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Uvod

Verejny sektor zahrnuj&innosti statu (statni sprava, obrana, beémpst, finance
apod.), které jsou napojeny na statni r@gbonebo jsou financovany préstinictvim instituci
na statu imo nezavislych, s vlastnimi zdroji. Celni spré&i (dale jen CXR) pati mezi
instituce, které jsouffmo napojené na statni rozje. CSCR provadi v ramci zakonnych
norem tzv. povolovadiizeni, které je v naprostétgine pripadi podobn&i shodné s Zadosti
ekonomického subjektu o bankovniééwi zaruku. OdliSnost je vtom, Ze banky siisv
majetek zajisti zastavnim pravem na majetek Zaglasdé CSCR tuto moznost ze zakona
nema, a proto se svymigobem jisti finadni analyzou, ktera ma alespéasté&né odpowvdet
na otazku, zda je subjekt fina¢ stabilni a do jakéastky je schopen dostat svym zavank

aniz by toto milo fatalni vliv na jeho ekonomické fungovani.

vz

Povolovacitizeni v CSCR probiha u specializovanych Gtiakteré jsou zagteny
pouze na jedndinnost. V praxi se povolovacitiizenim v oblasti zajighi celniho dluhu $
dovozu a tranzitu zboZzi zabyva pravni &lddi. Povolovaciniizenim v oblasti spravy dani se
zabyva daové oddleni. Tyto d¥ c¢innosti jsou provaghy z Urovié celnich reditelstvi
a celnich Badi. Pouze oblast povolovacihfizeni, jehoz ostd¢eni umo#uje Zadateli
vystupovat jako oprawmy hospodésky subjekt (dale jen OHS), se provadi pro celou

republiku jen u CelniheeditelstviCeské Budjovice.

Duvodem zvoleni tohoto tématu je, Ze se fitrdnanalyzou zabyvam profesw CS
CR jiz od roku 2002. V roce 2001, kdy v lednwaka mé odbornaifprava, jsem absolvoval
ro¢ni kurz ,Finaini analyza a data mining* ve fitmSPSS CR spol. s r’p.nasleds pak
kurz ,Podvojné getnictvi pro podnikatele* v rozsahu 160 ¥gwacich hodin, p@dany
svazem d&etnich. Neustale v3ak probiha zdokonalovani tinah analytik CS CR, a to
minimalné dvakrat réné je paadan celni spravou pro finam analytiky (pouze osm v CS
CR) semind, kde jsou pednéSeny nejn@jdi poznatky a novinky z oboru finémi analyzy

a wetnictvi.

V prvni casti prace se budu zabyvaeoreticko-metodologickymi vychodisky

a vymezenim zékladnich pojmzejména pak pojem povolovaiizeni a jeho druhy, déle

! Halasek, D. a kolRozhodovani ve xeiném sektoriVSB Ostrava, 2004
2 Vyhradni distributor softwaru SPSS, vyteaym nadnarodni spaieosti SPSS Inc., a jedinym poskytovatelem
koleni na obsluhu tohoto softwareské republice.
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popisu metodu finami analyzy pouZivanou v CSR. Praktickac¢ast bude zattena na
sledovani trendu vyvoje ukazatalentability, likvidity, zadluZenosti, aktivity arpduktivity
prace vybraného subjektu v letech 2002 — 2007 avpdni s obecnh doporgovanymi
minimalnimi hodnotami resp. v ramci advi rozhodujiciho pedmetu ¢innosti vybraného

subjektu.

Cilem BP je potvrdit nebo vyvratipracovni hypotézuze ekonomické chovani
vybraného subjektu je diametralné odliSné pred prvnim podanim zadosti o vydani
povoleni, které ma pro subjekt Fiznivy ekonomicky vliv, nez v letech nasledujiciciKdy
povinnost prokazovat fingni stabilitu Zadatél byla do celniho zdkona vloZzena zékonem
¢. 1/2002 Sb., ktery nabykiinnosti 1.7.2002.

V praci uzivam anglosaskou metodu fitiahanalyzy. Z pohledu, na dostupné zdroje,
se jedna o externi finani analyzu s &kterymi znaky interni finaimi analyzy, s fistupem
k vétSine dat ze zkoumanéeho ekonomickéeho subjektigtré zpravy auditora. Od fin&ni
analyzy nizeme dekavat plnohodnotné vysledky, jen jde-li o samostaubjekt, ktery neni
sousasti réjaké skupiny, naip nadnarodni korporace, nebo konsalitho celkd. Tuto
podminku vybrany ekonomicky subjekt spje, nebd se jedna o akciovou spoétest, kterou

vlastni dw fyzické osoby s rovnym podilem na zakladnim kapita

® Griinwald, R. — Holgkova, J.:Financni analyza a planovani podniki. vyd., Ekopress, Praha, 2007
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|. Teoreticko-metodologicka

vychodiska

Tato cast vysétli pojmy vtextu zmiované a ujednoti nazvoslovi v oblasti
povolovacihaizeni a finatni analyzy, ktera proSla za vice nez sto let nejadtiki renovaci
a neexistuji pro ni véeobetnznavané zasady, ani mezinarodni standafigisi podstatnou
zalezitosti je, Ze vlastni finani vykazy jsou vystupemctovani a subjektem zvolenych
metod w@tovani. | kdyZz subjekt, obeé&nvzato, nema ifli§ volnou ruku v dtovani a lidova
tvorivost a kreativita v této oblasti je navic trestpégci jen existuji Bjaké moznosti volby,
jak kterou reélnou transakci zddvat. RinejmensSim moznost volby metody odepisovani

majetku do naklailbude mit vyznamny dopad na celkovy vysledek hosigodl.

1. Povolovacifizeni, zakladni pojmy a souvislosti

1.1. Povolovacirizeni

Povolovacitizeni je komplexenxinnosti, v jehoz pibéhu je posuzovan navrh
ekonomického subjektu nadité ekonomické zvyhodmi, které Ize ziskat pouzéisplneni
zadkonem stanovenych podminek. Jedna séiklag o prokazani bezdluznosti (finam Urad,
sprava socialniho zabezsi a zdravotni poji®vny), pravni bezuhonnosti (rajbt tresf,
evidence celnich a davych delikti)) a v neposlednfadé o prokazani finaini stability. Na
konci tohoto procesu je (wipack, Ze subjekt prokaze ve vSech zkoumanych oblastebhe
vysledky) vydano kladné rozhodnuti a stanoveni goék jeho kazdormiho obnoveni.
KdyZ toto Zadajici subjekt neprokaze, je rozhodmegjativni. Subjekt mé v tomtaipad

moznost pouZit institut titele nebo bankovni zaruky.

1.2. Divody zadosti

Duvodem Kk podani Z&dosti je v drtiv&tsine piipadi ekonomicky profit, ktery
spa:iva v uvolréni finartnich prostedki, které by ekonomicky subjekt muselelbwe slozit,

nebo vazat ve progph celni spravy pro zajisti svych budoucich zavazKcelni dluh, celni

“Griinwald, R. — Holgkova, J.:Financni analyza a planovani podnikili. vyd., Ekopress, Praha, 2007
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jistota, zajistni spotebni dad atd.). DalSim @vodem je moZnost vystupovat ve vSech
zemich spolkenstvi jako OHS. Ugdenim os¥déeni postaveni OHS ziskava hospe#s
subjekt ulevy ve vztahu k celnim kontrolam v olilhsizp€nosti a zabezgeni, vyhody ve
vyuZzivani zjednoduSenych postug prednostni kontroly na zakladinancni analyzy, ktera je

souwasti analyzy rizik ve vSeahienskych statech EU.

1.3. Druhy povolovacich¥izeni, kdy je nutno prokazat finareni

stabilitu

Cilem povolovacichtizeni je posoudit ndvrh a &, zda jsou pedloZzené Udaje
a doklady uplné a zda jsou v souladuitslpSnymi zékony (dle kterych je povoleni mozno
vydat) a zda jsou spiny podminky pro vydani povoleni. S@sti povolovacicltizeni je

rovnéz posouzeni finaimi stability Zadajiciho subjektu.

Povolovacitizeni dle Celniho kodexu spolenstvi a celniho zakona'R. Jedna se
o takové povolovaci fizeni, které je prov&to v ramci vyizovani Zadosti
o finaréni a administrativni Ulevyipdovozu a tranzitu zboziriRladre se jedné o zpro3ii
povinnosti poskytnout jistotu v rezimu tranzitu pneb povoleni rditele pro individualni
zaruku s pouzitim zaetai listiny’. O tento druh povoleni Z&daji zejména subjekterékt
se zabyvaji dovozem a tranzitem zboZi pochazejicilfetich zemi, tzn. ze zemi mimo
evropskou unii (dale jen EU). Dale pak subjektyyzadjici se zastupovanim v celnitizeni
a ruitelé, ktei prebiraji, v gipad insolvence osoby povinné, cely fikam zavazek

a poskytuji statu pkmi v plné vysi.

Povolovaci rizeni dle zakona o spdtbnich danich. Vtomto pgipad jde
0 povolovacitizeni provadné v ramci povoleni k vyraba manipulaci s vybranymi vyrobky
(alkohol, tabak, paliva a maziVa)Tato povoleni se tykaji snizeni zajitt spotebni das,
nebo upu&ini od jeho poskytnuti a také povolenéitale pro zajisini spotebni das. Tento
druh povoleni vyuZivaji zejména vyrobci gpravci zboZi podléhajiciho spelbni dani. Jsou
to subjekty, které se zabyvaji vyrobou a distribadkoholickych népdj véetré piva,

producenti tabakovych vyrobika v neposledniac vyrobci a dopravci paliv a maziv na bazi

ropy.

> 7akong. 13/1993 Sbh., celni zakon, vesni pozdjSich fedpis
® zakong. 353/2003 Sh., Zakon o spebnich danich, ve 2ni pozdjSich gedpis
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Povolovaci rizeni k udleni oswdéeni OHS. Institut OHS byl #¥izen naizenim
Rady¢. 648/2005 ze dne 13.4.2005 (OJ EU L 117, str.1d@8rme4.5.2005), kterym seémi
narizeni Rady (EHSE. 2913/1992, kterym se vydava celni kodex Sgmietvi, v platném
zréni  (tzv.,bezpénostni novela CK®). Ug&enim os¥dceni postaveni OHS ziskava
hospodésky subjekt tlevy ve vztahu k celnim kontrolam Vashi bezpénosti a zabezeni,
vyhody ve vyuZivani zjednoduSenych postappednostni kontroly na zaklaagnalyzy rizik

ve v8echtlenskych statech EU

" Natizeni Rady. 648/2005
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2. Finanéni analyza v povolovacirfizeni

Metoda zpracovani fingni analyzy, pouzivana v Celni sptaCR, je metodou
komplexni. Jednd se o analyzu kvantitativni (véitik a horizontalni analyza, analyza
ponerovych ukazatdl) i kvalitativni (zohleduje riziko vlastnickych vztalh Udaje z pilohy
k icetni za¥rce, podrozvahové zavazky, Udaje ze zpravy auditorinych kontrolnich
organi, ¢etnost zmin v predstavenstvu, zastavy nemovitastipohledavek a jiné). Hodnoty
sledovanych ukazatefjsou posuzovany ve vzajemnych souvislostech, ipmioe hodnoceni
ukazatel vcasové rad (trendy), druhotéd jsou ukazatele po#ovany s obech
dopor&ovanymi minimalnimi  hodnotami, respektive s hodnttavramci odetvi
rozhodujiciho pedn®tu cinnosti ekonomického subjektu.

Finartni analyza vychazi z datidt¢nych o nestandardni polozky (neprodejné zasoby,
nedobytné pohledavky, tvorbu acrivani opravnych polozek a rezerv, prodej dlouh@étob
majetku a materidlu, minit@dné resp. neopakovatelné vynosy a néklady a ji@jnoceny
ekonomicky subjektigdklada a dopiuje potebné materialy a data.

Finartni analyza hodnoti vyvoj ekonomického subjektu lastech rentability,
likvidity, finanéni stability, aktivity a produktivity prace za hamtené a aktualni obdobi.
Jejim vysledkem je konstatovani, zda je hodnocéwmn@micky subjekt shledan finams
stabilni¢i nestabilni. V pipact, Ze se jedn& o finan¢ stabilni subjekt, je rowZ stanovena
maximalni finakni ¢astka, pedstavujici disponibilni pohotové primtky, do které je
hodnoceny ekonomicky subjekt schopen dostat svymazkm vyplyvajicim z celnich

a daovych gedpisi.

2.1. Ukazatelé finartni analyzy

Ukazatelé rentability pati v praxi k nejsledovaijSim ukazatéim vzhledem k tomu,
Ze informuji o vysledném efektu dosazeném (hosfstgarysledek) viozenymi pragidky do
podnikatelské&tinnosti. Kazdy subjekt mé své specifické cile,cjgfi mira napléni slouzi
jako kritérium UspSnosti, je vSem subjekh spolé€ny cil dosazeni uspokojivé vynosnosti
vloZzeného kapitalu, kterou je vSak fmiia hodnotit v souvislosti s platebni schopnosti

a finaréni stabilitou, které souvisi s celkovou majetkoediinaréni strukturof.

® Griinwald, R. — Holgkova, J.:[Financni analyza a planovani podnik. vyd., Ekopress, Praha, 2007
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Rentabilita celkového kapitalu (dale jen RCK)- vyjadiuje, jaky efekt fipada na jednotku
celkového kapitalu zapojeného do podnikatekik@ost?. Obecr se doporiuje, aby RCK
byla vysSi nez gimérna urokova sazba Zimtych Owri.

ZUD

RCK = x100

kde
ZUD = zisk pred zdagnim a uroky

A = aktiva celkem

Minimalni dopordena hodnota: @mérna Urokova sazba z &wi, kazdor@né aktualizovana
podle tdaj Ceské narodni banky (dale jENB).

Rentabilita vlastniho kapitalu (dale jen RVK)- mira zhodnoceni vlastnich vloZenych
prostedki do podnikatelské&innost®. Obecné dopotieni je, aby RVK byla vy3&i nez
vynosy bezrizikovych aktiv (nd&p statnich pokladdnich poukazek nebo dlouhodobych
statnich dluhopiy).

RVK = Z x100
VK

kde
Z = hospodésky vysledek zadetni obdobi
VK = vlastni kapital

Minimalni doporéena hodnota: imérna Urokova sazba z dlouhodobych statnich dlulippis
kaZzdor@né aktualizovana podle udai’NB resp. ministerstva pmyslu a obchodu (déle jen
MPO).

Ukazatelé likvidity méti schopnost ekonomického subjektu generovat penize
a splacet vas své kratkodobé zavazkyiev kratkodobym ¥fitelam, jako jsou komeni
banky, dodavatelé, zasstnanci, stat - zastoupeny jednotlivymi spravcilcea daové
zavazky, zavazky ze socialniho zabegmg, atd.), jiné zavazky a vypomoci. Z pohledu teln
spravy, jako kratkodobéhoétitele, se analyza zabyva kvalitou a pohybem kratkgdh

aktiv

® Griinwald, R.Analyza finagni diveryhodnosti podnikul. vyd., Ekopress, Praha, 2001
1% Griinwald, R.Analyza finadni divéryhodnosti podnikul. vyd., Ekopress, Praha, 2001
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a kratkodobych zavaska casovanim pibéhu perznich toKi, tzn. od tvorby a prodeje zasob

pies fakturaci a inkaso pohledavek az po Uhradu kévaz

Okamzita likvidita (cash ratio) vychazi z nejuzsi definice likvidniktiv, je to nejpisrejSi
hodnoceni schopnosti ekonomického subjektu usptoke@ kratkodobé zavazky pgmimi
prostedky, které ma v hotovosti, ngdmych &tech a jejich ekvivalentech (kratkodobé cenné
papiry, Sekyy-

FM

Okamzitdikvidita = >
KZ + BBU + KFV

kde

FM = kratkodoby finatini majetek
KZ = kratkodobé zavazky

BBU =b&zné bankovni Gy

KFV = kratkodobé finaéni vypomoci

Minimalni dopor@ena hodnota: 0,2

Pohotova likvidita (quick ratio), v tomto ukazateli se do likvidniptostedki ekonomického
subjektu kron kratkodobého finamiho majetku zahrnuji jeSkratkodobé pohledavis;

FM +KP - NP

Pohotovdikvidita = v
KZ + BBU + KFV

kde

FM = kratkodoby finatni majetek
KP = kratkodobé pohledavky

NP = pohledavky po lté splatnosti
KZ = kratkodobé zavazky

BBU =b&zné bankovni Gy

KFV = kratkodobé finaéni vypomoci

Minimalni doporéena hodnota: 1,0
Pri analyze je nutno brat ohled na to, zda je reapiatnost pohledavek, jinak jieba rtkteré

nerealné pohledavky z likvidnich pretki vylowcit, aby n€l ukazatel pohotové likvidity

1 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerfi.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
12 Griinwald, R.Analyza finadni divéryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001

Strana 8



co nejfesrgjSi vypovidajici schopnost a nezkresloval vysledeklyzy etrg komentée

o moznostech ekonomického subjektu hradit své ¥§vadzorec pro vypoet ukazatele
pohotové likvidity je s ohledem na snizeni hodnétgatkodobych pohledavek rozsn
v ¢itateli o gipadné nedobytné pohledavky (dale jen NP).

Uprava kratkodobych pohledavek je moz#rito zpasoby:

a) v @ipack, Ze ekonomicky subjekt tvioopravné polozky k pohledavkam, je tato skntest
zohledréna jiz v rozvaze a neni nutné tuto Upravu prévduied provadnim vypaitu ve
financni analyze,

b) pokud Upravy nejsou v rozvaze provedeny nebo jgovedeny v nedostéteé vysi, je
nutno snizit hodnotu kratkodobych pohledavek, kigoé po lfité splatnosti nedobytné nebo

obtizre vymahatelné, podle dopaenych hodnot niZze uvedenéagovaci Sablony:

délka pohledavky po ilt¢ splatnosti procentualni snizeni hodnoty pohlegavk
180 - 360 dni 50%
nad 360 dni 100 %

e

zahrnuta veSkera &bna aktiva, ktera vyjdadji schopnost ekonomického subjektu uspokoijit
své kratkodobé zavazld Z tohoto dvodu je nutné hodnotu ebnych aktiv sniZit
o dlouhodobé pohledavky, které nemaji kratkodohyidini charakter. Pokud ma analytik

k dispozici podrobgsi informace, il by vyloutit z vypaitu neprodejné zasoby.

OA-DP-NP
KZ + BBU + KFV

Bezna likvidita =

kde

OA =oh&Zna aktiva

DP = dlouhodobé pohledavky

NP = pohledavky po lté splatnosti
KZ = kratkodobé zavazky

BBU = b&zné bankovni Gy

KFV = kratkodobé finatni vypomaoci

Minimalni doporéena hodnota: 1,5

'3 Griinwald, R. — Holktkova, J.Financni analyza a planovani podnikil. vyd., Ekopress, Praha, 2007
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V piipac, Ze firma ma finaéni pronjem, ktery je splatny do jednoho roku ainamden

VvV rozvaze, doportuje se upravit jmenovatel ukazatele o tyto zavdBRyS).

OA-DP-NP
KZ + BBU + KFV + RLS

Bezna likvidita =

kde

OA =obk&zna aktiva

DP = dlouhodobé pohledavky

NP = pohledavky po Ihté splatnosti
KZ = kratkodobé zavazky

BBU = bézné bankovni Gsry

KFV = kratkodobé finaéni vypomoci

RLS =leasingové zavazky &ai

Minimalni dopordena hodnota: 1,5

Pti hodnoceni Bzné likvidity musi analytik dbat na:

a) stav pegznich prostedk,

b) owreni si kratkodobych pohledavek (provést prai@ vylowit z analyzy sporné nebo
nedobytné pohledavky)

c) owieni si stavu zasob (vyléi z analyzy neprodejné zasoby)

VySe uvedené ukazatele likvidity 1., 2. a 3. stupraji staticky charakter, protoZe vychazeji
z rozvahy a jsou sestavené Kitému datu. Pro objektiwjSi posouzeni je nutné pouZzit

n¢které dalSi ukazatele likvidity zaloZzené zejméng@@znim toku jakoZzZto tokove velng.

Likvidita pen ézniho toku - CASH-FLOW vypovida o schopnosti ekonomického jakio
splacet své kratkodobé zavazky z vlastni tvorby&peich prostedki* (rozdilu pHjma
a vydaji), pricemz v citateli je perzni tok z provozni¢innosti a ve jmenovateli jsou

kratkodobé zavazky.

CF prov.

g x100
KZ + BBU + KFV

Likvidita dle cash-flow =

kde

CF prov. =¢isty cash-flow z provozniinnosti

4 Griinwald, R. — Holékova, J.Financni analyza a planovani podnikil. vyd., Ekopress, Praha, 2007
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KZ = kratkodobé zavazky
BBU =b&zné bankovni Gry
KFV = kratkodobé finaéni vypomoci

Minimalni doporgena hodnota: 40 %

Cisty pracovni kapital (dale jenCPK) - pedstavuje rozdil likvidnich atinych aktiv
(okéZnd aktiva o¢iSttna o neprodejné zasoby, dlouhodobé a nedobytnéegiliy)
a kratkodobych zavagk tzn. gebytek likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji pegast
obsznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobym Iélpiti>. Cisty pracovni kapital by
nenel byt zaporny. V tomto fipact by cast dlouhodobého majetku byla financovana
kratkodobymi cizimi zdroji, coz ipdstavuje riziko pro dlouhodobou finam stabilitu

ekonomického subjektu.
CPK =(OA-DP - NP)-KZ - BBU - KFV

kde

OA =obk&zna aktiva

DP = dlouhodobé pohledavky

NP = pohledavky po [hté splatnosti
KZ = kratkodobé zavazky

BBU = bézné bankovni Gsry

KFV = kratkodobé finatni vypomaoci

Minimalni doporéena hodnota: >0

Ukazatelé finanéni stability (zadluZzenosti)

Finartni stabilitou se rozumi schopnost ekonomickéhoekibjdlouhodob uhrazovat
své finakni zavazky. Ukazatelé finani stability (zadluZzenosti) maji o&Kit, Ze v gipad
okamzitého nedostatku likvidity existuji v ekonok@m subjektu rezervy, které by pomohly
preklenout deasné finatini potize pramenici z provozginnosti®. Posuzuje se fin&ni

struktura ekonomického subjektu z dlouhodobéhoisked riziko, které ekonomicky subjekt

1> Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerti.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
'® Griinwald, R.Analyza finadni divéryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
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podstupuje P dané struktie vlastnich a cizich zdrnj a mira schopnosti ekonomického

subjektu znasobit své zisky vyuzitim ciziho kapital

Podil vlastnich zdroja na aktivech— ukazatel finaéni struktury ekonomického subjektu. Do
uréité miry plati, Zecim vysSi je podil vlastniho kapitalu, tim je i viy$hancni stabilita
ekonomického subjektu, jeho odolnogtikrizi a tim mensi je jeho zavislost naitelich®’.

Podil vlastnich zdra@j na aktivech —V: x100

kde
VK = vlastni kapital

A = aktiva celkem
Minimalni dopordena hodnota: 30 %

Podil cizich zdroji na aktivech — ukazatel #fitelského rizika — informuje o vysSi
zadluzenosti ekonomického subjektu. Vysoky pod#iati zdrofi ve finaréni struktde
ekonomického subjektu znamena, Ze ekonomicky stifgetavislejSi na cizim kapitalu, a tim

18

i zranitelrgjSi~". Za ukitych podminek vSak cizi kapital e zvySovat rentabilitu vlastniho

kapitalu. Rist tohoto ukazatele je tedy Zadouci posuzovatessti s ukazatelem RVK.

Podil cizich zdraj na aktivech —CAZ x100
kde
CZ =cizi zdroje
A = aktiva celkem

Maximalni dopordena hodnota: 70 %

Urokové kryti — tj. kryti troki ziskem.Cim je tento ukazatel vy3si, tim je vy33i schopnost

ekonomického subjektu platit naklady na cizi kapita

7 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinancni analyza krok za krokerfi.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
'8 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerfi.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
19 Griinwald, R.Analyza finadni divéryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
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Urokové kryti =ZLLJJ—D

kde
ZUD = zisk pred zdagnim a uroky

U = nakladové uroky
Minimalni dopordena hodnota: >5

Doba splaceni dlulh — vyjadena pétem roki potrebnych ke splaceni veSkerych diuh
ekonomickéeho subjektu, kdyby pemi toky (zisk po zdaimi + odpisy) #staly na drovni

b&zného rokd’.

CZ -Rez

Doba splaceni dluh=
Z+0

kde

CZ =cizi zdroje

Rez =rezervy

Z = hospodésky vysledek zadetni obdobi
O = odpisy

Do hodnoty dlubi je mozno zapgst budouci zavazky z finaniho pronajmu, které nejsou

zahrn uty v rozvaze.

CZ-Rez+CLS

Doba splaceni dluhve. leasingu =
Z+0

kde

CZ =cizi zdroje

Rez =rezervy

CLS =leasingové zavazky celkove

Z = hospodésky vysledek zadetni obdobi
O = odpisy

%0 Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
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Doporuwena hodnota: do 3 let velmi dobra
do 5 let dobra

Kryti dluh @ penéznimi toky — prevracena hodnota ukazatele doby splaceniudipbuzita

v bonitnim modelu R. Griinwal&a

. . Z+0
Kryti dluhi peréznimi toky =——
Y P y CZ-Rez
kde
Z = hospodésky vysledek zadetni obdobi
O = odpisy

CZ =cizi zdroje

Rez =rezervy
Minimalni dopor@ena hodnota: 0,2

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji — pi vysledku nizSim nez 1 musi
subjekt krytéast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi zdraojiize tak mit problémy
s Uhradou svych zavaik= subjekt je podkapitalizovany#iRrilis vysokém poréru je sice
subjekt finagn¢ stabilni, ale drahymi dlouhodobymi zdroji finaneujxilis velkou ¢ast
kratkodobého majetkas subjekt je pekapitalizovan$?.

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdrojie— Rez;\t/l’z +DBU

kde

VK = vlastni kapital

Rez =rezervy

DZ = dlouhodobé zavazky

DBU = dlouhodobé bankovni éwy
DM = dlouhodoby majetek

Minimalni dopordena hodnota: 1

2! Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
2 Griinwald, R. — Holékova4, J.Finanéni analyza a planovani podnikil. vyd., Ekopress, Praha, 2007
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Ziskovy u¢inek finanéni paky — vyjaduje, kolikrat je kapital vlastnikzndsoben pouzitim
cizich zdroji pro financovani. Pokud je¢tsi nez 1, pak zvySovani podilu cizich zdrop

finanéni struktue subjektu méa pozitivni vliv na rentabilitu viagtaikapitald®.

D A

X —

Ziskovy dinek finarni paky =
y paky ZUD VK

kde

ZD = hospod#sky vysledek ped zdagnim
ZUD = zisk pred zdagnim a uroky

A = aktiva celkem

VK = vlastni kapital
Minimalni dopordena hodnota: 1

Pomér cash flow k celkovym zavazkm - schopnost ekonomického subjektu splatit
kratkodobé a dlouhodobé zavazky z rozdffijnmi a vydaji®*.

CF prow. »

Pomer CF k celkovym zavaiin = 100
CZ-Rez

kde
CF prov. =¢isty cash-flow z provozniinnosti
CZ =cizi zdroje

Rez =rezervy

Do hodnoty celkovych zavaitke mozno zapgst budouci zavazky z finaniho pronajmu,
které nejsou zahrnuty v rozvaze.

CF prow.

x100
CZ - Rez+CLS

Poner CF k celkovym zavaizk (. leasingu) =

kde
CF prov. =¢isty cash-flow z provozniinnosti

CZ =cizi zdroje

23 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerfi.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
24 Griinwald, R. — Holkova4, J.Finanéni analyza a planovani podnikil. vyd., Ekopress, Praha, 2007
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Rez =rezervy

CLS =leasingové zavazky celkové

Minimalni doporgena hodnota: 20 %

Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity mi schopnost ekonomického subjektu vyuzivat vloZzené
prostedky. Pomoci &hto ukazatél |ze zjistit, zda je velikost jednotlivych driahaktiv
v rozvaze v porru k hospodéskym aktivitAm pimérena. Vysoky obrat, resp. nizka doba

obratu majetku, pozitivhprispiva k rentabili podnikant®.

Obrat aktiv — nizkd hodnota ukazatele znamena ngnou majetkovou vybavenost
ekonomického subjektu a jeho neefektivni vyuZithe@® plati, Ze¢im vysSi je obrat aktiv,
tim Iépe. Musime jej vSak posuzovat ofetz. Nizk&4 hodnota ukazateleile znamenat, Ze
ekonomicky subjekt investuje do budoucna a tyteestice zatim némaseji efekt (vysoka
hodnota aktiv v dsledku vysoké hodnoty dlouhodobého majetku).

Obrat aktiv = TZ+—TVS

kde
TZ =trzby za prodej zbozi
TVS =trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb

A = aktiva celkem
Minimalni dopordena hodnota: 1

Doba obratu zasob- vyjaduje paet dni nutnych k tomu, aby p&mi prostedky esly ges
vyrobni a zboZzni formy znovu do pgmi formy. Pro posuzovani ukazatele je rozhodujici

jeho vyvoj véasové&ads a porovnani s odtvovym primsrent®.

Doba obratu zasob A +360
TZ+TVS

%5 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerti.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
%6 Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
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kde

ZA =zasoby

TZ =trzby za prodej zbozi

TVS =trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb

Orienta&ni hodnota: odstvovy pramer

Doba obratu kratkodobych pohledavek— vyjaduje paet dni, po kter&eka ekonomicky

subjekt na uhradu svych pohledavek. Je to dob&teyou je odbratel dluZzen, aniz je tento
dluh dra@en. Pro posuzovani ukazatele je rozhodujici jehmijvy ¢asovéiadt, porovnani

s odwtvovym primérem a s dobou splaceni kratkodobych zauazk

Doba obratu KP = L +360
TZ+TVS

kde

KP = kratkodobé pohledavky

TZ =trzby za prodej zbozi

TVS =trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb

Orienta&ni hodnota: maximalni doparena hodnota = 60 dn

Doba splaceni kratkodobych zavazik — vyjaduje paet dni, ktery uplyne mezi ndkupem
zasob nebo sluzeb a jejich dhradou. Pro posuzowkazatele je rozhodujici jeho vyvoj
v casoveé radk, porovnani s oddtvovym pifimérem a s dobou obratu kratkodobych

pohledavek’,

Doba splaceni KZ {TZE—?'VSJ +360
kde
KZ = kratkodobé zavazky
TZ =trzby za prodej zbozi
TVS =trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb

2" Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerfi.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
%8 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerfi.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
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Orienta&ni hodnota: maximalni dopatena hodnota = 60 dn

Ukazatelé produktivity prace
Ukazatelé produktivity prace jsou pdmeé nova skupina ukazafelzachycujici
vykonnost ekonomického subjektu ve vztahu k ndkiada zamistnance.

Nakladovost pridané hodnoty — vyjaduje, kolik procent z vytviené pidané hodnoty

s

pifidané hodnoty, tim Iépe. Pro posuzovani ukazatleorhodujici jeho vyvoj wasové
fads®.

Nakladovost fidané hodnoty -S:j x100

kde
ON = osobni naklady
PH = prfidan& hodnota

Doporuwena hodnota: klesajici trend

Produktivita prace z pridané hodnoty — vyjaduje vysi vytvdené gidané hodnoty na
jednoho zaréstnance. Obecmplati, Ze¢im vySSi je produktivita prace Zigané hodnoty, tim
|épe. Pro posuzovani ukazatele je rozhodujici jglvoj v casovéradk a porovnani s vyvojem

pramérné ra:ni mzdy na jednoho zafstnance.
. . . . PH
Produktivita prace z fidané hodnoty :E
kde
PH = prfidan& hodnota

PZ = pocet zandstnand

Doporuwena hodnota: rostouci trend

29 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerfi.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
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Pramérna roéni mzda na jednoho zamistnance— pro posuzovani ukazatele je rozhodujici

jeho vyvoj véasovéads a porovnani s vyvojem produktivity praceiiiané hodnots.
o e . . 5 MN
Primerna rocni mzda na jednoho z@stnance :E

kde
MN = mzdové naklady

PZ = pocet zamstnand

Doporwena hodnota: nizSast nez u produktivity prace

2.2. Srovnani subjektu s od¥tvim a konkurenci

Zakladem odgtvové finargni analyzy je zdenéni hodnoceného subjektu podle
hlavniho gedmetu cinnosti do od¥tvi uvedeného v Odivove klasifikaci ekonomickych
ginnosti (dale jen OKE). Dosazené hodnoty ukazatédonkrétniho ekonomického subjektu
jsou poté porovnavany nikoliv s ob&cdoporiovanymi hodnotami, ale sjmérem daného
odwtvi. Kazdé odwtvi ma sva specifika a jiné pozadavky hapa vysi okznych prostedki,

financnich prostedk, strukturu kapitalu apod.

Podkladem pro zjighi primérnych hodnot sledovanych ukazaterentability,
likvidity, zadluZenosti a ostatnich ukazaétge kazdordné provadna a véejné dostupna
Analyza Ministerstva gimyslu a obchodu. Pro stanovenitupgrnych hodnot odtvi (do
tohoto od¥tvi spada vybrany subjekt) | — Doprava, skladovpagty a telekomunikace, které
do Analyzy MPO nejsou zahrnuty, slouzi dosazernignpmé hodnoty ukazatélz evidence

finanénich analyz CER.

Posouzeni finami situace ekonomického subjektu na zakladdwtvoveho
financniho srovnani, davaighled o tom, jaké misto zaujima ve svéem &y mezi
konkurergnimi subjekty, zda je z hlediska finam stability nadpimérny, prtimérny nebo

podpitimérny (A-B: nadptimér; B 1,00 ptimér; C-D: podptimer).

%0 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinanéni analyza krok za krokerfi.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
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2.3. Bonitni a bankrotni modely

Bonitni model R. Griinwalda

Bonitni model R. Grinwalda hodnoti vybrané goowé ukazatele poem bod
a podle stanoveného algoritmu pak k dosazenémuowEihu pdtu bodi prisoudi utity
stupdi finanéniho zdravi. Finatné¢ zdravy ekonomicky subjekt vykazuje dostatsu
rentabilitu a pimétrené jiséni finartnich rizik (likviditu a finargni stabilitu).

Mira finartniho zdravi ekonomického subjektu je vyjadhna z#azenim

ekonomickeho subjektu d@kterého zetyr pasem:

A - pevné zdravi
Pevné zdravi by jistilo ekonomicky subjektii pavaznych nezdarech v provoziminosti i
pii externim ohrozZeni. Pevné zdravi optaye investory i ¢fitele k optimismu, Ze je zajiSta

Uhrada dividend, Grdki splatnych Gera®”.

B - dobré zdravi

Dobré zdravi by podrzelo ekonomicky subjektpfechodnych nesnazich v provoziminosti.
Cim je blize k Grovni pevného zdravi, tinétsi je odolnost proti externimu ohroZeni.
U ekonomickych subjelit s dobrym zdravim se j&Snhemusi obchodni ani neobchodni

véfitelé obavat o své pohledavky

C - slabsi zdravi

Pfi slabSim zdravi by ffjpadné poruchy v podnikdni mohly tgobit Fechodné finatni
potize. SlabSi zdravi praggbdobré jeS€ nepovede k nedodrZeni dth splatnosti
kratkodobych zavazk®,

D - chura¥ni

Churasni ¢ini ekonomicky subjekt nachylnym k fin&m tisni. Nelze vylotit, Ze dojde
k Upadku. B obchodnim styku jeféba dbat maximalni opatrnosti. VSichniiitelé musi
monitorovat finamni situaci dluznika z hlediska vyhlidek na uspohkbjsvych narok pii

ptipadném konkurzgi vyrovnanf*.

31 Gruinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
% Grunwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
% Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
% Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
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Bonitni model vyuzZiva po#mové ukazatele, mezi které gatag. (viz tabulkac. 1)
Tabulka¢. 1. Vybrané porrové ukazatele pro bonitni model

Ukazatel Minimalni poZzadovana hodnota

Pramérna urokova sazba z &,
kaZzdor@n¢ aktualizovana dle udajCNB

Praimérn& arokovéa sazba z dlouhodobych

Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu statnich dluhopis kazdor@ne
aktualizovana dle GdaiCNB resp. MP(
Pohotova likvidita 1,0
Podil vlastnich zdrdjna aktivech 30 %
Kryti dluhi pergZznimi toky 0,2
Urokové kryti 5
Zdroj*®

Za jednotlivé ukazatele seigluji body, stanovené jako p@mzjiSttné skuténé hodnoty

k minimalni pozadované hodrotBodové hodnoceni kazdého ukazatele je limitovano
maximalnim poétem 3 bod, minimalni hodnoceni je limitovano 0 bodytipadny zaporny
vysledek se nahradi nulou. Je-li ve jmenovateli grového ukazatel€islo nepatrné nebo
nula, je nutné tento ukazatel vyliz propatu indexu bonity (Grokové kryt.

.Index bonity (dale jen IB)je aritmeticky pimer z paitu bod: ziskanych za jednotlivé
ponerové ukazateleCini-li aritmeticky primer alespaei 1 bod ¢i vice, jde o uspokojivé

financni zdravi. Méa neZ 1 bod signalizuje mozné figahpotize — dveci pozdji“ *'.

Podminky pro ziazeni ekonomického subjektu didgtusného finatniho pasma (viz tabulka
¢.2)

% Grunwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
% Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
37 Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001., s. 24
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Tabulka¢. 2. Podminky z&azeni subjektu do fingniho pasma

Bonita | Slovni vyjadieni = IB v bodech | DalSi podminky pro kvalifikaci ratingu

A Pevné zdravi 2,00 - 3,00 &tpm vSechny ukazatele musi
dosahnout minimak1,00 bodu

B Dobré zdravi 1,00-1,99 &itom pohotova likvidita a Urokové
kryti musi dosdhnout minimairi,00
bodu

C Slabsi zdravi 0,50 -0,99  #Atpm pohotova likvidita musi

dosahnout minimak1,00 bodu
D Chura¥ni 0,00 -0,49

Neni-li splrena podminka ,aiftom®, klesne ekonomicky subjekt do nizSiho paskake
jsou podminky spkny, nebo nejsou kladeny.

Zdrof®

Finartni chovani se posuzuje podle megirino vyvoje finakiniho zdravi na zakladzmeny
indexu bonity (BZny rok oproti minulému roku). Vzestupny vyvoj (&pEimu) vyznéime
znaménkem plus, sestupny vyvoj znaménkem miniysojpnym za pismenné ozfemi
stupre financniho zdravi.

Finartni davéryhodnost je zaloZzena na poznatcich o fémam zdravi a o finainim chovani
subjektu.

Rating finagni davéryhodnosti se vyzra kombinaci pismenného symbolu figarho
zdravi, znaménka plugi minus podle finatniho chovani a ifpojenim indexu bonity,
nagiklad B+1,7°.

Altmaniv bankrotni model

Bankrotni modely slouzi pro predikci mozného budbacvyvoje finagni situace
ekonomického subjektu. Podabnako bonitni modely fitazuji ekonomického subjektu
urcity vysledny hodnotici koeficient. Umtidji identifikovat gipadné negativni tendence
diive, nez vyusti do vaZjsich finargnich potizi resp. bankrotu. Cilem preftikch modei je
prolongovat sotasnou situaci do budoucnosti egvidat tak s w@itou prav@&podobnosti, jak

se bude ekonomicky subjekt vyvijet v nejblizSitdch az pti letech. Na tomto zaklgdize

% Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
% Griinwald, R.Analyza finadni diveryhodnosti podnikd. vyd., Ekopress, Praha, 2001
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pak s¢asovym pedstihem poukazat naipadné ohroZeni fin&niho zdravi ekonomického
subjektd®.

Za jeden z nejvyznandjsich prediknich model lze oznait Altmanovu formuli bankrotu,
takzvané Altmanovo Z-skére stanovené diferencévano ekonomické subjekty s akciemi
vefejré obchodovatelnymi na burze a pro ekonomické supjakkétované na kapitalovém
trhu. V Celni spr&vCR je pouzivana tato Gprava:

a) Z-skore pro ekonomické subjekty seje¢ obchodovatelnymi akciemi (je mozno pouzit

I pro ostatni ekonomické subjekty)

Z = (12xa)+(14xb)+(33xc)+(06xd)+(10xe)
kde
a = Cisty pracovni kapital celkova aktiva
b = zadrzené vyiky / celkova aktiva
¢ = zisk p'ed zdagnim a aroky celkova aktiva
d = trzni hodnota vlastniho kapitalwelkové dluhy
e = celkové trzby celkova aktiva

Pokud je hodnota ukazateleét$i nez 2,9 - riweme pedvidat uspokojivou finami situaci
ekonomického subjektu fiRrypoctené hodnat ukazatele od 1,81 do 2,9 hdirae o takzvané
nevyhragné finargni situaci (tzv. Seda zéna). Hodnota Z-skore migzi 1,81 pak signalizuje

velmi silné finani problémy ekonomického subjektu, které mohou kgsho bankrottt.

b) Z-skére pro ekonomické subjekty nekétované mut&kveém trhu
Z = (0,717xa)+(0847xhb)+(3107xc)+(0,420xd) + (0,998x )

kde

a = Cisty pracovni kapital celkova aktiva

b = zadrzené vyiky / celkova aktiva

¢ = zisk pred zdagnim a aroky celkova aktiva
d = zakladni kapital celkové dluhy

e = celkové trzby celkova aktiva

“OKyslingerova, E. - Hnilica, JEinancni analyza krok za kroker.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
L Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinancni analyza krok za krokerh.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
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Je-li Z-skére ¥tSi nez 2,70 - riveme pedvidat uspokojivou finami situaci. Z-skore od
hodnoty 1,20 do 2,70¢etre ma ekonomicky subjekt s nevyhsmou finaréni situaci (tzv.
Seda zbna). Pokud je Z-skére menSi nebo rovno 1, -ekonomicky subjekt ohrozen

vaznymi finagnimi problémy.
Bankrotni model IN95

Na zaklad matematicko-statistickych modefatingu a praktickych zkuSenostfi p
analyze finadniho zdravi ekonomickych subjékt byl pro podminky CR Inkou
Neumaierovou a lvanem Neumaierem sestaven intexyhodnosti IN95. Index byl a¥en
na datech tisic ¢eskych ekonomickych subjeékta vykazal velmi dobrou vypovidaci

~42

schopnost pro odhad jejich finari tisrg™. Usmdnost indexu IN95 je vice nez 70 %.

Index IN95 méa s vahami pro ekonomik® nasledujici tvar:

wos= oz2x{ & w2 oo 2 oo 2T

Cz

+ 010 OA-DP - NP ~1680x _ZPL
KZ + KBU + KFV TZ+TVS

kde
A =financni paka
Cz

—ZSD — Grokové kryti

&AD =produkéni sila

TZ+—TVS =obrat aktiv

OA-DP-NP

E =b&zna likvidita
KZ + KBU + KFV

ZPL

TZ 1TV =doba obratu zavagkpo |hité splatnosti

2 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinancni analyza krok za krokerh.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
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Pro kazdé oditvi (podle OKE) prichazeji v Gvahu odlisné vahy jednotlivych ukazatel
U ukazatele ZUD/U je pro vSechny OKE vadha rovna 0,11 a u ukazatele
(OA-DP-NP)/(KZ+KBU+KFV)¢ini vaha jednot& 0,10.

Vahy indexu IN95 pro OKE vybraného ekonomického subjektu tj. |, jsou nasgjied (viz
tabulkac. 3):

Tabulkag. 3. Vahy indexu IN95 pro OKE ,I*

v , A ZUD TZ+TVS ZPL
OKEC Nazev
Cz A A TZ+TVE
Doprava, skladovani, spedice 0,07 14,53 0,75 60,61
Pramér celé ekonomiky’R 0,22 8,33 0,52 16,80
Zdrof?

Ekonomické subjekty s hodnotou indexu IN9&SV nez 2 maji schopnost bezprobléov
platit své zavazky. Seda zona indexu IN®&dstavuje rozmezi hodnot 1-2, tzn. ekonomické
subjekty pohybujici se v tomto pasmu jsou rizikewémohly by zde nastat problémy
s placenim zé&vazk Ekonomické subjekty, které dosahly hodnot mengieh 1, nemaji

dostaténou schopnost plnit své zavazky

2.4. Hodnoceni vysledku finaréni analyzy

Hodnoceni zkoumaného ekonomického subjektu Izegaébppomoci:

* Slovniho hodnoceni dosazené urdvrentability, likvidity, finartni stability,
aktivity a produktivity prace.

+ Koment& meziréniho vyvoje finakni situace ekonomického subjektuiimp
komentde aktualniho vyvoje finami situace.

» Posouzeni ostatnich ulézitych skuténosti vyplyvajicich z fedloZzenych
podkladi, jako nap. anomdlie v detnich vykazech, riziko vlastnickych vztah
véetrg Gwveéra a pijcek v ramci vlastnicky spjatych skupin, podrozvahaagazky

(poskytnuta rgeni, avaly srinek), nalezy auditora nebo kontrolnich onfganjiné.

3 Griinwald, R. — Holékova, J.FFinancni analyza a planovani podnikli. vyd., Ekopress, Praha, 2007
4 Kyslingerova, E. - Hnilica, JEinancni analyza krok za krokerh.vyd., C.H.Beck, Praha, 2005
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* Konstatovani, zda je hodnoceny subjekt shledanndma stabilni ¢i financné
nestabilni, maximalni finami castka, pedstavujici disponibilni pohotové
prostedky, do které je hodnoceny ekonomicky subjekt pehodostat svym
zavazkim vyplyvajicim z celnich a davych gedpisi (v pripac, Ze se jedna
o finantn¢ stabilni subjekt). Toto dopotani je vSakiaso¥ omezeno a vydava se
pouze na jeden rok,cehoz vyplyva, Ze zZadajici subjekt je podrobovaariini
analyze kazdotme. Cim del3i je obdobi, po které je subjekt sledovémn,lepsi je
predikce finatiniho chovani do budoucnosti. Nutno vSak podotknbeitfinaréni
analytik neni vSexdouci, protoze celkem d&#® poznal to, co bylo
a 0 tom co bude, si vytifaswvij GsudeK®. V pifpads analytika CS je predikce
zaloZzena na usudku, za jakych podmingéiZenCS jako spravcagdnmétnych dani
a poplatki*® poskytnout bez &sich obav dlevy ze zajisti dluhi vyniklych, nebo

dluha, které vzniknou subjektu v délplatnosti vydaného povoleni.

“5 Griinwald, R. — Holékova, J.FFinancni analyza a planovani podnikli. vyd., Ekopress, Praha, 2007
6 Halasek, D. a kolRozhodovéani ve iejném sektoruvSB Ostrava, 2004
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. Analyza finan¢niho chovani

vybraného subjektu

V této ¢asti se seznamim s analyzovanym ekonomickym sujekjak po strance
vrcholového managementu, tak i po strance jeho tlgjemajetkového propojeni,
zadluzenosti, pozice na trhu prace v ramci krajgké jeho zarra do budoucnosti. Sgasti
této casti bude i samotna komplexni fikah analyza provedena na datech vybraného

ekonomického subjektu.

3. CSAD JIHOTRANS a.s.

Subjektem mého hodnoceni a analyz¢ #AD JIHOTRANS a.s., Pekarenska 255/77,
370 21Ceské Budjovice, DIC: CZ25171216. Jedna se o ekonomicky subjekt, netm
hlavni gedmety ¢innosti spada sildni motorova doprava (nakladni a osobni), zasilsfiels
skladovani zboZzi a manipulace s materidlem, zagéupos celnimiizeni, opravy siliinich
vozidel, néfeni emisi, atd.

Spole&nost zaujim& vroce 2007 vyznamny podil na trhu raagch sluzeb
v Jihateském kraji, a to 31 % v oblasti osobiiggravy a 35 % v oblasti nakladniepravy.
Pro zajis¢ni podminek poskytovani kvalitnich sluzeb zakaamikpokra&ovala spolénost
v rozsahlych investicich, modernizacich a opravaoh vytvaeni kvalitni a spolehlivé
technické a technologické zakladny. Sgalest v roce 2007 nakoupila nova nakladni vozidla,
piivésy a nagsy v pdizovaci ced 117 mil. K& a nové autobusy v paovaci ces 48 mil. Kg.
Vydaje na modernizaci, rekonstrukci, opravy a rgsikapacit, zejména v divizi sluzeb pro
motoristy C. Budsjovice, dosahly v roce 200%astky cca 38,2 mil. & Byla dokomena
modernizace Stanice technické kontrol\Cv Budjovicich, oprava a modernizace servisu
MAN v C. Budjovicich. TéZ byla dokofena vystavba nového moderniho skladu
a prodejniho s$ediska nahradnich dilv C. Budgjovicich. NejvyznamSim projektem byla
celkova pestavba autobusového nadraziCeskych Budjovicich na dopravé obchodni
centrum. Obchodniast nového dopra¥nobchodniho komplexu byla ot@na 30. listopadu

2006, nové autobusové nadrazi umriét na seSe budovy bylo slavnostnuvedeno do
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provozu 1. dubna roku 2007. Cestujicim, dopliav@a ostatnim navdinikim a zakaznikm
nabizi nové ,MERCURY CENTRUM? zcela novou a&gvou Grové a kvalitu sluzefy.

Hlavni strategii spot@mosti CSAD JIHOTRANS a.s. je ipdevsim trvale zvySovat
svou trzni hodnotu, neustale posilovat postaveméegenalnim, tuzemském i evropském trhu
s dlouhodobou orientaci na zajmy a spokojenost zdka. Nemé# dulezity je i ukol
budovat pozitivni firemni kulturu a pevat o spokojenost zaistnand.

Zakladni kapital spotaosti je k 31.12.2007 ve vySi 157.000.000¢. Ke stejnému
datu maji podil na zakladnim kapitalu pouzé dsoby: R. Krigar (50 %) a Ing. M. Mrktka
(50 %Y*®,

Organy spolénosti jsou valna hromada tqustavenstvo, dozgr rada a generalni
feditel. Vrcholové vedeni spd@ieosti je slozeno z 1didicich pracovnik generalniteditel,
personalniteditel, reditel pro strategii a ekonomiku, technickgditel, asistent generalniho
feditele ateditelé 9 provoznich divizi. Vedoucimi pracovnikpy mimo vySe uvedenych dale
vedouci gtedisek a migt.

K 31.12.2007 m&SAD JIHOTRANS a.s. fimérny paiet zangstnand 867, z tohoto
poctu je 15tidicich pracovnik.

Pisemny souhlas vede@iSAD JIHOTRANS a.s. k uZiti ekonomickych dat byl od
spole&nosti ziskan a je dolozZen jakéilpha bakal&ské prace (viziploha¢. 3).

3.1. Analyza ekonomického chovanCSAD JIHOTRANS a.s.

Spol&nostCSAD JIHOTRANS a.s. vznikla 1.1.1998 a ke dni 312097 hospodila
s celkovym objemem aktiv 812 mil.cKmezir@&né rostoucim o 7,08 %. Tento majetek byl
pievazre tvoren dlouhodobym majetkem ve vysi 325 mik K olEZnymi aktivy v celkové
vySi 443 mil. K. ObéZzna aktiva byla tviiena kratkodobymi pohledavkami ve vysi 347 mil.
K¢, zasobami v hodnéts3 mil. K¢ a kratkodobym finafnim majetkem (penize v hotovosti
a penize nadiném @tu) v celkové vysi 41 mil. K Za rok 2007 realizovala spdleost trzby
z prodeje zboZi a z prodeje vlastnich vyribbksluzeb ve vysi 1,897 mld¢KPouZita data pro

analyzu jsou uvedena ¥ifwze (viz gilohac. 1 a gilohac. 2).

“"http://www.jihotrans.cz/cz/o-spolecnosti/download/
“8 http://www.jihotrans.cz/cz/o-spolecnosti/download/
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3.1.1  Vyvoj rentability celkového kapitalu a rentabilitylastniho
kapitalu v letech 2002 — 2007

Hodnota dosazené RCK je v celém sledovaném obdatbinmnimalni doporéenou
hodnotou, i kdyZ v roce 2004 doSlo ke snizeni \ddnte k nutnosti splacet bankovnicay,
které si spolénost sjednala v roce 2003 na realizaci pragjekizSteni a modernizace. Tim se
do roku 2007 zvySovala celkova aktiva na vice nedjridisobek stavu roku 2002. Tato
skut&nost ngla silny vliv na vysSi hospodakého vysledku, protoZze splatkydafr a Groki
jsou splaceny ze ziskuigrd zdasnim. Nelze vSak tuto skuteost hodnotit jako negativni
v absolutnim pojeti, jelikoz spaleost neustale investuje, a tim zvySuje hodnotuossigh
aktiv.

Na tomto ukazateli se vzdy v nasledujicich obdohikéZe, zda jfgdmétné investice
piinesla pozadovany fingni efekt. Jak je patrno z nasledujiciho grafu, tato nemala
investice z&ina nést ovoce a tyib vétSi zisk. Pibeh vyvoje RCK v letech 2002 — 2007 je

uveden v nasledujicim grafu (viz gkafl).

Graf¢. 1. Vyvoj RCK v letech 2002 - 2007

2005 \\/

2006
2007

H DoporcenahodnotaRCK M Doesazena hodnota RCK

Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.
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Hodnota dosaZzené RVK se pohybuje, v celém sledovaoédobi, vysoko nad
minimalni dopordenou hodnotou. Dopad na vySi RVK, proti RCK, maak u¢¥ry a tim
i investice do majetku postupny. A to vzhledem tud@aakupu a jeho promitnuti do celkového
majetku spolénosti. Hodnota vlastniho kapitalu vzrostla z hogntd0 mil. K& v roce 2002
na hodnotu 211 mil. Kv roce 2007. Totofedstavuje ndiist o 40,67 %. Tento nist by byl
jese vetsi, ale k 1.1.2007 bylo ukéeno misobeni akcion@ skupiny MOTOR JIKOV
GROUP a.s. ve spalrosti CSAD JIHOTRANS a.s., jejichz podil ve spaétesti ¢inil
33,40 %. Snizeni vlastniho kapitalu, dstbdku této transakce, k 1.1.2007 proti stavu
k 31.12.2006 fedstavujecastku 128 mil. K. Pribéh vyvoje RVK v letech 2002 — 2007 je
uveden v nasledujicim grafu (viz gkaf2).
Graf¢. 2. Vyvoj RVK v letech 2002 - 2007

M DoporucenahodnotaRVIK  MDozazena hodnota RVK

Zdroj: vlastni zpracovani z dASAD JIHOTRANS a.s.

3.1.2 Vyvoj ukazatet likvidity a ¢istého pracovniho kapitalu v letech
2002 — 2007

Tabulkag. 4. Vyvoj likvidity a CPK v letech 2002 - 2007 Okamzita likvidita (nejtstd
ukazatel likvidity) CSAD JIHOTRANS a.s. nedosahuje, ani v jednom zeosiadych obdobi,
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minimalni dopordené hodnoty 0,2. NejbliZze k této hranictlenv roce 2002. Ribéh vyvoje
této hodnoty je uveden v nasledujici tabulce (@imtkac. 4).

Pohotova likvidita se pohybuje v letech 2002, 202806 a 2007 nad dop@enou
minimalni hranici, ale v letech 2004 a 2005 tétanive nedosahla. &#ih vyvoje tohoto
ukazatele je uveden v nasledujici tabulce (vizltabti 4).

Bézna likvidita dosahovala v letech 2002, 2003, 2@BN5 a 2007 pod dopafenou
hodnotu a jen vroce 2006 tuto dop&enou hodnotu igkratila. Pribéh vyvoje tohoto
ukazatele je uveden v nasledujici tabulce (vizltabt 4).

Béznd likvidita Wetre leasingu v celém sledovaném obdobi nedosahla dégroych
hodnot. Pitbéh vyvoje tohoto ukazatele je uveden v nasledugilsiiice (viz tabulké. 4).

Likvidita dle cash-flow se pohybovala v letech 26@R06 pod doportenou minimalni
hodnotou, ale v roce 2007 se dostala nad dépanu mez. Rib¢h vyvoje tohoto ukazatele je
uveden v nasledujici tabulce (viz tabutkal).

Cisty pracovni kapital, jenz limituje vysi volnycinénénich zdrofi, které spol&nosti
zastanou po Uhradkratkodobych zavazk je naopak proti vSem ukazated likvidity po celé
sledované obdobi v kladnychislech. V poslednich dvou letech je jeho vySéadu
100 mil. K& a vySSi. Frbéh vyvoje tohoto ukazatele je uveden v nasledupbukce (viz
tabulka¢. 4). Tato skuténost je velmi vyznamna pro kotr& posouzeni celkového vyvoje
finanéniho chovani spotaosti.

Tabulkag. 4. Vyvoj likvidity a CPK v letech 2002 - 2007

Bézna
Rok Okamzita Pohotova Bé&zna likvidita Likvidita dle CPK v tis.
likvidita likvidita likvidita véetné cash-flow K¢
leasingu

2002 0,18 1,05 1,14 0,89 1,96% 22391

2003 0,12 1,08 1,23 1,09 12,54% 59756

2004 0,1 0,9 1,05 0,87 6,71% 15907

2005 0,09 0,88 1,05 0,83 30,37% 18353

2006 0,08 1,33 1,51 1,16 0,00% 140867

2007 0,13 1,21 1,37 1,07 48,54% 119637
Doporugena >02 > 1,00 >15 >15 > 40% >0

hodnota

Zdroj: vlastni zpracovani z d&SAD JIHOTRANS a.s.
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3.1.3 Vyvoj ukazatat finanéni stability v letech 2002 — 2007

Podil vlastnich zdrdj na aktivech byl vletech 2002 — 2006 nad minimalni
dopori&enou hodnotou, ale vroce 2007 klesl rdipod tuto doporéenou hranici. Tento
pokles byl zaficinén ukoréenim pisobeni akcion@ skupiny MOTOR JIKOV GROUP a.s.
ve spolénosti a s tim souvisejici pokles vlastnich zélmj128 mil. K. Pribéh vyvoje tohoto

ukazatele je uveden v nasledujici tabulce (vizltabti 5).

Na podil cizich zdr@j meéla skut€énost odchodu akciotia skupiny MOTOR JIKOV
GROUP a.s. stejny vliv. Do roku 2006 se hodnotailpodizich zdrofi pohybovala pod
maximalni dopor&enou hodnotou, ale vroce 2007 vlivem této skumsti vzrostla tato
hodnota nad tuto dopatenou mez. Ribéh vyvoje tohoto ukazatele je uveden v nasledujici
tabulce (viz tabulk&. 5).

Vyvoj ukazatele urokové kryti je ovlieén prijetim novych U¥ra v pribéhu roku
2003. Cisté zvy3eni (&t vtomto roce fedstavujecastku 114,6 mil. K Tato skut&nost
zatizila financovani spateosti ¢astkou 93,8 mil. K, kterou bylo v roce 2004 uhradit
bankovnim dstaym z hrubého zisku. V roce 2005 byla splatk&rta uroki 110,7 mil. K,
ale hodnota urokového kryti jiz vzrostla k minimatioporiené hranici. V roce 2006 a 2007
byla jiz hodnota tohoto ukazatele na poZzadovangniwrdibéh vyvoje tohoto ukazatele je

uveden v nasledujici tabulce (viz tabutkd).

Doba splaceni dluh véetré leasingu se po celé sledované obdobi pohybuje nad
dopori&enou hranici. Tato skuteost vSak jest neznamena, Ze spoi®st neni schopna
splacet své zavazky a plnit podminky leasingovyafius. VWchazim ztoho faktu, Ze
spol&nost dovede dostat svym zavamk a bankovni Ustavy ji hodnoti jako spolehlivého
klienta. Ptibéh vyvoje tohoto ukazatele je uveden v nasleduioilice (viz tabulkd. 5).
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Tabulkac¢. 5. Vyvoj ukazatdl financni stability v letech 2002 - 2007

Podil vlastnich Podil cizich . . . Doba splaceni dluti
o o Urokové kryti e :
zdroji na A zdroji na A véetné leasingu

2002 38,97% 58,86% 5,13 9,98
2003 31,21% 68,03% 7,76 54
2004 35,24% 64,46% 2,72 6,93
2005 35,17% 64,74% 4,64 8,78
2006 40,89% 58,73% 5,00 7,66
2007 29,17% 71,85% 5,24 9,03

Doporuéena > 30,00% < 70,00% > 5x <5let

hodnota

Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.

Kryti dluhi peréZnimi toky je po celé sledované obdobi, s vyjimkoku 2003, pod
doporwenou hodnotou. Bb¢h vyvoje tohoto ukazatele je uveden v nasledugbilce (viz
tabulkac. 6).

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji seelém Sestiletém obdobi
pohybuje nad minimalni dopafenou hodnotou. Tato skuteost znai, Ze subjekt neni
podkapitalizovany, ale koeficient neni arili@ vysoky, coZz by znalo prekapitalizovani.

Prib¢h vyvoje tohoto ukazatele je uveden v nasleduioilice (viz tabulké. 6).

Ziskovy (inek finartni paky je po celé sledované obdobi nad dafgrou minimalni
hodnotou. Tato skuteost ma pozitivni vliv na RVK. Rbéh vyvoje tohoto ukazatele je
uveden v nasledujici tabulce (viz tabutka®).

Pomer cash-flow k celkovym zavazkn nebyl v letech 2002 - 2006 na dobré arovni
a nedosahoval minimalni dopdané hodnoty. Obrat nastal v roce 2007, kdy hodtuitato
ukazatele vzrostla nad minimalni dop&enou hodnotu, a tim se zlepSila schopnost
spol&nosti splacet kratkodobé a dlouhodobé zavazky dilwzaijmt a vydaji. Prabéh

vyvoje tohoto ukazatele je uveden v nasledujiciltzd(viz tabulka:. 6).
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Tabulka¢. 6. Vyvoj dalSich ukazatifinancni stability v letech 2002 - 2007

. o Kryti DM . P Pomér cash-
Krvyvt| gllu_h " dlouhodobymi Z.'SkO\fy ,ucl'nek flow k celkovym
penéznimi toky - finanéni paky . o
zdroji zavazkim
2002 0,17 2,08 2,07 0,90%
2003 0,22 1,68 2,79 6,32%
2004 0,18 1,57 1,79 3,64%
2005 0,16 1,52 2,23 15,65%
2006 0,19 1,87 1,96 -6,22%
2007 0,15 1,45 3,11 21,50%
Doporuéena >0,20 > 1,00 > 1,00 > 20,00%
hodnota

Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.

3.1.4 Vyvoj ukazatet aktivity v letech 2002 — 2007

VySe koeficientu obratu aktiv vypovidad o skirtesti, Zze spokanost je ungrné
majetkow vybavena a v podstatento majetek dokaze efektivmyuzit i gres velké investice
do budoucna. Rb¢h vyvoje tohoto ukazatelge uveden v nasledujici tabulce (viz tabulka
¢ 7).

Doba obratu zasob ukazuje, Zeeghod pe#znich prostedki pres vyrobni a zbozni
formy zpet do formy pefzni je pod maximalni dopotanou hodnotou pro tuto véinu.
Prib¢h vyvoje tohoto ukazate|e uveden v nasledujici tabulce (viz tabuka).

Doba obratu KP se nachézi po celé sledované obdisbé nad doportienou horni
mezi. RPekrateni této doby neni vSak nijak velkéaB¥h vyvoje tohoto ukazatefje uveden
v nasledujici tabulce (viz tabulka?7).

Doba splaceni KZ je svyjimkou roku 2005 pod dogenym rozmezim, ale
piekraieni této hodnoty v roce 2005 neni nijak zavaZznébdPr vyvoje tohoto ukazatele

uveden v nasledujici tabulce (viz tabukd&).
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Tabulka¢. 7. Vyvoj ukazatel aktivity v letech 2002 - 2007

Obrat aktiv nga obratu Doba obratu KP Doba splaceni

zasob (dri) (dni) KZ (dni)
2002 2,03 7 63 54
2003 1,88 11 71 50
2004 2,09 11 60 51
2005 2,04 14 65 63
2006 2,41 10 68 53
2007 2,34 10 66 52

Doporuéena > 1.00 <30 < 60 - &0

hodnota

Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.

3.1.5 Vyvoj ukazatet produktivity prace v letech 2002 — 2007
Nakladovost fidané hodnoty vykazuje ve sledovaném obdobi klegis&énd. Tato
skut&nost je plg v souladu s pozadavkem na snizovani procentuelpdldlu z vytvéené
pfidané hodnoty, které ¢drpavaji osobni naklady. #&h vyvoje nakladovosti fidané
hodnoty v letech 2002 — 2007 je uveden v nasletjgrafu (viz gratk. 3).

Graf¢. 3. Nékladovostiidané hodnoty v letech 2002 - 2007

8020
TS50
T0%%
65%g
2002 2003 2004 2005 2006 2007
—@—NakladovostPH

Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.
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Pt porovnani produktivity prace Zigané hodnoty a jejiho trendu sip®rnou ra@ni
mzdou na jednoho zafstnance je i zde spina podminka, Ze produktivita pracedpné
hodnoty ma vykazovat rostouci trend. V navaznoatituto skut&nost ma pkmeérna rani
mzda na jednoho zafsthance vykazovat mensiist nez produktivita prace zigané
hodnoty. Piibéh vyvoje produktivity prace zigané hodnoty a gmeérné ra@ni mzdy na
zamestnance v letech 2002 — 2007 je uveden v naslédugcafu (viz grak. 4)

Graf¢. 4. Produktivita prace ajmérna ra&ni mzda v letech 2002 - 2007

300
400
300 =
—_—
200 - —
| e ™
100
0
2002 2003 2004 2005 2006 2007
—o—Produktivita prace z PH (tis. K¢/zam.) i—Prameérmarocni mzda (tis. K¢/zam.)

Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.

3.1.6 Vyvoj ve srovnani s odtvim v letech 2002 — 2007

Vyvoj indexu finagniho zdravi spolaosti v porovnani s pmérem odwtvi
nazn&uje, Ze vletech 2002 a 2003 se spobtst se svymi ekonomickymi vysledky
pohybovala nad @mérem odwtvi. Zadluzenim vroce 2004 a naslednym splacenim
vysokych (¥ri klesla az na hodnotu 0,66 tpnéru v roce 2005. A to hlawnvlivem
nedostaténé okamzité a pohotoveé likvidity, dale pak nedastatho Urokového kryti
a slabého kryti dluh pergznimi toky. Obrat ve vyvoji nastal v roce 2006 &020kdy se

spole&nost dostala na hodnotu 0,83ampkru odwtvi, a to zlepSenim v oblasti likvidit
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a aktivity. Snizenim zadluZeni a ugtajicim ziskem. Ribéh vyvoje srovnani s odtwim

v letech 2002 - 2007 je uveden v nasledujicim gfafugrafc. 5).

Graf¢. 5. Odétvové srovnani v letech 2002 - 2007
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——(SAD THOTRANS a.s. e Prameér odveétvi
Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.
3.1.7 Vyvoj bonitniho a bankrotnich modglv letech 2002 — 2007

Vyvoj finanéniho zdravi z pohledu bonitniho modelu R. Grinwaldatech 2002 —

2007 je vcelku uspokojivy, jen propad fikaho zdravi v roce 2004 a 2005 do pasma

slabsiho zdravi je nutndipsat na vrub rozhodnuti vedeni sgolesti k velkému finatnimu

zadluzeni v pibéhu roku 2004. Vtomto roce vedeni spwmlesti rozhodlo o nakupu

majetkového podilu vdkolika spol€nostech. Ribéh vyvoje finagniho zdravi dle
R. Griinwalda v letech 2002 — 2007 je uveden v déagid tabulce (viz tabulk&. 8).

Tabulka¢. 8. Finagni zdravi dle R. Grinwalda v letech 2002 — 2007

Rok Finanéni zdravi spol&nosti
2002 B — dobré zdravi
2003 B — dobré zdravi
2004 C - slabsi zdravi
2005 C — slabsi zdravi
2006 B — dobré zdravi
2007 B — dobré zdravi

Index bonity
1,69
1,87
1,13
1,49
1,39
1,43

Zdroj: vlastni zpracovani z dasAD JIHOTRANS a.s.
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Finartni stabilita posuzovana dle Altmanovy formule bankrvykazuje v letech
2002 — 2005 hodnoty, které jsou v pasmu pro ftnarmére stabilni subjekty (tzv. Seda
zbna). Vroce 2006 a 2007 se vSak hodnota Altmanoslaxu gesunula do pasma pro
finantné stabilni subjekty. Ribéh vyvoje indexu dle Altmanovy formule bankrotu teeh
2002 — 2007 je znazan v nasledujicim grafu (viz gréf 6).

Graf¢. 6. Vyvoj indexu dle Altmanovy formule bankrotu{zkore) v letech 2002 - 2007
3,50

financne
stabilni subjekty

3,00 I

\ '/

2,50 —

finanéneé méne
stabilni subjekty
2,00 T T T T T 1

2002 2003 2004 2005 2006 2007

hranice financni stability —— CSAD JIHOTRANS a.s.

Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.

Finartni stabilita posuzovana dle bankrotniho modelu INQ&ry byl vytvdaen Inkou
a lvanem Neumaierovymi, jehoZz nastaveni bylo autgmaveno na mirdeské ekonomiky)
vykazuje v celém sledovaném obdobi hodnoty v pasmancné stabilnich subjekt Nicmére
lze pozorovat hluboky propad této vty v roce 2004 stejnjako u gedchozich modél
Pribéh vyvoje indexu IN95 v letech 2002 — 2007 je znaZorv nasledujicim grafu
(viz graf¢. 7).
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Graf¢. 7. Vyvoj indexu IN95 v letech 2002 - 2007
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Zdroj: vlastni zpracovani z d@SAD JIHOTRANS a.s.

3.1.8 Vyvoj hodnoceni vysledku finami analyzy v letech

2002 — 2007

Hodnoceni spolmosti CSAD JIHOTRANS a.s. provedené na zaklafinanini
analyzy vysledik hospod#&eni za rok 2002. Spaleost byla shledana finam¢ stabilni a na
zéklad tohoto vysledku (sifhlédnutim k vy3iCPK a kvysi vlastniho kapitalu) byla
doporwena maximalnéastka celnich tlev v ram€iR ve vysi 30 mil. K.

Hodnoceni spolmosti CSAD JIHOTRANS a.s. provedené na zaklafinanini
analyzy vysledik hospod#&eni za rok 2003. Spaleost byla shledana finame stabilni a na
zéklad tohoto vysledku byla (sifilédnutim k vySiCPK a k vy3i viastniho kapitélu), stéjn
jako v roce 2002, dopotena maximalnéastka celnich tlev v ram€iR ve vysi 30 mil. K.

Hodnoceni spotmosti CSAD JIHOTRANS a.s. provedené na zaklafinar¢ni
analyzy vysledik hospod#&eni za rok 2004. Spaleost byla shledana finame stabilni a na
zéklad tohoto vysledku byla (sifilédnutim k vySiCPK a k vy3i viastniho kapitélu), stéjn
jako v roce 2002 a 2003, dopéema maximalnéastka celnich dlev v raméiR ve vysi 30
mil. K¢&. Toto hodnoceni bylo provedeno ¥sici cervenci 2005, kdy se v oblasti zastupovani
v celnimiizeni roz&ily moznosti velkych spotosti, protoZe po vstuptiR do EU ukoxiilo
mnoho malych speéhich firem svouc¢innost nebo zmmilo piredmet podnikani a také se
vstupemCR do EU zdala CSCR sledovat aktuélni vysi zarenych ¢astek elektronicky.

Spolgnost CSAD JIHOTRANS a.s. zde odhalila moZnost expanzeéeva i svého
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hroziciho omezeni, a proto podala odvolani do wydeimalni finagni castky k naéizenému
organu (Generalnieditelstvi cel), v tomto odvolani poZzadovala nany3g&stky na 50 — 60
mil. K¢. Tento odvolaci organ potvrdil vy&astky stanovenou v prvoinstarim rozhodnuti a
doporuil subjektu restrukturalizaci zavakla snizeni celkové zadluZzenosti.

Hodnoceni spolmosti CSAD JIHOTRANS a.s. provedené na zaklafinanni
analyzy vysledik hospodgeni za rok 2005. Spairost byla shledana finan¢ stabilni a bylo
konstatovano (sifnlédnutim k vy3iCPK a k vy3i vlastniho kapitalu), Ze dop®eni ze strany
CS CR jsou jiz ¢asteénd napliovana a vysledky umdhji zvysit maximalnicastku celnich
dlev na 32 mil. K.

Hodnoceni spolmosti CSAD JIHOTRANS a.s. provedené na zaklafinanni
analyzy vysledi hospodeeni za rok 2006. Spaleost byla shledana finamé stabilni a
maximalnicastka celnich Glev (sfiplédnutim k vySICPK a k vysi vlastniho kapitalu) v ramci
CR byla stanovena na 40 milgK

Hodnoceni spolmosti CSAD JIHOTRANS a.s. provedené na zaklafinanni
analyzy vysledk hospod#eni za rok 2007. Spaleost byla shledana finame stabilni,
vysledek finafni analyzy se vyraznzlepsil, a na zakladtéchto skuténosti byla maximalni
tastka celnich dlev (sriplédnutim k vySiCPK a k vysi vlastniho kapitalu) v ram€R

navysena na 90 mil.&K

3.2. Wvraceni pracovni hypotézy

Pracovni hypotéza, Zze ekonomické chovani vybrasébiektu je diametratnodliSné
pied prvnim podanim zadosti o vydani povoleni, kteépro subjekt fiznivy ekonomicky
vliv, nez v letech néasledujicichgyla vyvracena Ekonomicky subjekt se Zal zajimat
o podminky povoleni, az po zjt, ze vySetastky, kterou pozaduje mu nebudézpana
a kjejimu dosazeni bude muset énib své ekonomické chovani (snizit a udrZovat
zadluzenost v @itych mezich). Tento tlak na snizovani zadluZenssiblenosti CSAD
JIHOTRANS a.s. ze strany CER tato spolénost jist nalezit oceni pray nyni

v celos¥tové finaréni krizi.
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Zaveér

Cilem prace bylo potvrdit nebo vyvratit pracovnipbiezu,ze ekonomické chovani
vybraného subjektu je diametrélodliSné ped prvnim podanim zadosti o vydani povoleni,
které ma pro subjektifznivy ekonomicky vliv, nez v letech nasledujicidelikoZz povinnost
prokazovat finatni stabilitu Zadatél byla do celniho zakona vloZzena zakon&nil/2002,
ktery nabyl @¢innosti 1.7.2002, zabyval jsem se ve své prachnfineanalyzou ekonomického
chovani spoknostiCSAD JIHOTRANS a.s. v letech 2002 — 2007.

Prvni ¢ast prace pojednavala o povolovacitirenich v CSCR, jejich druzich,
duvodech ekonomickych subjektkteré je vedou k podani zadosti @ityr druh povoleni dle

platné legislativy)CR a EU.

Druhacast prace pojednavala o firau analyze, ktera hodnoti vyvoj ekonomického
subjektu v jednotlivych ukazatelich. Byla zde pduiko popsana konstrukce jednotlivych
ukazateh s vysétlenim, jakych hodnot maji tyto ukazatele nabyviad prokazani finaini
stability subjektu. Dale zde byly popsany bonitnibankrotni modely, dle kterych lze
usuzovat na finami stabilitu subjektu. Nakonec byly v tétasti popsany moznosti

hodnoceni vysledku fingni analyzy.

Ve tieti ¢asti byla pedstavena spalaost CSAD JIHOTRANS a.s., jak po strance
majetkove, struktury vlastnik pattu zangstnand, tak i po strance€innosti a sluzeb, které
poskytuje. Dale pak byla veeti ¢asti provedena finani analyzaC SAD JIHOTRANS a.s. na
konkrétnich datech s komeigén k jednotlivym ukazatéin rentability, likvidity,
zadluZenosti, aktivity a produktivity prace. Délekpbyl ukdzan vyvoj finatmiho zdravi
spole&nosti v odétvovém srovnani, po kterém nasleduje hodnoceni lémitniho
a bankrotnich mod&l Dale bylo v této¢asti popsano hodnoceni spmiesti a vyislena
dopori&enad maximalntastka, kterou tive hodnoceny subjekt vyuZzivat dle jednotlivych let

v ramci povoleni rtitele.

Ze zawresného hodnoceni bylo patrné, e se spudsti CSAD JIHOTRANS a.s.
poddilo dosahnout vySe maximaldastky, o kterou usilovala od roku 2005, az v ro06&
kdy po zhodnoceni vysledku finami analyzy bylo konstatovano, Ze mira zadluZzenosti
spolg&nosti je na fjatelné Urovni a v posru k hodnot vlastnich zdraj ma klesajici
tendenci. Pro dalSi roky dopd@uwji této spolénosti pokr&ovat v udrZzovani celkovée

zadluzenosti v potitiu k vlastnim zdrajm na arovni hospodgkych vysledi z uzaveného
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Ucetniho obdobi roku 2007, kde tyto vysledkyiwodnily nafist dopordené maximalni
¢astky na 90.000.000,-KYV pripack potreby jes¥ vySSi hodnoty tétéastky vidim cestuies
snizovani zadluzenosti v pé@nu k hodnot vlastnich zdraj, ¢imz dojde k navySeni volnych
disponibilnich prosedki, kterézto jsou velmi vlivnym faktorem, ne vSakifgan, k jejimu

stanoveni.

Jako hlavni finos této prace vidim moZznost jejiho vyuZiti k seBexi jinych
ekonomickych subjekt které vstupuji nebo budou vstupovat do institptwolovaciho
fizeni. Tato prace dava prakticky navod, jak a kgdga vstupnich ekonomickych podminek

lze @i predmétnémtiizeni dospt k pozitivnimu vyroku rozhodujiciho organu.

Do mé vlastni praxe tato pracéinesla potvrzeni analytickych p&k a nepsanych
pravidel. Jedna se zejména o hledigkaovychiad, na jejichz zaklag jsou-li dostaten¢
dlouhé, Ize predikovat budoucno&im je tato datovéada delsi, tim byva zpravidla moznost

predikce pesrgjsi.
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Prilohac. 1 Vybrané Gdaje zéétnich vykai CSAD JIHOTRANS a.s. za roky 2002 - 2004

Nazev polozky Zkratka |Ozn. ,2002v _2003v Vyvoj _2004v Vyvoj
tis. K€ | tis.K¢ % tis. K€ %
Aktiva celkem A 384952 | 675037 175,36| 732678| 108,54
Dlouhodoby majetek DM B.| 104737 245990| 234,86| 261995| 106,51
Obézna aktiva OA C.| 181234| 318747| 175,88| 334474| 104,93
Zasoby ZA C.l. 14846 39542 | 266,35 46989 | 118,83
Dlouhodobé pohledavky DP C.Il. 0 0 0,00 0 0,00
Kratkodobé pohledavky KP C.I.| 137167| 248707 181,32 255072 102,56
o | Kratkodoby finanéni
&' | majetek FM C.IV. 29221 30478 | 104,30 32413| 106,35
:03, Ostatni aktiva - pfech. Géty [ PUA D. 98981 | 110300 111,44| 136209 123,49
S [ Vlastni kapitél VK A.| 149998| 210669| 140,45| 258183| 122,55
§ Zakladni kapitdl ZK A.l.l.[ 107000 137000 128,04| 157000| 114,60
" Fondy ze zisku Fzz Al 8528 9392| 110,13 12964 | 138,03
‘ccz Vysledek hosp. min. let NZ A.lV. 11556 8706| 75,34 54587 | 627,00
& | Cizi zdroje CZ B.| 226595| 459195| 202,65 472282 102,85
% Rezervy Rez B.l. 23091 28872 | 125,04 0 0,00
Dlouhodobé zavazky DZ B.1I. 24686 79676 322,76 88559 | 111,15
Kratkodobé zavazky KZ B.IIl.| 117556| 177604] 151,08| 218789| 123,19
Bankovni Gvéry dlouhodobé [ DBU B.IV.1. 19795 94356 | 476,67 65696 69,63
Bézné bankovni Uvéry BBU B.IV.2. 41287 81387| 197,13 99778 122,60
Kratkodobé fin. vypomoci KFV B.IV.3. 0 0 0,00 0 0,00
Ostatni pasiva - pfech. Géty | PUP C. 7054 1985| 28,14 1569 79,04
Trzby celkem TZ+TVS 779548 | 1267581 | 162,60| 1530737 | 120,76
Trzby za prodej zboZi TZ I 84132 | 231323 274,95 367543| 158,89
Trzby za prod. vl.vyr.a
o |sluzeb TVS II.L1.| 695416| 1036258 | 149,01 1163194 112,25
:CI;S Pridana hodnota PH +| 182423| 317058| 173,80 342505| 108,03
w Osobni naklady ON C.| 143515| 234011| 163,06| 258715| 110,56
g Mzdové naklady MN C.1| 103305| 169324]| 163,91| 187496| 110,73
2 [ Odpisy O E. 11952 40869 | 341,94 51768 | 126,67
« LTrzby z prodeje DM TDM I.1. 21865 25071 | 114,66 62038 | 247,45
%‘ ZC prodaného DM ZCDM F.1. 3467 30582 | 882,09 65614 214,55
3 | Nakladové uroky U N. 6913 10868 | 157,21 12459 | 114,64
2 | HV za Gé&etni obdobi Z 22914 54137 | 236,26 33064 | 61,07
= [av pred zdanénim ZD 28577 73428 | 256,95 21393 29,13
Zisk pfed zdanénim a uroky | ZUD ZD+U 35490 84296 | 237,52 33852| 40,16
Pohledavky po lhaté splat.* | NP 0,00 0,00
Zavazky po |lhité splatnosti | ZPL 0,00 0,00
§ Leasing. zavazky ro¢ni RLS 45601 32106| 70,41 64403 | 200,59
—;‘U Leasing. zavazky celkové |CLS 144322 83103| 57,58| 115640| 139,15
S [Roéni splatky DZ RSDZ 0,00 0,00
= | Roéni splatky DBU RSDBU 0,00 0,00
Poskytnuty DBU - novy DBUN 0,00 0,00
Pocet zaméstnancu Pz 593 1016| 171,33 993 97,74

Zdroj: vlastni zpracovani z daSAD JIHOTRANS a.s.
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Prilohac. 2 Vybrané Gdaje zéétnich vykai CSAD JIHOTRANS a.s. za roky 2005 - 2007

Nazev polozky Zkratka | Ozn. _2005v _2006v Vivoj _2007v Vivoj
tis. K€ | tis. K€ % tis. K€ %
Aktiva celkem A 819150 | 758155| 92,55| 811838| 107,08
Dlouhodoby majetek DM B.| 286497 | 256251 89,44 | 325200 126,91
Obézna aktiva OA C.| 400921 | 416265| 103,83 | 442984 | 106,42
Zasoby ZA C.l. 64114 48965| 76,37 53235| 108,72
Dlouhodobé pohledavky DP C.IL 0 0 0,00 1000 0,00
Kratkodobé pohledavky KP C.ll.| 300594 | 346411| 115,24| 347460| 100,30
o | Kratkodoby finanéni
I | majetek FM C.IV. 36213 20889 | 57,68 41289 | 197,66
:q:j Ostatni aktiva - pfech. Géty | PUA D.| 131732 85619 64,99 43654 | 50,99
& | Vlastni kapital VK A.| 288121| 310011 107,60| 211246| 68,14
§ Zakladni kapital ZK Al.l.| 157000| 157000| 100,00| 157000| 100,00
" Fondy ze zisku Fzz Al 14729 16588 | 112,62 18612 | 112,20
{:‘3 Vysledek hosp. min. let NZ AlV. 81367 | 108503| 133,35| 129720| 119,55
2 | Cizi zdroje Cz B.| 530352 | 445236| 83,95| 583298| 131,01
& | Rezervy Rez B.l. 2700 27500 |1018,52 47000| 170,91
Dlouhodobé zavazky Dz B.ll.| 100406| 112958| 112,50| 121831| 107,86
Kratkodobé zavazky KZ B.IIl.| 293218| 267648| 91,28| 276571| 103,33
Bankovni Gvéry dlouhodobé | DBU B.IV.1. 44678 29380| 65,76 92120 | 313,55
Bézné bankovni Gvéry BBU B.IV.2. 89350 7750 8,67 45776 | 590,66
Kratkodobé fin. vypomaci KFV B.IV.3. 0,00 0,00
Ostatni pasiva - pfech. ucty | PUP C. 677 2908 | 429,54 17294 | 594,70
Trzby celkem TZ+TVS 1671927 | 1825812 | 109,20 | 1897487 | 103,93
Trzby za prodej zboZi TZ I.| 453973| 600645| 132,31| 570190| 94,93
Trzby za prod. vl.vyr.a
2 sluzeb TVS II.L1.] 1217954 | 1225167 | 100,59 | 1327297 | 108,34
3 | Pfidana hodnota PH +| 369002 | 349188| 94,63| 360996 103,38
‘0 | Osobni naklady ON C.| 256995| 249714| 97,17| 263867 | 105,67
_‘g Mzdové naklady MN C.1| 183295| 178072 97,15| 188706| 105,97
2 | Odpisy O E. 51146 51395| 100,49 48992 | 95,32
« |Trzby z prodeje DM TDM I.1. 57118 75972 | 133,01 80028 | 105,34
< | ZC prodaného DM ZCDM F.1. 44842 51940| 115,83 49128 | 94,59
% Nakladové droky U N. 10921 9447| 86,50 11693 | 123,77
2 | HV za G¢etni obdobi z 33437 27312 | 81,68 31655| 115,90
> | HV pfed zdan&nim ZD 39791 37819 | 95,04 49534 | 130,98
Zisk pfed zdanénim a Uroky | ZUD ZD+U 50712 47266 | 93,20 61227 | 129,54
Pohledavky po lhaté splat.* | NP 0,00 0,00
Zavazky po |lhaté splatnosti | ZPL 0,00 0,00
'5‘ Leasing. zavazky ro¢ni RLS 98725 84313 | 85,40 90275| 107,07
—:‘U Leasing. zavazky celkové | CLS 214763 | 184846| 86,07| 191575| 103,64
S | Roéni splatky DZ RSDZ 0,00 0,00
E Roéni splatky QBL’J RSI?BL'J 16329 | 15307 | 93,74| 17243| 112,65
Poskytnuty DBU - novy DBUN 0,00 0,00
Pocet zaméstnancu Pz 940 877 93,30 867 | 98,86

Zdroj: vlastni zpracovani z dasAD JIHOTRANS a.s.
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Prilohag. 3 Pisemny souhla$SAD JIHOTRANS a.s. k uziti ekonomickych dat

ESAD JIHOTRANS
Srereg vt

CEAL HOTRANS a5

Pelbirenstd PE5TT

CF - 370 21 Ceulsd Budffovice

el VEIO0FER P 11D, fax: 4200089 0P 2

email csedifiihorransez, waw fihotrans ez

O 250 71 206, DIC: ©F 251 71 26

Fank spyeni: mf.l_fﬂ_ﬂrtﬂw

Chily s 100 1400 Ceské Budgjovice

2008-06-06

Vie: Souhlas & poukitim ekonemickveh Gdaji = viradnich sprdy.

CSAD JIHOTRANS as. Pekdrenska 25577, 370 21 Ceské Buddjovice udéluje
southlas k pouZitl ekonomickych adaji 2 viasinich vyroénich zprav, vydanych v letech 2002 -
2008. Data budou pouFita pro potfcbhy bakalifské price, s ndevem Povolovacl fizeni:
Ekenomické chovini vybraného ckonomického subjekw®, studentemy Jihofeské univerzity
Liborem Tomadkem, bytem: Zahradni 316, 373 33 Nové Hrady.

Tyto ekonomické informace budou pouZity pouze pro vypracovini této bakalirské
pricce a mohou bt publikoevany jen ve Etyfech vitiscich,

€SAD JIHOTRANS a.s.
Pokisronska 25577
370 21 Coskd Buddjovice
IE: 289 71 296

DiE: CZ25171216

Ing. Miloslav Mrkvicka
Predseds pledstavenstva

Crrajfilavvamd wyaiémy: fakant pedle CIN IV 55 00002000 o 4 ik - bl EXN N LSO JAOQT - JRRT
T Spodednost sapedvar v abckodnive rofsstils u Keafulthe s v Colpch Budiovicich v eddilu B o vokos 457
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