci navrzeného finan¢n¢ ekonomického systému na vybraném

subjektu. Vysledky jednotlivych ukazatelii a metod jsou zde podrobné komentovany.

Ctvrta kapitola obsahuje vyhodnoceni ziskanych vysledkil a to ze dvou pohledii. Prvni
pohled vyhodnocuje ziskané vysledky s ohledem na dal$i rozvoj podniku. Druhy pohled se

pak zamysli nad moznosti pouziti vytvorené¢ho systému v praxi.



1. Pouzivané metody finan¢né ekonomického hodnoceni podniku

1.1 Podklady finan¢né ekonomického hodnoceni podniku

Podklady finanén¢€ ekonomického hodnoceni nebo-li analyzy je mozné rozd¢lit do dvou
kategorii. Prvni skupinu tvoii finan¢ni informace, jez zahrnuji pfedevsim ucetni vykazy,
vyroéni zpravy, piedpoveédi financnich analytikl, zprdvy o finan¢nich rozhodnutich
vladnich organt atd. Druhou skupinu pak tvofi nefinancni informace z pravni sféry,

hospodaiského, politického a védeckého Zivota jakoZ i zpravy z oblasti techniky samotné.'

,»Naprosto ptrevazujici podil informacnich zdroji, znichz vychazi finan¢ni analyza,
predstavuji Gcetni vykazy finan¢niho ucetnictvi. V nich je uloZen ohromny informacni

potencial, jehoz Gisp&§né vyuziti umoziuje rozmnozovat bohatstvi firmy.*

Pohyb penéz v podniku v jakékoliv fazi a v jakékoli podob¢ je vzdy zachycen v ucetnich
vykazech firmy. Pokud ucetni vykazy opravdu zobrazuji skute¢nou situaci podniku, pak se
stavaji velmi dilezitym zdrojem informaci pro vsechny zainteresované osoby. Udetni
vykazy jsou tedy zdrojem informaci pro management firmy, véfitele, investory (akcionafe,

spole¢niky) i analytiky.

Pro skute¢né detailni a zodpovédny rozbor finan¢ni situace podniku je nutné piihlédnout 1
k dodateénym informacim a tdajim o situaci podniku. Tyto Udaje se tykaji zejména

rozdeleni zisku (popf. ztraty), pohledavek a zavazki, prehledu o majetku a jeho ocenéni.

Nejlépe dostupné informace o financni situaci podniku nalezneme ve vyro¢ni zprave.
Vyroc¢ni zpravu vyhotovuji ty firmy, které maji dle zadkona o tcetnictvi (zakon ¢.563/1991
Sb. o ucetnictvi ve znéni pozdéjSich zdkonid) povinnost mit G€etni zavérku ovéfenou

auditorem. Ucetni zavérku tvofi rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptiloha.

O finan¢nich pomérech podniku vypovida tedy ucetni zavérka sestavovana v pravidelnych
intervalech (zpravidla ro¢nich). Pfedepsané ucetni vykazy, které tvoti ucetni zavérku, nam
poskytuji prvotni informace o finan¢nim zdravi firmy. V agregované podob¢ jsou ucetni

vykazy pohotovym podkladem pro uplatnéni metod finan¢ni analyzy.

! Kovanicova D. a kol., Finanéni u€etnictvi — svétovy koncept, Polygon, Praha, r. 2003, ISBN 80-7273-090-
8,s.422

2 Kovanicové D., Kovanic P., Poklady skryté v Gcetnictvi, Polygon, Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-47-2, s.
6.



1.1.1 Rozvaha

Rozvaha patfi mezi zakladni G€etni vykazy. ,,Jeji zdkladni funkci je poskytnout k urcitému
datu piehled o majetku podniku, jeho struktuie a finan¢nim kryti majetku. Zachycuje tedy

443

staticky ptfehled o finanéni situaci podniku.”” VSeobecné se pozaduje, aby rozvaha

podavala informace:

o funkéni skladbé majetku, coz vyzaduje odlisit dlouhodoba aktiva od aktiv

obé&znych,
- o likvidité¢ podniku, kterd vypovidd o schopnosti podniku hradit své zavazky, to

vyzaduje mj. vykazovat pohledavky a zavazky podle zlstatkové doby jejich

splatnosti,

- o struktufe vlastniho kapitalu v roz¢lenéni na interni zdroje financovéni, jejichz
puvod spociva v tvorbé zisku (fondy tvorené ze zisku, hospodaisky vysledek
minulych let, zisk/ztrata bézné¢ho roku) a na externi zdroje vlastniho financovani

(zakladni kapitél a ostatni kapitalové fondy),

- 0 zdrojich z nichZz byl majetek poftizen, tj. o vysi vlastnich a cizich zdroji a jejich
podrobné struktutfe, o dlouhodobych a kratkodobych pijckach, coz ukazuje, zda
podniku nehrozi pro pfilisné zadluzeni likvidace, konkurz ¢i vyrovnani, zda je

podnik opatrny a vytvaii si rezervy na piipadné budouci rizika apod..

Udaje zjiiténé z rozvahy charakterizuji stav ekonomické veli¢iny k uréitému datu, jedna se
o tzv. stavovy ukazatel. Funkci rozvahy je pfehledné uspotadat majetek a zavazky podniku
k ur¢itému datu a poskytnout zaklad pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Rozvaha je

tvotena ze dvou celkil. Jsou jimi aktiva a pasiva.

Aktiva neboli majetek podniku uvadéji prehled toho, co podnik vlastni a toho, co mu dluzi
dalsi ekonomické subjekty. Pasiva neboli finan¢ni zdroje nam fikaji, jakym zptisobem jsou

I . . 4
financovana aktiva podniku.

Zékladnim charakteristickym znakem rozvahy je platnost tzv. bilan¢ni rovnice ve tvaru:
AKTIVA=PASIVA. Jednd se tedy o dvoji pohled na majetek. A to zhlediska jeho
struktury (Aktiva) a z hlediska zdrojt jeho kryti (Pasiva)

* Valach J., Hmotny a nehmotny majetek v praxi, EKOPRES, Praha, r. 2001, ISBN 80-86119-21-1, s. 72.
* Kovanicova D., Kovanic P., Poklady skryté v Gcetnictvi, Polygon, Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-47-2, s.
21, 23,61, 119, 186.
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Tabulka ¢€.1 Zakladni struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA

Aktiva celkem Pasiva celkem

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital A. Vlastni kapital

B. Stala aktiva A.l. | Zéakladni kapital

B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek Al | Kapitalové fondy

B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek A.II. | Fondy ze zisku
Nedokonceny dlouhodoby hmotny

B.IIIL. | a nehmotny majetek A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny

B.IV.| a nehmotny majetek A.V. | Vysledek hospodaieni bézného obdobi

B.V. |Finan¢ni dlouhodoby majetek B. Cizi zdroje

C. Obé&zna aktiva B.I. [Rezervy

C.I. |Zasoby B.II. | Dlouhodobé¢ zavazky

C.II |Dlouhodobé pohledavky B.III. | Kratkodobé zadvazky

C.III. | Kratkodobé pohledavky B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci

C.IV. | Finan¢ni majetek C. Ostatni pasiva (pfechodné ucty)

D. Ostatni aktiva (pfechodné ucty) C.I. |Casové rozliseni

D.I. |Casové rozlideni C.II. | Dohadné ucty pasivni

D.II. |Dohadné tcty aktivni

11




1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

»Vykaz zisku ztraty je stupniovité uspotadany piehled nakladi a vynosii s ptisluSnymi

v 05

mezisoucty na urovni jednotlivych stupiti

Struktura vykazu zisku a ztraty a fazeni jednotlivych polozek je v CR stanovena opatienim
Ministerstva financi CR vydanym podle zikona o Géetnictvi (zékon &.563/1991 Sb. o

ucetnictvi ve znéni pozdéjsich zdkont).

Dalsi tpravu vykazu je pak mozné najit ve vyhlasce ¢. 500/2002 Sb. v platném znéni. Tato
vyhlaska upravuje uspotfadani a oznacovani polozek ve vykazu zisku a ztraty. Ptiloha €. 2
se zabyva usporadanim vykazu pti druhovém ¢lenéni provoznich nakladd, ptiloha €. 3 pak
upravuje uéelové &lenéni provoznich nékladi.® Provozni néklady je tedy mozné &lenit jak

podle druhu, tak podle funkce nebo-li u&elu, na ktery byly pouzity.’

Vykaz zisku a ztraty je uspofadan stupnovitym zpusobem, pfi némz jsou fazeny vynosy a
k nim se vztahujici naklady. Pti ¢lenéni nékladii se respektuje jejich druhové clenéni
charakterizujici spotiebu ¢i opotfebeni vyrobnich Ciniteld pro uskuteciiovani

podnikatelskych aktivit.

Druhové ¢lenéni nakladi umoziuje zjistit celkové néklady ucetni jednotky, neumoziuje
zjistit naklady podle jednotlivych ¢innosti, které ucetni jednotka uskuteciiuje v ramci svého

predmétu podnikani zapsaného do obchodniho rejstiiku.
Vykaz zisku a ztraty informuje o celkovych nékladech ucetni jednotky clenénych podle
jejich druhti a tyto celkové néklady se porovnavaji s celkovymi vykony tvofenymi:
- trzbami (vyfakturovanymi doddvkami ¢i hotovostnim inkasem pii splnéni
dodavky),
- zménou stavu vnitropodnikovych zdsob vlastni vyroby (nedokoncené vyroby,
vyrobkd, zvitat),

- aktivaci vlastnich nakladl pfi pofizovani investicniho majetku, zasob, materialu,
zbozi ¢i sluzeb v podobé prepravného ¢i ndkladl na reprezentaci uskutecovanych

tzv. ve vlastni rezii (nikoli dodavatelsky).

> Rynes P., Podvojné ucetnictvi a ucetni zavérka, Anag, r. 2004, ISBN 80-7263-204-3, s. 242

% Kovanicové D., Exnerova 1., Abeceda uéetnich znalosti pro kazdého, Bova Polygon, XVI. Aktualizované
vydani Praha, r. 2006, ISBN 80-7273-130-0 str.387

7 Déle se bude pojednavat pouze o druhovém ¢lenéni nékladi.
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Vykaz zisku a ztraty umoziiuje ziskat udaje o celkovych vykonech tucetni jednotky a s nimi
souvisejicich nékladech, které jsou potfebné pro posouzeni celkové rentability ucetni

jednotky a pro posouzeni celkové struktury nakladi, zejména zjisténi tzv. pfidané hodnoty.

Pfidand hodnota charakterizuje, jak podnik zhodnocuje nakoupené suroviny, material,
zbozi a sluzby svou vlastni ¢innosti. Pfidana hodnota obsahov¢ zahrnuje predev§im osobni,
zejména mzdové ndklady, odpisy investi¢éniho majetku, finan¢éni néklady, dané z ptijmu a

zisk (ztratu) ucetni jednotky.

Ukolem vykazu zisku a ztraty neboli vysledovky je informovat o finanéni vykonnosti

podniku. Vykaz ma vertikalni podobu, je uspotradan stupnovité tak, aby umoznil vy¢islit:
- provozni vysledek hospodaieni (pfed zdanénim),
- finanéni vysledek hospodateni (pfed zdanénim),
- vysledek hospodateni za béznou ¢innost po zdanéni dani z ptijmu,
- mimotadny vysledek hospodafeni po zdanéni,
- vysledek hospodateni za u&etni obdobi pted i po zdanénim dani z pijma®

Vysledovka podniku se ¢asto povazuje za nejdiilezitéjsi ucetni vykaz vzhledem k tomu, ze
informuje, zda a jak podnik dosahuje svého zakladniho finan¢niho cile, ¢imZ je dosazeni

priméteného zisku z vlozenych zdroji resp. z vlozeného kapitalu.

Udaje z vysledovky charakterizuji vysledky &innosti za urité obdobi, jedna se o tzv.

intervalové neboli tokové ukazatele.

8 Kovanicova D., Kovanic P., Poklady skryté v Gcetnictvi, Polygon, Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-47-2, s.
65,119,173, 186.
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Tabulka ¢.2 Zakladni struktura vykazu zisku a ztraty

Prodejni ¢innost

+ Trzby za prodané zbozi
- Néklady na prodané zbozi

Obchodni marze

Vyrobni ¢innost

+ Trzby za prodej vyrobkl

- Néklady na vyrobu (spotfeba materialu, energie, opravy, udrzba, sluzby)
Pfidana hodnota

- Osobni naklady

- Odpisy

- Ostatni vyrobni ndklady a ¢asové rozliseni

Provozni vysledek hospodareni

Finanéni ¢innost

+ Vynosy z finan¢nich operaci

- Naklady finan¢nich operaci
Finan¢ni vysledek hospodareni
- Dan splatna a odlozené

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost

Mimoradna ¢innost

+ Mimotadné vynosy
- Mimotadné néklady
- Dan z mimofadné ¢innosti

Mimoradny vysledek hospodareni

Vysledek hospodareni za ticetni obdobi

Vysledek hospodareni pred zdanénim

14




1.1.3 Piehled o penéZnich tocich (cash flow)

»Vykaz cash flow informuje uzivatele jednak o zplsobu, jakym spolenost penézni

prostfedky vyprodukovala, a jednak o zptisobu jejich pouziti.«’

Smyslem sestavovani vykazu o cash flow je vysvétlit rozdil mezi stavem penéznich
prostiedkli na pocatku a na konci ucetniho obdobi. Z vykazu tedy musi byt patrny pfiiny
zmén ve vysi penéznich prostfedkii. Pozaduje se, aby penézni toky byly vykazany zv1ast

za provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innost. Jednotlivé ¢innosti jsou vymezeny zhruba takto:

- Provozni ¢innosti se rozumi predevs§im zakladni vydélecné ¢innosti podniku a dale
ostatni aktivity, které neni prakticky mozné nebo t¢elné zaclenit do investi¢ni nebo
do finan¢ni ¢innosti.

- Investi¢ni ¢innost zahrnuje potizeni a vyfazeni stalych aktiv (véetné prodeje).

- Financovani — zahrnuji se zde ptedevsim operace, jejichz diisledkem jsou zmény ve
velikosti a struktuie dlouhodobych zdrojt vlastnich i cizich (tj. zmény ve vlastnim
jméni a vdlouhodobém cizim kapitdlu), piipadné¢ kratkodobych zavazkl

vztahujicich se k financovani podniku.
Vypovidaci schopnost prehledu o penéznich tocich

Cash flow nepiimo (ve formé tvorby a uziti finan¢nich zdroji) doklada ptirtistky a tibytky
penéznich prostfedkii za sledované ucetni obdobi. Podavd informaci o tom, kolik
penéZnich prostiedkid podnik vytvofil a k jakym uceliim je pouzil. Na zaklad€ Cash flow je

mozné posuzovat zejména:

- schopnost podniku vytvaret financni piebytky, splacet zavazky a vyplacet

dividendy,
- dusledky financni a investi¢ni politiky podniku na jeho finan¢ni situaci,
- schopnost podniku financovat investice vlastnimi zdroji,

- podstatné rozdily mezi ziskem a cash flow."°

? Rynes P., Podvojné ucetnictvi a ucetni zaveérka, Anag, r. 2004, ISBN 80-7263-204-3, s. 269
1K ovanicova D., Kovanic P., Poklady skryté v Gcetnictvi, Polygon, Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-47-2, s.
73,178, 179.
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Tabulka ¢.3 Zakladni konstrukce prehledu o penéZnich tocich (cash flow)

P. POCATECNI STAV PENEZNICH PROSTREDKU A JEJICH EKVIVALENTU

A.Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti (CF,):
Vysledek hospodareni za béznou cinnost pred zdanénim (zisk +, ztrata —)
(+,-) Uprava o nepenéZni operace
(+,-) Vylouceni polozek samostatné vykazovanych
(+,-) Uprava o zmény stavu ob&znych aktiv a kratkodobych zavazki

(zména nepenézniho pracovniho kapitalu)

= Cisty penezni tok z bézné provozni cinnosti pred uroky a danémi

(+,-) Samostatné vykazované penézni toky: zurokl, z dan€ zpiijmi za bé&Znou

¢innost,

popf. i z mimotadnych transakci

B. Investi¢ni ¢innost (CFg):
Vydaje spojené s potizenim stalych aktiv (—)

Piijmy z prodeje stalych aktiv (+)

C. Financovani (CF¢):
Zmeéna stavu dlouhodobych zavazkl (+,-)
Vliv zmén vlastniho jméni na penézni toky (+,-)

Piijaté dividendy a podily na zisku (+,—)

F. Cisty penézni tok = CFp + CFg + CFc = CFy

B. KONECNY STAV PENEZNICH PROSTREDKU A JEJICH EKVIVALENTU
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1.1.4 Ptiloha k vykaziim

»Priloha kGcetni zavérce je nedilnou soucasti ucetni zavérky podnikatel. Ptiloha
informuje o vSech detailech a podrobnostech finan¢ni a majetkové situace vykazujiciho
podniku v ptipadech, ve kterych informaci neni mozno vy¢ist piimo nebo ji odvodit

z rozvahy & vykazu zisku a ztraty.«"!

Smyslem pfilohy je okomentovat, upfesiiovat a dopliiovat polozky uvedené v rozvaze a ve
vykazu zisku a ztraty. Vykazané polozky ptiloha neopakuje, ale vysvétluje je tim, Ze k nim
uvadi dalsi podstatné udaje (tj. takové udaje, které mohou ovlivnit nazor uzivatelii na stav

majetku, zavazki a na hospodarsky vysledek).
Vlastni obsah ptilohy:

a) obecné udaje — popis podniku, udaje o kapitadlovych ucastech, o poctu zaméstnanct
suvedenim jejich struktury a osobnich ndakladti, udaje o puajckach clenim

statutarnich, fidicich a dozorc¢ich organi atd.,

b) informace o pouzitych tcetnich metodach a o aplikaci obecné uznavanych ucetnich
zasad — zplsoby ocenéni majetku, metody odpisovani, postup stanoveni vySe

opravnych polozek atd.,

¢) dopliujici informace o hmotném a nehmotném majetku, o pohledavkach, zavazcich

a o vlastnim jméni,
d) zakladni pravidla pro sestavovani vykazu o penéznich tocich.

Je tedy patrné, ze ptiloha zahrnuje vedle udaji Cerpanych z Gcetnictvi i fadu mimoucetnich
informaci. Povazuje-li to podnik za zZadouci, mize obsah ptilohy rozsifit o dalsi informace,

které jsou pro usudek uzivatelli vyznamné.

Pokud jde o vySe uvedené udaje, nema piiloha pevné stanoveno, jakou formou mize byt
vyhotovena (popisné nebo formou tabulek), vzdy vSak zpisobem zajistujicim piehlednost

a srozumitelnost.
Podnik majici ze zdkona povinnost nechat svoji ucetni zavérku ovétit auditorem a tdaje
z ni zvetejnit, dopliuyje prilohu o vykaz cash flow, oficidlné nazvany ptehled o pen¢znich

tocich.'?

1 Rynes P., Podvojné ucetnictvi a ucetni zavérka, Anag, r. 2004, ISBN 80-7263-204-3, s. 254
12 K ovanicova D., Kovanic P., Poklady skryté v Gcetnictvi, Polygon, Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-47-2, s.
177, 178.
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

ManazZeri:

Manazefi mohou upotiebit informace ziskané z finanéni analyzy pfi mnoha dilezitych
rozhodnutich, jako je naptiklad rozhodnuti o optimalizaci majetkové struktury firmy nebo
pii rozd€lovani disponibilniho zisku (popft. ztraty). Stejné tak vyuzivaji tyto informace pii
mnoha svych ¢innostech, pfedevsim jim pak pomahé dobré znalost finan¢ni situace jejich

firmy pro kratkodobé a dlouhodobé tizeni podniku.
Investori:

1. Akcionafi (popf. spoleCnici firmy): zajimaji se predevSim o to zda jsou jejich
prostiredky vhodné uloZzeny a zda se jejich investice dostatecn¢ zhodnocuje
s pfiméfenou mirou rizika. Déle se zajimaji o disponibilni zisk (na némz ve vétSing
ptipadii zavisi vyse jejich dividend). Na zaklad¢ vysledkl hospodateni podniku se
pak rozhoduji zda drzet nadale akcie (podily) firmy ¢i je prodat.

2. Drzitelé avérovych cennych papirt firmy (obligaci, zastavnich listi, dluhopist aj.):
zajimaji se zejména o likviditu podniku a o finanéni stabilitu — o to, zda jim bude
jejich cenny papir splacen za predem stanovenych podminek (v€as a v dohodnuté
vysi).

3. Potencialni investofi: zvazuji vhodnost umistit svoje volné penézni prostiedky do

daného podniku. Potfebuji si ovétit, zda je takové rozhodnuti spravné.
Obchodni partneri:

a) Dodavatelé: zjistuji predevsim schopnost hradit splatné zavazky a dlouhodobou

stabilitu, na jejimz zakladé€ posuzuji stabilitu svého budouciho odbytu.

b) Odbératelé (zékaznici): stejné jako dodavatelé se zajimaji o dlouhodobou stabilitu,
predevsim pii dlouhodobych kontraktech se potiebuji ujistit, zda dodavatelsky

podnik bude schopen dostat svym zavazkim.
Zaméstnanci:
Zajima je ptedevsim jistota jejich zaméstnani a perspektivy mzdové a socidlni.
Banky a jini véritelé:
Zamétuji se predevSim na schopnost dluznika hradit splatky uvéru za stanovenych

podminek, proto pozaduji co nejvice informaci o jeho finan¢nim stavu. Dale si ovétuji, zda
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existuje moznost odpovidajici zaruky za pljcky. Na zdklad¢ téchto informaci se pak
rozhoduji zda mu pij¢i penézni prostiedky ¢i ne. Poskytnuti penéznich prostfedki se u
bank a ostatnich penéznich tstavi Casto vaze na vybrané finan¢ni ukazatele.

Stat a jeho organy:

Vyuzivaji informace pfedevSim pro statistické ucely, pro kontrolu plnéni daitiovych

povinnosti a pro monitorovani politiky, ekonomiky apod.

Analytici, dafiovy poradci a icetni znalci:

snazi co nejpiesnéji popsat jeho financni situaci, identifikovat nedostatky a doporucit
postupy k jejich naprave.

Konkurenti:

Finanéni informace je zajimaji predev§im z divodu srovnani s vlastnimi hospodaiskymi
vysledky. Zajimaji se pfedevs§im o ukazatele rentability, o ziskovou marzi, velikost rocnich

trzeb, likvidity, solventnost, o vysi a hodnotu zasob apod.
Burzovni makléri:

Pro 1spésné obchodovani s cennymi papiry je nutné znat (a to dokonce prubézné€) co
.« 17 . ’ Voo . . ’ 1.0 1
nejvice detailnich informaci o finanéni situaci obchodovanych podniki."

vvvvv

vetejnost.

13 Kovanicova D., Kovanic P., Poklady skryté v Gcetnictvi, Polygon, Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-47-2, s.
11,12, 13.
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1.3 Pristupy k finan¢ni analyze

Finané¢ni analyzu lze charakterizovat z riiznych hledisek. Existuje mnoho metod a piistupii

k finan¢ni analyze. Mezi zadkladni se povazuje:

1.3.1 Staticka a dynamicka

Jedna se predevSim o hledisko Casové, zda se vychdzi zudaji k uréitému casovému
okamziku ¢i zda se vychdzi z Gdajt za delsi ¢asové obdobi.

a) statickou — pii této analyze se vyhodnocuji informace zUcetnich vykazl
sestavenych k ur¢itému datu. MiZe se jednat bud’ o individualni analyzu podniku
nebo na analyzu prifezovou (analyzuje se skupina podniku s cilem porovnat jejich

finan¢ni ukazatele).

b) dynamickou — zde se pracuje s udaji za vice po sobé jdoucich obdobi. Je mozné
srovnavat podnik bud’ v ¢ase a nebo ve srovnani s homogennimi podniky. Sleduje

se nejen stav, ale 1 vyvoj. Nejobtiznéjsi ulohou dynamické analyzy je predikce.
1.3.2 Fundamentalni a technicka

Toto Clenéni je zaméfeno na méfeni vykonnosti podnikd a k oceniovani jejich akcii na

kapitalovém trhu.

a) fundamentdlni — jedna se o odhad zda koupit ¢i prodat cenny papir urcitého
podniku, zaloZeny na hodnoceni jeho financni situace a vyhledu do budoucna ci
zda koupit ¢i prodat investici na zakladé jeji skute¢né hodnoty.

b) technickd — zde se jedna o to zda koupit ¢i prodat cenny papir ¢i jinou investici na

zaklad¢é zmén trzni ceny v Case.
1.3.3 Kvalitativni a kvantitativni
a) kvalitativni — k analyze vyuziva expertnich informaci kvalifikovanych ekonomtl.
b) kvantitativni — vyuziva matematicko-statistické metody a vypocetni techniky.14

Casto se vedou spory, ktery z p¥istupti je ten spravny & nejlepsi. ,,Jedina, vzdy vhodna

metoda neexistuje. Metoda musi byt zvolena tak, aby poskytla dostatecné spolehlivé

odpovédi na stanovené otazky. K tomu je tfeba zohlednit i naklady na analyzu.«'

4 Kovanicova D. a kol., Finanéni ucetnictvi — svétovy koncept, Polygon, Praha, r. 2003, ISBN 80-7273-090-
8,s.423-427

15 Kovanicova D. a kol., Finan¢ni ucetnictvi — svétovy koncept, Polygon, Praha, r. 2003, ISBN 80-7273-090-
8,s.428
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Pfi posuzovani finan¢ni situace podniku byvaji predmétem z4jmu zejména tyto

charakteristiky:

rentabilita

likvidita

aktivita

finan¢ni struktura a zadluzenost

Pod pojmem finanéni analyza se obvykle rozumi analyza pomérovych ukazatelt. Vztahy
mezi témito ukazateli se Casto vyjadiuji pomoci pyramidovych soustav, které rozkladaji
zvoleny souhrnny ukazatel na skupiny a podskupiny pomérovych ukazatelii nizsiho radu

(tzv. dil¢i pomérové ukazatele).

21



1.4 Analyza extenzivnich ukazateli
1.4.1 Analyza trendi — horizontalni analyza

Horizontalni analyza si klade za cil zmé&fit intenzitu zmén jednotlivych polozek finan¢nich
vykazl v ¢ase. Na zaklad¢ toho je mozné porovnat vyvoj jednotlivych polozek za nékolik

let a zaroven je mozné se pokusit odvodit vysi piislusné polozky v budoucnosti.

Polozky vykazl v Case se porovndvaji horizontaln¢ (tedy po tadcich). Proto se jednd o
horizontdlni analyzu absolutnich ukazateli. Interpretace vysledki je tfeba provést velmi
komplexné a obezietné. Je nutné brat v Gvahu nejen zmény absolutni, ale i zmény

procentni.

Pro posouzeni vyvoje podniku je tfeba si vytvorit ¢asové fady rozhodujicich polozek, ze
kterych potom finan¢ni analytik bude usuzovat na budouci vyvoj podniku. Provadi-li se
rozbor vyvojovych trendil, jsou v ucetnich vykazech jak hodnoty bézného ucetniho obdobi,
tak 1 obdobi pfedchazejiciho. Bézny rok se pak pométuje s rokem piedchdzejicim. Pii

rozboru vykazu z roku ,,n* se urcuje:

1. absolutni vySe zmény

({919

zmeéna roku “n‘““ = hodnota roku ,,n“ — hodnota roku ,,n-1*
2. procentni vyjadieni zmény:

zména roku “n“ k roku ,,n-1%(v %) = (absolutni vySe zmény / hodnota roku ,,n-1%) *

100

Vystupy z horizontalni analyzy lze vyjadfit i ve formé bazickych a fetézovych indexi.
Bazické indexy porovnavaji hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich
s hodnotou téhoz ukazatele ve zvoleném stale stejném obdobi, které je vzato za zakladni
srovnani. Retézové indexy srovnavaji hodnoty uritého ukazatele v jednotlivych obdobich
s hodnotou téhoz ukazatele v predchazejicim obdobi. V praxi se vyuzivaji fetézové indexy

¥ vr s e Y7 ’ ’ v s Mo S|
predeviim pro jejich vy3si vypovidaci schopnost pi meziroénim srovnavani. '°

'® Rtizitkova P., Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi, Grada Publishing, a.s., . 2007, ISBN
987-80-247-1386-1, s. 88-92
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1.4.2 Vertikalni analyza

,»Aby se ulehcila srovnatelnost ti€etnich vykazi s pfedchozim obdobim a zejména pak aby
se umoznila srovnatelnost nékolika spole¢nosti rizné velikosti, analyzuji se G¢etni vykazy

v ’ ’ s 71w ’ r ’ 1
&asto pomoci procentniho vyjadieni, nazvaného procentni rozbor komponent.*'’

Metoda spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykazi jako podilu k jediné
zvolené zékladné. Této analyze se proto nékdy fiké strukturalni. Pro rozbor rozvahy je jako
zaklad zvolena vySe celkovych aktiv, pro rozbor vykazu ziskid a ztrat je to velikost
celkového obratu.

»Vyznamnou vyhodou vertikdlni analyzy je jeji nezavislost na meziro¢ni inflaci a z toho

vyplyvajici srovnatelnost vysledki analyzy z riznych let.«'®

'" Kovanicova D., Kovanic P., Poklady skryté v Gi¢etnictvi - finanéni analyza uéetnich vykazii, Polygon,
Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-56-1, s. 37
' Kovanicova D., Kovanic P., Poklady skryté v Gi¢etnictvi - finanéni analyza uéetnich vykazi, Polygon,
Praha, 1.1997, ISBN 80-85967-56-1, s. 38
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1.5 Analyza pomérovych ukazateld

1.5.1 Ukazatele rentability

»Rentabilita, resp. vynosnost vloZzeného kapitalu je méfitkem schopnosti podniku vytvaret

nové zdroje dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry

zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. Rentabilita

je obecné definovéna jako pomér zisku a vlozeného kapitalu.

«l9

Podle toho, jaky kapitdl dosadime do jmenovatele, rozliSujeme tii zakladni ukazatele

rentability:

rentabilita celkového kapitdlu RCK (ROA) — ukazatel rentability vlastniho kapitalu
pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni bez ohledu na to,
z jakych zdrojii jsou financovana. Je-li do Citatele dosazen zisk pted uroky a dani
(ZUD v zahrani¢ni literatufe oznaCovany EBIT), potom ukazatel méfi hrubou
produkéni silu aktiv firmy pfed odpoctem dani a nakladovych uroki. Je uzitecny
pfi porovnavani firem s rozdilnymi dafiovymi podminkami a s riznym podilem

dluhu ve finan¢nich zdrojich.
RCK = ZUD/Aktiva,

rentabilita vlastniho kapitalu RVK (ROE) — podle tohoto ukazatele mohou investofi
zjistit, zda je jejich kapitdl reprodukovan s nalezitou intenzitou odpovidajici riziku
investice. Zhodnoceni vlastniho kapitdlu by mélo byt tak velké, aby pokryvalo
obvyklou vynosovou miru a rizikovou prémii. Tento ukazatel je definovan jako
pomér Cistého zisku (Z v zahrani¢ni literatuie uvadény jako EAT) a vlastniho
kapitalu.

RVK = Cisty zisk/Vlastni kapital,

rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitadlu RDIK (ROCE) — méfi vynosnost
dlouhodobé¢ investovaného kapitalu. Vypocitd se jako pomér celkovych vynost
vSech investorti (Cisty zisk pro akcionafe a uroky pro veétitele) a dlouhodobych

finan¢nich prostredkii, které ma firma k dispozici. Slouzi k prostorovému

srovnavani firem.

RDIK = (Cisty zisk + tiroky)/(Dlouhodobé zavazky + vlastni kapital),

" Valach J., Hmotny a nehmotny majetek v praxi, EKOPRES, Praha, r. 2001, ISBN 80-86119-21-1, s. 94.
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e rentabilita trzeb RT (ROS) — vyjadiuje zisk vztazeny k trzbam, tedy jak G¢inné
vyuzivd podnik svych prostiedkii k vytvofeni hodnot, které se po prodeji
transformuji do trzeb. Vypocteme ho jako podil Cistého zisku (Z v zahraniéni

literatute EAT) a trzeb.

RT = Cisty zisk/Trzby.
Ukazatele rentability se fadi mezi mezivykazové poméerové ukazatele, protoze tidaje pro
své vypocty Cerpaji jak zrozvahy (objem kapitalu), tak z vykazu zisku a ztraty (tdaje o
zisku).
Ponévadz do citatele mizeme dosadit nékolik podob zisku, stejné jako do jmenovatele
nekolik kategorii kapitalu, dochdzi k modifikacim obecného vzorce rentability. Jednotlivé
ukazatele jsou potom pouZzivany v riznych obménéch podle toho, kdo a k jakému ucelu je
pouziva.
Jednotlivé kategorie zisku pouzivané v anglosaskych zemich:

- Zisk pred odectenim odpisti, troka a dani (ZUOD) — Earnings before Depreciation,

Interest and Taxes (EBIDIT)

- Zisk pred odeCtenim urokt a dani (ZUD) — Earnings before Interest and Taxes

(EBIT). Predstavuje cosi jako provozni vysledek hospodaieni + finan¢ni piijmy.

- Zisk pred zdanénim (ZD) — Earnings before Taxes (EBT). Jedna se o provozni

hospodaisky vysledek snizeny o naklady na financovani (aroky).

- Zisk po zdanéni (Z) — Earnings after Taxes (EAT). Je to Cisty zisk (Net Income,
Net Profit), ktery podniku po vyplaceni dividend prioritnim akcionaiim ziistane

k rozdéleni mezi drzitele kmenovych akeii.

25



1.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou zvlaStni skupinou ukazatelll. Jedna se totiz o dil¢i ukazatele, na

které se muze rozkladdat ukazatel obratu celkovych aktiv, jez je soucasti pyramidového

rozkladu rentability a pométuje trzby k celkovému vlozenému kapitélu.

,Ukazatele aktivity méti schopnost podniku vyuzivat vlozenych prosttedkii: méii celkovou

rychlost jejich obratu nebo rychlost obratu jejich jednotlivych slozek a hodnoti tak

vazanost kapitalu v urcitych formach aktiv.

«20

Pomoci ukazatel aktivity métime schopnost podniku vyuzivat svlij majetek. Jedna se o

ukazatele typu rychlost obratu nebo doba obratu. Nejéastéji sem byvaji zatfazovany tyto

ukazatele:

rychlost obratu zasob — je definovana jako pomér trzeb a stavu zasob. Vysledkem
vypoctu je absolutni ¢islo, které znamené pocet obratek, neboli kolikrat se pfeméni
zasoby v ostatni formy obéZzného majetku az po prodej hotovych vyrobkil a opétny
nakup zasob. Vzhledem ktomu, Ze zasoby jsou rozvahovou polozkou, se

doporucuje k vypoctu pouzit primérny stav zasob za obdobi.
Rychlost obratu zasob = Trzby/Zéasoby

doba obratu zasob — pocita se jako pomér zasob a primérnych dennich trzeb. Je
povazovan jako ukazatel intenzity vyuziti zasob. Obecné plati, Ze ¢im je obratovost

zasob vyssi a kratsi doba obratu zasob, tim 1épe.
Doba obratu zasob = Primérna zdsoba/Primérné denni trzby

rychlost obratu pohledavek — je vyjadifovana jako pomér trzeb a primérného stavu
pohledavek. Ukazatel udava poctem obratek to, jak rychle jsou pohledavky

preménovany v penézni prostiedky.
Rychlost obratu pohledavek = Trzby/Pohledavky,

doba obratu pohledavek — je definovéana jako pomér primérného stavu pohledavek
a pramérnych dennich trzeb. Vyjadtuje (ve dnech), jak dlouho se majetek vyskytuje

ve form¢ pohledavek (za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priméru splaceny).

Doba obratu pohledavek = Pohledavky/ Primérné denni trzby

2% Kovanicové D., Kovanic P., Poklady skryté v GiGetnictvi — finanéni analyza ietnich vykazi, Polygon,
Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-56-1, s. 67
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ukazatel vazanosti celkovych aktiv — informuje o intenzité s niz firma vyuziva aktiv
s cilem dosahnout trzeb. M&ii celkovou produkéni efektivnost firmy. Cim je
ukazatel nizsi, tim 1épe. Znamend to, ze firma expanduje, aniz musi zvySovat
finan¢ni zdroje. SlouZi k prostorovému srovnavani. Pfi hodnoceni je nutno

ptihlédnout ke zplisobu oceniovani aktiv a metod odpisovani.

Vazanost celkovych aktiv = Aktiva/Trzby”’

2! Valach,J., Hmotny a nehmotny majetek v praxi, EKOPRES, Praha, r. 2001, ISBN 80-86119-21-1, s. 100-

105
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1.5.3 Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost vyjadiuje tu skutecnost, Ze podnik k zabezpecovani svych aktivit pouziva cizi

zdroje (dluh). Pouzivani cizich zdroju ovlivituje jednak vynosnost kapitalu a jednak riziko.

Podnik nepouziva k financovani pouze cizi kapital, ale samoziejmé také vlastni zdroje.

Musi vSak najit optimalni pomér mezi témito slozkami (zvolit finan¢ni strukturu) a také

respektovat jedno pravidlo: vynosnost celkového vlozeného kapitadlu musi byt vyssi nez je

urok placeny z ciziho kapitalu.

Mezi zakladni ukazatele zadluzenosti patii:

celkova zadluzenost — je definovana jako pomér ciziho kapitalu k celkovému
kapitalu. Ukazatel vyjadiuje podil ciziho kapitalu ve spolednosti. Cim mensi je
tento podil, tim vétsi je ochrana pro véfitele v piipadé likvidace. Proto véfitelé
preferuji niz§i hodnoty tohoto ukazatele. Naproti tomu se cizi kapitdl obecné
povazuje za levnéjsi a zabranuje rozmélnovani moci ve spolecnosti. Je tedy vhodné

najit optimalni kapitalovou strukturu.
Celkova zadluzenost = Cizi kapital/Celkovy kapital

dlouhodoba zadluZenost — vyjadfuje jaka cast celkového kapitalu je financovana
dlouhodobymi dluhy. Vypocita se jako podil dlouhodobého ciziho kapitdlu na
celkovych aktivech.

Dlouhodobé zadluzenost = Dlouhodoby cizi kapital/Celkova aktiva

béznd zadluzenost — vypocitd se jako pomér kratkodobého ciziho kapitalu
s celkovymi aktivy. Citatel zahrnuje kratkodobé zavazky, bézné bankovni Gvéry,

pasivni, pfechodné a dohadné polozky.
Bézna zadluzenost = Kratkodoby cizi kapital/Celkova aktiva

urokové kryti — porovnava zisk pie roky a zdanénim (ZUD v zahrani¢ni literatuie
EBIT) scelkovym rocnim turokovym zatizenim. Udava schopnost splacet

nakladové troky.

Urokové kryti = ZUD/U roky22

2 Valach,J., Hmotny a nehmotny majetek v praxi, EKOPRES, Praha, r. 2001, ISBN 80-86119-21-1, s. 105-

108
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1.5.4 Ukazatele likvidity

Trvala platebni schopnost podniku je jednou ze zdkladnich podminek uspésného fungovani
podniku v trznich podminkach. V souvislosti s platebni schopnosti se obvykle vyskytuji

pojmy solventnost, likvidita a likvidnost. Tyto pojmy jsou obvykle vymezovany takto:
Solventnost — obecna schopnost ziskat prosttedky na thradu svych zavazkai.

Likvidita — momentalni schopnost hradit splatné zavazky.

Likvidnost — oznacuje miru obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy.

,»Ukazatele likvidity v podstaté pométuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) s tim, co je nutno
zaplatit (jmenovatel). Podle toho, jakou miru jistoty pozadujeme od tohoto méfeni,
dosazujeme do Citatele majetkové slozky s rtiznou dobou likvidnosti, tj. pfeménitelnosti na

[ 23
penize.

Nejpouzivangjsi ukazatele likvidity jsou:

e bézna likvidita — vypocitd se jako pomér celkového objemu obéznych aktiv a
kratkodobych zavazkid. Ukazuje kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé
zavazky podniku. To znamena kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele,

kdyby proménil veskera obézna aktiva v daném okamziku na hotovost.
Bézna likvidita = Obézna aktiva/Kratkodobé zavazky,

e pohotova likvidita — pométfuje obézna aktiva sniZzend o zasoby a kratkodobé
zavazky. Ukazatel nebere v potaz nejméné likvidni slozku obéznych aktiv tj.
zasoby. Vyjadiuje jakou cast svych kratkodobych zavazki je mozné kryt z tzv.
pohotovych obéznych aktiv.

Pohotova likvidita = (ObéZna aktiva — zasoby)/Kratkodobé zavazky,

e penézni likvidita — poméfuje finanéni majetek a kratkodobé zavazky. Ukazatel bere
v tvahu pouze nejlikvidné;jsi aktiva. Vyjadiuje jakou ¢ést kratkodobych zdvazku je

podnik schopen kryt v daném okamziku z finan¢niho majetku.

Pené&zni likvidita = Finanéni majetek/Kratkodobé zavazky.**

¥ Kovanicové D., Kovanic P., Poklady skryté v u&etnictvi — finanéni analyza t&etnich vykazi, Polygon,
Praha, r. 1997, ISBN 80-85967-56-1, s. 67

* Valach,J., Hmotny a nehmotny majetek v praxi, EKOPRES, Praha, r. 2001, ISBN 80-86119-21-1, s. 108-
112.

29



1.5.5 Ukazatele produktivity prace

Jedna se o pomérné novou skupinu ukazatell, kterd zachycuje vykonnost podniku ve

vztahu k nakladiim na zaméstnance. Patii sem piedevsim tyto ukazatele:

osobni naklady k ptidané hodnoté — tento ukazatel pomé&tuje, jak uz napovida sam
nazev — osobni naklady s ptidanou hodnotou. Pokud tento ukazatel roste pak roste i

,hakladovost“ ptidané hodnoty.
Osobni néklady k ptidané hodnot¢ = Osobni néklady/ptidana hodnota

Produktivita prace z pfidané hodnoty — jedna se o pomér piidané hodnoty a

celkového poctu pracovniki. Zjistujeme tedy produktivitu prace na pracovnika.
Produktivita prace z pfidané hodnoty = Pfidana hodnota/Pocet pracovnikii

Produktivita prace z trzeb — jednd se o pomér celkovych trzeb (trzby za prodané

zbozi + trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb) a celkového poctu pracovnikd.
Produktivita prace z trzeb = Trzby/Pocet pracovnikli

Primérna mzda ro¢ni — tento ukazatel pométuje mzdové naklady s celkovym

poctem pracovnikil. Zachycuje primérnou ro¢ni mzdu ve firmé.

Pramérna roéni mzda = Mzdové naklady/Podet pracovnikii™

» Kislingerova E./Hnilica J, Finan¢ni analyza — krok za krokem, C.H. BECK, r. 2005, ISBN 80-7179-321-3,

s. 37
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1.5.6 Ekonomicka pridana hodnota EVA

Ekonomické ptidana hodnota je novd metoda hodnoceni efektivnosti hospodateni podniku.
Predpoklada, ze investice vytvaii hodnotu pouze v tom ptipadé, pokud jeji vynosnost
presahne jeji kapitalovou nékladovost. Firma vytvaii hodnotu, pokud provozni vysledek

hospodaieni pievysi naklady pouzitého kapitalu (viz. rovnice).

EVA =EBIT * (1-danova sazba v %) - WACC * C

kde

EBIT provozni vysledek hospodateni

WACC vazené prumérné naklady kapitalu

C firmou pouzity kapital (to jsou penize investované do podniku véfiteli a

vlastniky firmy)

Prvni ¢ast vzorce se oznacuje jako Cisty provozni vysledek hospodateni (NOPAT — v
zahrani¢ni literatufe), ve druhé casti je pak vypocet primérnych vazenych nakladi

kapitalu. Primérné vazené ndklady kapitalu je mozné vypocist podle néasledujiciho vzorce:

WACC =g * (1-d) * D/C + 1. * E/C

kde
rq naklady na cizi kapital (iroky placené)
d sazba dan¢ z ptijmu pravnickych osob

D cizi kapital
E vlastni kapital
C celkovy dlouhodobé investovany kapitél

Te naklady vlastniho kapitalu

Ekonomické ptidand hodnota povazuje za hlavni cil firmy maximalizaci ekonomického
zisku. Pfi vypoctu ekonomického zisku (na rozdil od zisku ucetniho) se do polozky
nakladii zahrnuji 1 alternativni ndklady nebo-li naklady obétované piilezitosti. Ekonomicky
zisk tak vznikd v okamziku, kdy ucetni zisk prevysi nejen naklady klasické, ale i naklady

alternativni.”®

*% Ruizickova P., Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi, Grada Publishing, a.s., . 2007, ISBN
987-80-247-1386-1, s. 65,66
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1.6 Pyramidové soustavy ukazatelii
Jedna se o hierarchicky uspotfddané soustavy ukazatelii, u kterych lze najit matematickou
provéazanost. Oznaceni pyramidové se uziva, protoZe jejich podstatou je stale podrobnéjsi

rozklad ukazatele, jenz je vrcholem pyramidy.

Pyramidové soustavy ukazateli si kladou za cil analyzovat slozité vnitini vazby v ramci
pyramidy a popsani vzajemné zavislosti jednotlivych pomeérovych ukazateli. Mezi
nejtypictéjsi pyramidové ukazatele patii tzv. Du Pont rozklad a rozklad rentability
celkového kapitalu. Rozklad rentability celkového kapitdlu je pak obsazen i v Du Pont

rozkladu.?’

Na vrcholu pyramidy u Du Pont rozkladu se nachdzi rentabilita vlastniho kapitalu, kterou
postupn¢ rozkladame na dil¢i ukazatele.

Ukéazku Du Pont rozkladu je mozné vidét na nasledujicim grafickém zndzornéni.

T Ruizitkova P., Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi, Grada Publishing, a.s., . 2007, ISBN
987-80-247-1386-1, s. 70-72
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Du Pont rozklad

ROE

ROA X Multiplikator kapitalu akcionait
(A/VK)
[
Ziskova marze X Obrat aktiv
zisk/trzby trzby/aktiva
Cisty zisk ) < Cisté trzby )

: | Trzby Celkova aktiva )
Celkové naklady | Stala aktiva
+
< Provozni naklady ) Obézna aktiva
+
< Néklady na prodané zb@ < Zasoby )
+ +
< Nakladové aroky ) < Pohledavky )
+
+
< Dan z piijmu ) < Penézni prostfedky )
+
< Trzby ) < Obchodovatelné CP )
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1.7 Bankrotni modely

Na jejich zdkladé se usuzuje na ohrozeni firmy bankrotem. Ptredpokldda se, Ze firma

ohrozena bankrotem jiz v urcitém okamziku pted bankrotem vykazuje symptomy, které

jsou typické pro bankrotujici firmy. K tém patii predevsim problémy s béznou likviditou,

rentabilitou celkového kapitéalu, vysi ¢istého pracovniho kapitalu.

Mezi nejpouzivangjsi bankrotni modely v Ceské republice patfi zejména Altmantiv model,

modely IN manZzelil Neumaierovych a Taffleriiv model.

1.7.1 Altmantuv model

Altmaniv model je jeden znejzndméjSich a nejpouzivanéjSich bankrotnich modeld

v Ceské republice. Jeho vypocet je pomérné jednoduchy a je zaloZzen na souétu hodnot péti

pomeérovych ukazateld, jimz je pfifazena rizna véha.

Z=0,717 X;+ 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5

Interpretace:

2,99< financni situace firmy je uspokojiva

1,81-2,98 Seda zona (nelze jednoznacné urcit tispésnost firmy)

1,81> signalizace pomérné vyraznych finan¢nich problémut

kde

X

Xs

podil pracovniho kapitalu k celkovym aktivim CPK/CA
rentabilita aktiv Z/CA

podil zisku pfed zdanénim a troky k celkovym aktivim EBIT/CA
podil zakladniho kapitalu k celkovym zavazkiim ZK/CZ

podil trzeb k celkovym aktivim T/CA*®

¥ Ruizitkova P., Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi, Grada Publishing, a.s., . 2007, ISBN
987-80-247-1386-1,s. 73
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1.7.2 Modely manZelit Neumaierovych IN
1.7.2.1 IN95

Ivan a Inka Neumaierovi vyvinuli model, ktery se snazi hodnotit finan¢ni zdravi firem
v ¢eském prostiedi. Jde o vysledek analyzy modelti podnikového hodnoceni a praktické

zkuSenosti z analyz vice nez 1000 ¢eskych firem.

Model je vyjadien rovnici pomérovych ukazateli ndsobenych vahami v zdvislosti na

odvétvi daného podniku.

IN95 =V, CA/CZ + V, EBIT/U + V3 EBIT/CA + V4 T/CA + Vs OA/KD + V¢ ZPL/T?
Interpretace:

2< schopnost bezproblémové platit zavazky

1-2  Sedé zona (mohly by nastat problémy se splacenim zavazkit)

1> firma nema dostate¢nou schopnost hradit své zdvazky

1.7.2.2 IN99

Pozd¢ji upravili tento model tak, aby byla moznéd rychld identifikace tvorby hodnoty
firmou bez ohledu na odvétvi, ve kterém firma podnikd. Vychazi ztoho, Ze existuje
korelace mezi tvorbou hodnoty a vybranymi pomérovymi ukazateli, které byly urceny

pomoci diskrimina¢ni analyzy, na zaklad€ idaji z 1698 ceskych podniki.
IN99 =-0,017 CA/CZ + 4,573 EBIT/CA + 0,481 T/CA + 0,015 OA/KD
Interpretace:

2,07< dana firma dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

0,684-2,07 Seda zona (v horni hranici spektra na tom neni firma $patn¢, ¢im niz, tim je na

tom  hife)
0,684>firma ma zapornou hodnotu ekonomického zisku

,Index IN99 je schopen vystihnout situaci firmy s usp&snosti vyssi nez 85 %.**°

¥ Ruizitkova P., Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi, Grada Publishing, a.s., . 2007, ISBN
987-80-247-1386-1, s. 74
3% Neumaerovi, Ivan a Inka. Index IN99 (online). (cit. 01.03. 2007). Dostupné z WWW:

<http://www.podnikinfo.eu/podnikinfo/rating/aktualni/in99.aspx?sekce=5&menu=346>
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1.7.2.3 INO1

V roce 2002 dospé€li manzelé Neumaierovi pomoci diskriminaéni analyzy k indexu INO1,

ktery byl spojenim obou ptedchozich indexi.

INO1 =0.13 CA/CZ + 0.04 EBIT/U + 3.92 EBIT/CA + 0.21 Vyn/CA + 0.09 OA/KD
Interpretace:

1,77< podnik tvofi hodnotu

0,75 -1,77 Seda zbéna (podnik netvoii hodnotu, ale také nebankrotujici)

0,75> podnik sp&je k bankrotu®’

Pro IN indexy plati:

\'A vahy jednotlivych ukazatelt
CA  celkova aktiva

CZ  cizi zdroje

EBIT zisk pted uroky a zdanénim
U nakladové troky

Vyn  vynosy

KD  kratkodobé dluhy (kratkodobé zévazky + bézné bankovni uvéry + kratkodobé
finan¢ni Vypomoci)

OA  obézné aktiva

T trzby

ZPL  zé&vazky po lhuté splatnosti

3! Neumaerovi, Ivan a Inka. Index IN99 (online). (cit. 01.03. 2007). Dostupné z WWW:
<http://www.podnikinfo.eu/podnikinfo/rating/aktualni/in01.aspx?sekce=5&menu=346>

36



1.7.3 Tafflerav model

Poprvé publikovan roku 1977. K hodnoceni rizika bankrotu spolecnosti vyuziva Ctyt

zékladnich pomérovych ukazateld, kterym jsou ptifazeny vahy.

ZT=0,53 EBT/KD + 0,13 OA/CZ + 0,18 KD/CA + 0,16 T/CA
Interpretace:

>0,3 mala pravdépodobnost bankrotu

<0,2 velkd pravdépodobnost bankrotu

kde

EBT zisk pfed zdanénim

KD  kratkodobé dluhy (kratkodobé zavazky + bézné bankovni uvéry + kratkodobé
finan¢ni vypomoci)

OA  obézné aktiva

CZ  cizi zdroje

CA  celkova aktiva

T trzby’?

32 Ruzickova P., Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi, Grada Publishing, a.s., r. 2007, ISBN
987-80-247-1386-1, s. 75
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2. Navrh vlastniho systému ekonomického hodnoceni podniku

Tato kapitola si klade za cil navrhnout systém ekonomického hodnoceni, ktery by co

moznd nejpiesnéji popisoval ekonomickou situaci daného podnikatelského subjektu.

Kapitola se sklada ze tii Casti. V prvni ¢asti je stru¢né popsadn hodnoceny subjekt, ve
druhé ¢asti se vysvétluji divody, pro¢ nebyly pouzity nékteré vyznamné ukazatele do
navrzené¢ho systému. Treti ¢ast pak obsahuje vybrané ukazatele a zdivodnéni jejich
pouZziti.

2.1 Charakteristika podnikatelského subjektu

Jedna se o firmu, kterd podnika od roku 1995 v obchodni ¢innosti (ndkup a prodej
spojovaciho materidlu). Spole¢nost za¢inala v roce 1995 v pravni formé fyzicka osoba.

V té dobé byl soudasti firmy pouze obchodni sklad v Ceskych Budgjovicich.

Vroce 1997 pak piibyla prvni prodejna a to rovnéz v Ceskych Budgjovicich.
V poloviné roku 1999 dochéazi k oddéleni obchodniho skladu od prodejny. Obchodni

sklad byl pfeveden na nové vzniklou spole¢nost s ru¢enim omezenym XY.

Fyzickd osoba se nadéle rozSifovala a to otevienim druhé provozovny v Ceském
Krumlové roku 2002 a prozatim posledni rozsifeni probéhlo v roce 2005 otevienim

v pofadi jiz tieti provozovny ve Vimperku.

Podnikatel tak reagoval pfedeviim na tibytek zakaznik® v Ceskych Budg&jovicich po

expanzi hypermarkett, které odlakaly jistou ¢ast zakazniku.

V soucasnosti podnikatel piemysli o znovusjednoceni obou spole¢nosti a vytvoreni

akciové spole¢nosti. Obé spolecnosti jsou plné ve vlastnictvi podnikatele XY.
2.2 Specifika apravy

Systém financné ekonomického hodnoceni podniku byl upraven pro potfeby hodnoceni
podnikatelské ¢innosti podnikatele XY. Do ekonomického hodnoceni podniku nebyly

zahrnuty rozklady zisku, ekonomicka piidand hodnota a ani ukazatele rentability.

Tyto ukazatele byly z hodnoceni vyjmuty, jelikoz cilem podnikatele XY neni primarné
dosazeni co mozna nejvétSiho ucetniho zisku, ale dosazeni co mozna nejvétsiho pfinosu
pro sebe, ktery je ovSem rovnomeérné rozdélen v roce pomoci vyplacené mzdy.

Podnikatel timto zpisobem fesi skutecnost, Ze ze zisku vykazaného na konci ucetniho

obdobi musi odvadét vysoké castky na dan€. Vzhledem k rozloZeni jeho pi{jml a
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vydajii v ¢ase se mu vyplati platit zdlohu na dan z pfijmt fyzickych osob, ktera je

rozloZena v roce rovnomeérné.

Neni tedy vhodné hodnotit ziskovost, rentabilitu, rozklad zisku a neni ani vhodné

pouzit pro hodnoceni podniku ukazatele ekonomické ptidané hodnoty.
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2.3 Samotny systém ekonomického hodnoceni podniku

Samotny systém ekonomického hodnoceni podniku se skladé ze ti ¢asti. V prvni ¢asti byly
navrhnuty horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Druhd ¢ast se
pak navrhuje uziti konkrétnich pomérovych ukazatelti. Tteti ¢ast pak navrhuje model, ktery

by hodnotil celkovou situaci podniku.
2.3.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni a vertikalni analyzy byly uzity pro lep$i zorientovani se ve vykazech. Diky

vvvvvv

finanéné ekonomické situace podniku. Déle pak davaji informaci o tom, jak se tyto
dualezité polozky ménily v Case.

2.3.2 Ukazatele likvidity

Mezi ukazatele likvidity byly vybrany cCisty pracovni kapital, celkova likvidita, béZzna
likvidita a penézni likvidita.

Ukazatele likvidity byly pak pocitany za konsolidovany celek, jelikoz obé firmy maji
stejného vlastnika, ktery v pfipadé ohrozeni likvidity pfevede prostredky zjedné
spole¢nosti do druhé.

Nejvétsi pozornost je pak vénovana ukazateli celkové likvidity, jelikoz firma ma pomérné

slusnou obratku zasob a jeji obézny majetek v disledku toho vykazuje vysoky stupeni

likvidnosti.

Dale je vénovana zvySend pozornost pracovnimu kapitalu, ktery se v hodnoceném obdobi

pomérné dost méni v souvislosti s rozsifenim spolec¢nosti.

Cisty pracovni Kapital - po¢itan jako rozdil ob&znych aktiv snizenych o dlouhodobé
pohledavky a kratkodobych dluhti. Mezi kratkodobé dluhy jsou pak zapocitany kratkodobé

zavazky, kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

(C.-CIL) - (B.IIL + B.IV.2. + B.IV.3.)%

33 Znageni odpovida fadkiim Rozvahy a Vykazu zisku a ztraty ve formé pro rok 2001, na kterou byly Géetni
vykazy za jednotlivé roky a firmy pfizptisobeny.
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Celkova likvidita — zjistovana jako podil obéznych aktiv a kratkodobych dluht.
Kratkodobé dluhy jsou zde pak definovany jako veskeré kratkodobé zavazky. Jsou zde
tedy zapocitany kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé financni
vypomoci.

Zapis dle Fadki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

C./(BIl +BIV.2. +BlIV.3.)

Bézna likvidita — pocitana jako soucet kratkodobych pohledavek a financniho majetku
déleny souctem kratkodobych dluhti. Mezi kratkodobé dluhy jsou zde pak také pocitany

kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
(C.IIL. + C.IV.) / (B.IIL. + B.IV.2. + B.IV.3.)

Penézni likvidita — je ur¢ovana pomérem finanéniho majetku a kratkodobych dluht. Mezi
kratkodobé dluhy opét fadime kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni tvéry a

kratkodobé finan¢ni vypomoci.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

C.IV./(B.II. + B.IV.2. + B.IV.3.)
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2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Také zadluZenost je vhodné hodnotit za konsolidovany celek, jelikoz v pfipadé financnich

potizi miiZze podnikatel pomoci jedné spolecnosti prostfedky spolecnosti druhé.

Pro hodnoceni zadluzenosti nebo-li dlouhodobé finanéni stability byly vybrany ukazatele,

celkové zadluZenosti, dlouhodobé zadluzenosti, bézné zadluzenosti a ukazatel urokového
kryti.
Zvysena pozornost je vénovana vyvoji urokového kryti a struktuie kapitalu ve spolecnosti.

Pro hodnoceni irokového kryti byly pro vyssi vypovidaci schopnost na misto nakladovych
urokd dosazeny celkové finanéni néklady. Spole¢nost musi hradit celkové finanéni naklady

nejen nakladové uroky.

Celkova zadluZenost — je ur¢ovana jako podil cizich zdroji a celkovych aktiv.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

B. /aktiva celkem

Dlouhodoba zadluZenost - je pocitina jako podil dlouhodobych cizich zdroji a
celkovych aktiv. Dlouhodobé cizi zdroje jsou souctem dlouhodobych zavazki a

dlouhodobych bankovnich avért.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
(B.Il. + B.IV.1.) / aktiva celkem

Bézna zadluZenost — zjistuje se jako podil kratkodobych cizich zdroji a celkovych aktiv.
Kratkodobé cizi zdroje tvoii kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni Givéry a kratkodobé

finan¢ni vypomoci.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
(B.IIl. + B.IV.2. + B.IV.3.) / aktiva celkem

Urokové kryti — je pocitano jako soucet zisku pred zdanénim, finanénich nékladt a odpisti

déleny finan¢nimi naklady.
Zapis dle Fadki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

(VH pred zdan. + N. + O. + E.)/(N. + O.)
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2.3.4 Ukazatele aktivity

Z ukazatelt aktivity byly vybrany do systému ekonomického hodnoceni podniku ukazatele
obratu aktiv, obratu zasob stejné jako jejich doby obratu. Posuzovany byly také doba

inkasa pohledavek a doba splaceni kratkodobych zavazki.

Zvysena pozornost je vénovana predevSim obratu aktiv a obratu zasob, které tvofi
vyznamnou ¢4ast majetku. Doby obratu pak byly do systému zatazeny pro jejich nazornost.

Diky dobam obratu je mozné zjisti obrat aktiv ¢i zdsob ve dnech.
Pozornost byla vénovana také ukazateli doby splaceni kratkodobych zavazkd.

Obrat aktiv — je pocitan jako podil celkovych trzeb a celkovych aktiv. Celkové trzby tvori

soucet trzeb za prodej zbozi a trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
(I. + I.1.) / aktiva celkem

Obrat zasob — zjistovan jako podil celkovych trzeb a zasob. Celkové trzby tvoii soucet

trzeb za prodej zboZi a trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
(I. +11.1.)/C.IL

Doba obratu aktiv — pocitana jako podil aktiv a primérnych dennich trzeb. Primérné
denni trzby jsou zjisStovany jako soucet trzeb za prodej zbozi a trzeb za prodej vlastnich

vyrobk a sluzeb déleny ¢islem 360.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
aktiva celkem / [(I. + 11.1.) / 360]

Doba obratu zasob — zjist'uje se jako podil zasob a primérnych dennich trzeb. Primérné
denni trzby jsou zjiStovany jako soucet trzeb za prodej zbozi a trzeb za prodej vlastnich

vyrobkl a sluzeb déleny ¢islem 360.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
CL/[I +1I1.)/360]

Doba inkasa pohledavek — je pocitana jako podil celkovych pohledavek (soucet
dlouhodobych a kratkodobych pohledavek) a primérnych dennich trzeb. Primérné denni
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trzby jsou zjistovany jako soucet trzeb za prodej zbozi a trzeb za prodej vlastnich vyrobkl

a sluzeb déleny ¢islem 360.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
(CIL +CIIL) /[ +11.1.)/360]

Doba splatnosti kratkodobych zavazki - zjisStovana jako podil kratkodobych zavazkt a

primérnych dennich trzeb. Primérné denni trzby jsou dany celkovymi trzbami délenymi

¢islem 360.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

B.IIL/[(I +II.1.) / 360]
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2.3.5 Ukazatele produktivity

Hodnoceni produktivity bylo rozdéleno na jednotlivé spolecnosti, aby bylo mozné hodnotit

piinos obou spolec¢nosti pro podnikatele.

Pro hodnoceni byly vybrany tii zakladni ukazatele produktivity, jedna se o produktivitu
prace zptidané hodnoty, ktera davd udaj o piidané hodnoté piipadajici na jednoho
zaméstnance, produktivitu prace ztrzeb, kterd udavéd kolik trzeb pfipadd na jednoho

zaméstnance a nakonec priimérnou rocni mzdu.

Ke klasickym ukazatelim byl pfiddn novy ukazatel pfidand hodnota ku mzdovym
nakladiim, ktery poskytuje informaci o tom kolik korun pfidané hodnoty pfinesla jedna

koruna vynaloZen4 na mzdové naklady.*

Pfidana hodnota ku mzdovym nakladim — ukazatel je pocitan jako podil pfidané

hodnoty a mzdovych nakladi.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
C.1./ pridana hodnota

Produktivita prace z pridané hodnoty — je pocitana jako pfidanad hodnota délend poctem

pracovnik.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:
pridana hodnota / pocet pracovnikii

Produktivita prace z trzeb — urcuje se jako podil celkovych trzeb a poctem pracovnikd.
Celkové trzby tvoii soucet trzeb za prodej zbozi a trzeb za prodej vlastnich vyrobki a

sluzeb. Zapis dle Fadki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

(I. + 11.1.) / pocet pracovnikii

Primérna mzda rocni — pocité se jako podil mzdovych nakladi a poétem pracovnik.
Zapis dle radki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

C.1. / pocet pracovniku

** Domnivam se, Ze tento ukazatel 1épe vyhovuje potfebam podnikatele, jelikoz jeho pouziti nam dava piesny
udaj o efektivité vynalozenych mzdovych prostiedkt a zaroven zohlednuje inflaci tim, Ze porovnava mzdy a
ptidanou hodnotu ziskané v jednom roce.
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2.3.6 Model pro rychlé zhodnoceni celkového stavu podniku (bankrotni model)

Pro rozhodnuti o pouziti konkrétntho modelu na posuzovani stavu vybraného

podnikatelského subjektu byla zpracovana nasledujici analyza.

Analyza byla provadéna ve dvou krocich. Nejprve byly posuzovany 4 nejpouzivané;si
bankrotni modely. Jednalo se o Altmanovo Z-score, indexy manzelti Neumaierovych IN99

a INO1 a Taflerav bankrotni model.

Z téchto modell byl pak vybran nejvhodnéjsi model pro hodnoceni vybraného
podnikatelského subjektu. Vhodnost pouziti byla posuzovana na zékladé odolnosti modela

na extrémni hodnoty jednotlivych pomérovych ukazatelt, které tvoti bankrotni modely.

Na zaklad¢ této analyzy byl vybran Taflertiv bankrotni model, ktery byl posléze jesté
modifikovan, aby 1épe popisoval skute¢nost.”> Zde by bylo vhodné poznamenat, Ze
Taflertiv bankrotni model vychazi v ¢eskych podminkéch jako nejuspésnéjsi i manzelim
Neumaierovym. Ti zjistovali uspéSnost jednotlivych bankrotnich modelii na vzorku
podnikl, na kterém vytvoftili index INOI. Tafleriiv bankrotni model dosahl v tomto testu
nejvyssi Gisp&$nosti blizici se 80%.°

Modifikovany TaflerGiv bankrotni model byl pak pouzit v nasledujici podobé:

MT = 0,53 * Pfidana hodnota/KD + 0,13 * OA/CZ + 0,18 * KD/CA + 0,16 * T/CA

Zapis dle Fadki rozvahy a vykazu zisku a ztraty:

0,53 * Pridand hodnota / (B.IIl. + B.IV.2. + BIV.3.) + 0,13* C. /B. + 0,18 * (B.IIl. +
B.IV.2. + B.IV.3.) / aktiva celkem + 0,16 * (I. + II.1.) / aktiva celkem

3> Celou analyzu vhodnosti pouziti bankrotniho modelu je mozné nalézt v ptiloze &. 1.
36 Neumaerovi, Ivan a Inka. Usp&$nost indexti IN (online). (cit. 01.04. 2007). Dostupné z WWW:
<http://www.podnikinfo.eu/podnikinfo/rating/aktualni/inU.aspx?sekce=5&menu=346 >
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3. Aplikace uvedeného systému na vybraném podniku

V této kapitole je aplikovan navrzeny systém financné ekonomického hodnoceni podniku

na vybraném podniku. Podrobné¢ jsou zde komentovany jednotlivé vysledky.
3.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Pro lepsi orientaci v Gcetnich vykazech byla vypracovéana horizontalni a vertikdlni analyza
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Horizontdlni analyza byla pak vypracovana nejen

v relativni ale 1 v absolutni podob¢.

Vysledky horizontalni a vertikdlni analyzy vykazii napomohly pfedevSim k lepSimu

porozuméni situace podniku a diky tomu k lepSimu popsani skutecnosti.

Konkrétni vysledky vSak nebudou v této kapitole podrobné¢ rozepsany. Pozornost jim bude
vénovana v ramci jednotlivych kapitol tam, kde to pomiize lepSimu vysvétleni vyvoje
jednotlivych pomérovych ukazatelt.”’

Jako zékladna pro vertikdlni analyzu vykazu zisku a ztraty byl vybran soucet trzeb za

prodej zbozi a trzeb za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, jako zakladna pro vertikalni

analyzu rozvahy byly pouzity celkova aktiva.

Pozornost pak byla vénovana pouze polozkdm, které svou velikosti dosahuji alespon

jednoho procenta ze zékladu.

37 Celou horizontalni a vertikalni analyzu vykaz{i je mozné nalézt v piilohach 4-7.
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3.2 Ukazatele likvidity
Tabulka ¢. 4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2000 2001| 2002| 2003| 2004| 2005
1 | Pracovni kapital (OAKT — KD) 1257 1986| 3887| 5682| 7467| 5391
2 | Celkova likvidita (OAKT / KD) 112 125 148| 201 271] 182
3| B&zna likvidita ((KrP+FM) / KD) 0.35 0.30 043| o0s4| oss5| o027
4 | Penézni likvidita (FM / KD) 0.03 0.06 006| o013| o014 o006

Graf ¢. 1 Vyvoj pracovniho kapitalu v letech 2000 — 05 (hodnoty v tisicich K¢.)
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Graf ¢. 2 Vyvoj celkové likvidity v letech 2000 — 05
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Hodnoceni

Na grafu ¢. 1 mizeme vidét, Ze se pracovni kapitdl postupné zvySoval soubézné se
zvySenym pouzivanim dlouhodobého financovani. K tomuto zvySovani dochazi také

z diivodu rozsiteni prodejen a tedy zvysené potieb¢ stalého mnozstvi zasob.

Pii hodnoceni likvidity byl bran zfetel predevsim k celkové likvidité. Celkova likvidita
byla brana v potaz predevsim diky pomérné vysokému obratu zdsob a tedy jejich vysoké
likvidnosti. Jak je patrné z grafu €. 2 celkova likvidita se od roku 2000 mirn¢ zvySovala az
do roku 2004, to bylo déno predevsim ubytkem kratkodobych zavazkl z obchodniho styku.

Tato platebni schopnost se v roce 2005 opét mirné zhorsila.

Nizké hodnoty likvidity v prvnich letech jsou dany také provazanosti obou spole¢nosti.

Kdy stoji podnikatel, jak na stran¢ véfitele tak 1 na stran¢ dluznika.

U vSech druhti likvidity je mozné vidét vzestupnou tendenci az do roku 2004, coz je jisté
pozitivni signal pro likviditu podniku. V roce 2005 piichazi pokles opét ve vSech druzich
likvidity, ktery je zpiisoben piedevs§im feSenim nahlého nedostatku zasob pomoci pouziti

kratkodobé¢ finan¢ni vypomoci jako prostfedku financovani.
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3.3 Ukazatele zadluZenosti

Tabulka ¢. 5 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzZenosti 2000 2001 2002 2003 2004 2005
1| Celkova zadluzenost (CZ/AKT) 79,75% | 69,45% | 59,47% | 58,47% | 56,18% | 65,09%
2 | Dlouhodoba zadluzenost (DCZ/AKT) 32,82% | 28.46% | 20,20% | 30,84% | 35,38% | 37,87%
3 | Bézna zadluzenost (KD/AKT) 46,93% | 40,99% | 39,28% | 27,63% | 20,80% | 27,22%
5 UrOkOVé krytl' ((EBT+O+ Fn) / finanéni néklady) 2,43 4,98 6,01 3,66 2,59 2’01
Graf ¢. 3 Kapitalova struktura v letech 2000 — 05
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Hodnoceni

Jak je mozZné vidét zgrafu ¢. 3 struktura zadluZenosti se postupem cCasu ménila.
Zadluzenost ptechazi postupné z kratkodobé na dlouhodobou. Je to zplisobeno piedevsim
poklesem zavazkli zobchodniho styku a dale pak prechodem k financovani
z dlouhodobého uvéru na misto kratkodobych finan¢nich vypomoci, které byly vyuzivany
v predeslych letech. Dlouhodobé uvéry byly Cerpany predev§im na doplnéni stavu zasob

v novych prodejnach a na nakup téchto prodejen.

Dale je mozné sledovat postupné zvySovani stavu vlastniho kapitalu, vyrazny nartst je
mozné zaznamenat predevsim v roce 2002. Tento nartst souvisi z rozsifenim obchodni

¢innosti o novou prodejnu.

Urokové kryti dosahovalo po celou hodnocenou dobu uspokojivych hodnot. V poslednich
letech dochazi k poklesu tirokového kryti az k hodnoté 2,01 coZ nicméné znamena, Ze by
zisk pfed zdanénim, odpisy a odectenim financnich ndkladi musel klesnout nejméné

dvojnasobné, aby se podnik dostal do problémii se splacenim svych finan¢nich nakladd.

V roce 2005 dochdzi k vyraznému rastu zadluzenosti a k propadu ukazatele trokového

kryti, zde 1ze usuzovat na mozné budouci problémy se splacenim uvért.

Bylo by vhodné peclivé zvazit dalsi budouci zadluzeni spolec¢nosti. Podnikatel si je
nicmén¢ tohoto problému védom a rozhodl se svoji zadluzenost jiz dale nezvySovat,

naopak ji snizit a pozdé&ji na niz8i hodnot¢ stabilizovat.
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3.4 Ukazatele aktivity
Tabulka €. 6 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2000 2001 2002 2003 | 2004 | 2005
1] Obrat aktiv (T /AKT) 1,76 2,01 1,80 1,62 171 172
2 | Obrat zasob (T / zasoby) 4,89 518 437 403| 381 4,07
3 [ Doba obratu aktiv (AKT /(T/360)) 20506 | 178,69| 199,91 221,84 210,84 | 209,76
4 | Doba obratu zasob (ZAS. / (T/360)) 73.64 69,53 8233 | 89.24| 9455| 8924
5 | Doba inkasa pohledavek (POHL / (T/360)) 31,16 17,56 28,77 | 2568| 1820| 1155
6 | Doba splatnosti kratk. zavazk( (KZ / (T/360)) 96,23 69,60 73,29| 5427| 3985| 4168

Graf ¢. 5 Struktura obratu zasob v letech 2000 — 05
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Graf ¢. 6 Doba splatnosti kratkodobych zavazki v letech 2000 — 05
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Graf ¢. 7 Struktura obratu zasob u FO v letech 2000 -05
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Hodnoceni

Pti hodnoceni aktivity se zvySena pozornost vénuje predevsim obratu zasob, jelikoz zasoby

vvvvvv

Obrat celkovych aktiv stejné jako obrat zasob je pomérné vysoky. Jak je patrné z pfiloZzené
tabulky doba obratu zdsob se pohybuje od 78 do 90 dni. Na obratu zasob, jak je patrné

z grafu €. 5, se vys$i mérou podili vykony spolec¢nosti s ru¢enim omezenym.

Rychlost obratu u s. r. 0. se s ¢asem snizuje. Toto snizeni je vSak nahrazovano rastem
obratovosti u FO a tak si podnikatel celkové stale udrzuje pomérné vysokou rychlost

obratu.

V grafu €. 7 je zndzornéna struktura obratu zasob podle podilu jednotlivych provozoven.
Jak je patrné z grafického znazornéni, nejvyznamnéjsi podil ma provozovna A. Tento podil
se vSak postupem Casu podstatné snizuje a je od roku 2002 dopliiovan podilem provozovny

B a od roku 2005 i provozovny C.

Na tomto grafu nazorn¢ vidime jak se podnikatel vyporadal s rostouci konkurenci nové

vzniklych hypermarkett tim, ze rozsitil svou ptisobnost na mensi regionalni mésta.

Na grafu ¢. 6 mizeme vidét, Ze doba splatnosti kratkodobych zavazkl se po celou dobu
hodnoceni snizuje a od pocatku doby sledovani klesla dokonce na mén¢ nez polovinu své

puvodni hodnoty, coz je vnimano jako pozitivni.
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3.5 Ukazatele produktivity

Produktivita prace byla hodnocena zvlast' za obé firmy tak, aby bylo mozné hodnotit

vykonnost jednotlivych tsek.

3.5.1 Produktivita u s.r.o.

U firmy XY s.r.0. byla z hodnoceni produktivity na zdklad¢ vyplacenych mezd (pfidana

hodnota / mzda) vyjmuta mzda majitele obou firem, aby nedoslo ke zkresleni produktivity

fadovych zaméstnancil.

Tabulka ¢. 7 Ukazatele produktivity u s.r.o.

Ukazatele produktivity prace u s.r.o. 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 . .
Produktivita z trzeb 1722| 2054| 2247| 2325| 2683| 2851
Graf ¢. 8 Produktivita z trZzeb v letech 2000 - 05
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Graf ¢. 9 Pridana hodnota / mzda v letech 2000 — 05

-

Pridana hodnota / mzda

307 2,94
2,90 )
3,00 - 2,74 2,71

2,50 A

2,00

1,50
1,00

0,50

0,00
2000 2001 2002 2003 2004 2005

.

Hodnoceni produktivity u s.r.o.

Z grafu ¢. 8 je mozné vidét, Ze podil trZzeb na pracovnika se po celé hodnocené obdobi
neustale zvysoval. Pfi pohledu do tabulky je patrné, Ze podobnym zplisobem se zvySovala i
pridana hodnota na pracovnika. Kdyz se vSak posuzuje pridana hodnota v zavislosti na

vyplacenych mzdach nutnych k jeji dosazeni, vypada situace trochu jinak.

Graf €. 9 popisyje, jak se ménila pfidana hodnota v zavislosti na vynaloZzenych mzdovych
nakladech pottebnych k jeji dosazeni. Ukazuje nam tedy kolik korun ptidané hodnoty ndm

zajistila 1 koruna vynalozena na mzdové naklady.

Podrobny vyvoj pfidané hodnoty v zéavislosti na vynalozenych mzdéach lze pozorovat na
grafu €. 9. Zde je mozné vidét, Ze produktivita z mezd rostla do roku 2003, poté dochazi

opét k poklesu.

Trzby a v prevazné miie i pfidand hodnota rostly po celou dobu, v soucasné dobé vSak
rostl 1 podil vyplacenych mezd a ten rostl od roku 2004 rychleji nez trzby a ptidana

hodnota.
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3.5.2 Produktivita u FO
Tabulka ¢. 8 Ukazatele produktivity u FO

Ukazatele produktivity prace u FO 2000 2001 2002| 2003 | 2004| 2005
1 | Osobni naklady ku pfidané hodnoté 0,27 0,39 0,52 0,47 0,55 0,57
2 | Produktivita prace z pfidané hodnoty 577 422 396 350 336 310
3 | Produktivita prace z trzeb 1680 1348 1279| 1035| 1070 995
4 | Pfidana hodnota/mzda 4,58 3,93 2,90 3,13 2,94 2’54
Graf ¢. 10 Produktivita prace z trZzeb u FO v letech 2000 - 05
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Graf ¢. 11 Piidana hodnota / mzda u FO v letech 2000 — 05
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Hodnoceni produktivity u FO

Pro hodnoceni produktivity u XY fyzickd osoba byly vybrany stejné jako pro ptedchozi
hodnoceni ukazatele produktivita z trzeb, ktery vyjadiuje kolik trzeb pfipada na jednoho
zaméstnance, a ukazatel ptidana hodnota / mzda, ktery dava piehled o tom, kolik korun

piidané hodnoty ptipadé na jednu korunu vynalozenou na mzdové naklady.

Jak je patrné z tabulky ¢.8 1 z grafi ¢. 10 a 11 v8echny sledované ukazatele vykazuji za

sledované obdobi, na rozdil od s.r.o., vytrvaly pokles.

Pti pohledu do vykazu zisku a ztraty je mozné zjistit, Ze trzby a piedevs§im pfidana hodnota
po celou dobu sledovani rostly. Zaroven s nimi vSak rostl i poCet zaméstnancti a mzdové

naklady. Mzdové néklady pak rostly vétsim tempem nez ptidana hodnota.

Tyto vysledky je mozné vysvétlit relativné kratkym casem, po ktery jsou provozovany dvé
nové provozovny. Kazda z téchto provozoven potiebuje urcity ¢as na to, aby se zjistilo
kolik lidi bude efektivni zaméstnavat v dané provozovné a na to, aby si nasla stalé misto na

trhu.
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3.6 Model pro rychlé zhodnoceni celkového stavu podniku (modifikovany bankrotni
model)
Tabulka ¢. 9 Modifikovany Tafleriv model

Ukazatel 2000 2001 2002 2003 2004 2005
0, 53 * Pfidana hodnota / KD 0,40 0,64 0,66 0,85 1,08 0,77
0,13* OA /KD 0,09 0,10 0,13 0,12 0,13 0,10
0,18 * KD / aktiva celkem 0,08 0,07 0,07 0,05 0,04 0,05
0,16 * T / aktiva celkem 0,28 0,32 0,29 0,26 0,27 0,27
Modifikovany Taflerdv model 0,85 1,13 1,14 1,28 1,52 1,19

Graf ¢. 12 Modifikovany Tafleriv model pro roky 2000 - 05
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Jak je patrné z grafu ¢. 11 ekonomické situace podnikatele se od roku 2000 pozvolna
predev§im zvySenim zadluZenosti. Nejvice se na tomto propadu podili kratkodoba

zadluzenost.

Z pohledu do rozvahy a vykazu zisku a ztrat je mozné zjistit, Ze pokles ukazatele
zapricinilo zvySeni stavu kratkodobych finan¢nich vypomoci spole¢né s kratkodobymi
bankovnimi uvéry. Toto zvySeni bylo tak razantni, ze ani dal$i zvySeni pfidané hodnoty
nezabranilo poklesu.

Zde lze znovu pozorovat mozné budouci ohroZeni podniku vlivem zvySené zadluZenosti a

pfipadnym problémim se splacenim tvera.

58




4. Vyhodnoceni ziskanych vysledku

4.1 Posouzeni moznosti vytvoreného systému v praxi

Navrzeny systém vychazi z obecné finan¢ni analyzy, byl ovSem upraven tak, aby co

nejlépe vyhovoval potfebam hodnoceného podnikatelského subjektu.

Pro nizkou vypovidaci schopnost nebyly hodnoceny ukazatele zaloZzené na zisku. Systém

tedy neobsahuje ukazatele rentability, ekonomickou ptidanou hodnotu a ani rozklad zisku.

Naopak byly do systému zacllenény ukazatele produktivity prace a model rychlého
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Model byl vybran na zédklad¢ analyzy nékolika
nejpouzivanéjSich bankrotnich modeli a pozdéji jesté modifikovan tak, aby co nejlépe

popisoval skutecnou situaci podniku.

Predpokladam, ze navrzeny systém financné ekonomického hodnoceni bude pouzivan

hodnocenym podnikatelskym subjektem.

Do budoucna doporucuji rozsifeni sytému o sledovani produktivity prace za jednotlivé

utvary (jednotlivé provozovny a obchodni sklad).

Navrzeny systém bude tedy mozno d¢lit z hlediska rozsahu posuzovani na posuzovani za

celek a posuzovani za jednotlivé Casti.

Za celek budou posuzovany ptedevsim likvidita a zadluzenost, jejichz posuzovani za
jednotlivé Casti by nebylo vhodné ¢i mozné. Dale bude za celek vypracovana horizontalni
a vertikalni analyza. Model rychlého hodnoceni ekonomické situace bude samoziejme také

posuzovat celkovou situaci podniku.

Za jednotlivé ¢asti se bude posuzovat aktivita a produktivita u nichz je oddélené hodnoceni
prospésné. Pro podnikatele bude v oblasti produktivity ptedevSim vhodné sledovat
ukazatel pfidana hodnota / mzda. Bude tedy nutné sledovat ptidanou hodnotu za jednotlivé

tvary.>®

Vytvotfeny systém také mize slouzit jako inspirace pro ostatni podniky, které maji

podobnou charakteristiku jako hodnoceny podnikatelsky subjekt.

*¥ Do soucasného systému bohuzel nemohlo byt zahrnuto posuzovani produktivity za jednotlivé provozovny,
protoze se nepodafily zpétné dohledat hodnoty nékterych polozek za jednotlivé provozovny (jednalo se
predevsim o pfidanou hodnotu ). Do budoucna je vSak toto hodnoceni doporuceno.
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4.2 Vyhodnoceni vysledki s ohledem na dal$i rozvej podniku

Aplikace navrZzeného systému finanéné ekonomického hodnoceni na vybrany
podnikatelsky subjekt poskytla informace, které vypovidaji o skutecnosti, ze se jiz

podnikatel aklimatizoval na trhu.

Také lze fici, Ze podnikatel udélal spravné rozhodnuti, kdyz se rozhodl cCelit konkurenci
obfich supermarketd tim, Ze expandoval do menSich regionalnich mést. Spravnost tohoto
rozhodnuti ukazuje pfedevsim pohled na strukturu obratovosti zasob, kterd je pocCitana za
jednotlivé prodejny. Tento pohled nam ukazuje, e zatimco prodejna v Ceskych

Bud¢jovicich zaznamenava propad, tak regionalni pobocky dosahuji rastu.

Je mozné se domnivat, Ze v budoucnu az se jednotlivé prodejny ustali v daném regionu a
zefektivni svlij provoz, budou tyto provozovny piindSet podnikateli jesté vetsi uzitek nez
doposud. To je mozné usuzovat z pomérné vysokych hodnot ukazatele ptidana hodnota

mzda.

Do budoucna bych doporucil dale se soustfedit na expanzi do dalSich mést v regionu a

vytvorit tak sit’ prodejen, ktera by fungovala v celém Jiho¢eském kraji.
Za nejvétsi mozné budouci ohroZeni lze povaZzovat stav zadluzenosti a ptipadné budouci
problémy se splacenim avéru.

Bylo by vhodné peclivé zvazit dalsi budouci zadluzeni spole¢nosti. Podnikatel si je
nicméné tohoto problému védom a rozhodl se svoji zadluzenost jiz ddle nezvySovat, ale

naopak ji snizit a pozd&ji na nizs§i hodnot€ stabilizovat

Dale bych doporucil opét sloucit ob¢ spolecnosti do jedné a tim tak zpruhlednit celkovou
strukturu podnikatelského subjektu. Toto slouceni by dopomohlo také k lepSimu ptistupu

k avéram od bankovnich instituci.
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S. Summary

The thesis is about financial economic analysis. After some theoretical information there is
a designed system of financial economic analysis and applied to a specific firm. It is

divided into three main parts.

The first part reports about the theoretical basis. It includes information about financial
statements, classical financial analysis, listing of users of information of the analysis and

the most common ways of financial analysis.

It the second part there is a designed system of financial economic analysis which suits the
concrete entrepreneur. The system includes horizontal and vertical analysis, indicators of

activity, liquidity, productivity and indebtedness and modified model of bankruptcy.

Third part contains an application of the designed system of financial economic analysis to
a specific firm. All the outcomes are presented in the numerical and graphical form. The

outcomes of the main chapters are interpreted.

The analysis indicates that the entrepreneur has been already established on the market and
also that it was a good decision to expand to the regions. It claims that the designed system

of analysis will be used of entrepreneur.

Key words
Company

Financial analysis
Financial statements
Interpretation

Productivity
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Priloha €. 1 Analyza vhodnosti pouziti bankrotniho modelu

Analyza vhodnosti pouZiti bankrotniho modelu na posuzovany podnikatelsky subjekt

Pro rozhodnuti o pouziti konkrétniho modelu na posuzovani stavu vybraného

podnikatelského subjektu byla zpracovana nasledujici analyza.

Analyza byla provadéna ve dvou krocich. Nejprve byly posuzovany 4 nejpouzivangjsi
bankrotni modely. Jednalo se o Altmanovo Z-score, indexy manZelli Neumaierovych IN99

a INO1 a Taflerav bankrotni model.

Z téchto modeli byl nasledné¢ vybran nejvhodnéjsi model pro hodnoceni vybraného
podnikatelského subjektu. Vhodnost pouziti byla posuzovana na zékladé odolnosti modela

na extrémni hodnoty jednotlivych pomérovych ukazateli, které tvoti bankrotni modely.

Odolnost vi¢i extrémim je dilezitd predev§im z toho divodu, aby extrémni vysledek
jednoho pomérového ukazatele nezkreslil celkovy vysledek a tedy i1 vypovidaci schopnost

modelu.

Vybrany model byl pak jesté modifikovan tak, aby co nejpfesnéji popisoval skutecnou

situaci podnikatelského subjektu.

Modifikovany model byl dodate¢né jesté prezkouSen na odolnost vii¢i extrémim.
Analyza odolnosti modelii viici extrémnim hodnotam pomérovych ukazatela

Pti analyze odolnosti modela vii¢i extrémim bylo postupovano v nasledujicich krocich.

Nejprve byly vypocteny hodnoty jednotlivych pomérovych ukazatelii za vSechna léta

sledovani podnikatelského subjektu.

Poté byly vybrany extrémni hodnoty a byl vypocten jejich rozdil (nejvyssi hodnota —

nejnizsi hodnota ukazatele).

Nasledn¢é byl postupné vzdy rozdil extrémt dosazen do vypoctu hodnoty modelu za

posledni sledovany rok (tedy rok 2005) pfi neménnych hodnotach ostatnich ukazateli.

Timto zpisobem bylo ziskano n hodnot modelu pro rok 2005 (n = pocet pomérovych

ukazateli v modelu) a z téchto hodnot byl udélan rozptyl.

Model snejniz§im rozptylem je pak povaZzovan jako nejodolnéjsi vici extrémnim

hodnotam a tedy nejvhodnégjsi pro hodnoceni vybraného podnikatelského subjektu.

V nasledujicich tabulkéach je mozné vidét cely postup v Cislech.
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IN99

Pomérovy ukazatel Hodnoty ukazatele v jednotlivych letech Rozdily extrému
Aktiva/CK 1,253913 | 1,439847 | 1,681411|1,710338 | 1,779931 | 1,536398 0,526018
EBIT/Aktiva 0,052623 1 0,150346 | 0,141376| 0,08468 | 0,056377 | 0,015725 0,125651
Trzby/Aktiva 1,646304 | 1,93117|1,742259|1,576942 | 1,668394 | 1,682488 0,354228
OA/(k.zavazky+k.aveéry) | 1,116141 | 1,247483 | 1,478245|2,005461 | 2,712294 | 1,904194 1,596153
Prepocitané hodnoty Rozptyl hodnot
IN99 0,900808 1,386322 0,244738 0,87901 0,164344
INO1
Pomérovy ukazatel Hodnoty ukazatele v jednotlivych letech Rozdily extrémii
Aktiva/CZ 1,253913 | 1,439847 | 1,681411 | 1,710338 | 1,779931 | 1,536398 0,526018
EBIT/Uroky 0 0 0 0]3,104712| 0,69147 2,413242
EBIT/Aktiva 0,052623 | 0,150346 | 0,141376 | 0,08468 | 0,056377 | 0,015725 0,134621
Trzby/Aktiva 1,646304 | 1,93117| 1,742259| 1,576942 | 1,668394 | 1,682488 0,354228
OA/(KZ+KBU) 1,116141 | 1,247483 | 1,478245| 2,005461 | 2,712294 | 1,904194 1,596153
Prepocitané hodnoty Rozptyl
INO1 0,682383 0,882603 1,279807| 0,534798 0,786009 0,063183

Altmanovo Z-score

Pomérovy ukazatel Hodnoty ukazatele v jednotlivych letech Rozdily extrémii
CPK/Aktiva 0,053734| 0,101182| 0,186597 | 0,276523 | 0,354946 | 0,222502 0,301212
Cisty zisk/Aktiva 0,037875 | 0,106939 | 0,099515| 0,049786 | 0,034938 | -0,00702 0,113955
EBIT/Aktiva 0,052623 | 0,150346 | 0,141376 | 0,08468 | 0,056377 | 0,015725 0,134621
Zakladni Kapital/CZ | 0,204921 | 0,268706 | 0,365566 | 0,438239 | 0,525087 | 0,403171 0,320166
Trzby/Aktiva 1,646304 | 1,93117| 1,742259| 1,576942 | 1,668394 | 1,682488 0,354228
Pi'epocitané hodnoty Rozptyl
Z-score 2,107338 | 2,153366 2,420315 2,016041 0,7253 0,354018
Taflertv model
Pomérovy ukazatel Hodnoty ukazatele v jednotlivych letech Rozdily extrému
Cisty zisk/KD 0,11213336]0,366812 | 0,359936 | 0,247666 | 0,183729 | -0,02701 0,393822
OA/CZ 0,65678602 | 0,736209 | 0,976269 | 0,947644 | 1,00423 | 0,759987 0,347444
KD/Aktiva 0,46928568 | 0,409874 | 0,39278 | 0,276280,208014 | 0,272153 0,261271
Trzby/Aktiva 1,64630445| 1,93117|1,74225911,576942 | 1,668394 | 1,682488 0,354228
Pi‘'epoditané hodnoty Rozptyl
Taflefiiv model 0,62348068 0,346809 ‘ 0,40071 | 0,187918 0,024333
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Po provedené analyze je mozné vidét, ze nejodolngjsi vici extrémiim je TaflerGv bankrotni
model. Tento model byl tedy vybran a modifikovan. TaflerGv model byl také vybran diky
tomu, ze na rozdil od ostatnich modeli je zisk nutny pouze pro vypocet prvniho

pomérového ukazatele.

Modifikovan byl prvni pomérovy ukazatel. Na misto ¢istého zisku byla dosazena ptidana
hodnota. Jak uz bylo popsano vyse v diplomové praci, zisk nevypovida o skute¢ném stavu
podnikatelského subjektu, jelikoz je zkreslen predev§im polozkou mzdovych nakladu.
Proto byla na jeho misto zvolena piidana hodnota, ktera 1épe zobrazuje skutec¢nou situaci

podnikatelského subjektu.

Nevyhodou Taflerova modelu, stejné jako jeho modifikace je mal4 vypovidaci schopnost

jednotlivych pomérovych ukazatell tvoticich model.

Analyzu modifikovaného Taflerova modelu na extrémni hodnoty je mozné vidét

v nésledujicich tabulkach.

Modifikovany Taflertiv model

Pomérovy ukazatel Hodnoty ukazatele v jednotlivych letech Rozdily extrému
Pridana hodnota/KD | 0,75514666 | 1,200994 | 1,240284 | 1,602255 | 2,037477 | 1,456476 1,28233
OA/CZ 0,65678602 | 0,736209 | 0,976269 | 0,947644 | 1,00423 | 0,759987 0,347444
KD/Aktiva 0,46928568 | 0,409874 | 0,39278 | 0,27628 | 0,208014 | 0,272153 0,261271
Trzby/Aktiva 1,64630445| 1,93117 |1,742259|1,576942 | 1,668394 | 1,682488 0,354228
Prepocitané hodnoty Rozptyl
Modifikovany Tafler 1,09661916 ‘ 1,135285 ‘ 1,186957 0,976394 0,006023

Vyhodnoceni vhodnosti pouziti jednotlivych modeli

Jak je mozné vidét v nasledujici tabulce, jako nejvhodnéjsi model byl vyhodnocen
modifikovany TaflerGv model, na druhém misté se umistil Tafleriiv model déale pak oba
modely manzeli Neumaierovych a jako nejmén€ vhodny pro vybrany subjekt se ukazalo

byt Altmanovo Z-score.

Model Rozptyl
Modifikovany Tafler 0,006023
Tafleftiiv model 0,024333
INO1 0,063183
IN99 0,164344
Z-score 0,354018
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Priloha ¢. 2 Konsolidovana rozvaha

Rozvaha v plném rozsahu

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Aktiva k 31.12. (tis. K¢&) Netto | Netto | Netto | Netto | Netto | Netto
AKTIVA CELKEM 23393 119628 | 20831 | 20548 | 21037 | 24229
A. | POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK 9234 | 8874 | 8555| 8336| 861010887
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 8390 | 8030 | 7711| 8336| 8610| 10887
1.| Pozemky 2893 2893 | 2893 | 2893 | 2892| 3043
2.| Stavby 5245 | 4955| 4753 | 4481 | 4273 | 6473
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 252 182 65 118 601 527
4.| Pestitelské celky trvalych porostl
5.| Zékladni stddo a tazna zvifata
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek
7. Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 844 844 844 844 844 844
8.| Poskytnuté zdlohy na DHM
9.| Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku
B.III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0
C. OBEZNA AKTIVA 12253110036 | 12095 | 11385 | 11869 | 11985
C.I. |Zasoby 8401 | 7638 | 8579| 8266 | 943410225
1.| Material
2.| Nedokonc¢ena vyroba a polotovary
3.| Vyrobky
4.| Zvirata
5.| Zbozi 8401 | 7638 | 8579| 8266 | 9434 |10225
6.| Poskytnuté zalohy na zasoby
C.IL. | Dlouhodobé pohledavky 18 5 26 26 26 0
1.| Pohledavky z obchodnich vztahi 18 5 4 4 4 0
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Pohledavky za €. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gcastniky sdruzeni
5.| Dohadné ucty aktivni
6. | Jiné pohledavky 0 0 22 22 22 0
7. | Odlozena danova pohledavka
C.III. | Kratkodobé pohledavky 3537 1924 2972| 2353| 1790| 1334
1.| Pohledavky z obchodnich vztaht 3503 | 1899 | 2971 | 1975| 1323 | 1108
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Pohledavky za u¢. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gcastniky sdruzeni
5.| Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6. | Stat- dafové pohledavky 12 3 1 0| 467 92
7.| Ostatni poskytnuté zalohy
8.| Dohadné ucty aktivni
9.| Jiné pohledavky 22 22 0 0 0 134
C.IV. | Finanéni majetek 297| 469 | 518| 740| 619| 426
1.| Penize 96 197 198 81 302 341
2.| Ugty v bankéch 201| 272| 320| 437| 317 85
3.| Kratkodoby finan¢ni majetek
4.| Pofizovany kratkodoby majetek
D. OSTATNI AKTIVA - piechodné uéty aktiv 1906 | 718 181 827 558 | 1357
D.I. | Casové rozliSeni 1906 | 718 181 827 558 | 1357
1.| Naklady pfistich obdobi
2.| Komplexni naklady pristich obdobi
3.| Piijmy pistich obdobi 1906 | 718 181 827 558 | 1357
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PASIVA 2000 2001 ] 2002| 2003 | 2004 | 2005
PASIVA CELKEM 23393 119628 | 20831 | 20548 | 21037 | 24229
A. | VLASTNI KAPITAL 4558 | 5850 | 8099 | 8523| 9172 | 8408
Al | Zékladni kapital 3823 | 3663 | 4529| 5265| 6206| 6358
1. | Zakladni kapital 3823 | 3663 | 4529| 5265| 6206| 6358
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
3.| Zmény vlastniho kapitalu
A.IL | Kapitalové fondy
AL | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0 5 10 15 15 15
1.| Zakonny rezervni fond 0 5 10 15 15 15
2.| Statutarni a ostatni fondy
AIV. | Hospodaisky vysledek minulych let -151 83| 1487| 2220| 2216 2205
1.| Nerozdéleny zisk minulych let 0 234 | 1487| 2220| 2216| 2205
2.| Neuhrazena ztrata minulych let -151| -151
A.V. | Vysledek hospodateni béZného ti¢etniho obdobi (+/-) 886 | 2099 | 2073 | 1023 7351 -170
B. | CIZ{ ZDROJE 18656 | 13632 1238912014 | 11819 | 15770
B.I. | Rezervy
B.IL. | Dlouhodobé zavazky 553 337 82| 662| 406 812
1.| Zavazky z obchodnich vztahli 553 337 82 662 406 812
2.| Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Zavazky k u€etnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4. | Zévazky ke spolec., ¢len. druzstva a k ucastnikiim sdruzeni
5.| Ptijaté zalohy
6.| Vydané dluhopisy
7.1 Sménky k Ghradé
8.| Dohadné uéty pasivni
9.| Jiné zavazky
10.| Odlozeny danovy zavazek
B.III | Kratkodobé zavazky 10978 | 7645| 7637 | 5027 | 3976| 4814
1 Zavazky z obchodnich vztaht 10255 | 5913 | 6394 | 5027 | 3249| 3454
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam
3. Zavazky k tcetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k ucastnikiim sdruzeni 0 517 0 0 0 0
5.| Zavazky k zam&stnanctim 39 159 241 0| 244| 310
6.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 128 114 163 0 176 288
7.| Stat - dafiové zavazky a dotace 330 906 798 0 72 308
8.| Prijaté zalohy
9.| Vydané dluhopisy
10.| Dohadné uéty pasivni 0 0 0 0| 221 313
11.| Jiné zavazky 226 36 41 0 14 141
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 7125| 5650 4670 | 6325| 743710144
1.| Bankovni uvéry dlouhodobé 7125| 5250 | 4125| 5675| 7037 | 8364
2.| Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 0 0 0| 300
3.| Kratkodobé finanéni vypomoci 0 400 545 650 400 | 1480
C. | OSTATNI PASIVA - prechodné uéty pasiv 179| 146| 343 11 46 51
C.1. | Casové rozlideni 179 146 343 11 46 51
1.| Vydaje ptistich obdobi 179 146 | 343 11 46 51
2.| Vynosy piistich obdobi
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Priloha €. 3 Konsolidovany vykaz zisku a ztraty

Polozka ¢.F.| 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

L Trizby za prodej zboZi 01 | 3851237905 | 36293 | 32403 | 35098 | 40765

A. | Naklady vynalozené na prodané zbozi 02 | 26701 | 24979 | 22685 | 20911 | 23642 | 28220

+ | OBCHODNI MARZE 03 | 11811 ]12926| 13608 | 11492 | 11456 | 12545

II. Vykony 04 | 2717| 2047 | 1219 942 821 818

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05| 2557| 1639| 1219| 942 821| 818
2. | Zména stavu zasob vlastni vyroby 06

3. | Aktivace 07 160 | 408 0 0 0 0

B. | Vykonova spotfeba 08 | 6238 | 5311 | 4679| 3338| 3361 3759

. | Spotieba materialu a energie 09 907 | 792| 1163| 472| 1635| 1397

2. | Sluzby 10 | 5331 ] 4519| 3516] 1602| 1726 2362

+ | PRIDANA HODNOTA 11| 8290 | 9662 |10148 | 9096 | 8916 | 9 604

C. Osobni naklady 12 | 5290 | 4930 | 5954 | 6325| 6725| 8062

1. [ Mzdové naklady 131 2804]2613| 3156| 3352| 3564| 4273
2. | Odmény ¢lentim orgénd spol. a druzstva 14

3. | Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15| 2486| 2317| 2798|2973 | 3161 | 3789
4. | Sociélni naklady 16

D. Dané a poplatky 17 127 51 40 117 36 40

E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 565 571 513 279 345 875
III. | Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19
F. Zustatkové cena prod. dl. majetku a materidlu 22

G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 25 1 39 0 -32 27 -66
oblasti a komplexnich nakladu pfistich obdobi 26

IV. | Ostatni provozni vynosy 27| 208| 357 257 98| 106 69

H Ostatni provozni naklady 28 80| 647 263| 449 362| 230
V. Pievod provoznich vynost 29
L. Pievod provoz. nakladt 30

* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 30| 2435/ 3781| 3635|2056| 1527| 532
VI. | Trzby z prodeje cennych papirti a podild 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. | Vynosy z dl. finanéniho majetku 33
VIIL. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 38
K Naklady z finan¢niho majetku 39
IX. | Vynosy z ptecenéni CP a derivatl 40
L. Néklady z ptecenéni CP derivati 41

M. | Zména stavu rezerv a OP ve finanéni oblasti 42 0 0 0 17 0 0
X Vynosové uroky 43

N. | Nakladové uroky 44 0 0 0] 334| 382| 551
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 45

O. | Ostatni finanéni naklady 46 | 1255| 886 690 | 299| 341 150
XII. | Pfevod finan¢nich vynost 47
P. Pievod finan¢nich naklada 48

* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 49 |-1255| -886| -690| -650 | -723| -701

Q. | Daii z pFijmii za b&Znou &innost 50 345| 852 872 | 383 69 0

. | splatna 51 345 852 872 383 69 0
2. | odlozena 52

** | VH ZA BEZNOU CINNOST 53| 835(2043| 2073|1023 735| -169

XI1IL | Mimofadné vynosy 54 68 76 0 0 0 0

R. Mimoiadné naklady 55 17 20 0 0 0 1
S. | Dai z p¥ijmi z mimor4dné &innosti 56

* | MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 59 51| 56 0 0 0 -1
T. | Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim 60

*** | Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 61 8862099 2073 1023| 735| -170

Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim 62 | 1231]2951| 2945| 1406 804 | -170
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Piiloha ¢. 4 Horizontalni analyza konsolidované rozvahy

Rozvaha v plném rozsahu

relativni zména

Aktiva k 31.12. (tis. K¢)

2001

2002

2003

2004

2005

AKTIVA CELKEM

-16,1%

6,1%

-1,4%

2,4%

15,2%

A.

POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL

B.

DLOUHODOBY MAJETEK

-3,9%

-3,6%

-2,6%

3,3%

26,4%

B.I.

Dlouhodoby nehmotny majetek

B.II.

Dlouhodoby hmotny majetek

-4,3%

-4,0%

8,1%

3,3%

26,4%

Pozemky

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

5,2%

Stavby

-5,5%

-4,1%

-5, 7%

-4,6%

51,5%

Samostatné movité véci a soubory mov. véci

-27,8%

-64,3%

81,5%

409,3%

-12,3%

Péstitelské celky trvalych porostti

Zakladni stado a tazna zvifata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouh. hmotny majetek

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

Poskytnuté zalohy na DHM

Al Sl Pl Bl Rl ol el Dl o

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

B.II1.

Dlouhodoby finan¢ni majetek

OBEZNA AKTIVA

-18,1%

20,5%

-5,9%

4,3%

1,0%

C.I.

Zasoby

-9,1%

12,3%

-3,6%

14,1%

8,4%

Material

Nedokon¢ena vyroba a polotovary

Vyrobky

Zvirata

Zbozi

-9,1%

12,3%

-3,6%

14,1%

8,4%

SN Rl Pl el Kl e

Poskytnuté zalohy na zasoby

C.IL

Dlouhodobé pohledavky

-72,2%

420,0%

0,0%

0,0%

-100,0%

Pohledéavky z obchodnich vztahti

-72,2%

-20,0%

0,0%

0,0%

-100,0%

Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami

Pohledavky za Gcetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem

Pohl. za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gcastniky sdruzeni

Dohadné tcty aktivni

Jiné pohledavky

0,0%

0,0%

-100,0%

A A Eal Rl ol o

Odlozena danova pohledavka

O
=)
—
=

. | Kratkodobé pohledavky

-45,6%

54,5%

-20,8%

-23,9%

-25,5%

Pohledavky z obchodnich vztaht

-45,8%

56,5%

-33,5%

-33,0%

-16,3%

Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami

Pohledavky za ti€etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem

Pohl. za spoleéniky, ¢leny druzstva a za G¢astniky sdruzeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - danové pohledavky

-75,0%

-66,7%

-100,0%

-80,3%

Ostatni poskytnuté zalohy

Dohadné tcty aktivni

A ECE N Sl Rl Pl Bl Bl e

Jiné pohledavky

0,0%

-100,0%

C.IV.

Finan¢ni majetek

57,9%

10,4%

42,9%

-16,4%

-31,2%

Penize

105,2%

0,5%

-59,1%

272,8%

12,9%

Uéty v bankach

35,3%

17,6%

36,6%

-27,5%

-73,2%

Kratkodoby finanéni majetek

bl Rel ol o

Potizovany kratkodoby majetek

OSTATNI AKTIVA - pi¥echodné uéty aktiv

-62,3%

-74,8%

356,9%

-32,5%

143,2%

Casové rozliSeni

-62,3%

-74,8%

356,9%

-32,5%

143,2%

Néklady prtistich obdobi

Komplexni néklady piistich obdobi

Ptijmy pfistich obdobi

-62,3%

-74,8%

356,9%

-32,5%

143,2%
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Rozvaha v plném rozsahu

absolutni zména

Aktivak 31.12. (tis. K¢) 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
AKTIVA CELKEM -3765| 1203 -283 489 | 3192
A. | POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL 0 0 0 0 0
B. DLOUHODOBY MAJETEK -360 -319 -219 274 2277
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek -360 -319 625 274 2277
1.| Pozemky 0 0 0 -1 151
2.| Stavby -290 -202 =272 -208 2200
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci -70 -117 53 483 -74
4.| Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0
5.| Zakladni stado a tazna zvirata 0 0 0 0 0
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
7.| Nedokon¢eny dlouh. hmotny majetek 0 0 0 0 0
8.| Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 0 0 0
9.| Ocetovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. | OBEZNA AKTIVA 2217 2059| -710 484 116
C.I. |Zasoby -763 941 -313 1168 791
1.| Material 0 0 0 0 0
2.| Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0
3.| Vyrobky 0 0 0 0 0
4.| Zvitata 0 0 0 0 0
5.1 Zbozi -763 941 -313 1168 791
6.| Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.II. | Dlouhodobé pohledavky -13 21 0 0 -26
1.| Pohledavky z obchodnich vztahi -13 -1 0 0 -4
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0 0 0 0
3.| Pohledavky za Gc¢etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
4.| Pohl. za spoleéniky, ¢leny druzstva a za G¢astniky sdruzeni 0 0 0 0 0
5.| Dohadné uéty aktivni 0 0 0 0 0
6.| Jiné pohledavky 0 22 0 0 -22
7. | OdloZena daiiova pohledavka 0 0 0 0 0
C.IIIL | Kratkodobé pohledavky -1 613 1048 -619 -563 -456
1.| Pohledavky z obchodnich vztaht -1 604 1072 -996 -652 -215
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0 0 0 0
3.| Pohledavky za Gcetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
4.| Pohl. za spoleéniky, ¢leny druZstva a za ucastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
5.| Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
6.| Stat - danové pohledavky -9 -2 -1 467 -375
7.| Ostatni poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
8.| Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
9.| Jiné pohledavky 0 -22 0 0 134
C.IV. | Finan¢ni majetek 172 49 222 -121 -193
1.| Penize 101 1 -117 221 39
2.| Ukty v bankach 71 48 117 -120 -232
3.| Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
4.| Poftizovany kratkodoby majetek 0 0 0 0 0
D. OSTATNI AKTIVA - ptechodné uéty aktiv -1 188 -537 646 -269 799
D.I. | Casové rozliSeni -1 188 -537 646 -269 799
1.| Naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0
2.| Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0
3.| Piijmy pristich obdobi -1 188 -537 646 -269 799
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Rozvaha v plném rozsahu

relativni zména

PASIVA 2001 2002 2003 2004 2005
PASIVA CELKEM -16,09% 6,13% | -1,36% | 2,38% | 1517%
A. | VLASTNi KAPITAL 28,35% | 3844% | 524% | 1761%| -833%
A.l. | Zakladni kapital -4,19% | 23,64% | 16,25% | 17,87% 2,45%
1.| Zakladni kapital -4,19% 23,64% | 16,25% | 17,87% 2,45%
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
3.| Zmeény vlastniho kapitalu
A.Il. | Kapitialové fondy
A.IIL. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 100,00% | 50,00% 0,00% 0,00%
1.| Zakonny rezervni fond 100,00% 50,00% 0,00% 0,00%
2.| Statutarni a ostatni fondy
A.IV. | Hospodaisky vysledek minulych let -154,97% | 1691,57% | 49,29% | -0,18% | -0,50%
1.| Nerozdéleny zisk minulych let 53547% | 49,29% | -0,18% -0,50%
2.| Neuhrazena ztrata minulych let 0,00% | -100,00%
A.V. | Vysledek hospodareni béZného uicetniho obdobi (+/-) 136,91% -1,24% | -50,65% | -28,15% | -123,13%
B. CIZi ZDROJE -26,93% -9,12% | -3,03% | -1,62% | 33,43%
B.I. | Rezervy
B.II. | Dlouhodobé zavazky -39,06% | -75,67% | 707,32% | -38,67% | 100,00%
1.| Zavazky z obchodnich vztahil -39,06% -75,67% | 707,32% | -38,67% | 100,00%
2.| Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Zavazky k ucetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k ucastnikiim sdruzeni
5.| Ptijaté zalohy
6.| Vydané dluhopisy
7.1 Sménky k Ghradé
8.| Dohadné ucty pasivni
9.| Jiné zavazky
10. | Odlozeny danovy zavazek
B.III. | Kratkodobé zavazky -30,36% -0,10% | -34,18% | -20,91% | 21,08%
1.| Zavazky z obchodnich vztaht -42,34% 8,13% | -21,38% | -35,37% 6,31%
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam
3. Zavazky k Gcetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k ucastnikiim sdruzeni -100,00%
5. Zavazky k zaméstnancim 307,69% 51,57% | -100,00% 27,05%
6.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi | -10,94% 42,98% | -100,00% 63,64%
7. Stat - danové zavazky a dotace 174,55% | -11,92% | -100,00% 327,78%
8.| Ptijaté zalohy
9.| Vydané dluhopisy
10.| Dohadné ucty pasivni 41,63%
11.| Jiné zavazky -84,07% 13,89% | -100,00% 907,14%
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci -20,70% | -17,35% | 35,44% | 17,58% | 36,40%
1.| Bankovni uvéry dlouhodobé -26,32% | -21,43% | 37,58% | 24,00% 18,86%
2 Kratkodobé bankovni uvéry
3.| Kratkodobé finan¢ni vypomoci 36,25% 19,27% | -38,46% | 270,00%
C. OSTATNI PASIVA - piechodné uéty pasiv -18,44% | 134,93% | -96,79% | 318,18% | 10,87%
C.I. | Casové rozliSeni -18,44% | 134,93% | -96,79% | 318,18% | 10,87%
1.| Vydaje pristich obdobi -18,44% | 134,93% | -96,79% | 318,18% 10,87%

Vynosy piistich obdobi
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Rozvaha v plném rozsahu

absolutni zména

PASIVA 2001 2002 2003 2004 2 005
PASIVA CELKEM -3 765 1203 -283 489 | 3192
A. | VLASTNI KAPITAL 1292 2249 424 649 |  -764
Al | Zakladni kapital -160 866 736 941 152
1. | Zakladni kapital -160 866 736 941 152
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0 0
3.| Zmeény vlastniho kapitalu 0 0 0 0 0
A.Il. | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A.I1L. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 5 5 5 0 0
1.| Zékonny rezervni fond 5 5 5 0 0
2.| Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
A.IV. | Hospodaisky vysledek minulych let 234 1404 733 -4 -11
1.| Nerozdéleny zisk minulych let 234 1253 733 -4 -11
2.| Neuhrazena ztrata minulych let 0 151 0 0 0
A.V. | Vysledek hospodareni béZného uicetniho obdobi (+/-) 1213 -26| -1050 -288 -905
B. CIZi ZDROJE -5 024 -1243 -375 -195| 3951
B.I. | Rezervy 0 0 0 0 0
B.II. | Dlouhodobé zavazky -216 -255 580 -256 406
1.| Zavazky z obchodnich vztaht -216 -255 580 -256 406
2.| Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami 0 0 0 0 0
3.| Zavazky k u€etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k tc¢astnikim sdruzeni 0 0 0 0 0
5.| Prijaté zalohy 0 0 0 0 0
6.| Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
7.| Sménky k thradé 0 0 0 0 0
8.| Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
9.| Jiné zavazky 0 0 0 0 0
10. | Odlozeny danovy zavazek 0 0 0 0 0
B.III. | Kratkodobé zavazky -3 333 -8| -2610| -1051 838
1. Zavazky z obchodnich vztaht -4 342 481 -1367| -1778 205
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0 0 0 0
3. Zavazky k Gcetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
4. | Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k ucastnikiim sdruzeni 517 =517 0 0 0
5. Zavazky k zaméstnanciim 120 82 -241 244 66
6.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi -14 49 -163 176 112
7.| Stat - danové zavazky a dotace 576 -108 -798 72 236
8.| Prijaté zalohy 0 0 0 0 0
9.| Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
10. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 221 92
11.| Jiné zavazky -190 5 -41 14 127
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci -1 475 -980 1655 1112 2707
1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé -1 875 -1125 1550 1362 1327
2 Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 0 0 300
3.| Kratkodobé finan¢ni vypomoci 400 145 105 -250 1 080
C. OSTATNI PASIVA - piechodné téty pasiv -33 197 -332 35 5
C.I. | Casové rozliSeni -33 197 -332 35 5
1.| Vydaje piistich obdobi -33 197 -332 35 5
2.| Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0
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Priloha €. 5 Vertikalni analyza konsolidované rozvahy

Rozvaha v plném rozsahu

podil na bilan¢ni sumé

Aktiva k 31.12. (tis. K<) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
AKTIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% 1000’/(:
A POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI
i KAPITAL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B. DLOUHODOBY MAJETEK 39,5% | 452% | 41,1% | 40,6% | 40,9% | 44,9%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B.IL. | Dlouhodoby hmotny majetek 359% | 40,9% | 37,0% | 40,6% | 40,9% | 44,9%
1.| Pozemky 12,4% | 14,7% | 13,9% | 14,1% | 13,7% | 12,6%
2.| Stavby 224% | 252% | 22,8% | 21,.8% | 20,3% | 26,7%
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 1,1% 0,9% 0,3% 0,6% 2,9% 2,2%
4.| Pestitelské celky trvalych porostl 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5.| Zakladni stado a tazna zvifata 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
7. Nedokonéeny dlouh. hmotny majetek 3,6% 4.3% 4,1% 4.1% 4,0% 3,5%
8.| Poskytnuté zalohy na DHM 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
9.] Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B.I1I. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
C. OBEZNA AKTIVA 52,4% | 51,1% | 58,1% | 554% | 56,4% | 49,5%
C.I. | Zasoby 359% | 38,9% | 41,2% | 40,2% | 44,8% | 42,2%
1.| Material 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2.| Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3.| Vyrobky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
4.| Zvifata 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5.1 Zbozi 359% | 38,9% | 412% | 40,2% | 44.8% | 42,2%
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
C.I1. | Dlouhodobé pohledavky 0,1% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
1.| Pohledavky z obchodnich vztahii 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3 Pohledavky za u€etnimi jednotkami pod podstatnym
" | vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
4 Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za
" | ucastniky sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5.| Dohadné Gicty aktivni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
6.| Jiné pohledavky 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
7. | Odlozena danova pohledavka 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
C.IIL | Kratkodobé pohledavky 15,1% 9,8% | 14,3% | 11,5% 8,5% 5,5%
1.| Pohledavky z obchodnich vztahi 15,0% 9,7% | 14,3% 9,6% 6,3% 4,6%
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3 Pohledavky za tcetnimi jednotkami pod podstatnym
" | vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
4 Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za
" | uCastniky sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5.| Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
6.| Stat - danové pohledavky 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 2,2% 0,4%
7.| Ostatni poskytnuté zalohy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
8.| Dohadné ucty aktivni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
9.| Jiné pohledavky 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,6%
C.IV. | Finan¢ni majetek 1,3% 2,4% 2,5% 3,6% 2,9% 1,8%
1.| Penize 0,4% 1,0% 1,0% 0,4% 1,4% 1,4%
2.| Uéty v bankach 0,9% 1,4% 1,5% 2,1% 1,5% 0,4%
3.| Kratkodoby finan¢ni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
4.| Poftizovany kratkodoby majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
D. OSTATNI AKTIVA - p¥echodné wiéty aktiv 8,1% 3,7% 0,9% 4,0% 2,7% | 5,6%
D.I. | Casové rozliSeni 8,1% 3,7% 0,9% 4,0% 2,7% | 5,6%
1.| Naklady p¥istich obdobi 0,0%| 0,0%| 00%| 00%| 00%| 0,0%
2.| Komplexni néklady pristich obdobi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3.| Prijmy pfistich obdobi 8,1%| 3,7%| 09%| 4,0%| 279%]| 56%
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Rozvaha v plném rozsahu

podil na bilan¢ni sumé

PASIVA 2000 2001 2002 2003 2004 2005
PASIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
A. | VLASTNI KAPITAL 19.5% | 29,8% | 389% | 41,5% | 43,6% | 34,7%
A.l. | Zakladni kapital 16,3% | 18,7% | 21,7% | 25,6% | 29,5% | 26,2%
1. Zakladni kapital 16,3% | 18,7% | 21,7% | 25,6% | 29,5% | 26,2%
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0,0%| 00%| 0,0%| 00%| 00%]| 0,0%
3.| Zmény vlastniho kapitalu 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
A.IlL. | Kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ALIIL. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1%
A.IV. | Hospoda¥sky vysledek minulych let -0,6% | 04% | 71%| 10,8% | 10,5% | 9,1%
1.| Nerozdé¢leny zisk minulych let 0,0% 1,2% 71% | 10,8% | 10,5% 9,1%
2.| Neuhrazena ztrata minulych let -0,6% | -0,8% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
A.V. | Vysledek hospodaieni béZného ucetniho obdobi (+/-) 3,8% | 10,7% | 10,0% 5,0% 3,5% | -0,7%
B. CIZi ZDROJE 79.8% | 69,5% | 59,5% | 58,5% | 56,2% | 65,1%
B.I. Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisti 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2.| Rezerva na diichody a podobné zavazky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3.| Rezerva na dan z pfijmi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
4.| Ostatni rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B.I1. | Dlouhodobé zavazky 2,4% 1,7% | 04% | 3.2% 1,9% | 34%
1.| Zavazky z obchodnich vztahi 2,4% 1,7% 0,4% 3,2% 1,9% 3,4%
2.| Zévazky k ovladanymi a fizenymi osobami 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3.| Zévazky k Gcetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
4 Zavazky k spoleéniky, ¢leny druzstva a za ucastniky
" | sdruZeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5.| Ptijaté zalohy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
6.| Vydané dluhopisy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
7. Sménky k uhradé 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
8.| Dohadné ucty pasivni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
9.| Jiné zavazky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
10. | OdloZeny danovy zavazek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B.IIL | Kratkodobé zavazky 46,9% | 38,9% | 36,7% | 24,5% | 18,9% | 19.9%
1. Zavazky z obchodnich vztahi 438% | 30,1% | 30,7% | 24,5% | 154% | 14,3%
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3.| Zavazky k uéetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
4 Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k
ucastniktim sdruZeni 0,0% 2,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5. Zavazky k zaméstnanciim 0,2% 0,8% 1,2% 0,0% 1,2% 1,3%
6 Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
poji§téni 0,5% 0,6% 0,8% 0,0% 0,8% 1,2%
Stat - danové Zévazky a dotace 1,4% 4,6% 3,8% 0,0% 0,3% 1,3%
Pf‘ijaté Zélohy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
. Vydané dluhopisy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
10. Dohadné ucty pasivni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,1% 1,3%
11. Jiné zévazky 1,0% 0,2% 0,2% 0,0% 0,1% 0,6%
B.IV. | Bankovni éivéry a vypomoci 30,5% | 28,8% | 22,4% | 30,8% | 354% | 41,9%
1.| Bankovni Gvéry dlouhodobé 30,5% | 26,7% | 19,.8% | 27,6% | 33,5% | 34,5%
2.| Kratkodobé bankovni aveéry 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,2%
3.| Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0,0% 2,0% 2,6% 3.2% 1,9% 6,1%
C. OSTATNI PASIVA - ptechodné téty pasiv 08% | 07%| 1,6%| 01%| 02%]| 02%
C.I. | Casové rozliSeni 0,8% | 07%]| 1,6%]| 01%]| 02%]| 02%
1.| Vydaje piistich obdobi 08%| 07%| 1,6%| 01%| 02%| 02%
2.| Vynosy pfistich obdobi 0,0%| 0,0%]| 0,0%]| 00%]| 00%]| 0,0%
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Priloha €. 6 Horizontalni analyza konsolidovaného vykazu zisku a ztraty

| Vykaz zisku a ztrat relativni zména
Polozka &I | 2001 2002 2003 2004 2005
I. | Trzby za prodej zboZi 01| -1,6% | -43%[-10,7% | 83% | 161%
A. | Néklady vynaloZené na prodané zbozi 02| -64%| -92%| -7.8%| 13,1% 19,4%
+ | OBCHODNi MARZE 03| 94%| 53%]|-155%| -0,3% 9,5%
II. | Vykony 04 | -247% | -40,4% | -22,7% | -12,8% -0,4%
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05| -359% | -25,6% | -22,7% | -12,8% -0,4%
B. | Vykonovi spotieba 08 | -149% | -11,9% | -28,7% | 0,7% | 11,8%
1. | Spotieba materidlu a energie 09| -12,7% | 46,8% | -59,4% | 246,4% | -14,6%
2. | Sluzby 10| -152% | -22.2% | -54,4% 7,7% 36,8%
+ | PRIDANA HODNOTA 11 16,6%| 50%|-104%| -2,0% 7,7%
C. | Osobni niklady 12| -6,8% | 208% | 62%| 63%| 199%
1. | Mzdové néaklady 13| -6,8%| 20,8% 6,2% 6,3% 19,9%
3. | Néklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 -6,8% 20,8% 6,2% 6,3% 19,9%
E. | Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 1,1% | -102% | -45,6% | 23,7% | 153,6%
IV. | Ostatni provozni vynosy 27| 71,6% | -28,0%| -61,9% | 82%| -34,9%
H. | Ostatni provozni nédklady 28 1708,8% | -59,4% | 70,7% | -19.4% | -36,5%
* | PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENI 30 | 553% | -3,9%| -43,4% | -25,7% | -652%
N. | Nakladové troky 44 14,4% |  44,2%
O. | Ostatni finanéni naklady 46 | -29.4% | -22,1% | -56,7% | 14,0% | -56,0%
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENi 49 | -294% | -22,1%| -5.8%| 11,2%| -3,0%
Q. | Daii z pifjmi za b&Znou &innost 50 | 147,0% 2.3% | -56,1% | -82,0% | -100,0%
1. | splatnd 51| 147,0% 2,3% | -56,1% | -82,0% | -100,0%
2. | odlozena 52

** | VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST | 53 | 144,7% | 1,5% | -50,7% | -28,2% | -123,0%

* | MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 591 9,8%|-100,0%
**% | Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 61 | 136,9% | -1,2%| -50,7% | -28,2% | -123,1%
Vysledek hospodareni pied zdanénim 62 |139,7% | -02% | -52,3% | -42,8% | -121,1%
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Vykaz zisku a ztrat

absolutni zména

Polozka ¢.k.| 2001 2002 2003 2004 | 2005
I. | Triby za prodej zboZi 01 -607| -1612| -3890| 2695| 5667
A. | Néklady vynaloZené na prodané zbozi 02| -1722| -2294| -1774| 2731| 4578
+ | OBCHODNI MARZE 03| 1115 682| -2116 -36| 1089
II. | Vykony 04 -670 -828 -277 -121 -3
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 918 -420 =277 -121 -3
B. | Vykonovi spotieba 08 -927 -632| -1341 23 398
1. | Spotieba materidlu a energie 09 -115 37 -691| 1163| -238
2. | Sluzby 10 812| -1003| -1914| 124| 636
+ | PRIDANA HODNOTA 11| 1372 486| -1052| -180| 688
C. | Osobni niklady 12 -360 1024 371 400 | 1337
1. | Mzdové naklady 13 -191 543 197 212 709
3. | Néklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 15 -169 481 174 188 628
E. | Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 6 -58 -234 66 530
IV. | Ostatni provozni vynosy 27 149 -100 -159 8 -37
H. | Ostatni provozni néklady 28 567 -384 186 -87| -132
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 30 | 1346 -146 | -1579| -529| -995
N. | Nékladové troky 44 0 0 334 48 169
O. | Ostatni finanéni ndklady 46 -369 -196 -391 42| -191
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 49 369 196 40 -73 22
Q. | Dafi z ptijmii za b&Znou ¢innost 50 507 20 -489 -314 -69
1. | splatnd 51 507 20 -489 -314 -69
2. | odlozend 52 0 0 0 0 0
** | VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST | 53 | 1208 30 -1050) -288| -904
* | MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENi 59 5 -56 0 0 -1
**% | Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 61 1213 -26| -1050| -288| -905
Vysledek hospodareni pred zdanénim 62| 1720 -6| -1539] -602| -974
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Priloha €. 7 Vertikalni analyza konsolidovaného vykazu zisku a ztraty

| Vykaz zisku a ztrat podil na sumé
Polozka G.F. | 2000( 2001 | 2002| 2003| 2004 | 2005
L. TrZby za prodej zboZi 01 | 93.8% | 95,9% | 96,8% | 97.2% | 97,7% | 98,0%
A. | Néklady vynaloZené na prodané zboZi 02 | 65,0% | 63,2% | 60,5% | 62,7% | 65,8% | 67,9%
+ | OBCHODNiI MARZE 03 | 28.8% | 32,7% | 36,3% | 34,5% | 31,9% | 30,2%
II. | Vykony 04| 66%| 52%| 32%| 28%| 2,3%| 2,0%
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 051 6,2%| 4,1% | 3,2%| 2.8%| 2,3%/| 2,0%
B. | Vykonova spotieba 08 | 152%|13,4% | 12,5% | 10,0% | 9,4% | 9,0%
1. | Spotieba materialu a energie 09| 22%| 2,0%| 3,1%| 14%| 46%| 3.4%
2. | Sluzby 10 {13,0% | 11,4% | 9.4% | 4.8%| 48%| 57%
+ | PRIDANA HODNOTA 11 {20,2% | 24,4% | 27,1% | 27,3% | 24,8% | 23,1%
C. | Osobni niklady 12 112,9% | 12,5% | 15,9% | 19,0% | 18,7% | 19,4%
1. | Mzdové néklady 13| 6,8% | 6,6% | 84%|10,1%| 99% | 10,3%
3. | Néklady na socialni zabezpeeni a zdravotni pojisténi 150 6,1% | 59%| 7.5%| 89%| 88%| 9,1%
E. | Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18] 14%| 1,4%| 14%| 08%| 1,0%| 2,1%
IV. | Ostatni provozni vynosy 271 05%| 0,9% | 0,7% | 03%| 0,3% | 0,2%
H. | Ostatni provozni naklady 28| 0,2%| 1,6%| 0,7% | 13%| 1,0%| 0,6%
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 30 | 59%| 9.6%| 97%| 62%| 43%| 1,3%
N. | Nékladové uroky 441 0,0%| 0,0%| 0,0%| 1,0%| 1,1%| 1,3%
O. | Ostatni finanéni naklady 46 | 31% | 22%| 1,8% | 09%| 0,9% | 0,4%
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 49 | -3,1% | 22% | -1,8% | -1,9% | -2,0% | -1,7%
Q. | Da z pFijmi za b&nou &innost 50| 0,8% | 2,2% | 23%| 1,1%]| 0,2%| 0,0%
1. | splatnd 511 08% | 22%| 23%| 1,1%| 0,2%]| 0,0%
2. | odlozena 521 0,0%| 00%| 00%| 0,0%]| 0,0%]| 0,0%
** | VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST | 53 | 2,0% | 52% | 55%| 3,1% | 2,0% | -0,4%
* | MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENi 591 0,1%]| 0,1%]| 0,0%| 0,0%]| 0,0%| 0,0%
**%* | Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 61 | 22%| 53%| 55%| 3,1%| 2,0%| -0,4%
Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim 62| 30%| 7.5%| 7.9%| 42%| 2,2%| -0,4%
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