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1. Uvod

Jednim z hlavnich dcilfinancniho fizeni je dosazeni fin&ni stability spolénosti,
kterd se hodnoti prastdnictvim fiznych ukazatél jako je nap. schopnost produkovat
zisk a to v Zadouci rré ¢i zajistit stalou platebni schopnost. To, v jakéozsahu
podnik naphuje uvedena kritéria, fieme zjistit pomoci vSeobetnuzivaného
a prowieného nastroje zvaneho firkam analyza.

Finartni analyza by rda byt v Zzadoucim a pibném rozsahu prové&uh kazdym
podnikem, vzhledem k tomu, Ze je nositelefeditych informaci o finatnim zdravi
firmy i o jejim hospodgeni. Diky jeji vypovidaci schopnosti je v silachrmagementu
spole&nosti gedchazet finatnim problénim, jak v kratkodobém, tak v dlouhodobém

metitku i zajistit stabilitu a rozvoj podniku v danédwtvi.

2. Cil prace

Cilem mé bakaigké prace je vytdeni systému finaim¢é ekonomického
hodnoceni podnik vhodného k analyze konkrétni spwglesti na zaklatl udaj
z &etnich vyka#n a praktické uplatni vytvareného systému a vyhodnoceni ziskanych
Udaji s ohledem na dalSi rozvoj podniku i s ohledem nkfoosti navrhované
metodiky.

Teoretickacast specifikuje podstatu a cile fikan analyzy, definuje jeji druhy
i uzivatele a zdroje informaci, které jsou nezbypré jeji provedeni. Také je zde
nastikna prace finatniho analytika a popsany vybrané metody fimananalyzy,
které jsou nasleanvyuzity v praktickécasti této bakaigké prace, ktera se zabyva
financni analyzou spotaosti COMETT PLUS, spol. s.r.o. v letech 2008 —-201



3. Charakteristika finan €ni analyzy

Rizeni majetkové i finami struktury podniku, investni a cenova politikatizeni
zasob a veSkeré finami rozhodovani by #o byt zaloZzeno na vysledcich finam
analyzy, jejimz hlavnim Ukolem je poskytovat infawe o finatnim zdravi podniku
(Synek, 2003).

Management podniku by &hpii fizeni kapitalovych a pé&anich toki brat v ivahu
také fadu zasad a pravidel, aby nebyla ohroZena platebhopnost spoémosti
a to gredevsim:

» kratkodoby majetek fZe byt financovan kratkodobymi zdroji
» dlouhodoby majetek ma byt financovan dlouhodobypitkéem
» dluhy se splaceji &istych vynos

* dluhy maji byt pimétené zdraym pro zajisni dluhové sluzby
e Uroky se plati z naklad

e Cisty vynos ma byt fiméreny majetku

e provozni gijmy maji byt vySSi nez provozni vydaje
(Grinwald and Hol&ova, 2009)

3.1 Podstata a cil finan €ni analyzy

Finartni analyza pedstavuje systematicky rozbor dat, kterd ziskamedgvSim
z &etnich vykaz (Rackova, 2011).

Predmet financtni analyzy tkvi v ziskavani a rozboru informaci watitativnich

a kvalitativnich vlastnostech zkoumanychid€®edl&ek, 2011).

.Finanéni analyza pedstavuje ohodnoceni minulosti, gasnosti a dopoteni
vhodnychieSeni do fedpokladané budoucnosti finariho hospodani podniku.”
(Holeckova, 2008)



Zpravidla se posuzuje vliv ¥$iho a vnitniho prostedi, analyzuje se dosavadni vyvoj podniku,
srovnavaji se vysledky analyzy v prostoru, analiyzaj vztahy mezi ukazateli, poskytnou se informace
pro rozhodovani do budoucnosti, analyzuji se véyibndouciho vyvoje a dochazi k & nejvhod#jsi
varianty, interpretuji se vysledky ¢etné navrhi ve finanim planovani atizeni podniku.
(Sedl&ek, 2011)

Cilem finargni analyzy podniku je:

analyza dosavadniho vyvoje podniku

e posouzeni vlivu vnihiho a vrjSiho prostedi

* komparace vysledkanalyzy v prostoru

» analyza vztalnmezi ukazateli (pyramidalni rozklady)

» analyza variant budouciho vyvoje a ¥§bejvhodrjsi varianty

e poskytnuti informaci pro rozhodovani do budouadnost

* interpretace vysledkvcetrg navrhi ve finartnim planovani déizeni podniku
(Sedl&ek, 2011)

Finartni analyza ma smysl hla¥njako logicky prosiedek hodnoceni, ktery
porovnava udaje a vyt¥ianové informace, které jsou hodng#i nez jednotlivé

informace primarni (Blaha and Jifchovska, 2006).

3.2 Druhy finan €ni analyzy a jeji uzivatelé

Mnoho subjeki, které jsouiiznymi zpisoby spojeny s danym podnikem, si Zadaji
informace, které se tykajir@devsim jeho finammi situace (Grinwald and Haékova,
20009).

Kazdy z &chto subjeki ma své specifickéiody a zajmy, pesto vSak maji jedno
spole&né, potebuji wdét, aby mohliridit (Griinwald and Holk&ova, 2009).

Podle toho, kdo finami analyzu provadi a p@buje, ji nizeme rozdiit na interni
a externi (Grinwald and Hdaleova, 2009).



3.2.1. Druhy finan €ni analyzy

Jak jiz bylore¢eno, finakni analyza mMze byt zpracovana jako intertiiexterni.

Interni finargni analyza— Provadi ji pedevSim vnitropodnikové Utvary, ale také

piizvanéci povolané osoby, jako n&apoceaiovatelé, audith, ktefi maji vSechny
vnitropodnikové informace pénk dispozici (Holeékova, 2008).

Externi finagni analyza— Vychazi ze zuejrénych &etnich a finadénich

podkladi a jinych véejné dostupnych informaci, diky kterym externi analytic
uréuji daveéryhodnost podniku (Hotdova, 2008).

3.2.2. UZivatelé finan €éni analyzy

Stejre jako druhy finagni analyzy, tak i jeji uzivateleiieme dlit na externi a interni.

Interni uzivatelé Mezi hlavni interni uZivatele fina&ni analyzy pat:

Zanestnancj potazmo odbory, kié se zajimaji o prosperitu, hosposikou

i financni stabilitu podniku, ve kterémupobi, vzhledem k tomu, Ze jim zalezi
na zachovani pracovniho pé&m a mzdovych podminek (Grunwald
and Hol€kova, 2009).

Managei vyuZivajici vystupy finaéni analyzy ke strategickému i operativnimu
rozhodovani. Znalost fingni situace podniku jim uma@gBje @ijimat spravna
rozhodnuti, tykajici se ziskavani fikaich zdrofi, zaji¥ovani optimalni
majetkové struktury i jeji vhodné formy financovaalokaci volnych petznich
prostedki ¢i rozcklovani disponibilniho zisku. Fin&ni analyza dopoize

k odhaleni silnych i slabych stranek podniku a umiothanagerm prijmout
spravny podnikatelsky zampro nadchazejici obdobi. Diky finan analyze maji
také manage prabézné pristup k SirSimu spektru finanich informaci,
¢imz docili nezavislosti svého rozhodovani tatdi zaérce, na které jsou zavisli

praw externi uzivatelé (Griinwald and Helkeva, 2009).

Externi uzZivatele- Mezi externi uzivatele patpredevsim:

Obchodni partn& (dodavatelé, odiratelé) - Zatimco odivatelé se o finami
stav podniku zajimaji fpdevSim @ obchodnim vztahu dlouhodgBiho



charakteru, a to proto, aby ¥ipad finantnich potizi nebyla ohroZena
nasmlouvana dodavka, tak v zajmu dodavage] aby byl podnik schoperdre

a \Cas hradit své splatné zavazky (Grinwald and tkoled, 2009).

Invest@i — Akciond&i pripadre vlastnici, kté do spolénosti vlozili kapital. Jsou
primarnimi uzivateli informaci vyplyvajicich zétnich vykas. Informace
o podniku vyuzivaji ze dvou hledisek a to z hledighvesténiho a kontrolniho.
Potencionalni investo berou v uvahu hledisko inve&ti, rozhoduji se,
zda investovat pravdo ukitého podnikuci nikoli. Kontrolni hledisko uplatuji
akcion&i vaci manageitm podniku, jehoZz akcie vlastni. Zajimaji siegevsim
o vySi disponibilniho ziskwi stabilitu podniku a jeho trvaly rozvoj. DalSim,
kdo uplatiuje kontrolni hledisko, jsou drzitelé dluznich cgcm papit,
ktefi se zajimaji hlawh o to, zda-li jim budouwadre a Was zaplaceny uroky
i splatky cennych papir a také, je-li dluh zajish majetkem (Grunwald
and Hol€kova, 2009).

Banky a jini vritelé - PoZaduji informace fpdevSim o finafni situaci
potencionalnich dluznik diky nimz mohou dojit ke spravnému rozhodnuti,
a to zda za stanovenych podminek poskytiboeposkytnout (& v poZzadované
vySi. Banka si fed poskytnutim (ru prowiuje bonitu dluznika i strukturu jeho
majetku a finadnich zdrofi za pomoci analyzy finamiho hospodani.
Analyzuje jeho ziskovost, aby&éla, zda paieba externiho financovani je dana
vlivem Spatného hospotni ¢i nutnosti financovani majetku gebného
k vykonavani hospodskécinnosti (Grinwald and Hod&ov4a, 2009).

Konkurenti — Konkurence se zajimarquevsim o finaéni situaci podobnych
podniki nebo celého odvi ve snaze o srovnani vyslédkospodeeni, ziskové
marze, rentabilitgi cenoveé politiky atp (Griinwald and Holeva, 2009).

Stat a jeho organy- Zajimaji se o finami data z mnohadenych divoda,
napg. skér dat pro statistiku, kontrola pini daiovych povinnosti, roztlovani
dotaci atp (Griunwald and Héleova, 2009).



3.3 Postup prace finan ¢éniho analytika

Zpracovani finatni analyzy se sklada z 5 zakladnich fazi:

1. Stanoveni &elu finartni analyzy a provedeni vytu vySetované osoby.
Ucelem finagni analyzy niZze byt giprava podkladl pro interni rozhodovani
managementu, nebote vychazet z inforntai poteby banky pro fijeti rozhodnuti
0 poskytnutici neposkytnuti Ugru, ¢i priprava podklad pro rozhodovani o investicich
do akcii gipadré dluhopigi. V zavislosti na stanovenéntalu se lisi jak stanovené
metody, tak i hloubka samotné firiai analyzy(Marek, 2009).

2. Priprava vstupnich dat
Zakladnimi  zdroji pro finatni analyzu jsou iedevSim Getni vykazy,
kterym je ¥novana cela nasledujici kapitola této pr@darek, 2009).

3. Zakladni vyseeni
Finartni analytik nejdiive vypate hodnoty jednotlivych ukazateh nasled& provede
pyramidalni rozklad é&h ukazatdl, kde uzna toto za vhodné 2z hlediska
jejich vypovidaci schopnogtiiarek, 2009).

4. Specifické vyseéeni
Ovlada-li finargni analytik danou problematiku v dostatém rozsahu, fize specifické
Seteni provést sam. Vopaém @Fipadd ma moznost pozvat specialistu,
ktery jej zrealizuje zad) (Marek, 2009).

5. Stanoveni diagn6zy adébného procesu
Je poslednim krokem finani analyzy, kde analytik stanovi diagnézu fitaito zdravi
podniku a pipadre navrhne Wit opateni, ktera fispeji ke zlepSeni jeho finamni

situace i k vyssi vykonnogiiarek, 2009).

Finartni analytik vystupuje id zpracovani finatni analyzy bd jako interni
analytik, kdy jsou mu k dispozici i interni matdyi@odniku, nebo jako analytik externi,

kdy vychazi pouze z vejr¢ dostupnych informaci (Marek, 2009).



3.4 Zdroje informaci

Uspsnost finagni analyzy zavisi mimo jiné i na kvalin komplexnosti vstupnich
dat. Negastji financni analytik ¢erpd z detnich vykas, které Ize rozélit na dw
skupiny (Rickova, 2011)

» Finartni &etni vykazy — Externi vykazy poskytujici zejména informace

externim uzivatéim (Rackova, 2011).

» Vnitropodnikové detni vykazy— Nemaji pravé zavaznou Upravu a vychazeji

z vnitinich poteb podniku. Vyuziti informaci zthto vykas zpiesiuje
vysledky finani analyzy a umatuji eliminovat riziko odchylky od stavu

skute&ného (Rickova, 2011).

Mezi zékladni zdroje informaci gatrozvaha, vykaz zisku a ztraty aepled
o peréznich tocich. Pro &Si vypovidaci schopnost samotnych vykase pouZziva

také giloha k &etni za¥rce, gipadre i vyroc¢ni zprava (Rckova, 2011) .

3.4.1. Rozvaha

Z pohledu finatni analyzy je nejilezit¢jSim inform&nim  zdrojem,
ktery zobrazuje stavové veéily majetkové a kapitalové struktury spéiiesti
k urtitému ¢asovému okamziku. Sklada se z aktiv, ktefé@dptavuji majetek a jeho
jednotlivé druhy a z pasiv znazwiici zdroje jejich kryti. Jejim charakteristickym
rysem je tzv. bilaéni rovnice, jeZ nam udava rovnost aktiv a pasivtivak= pasiva

(Rackova, 2011).

» Slozky aktiv
» Majetek dlouhodoby (st@), ktery zahrnuje majetek hmotny, nehmotny i fi€ran

dale také zélohy na jeho ifipeni a jiné. Tento majetek je dlouhodobazan
v podniku a pat k nejmérs likvidnim majetkovym slozkam (Kislingerova, 1999).
» Majetek olgzny, ktery zahrnuje fedevSim zasoby, pohledavky a kratkodoby
financni majetek. Jeho charakteristickym rysem je, #bgine méni svou podobu
a zaji¥uje plynuly chodtinnosti podniku (Kislingerova, 1999).
» Ostatni aktivazahrnuji¢asové rozliSeni aktivni, jez se skladargnpa pristich
obdobi a dohadnychith aktivnich (Kislingerova, 1999).



V rozvaze jsou ve sloupci brutto uwdd aktiva v hodnét ktera neni zkracena
0 opravné &ty a opravky k dlouhodobému majetku. Ve sloupcigkae jsou uvéashy
opravné dty a opravky k dlouhodobému majetku. Ve sloupciomnge uveden rozdil
mezi sloupci brutto a korekce. V poslednim slogeaiveden netto stav aktiv minulého
Gcetniho obdobi (BRikova, 2011).

» Slozky pasiv

» Vlastni kapital predstavuje vlastni zdroje vlozené do podnik&nivytvoiené
samotnym podnikem jeho hospeskou cinnosti. Zahrnuji zékladni kapital,
kapitalové fondy, fondy ze zisku a vysledky hosgeda minulych let i BZzného
obdobi (Kislingerova, 1999).

» Cizi kapitalpredstavuje cizi zdroje, zejména pak rezervy a d(jady kratkodobého
tak dlouhodobého charakteru, i bankovndr§na vypomoci) (Kislingerova, 1999).

» Ostatni pasivazahrnuji ¢asové rozliSeni pasivni, jez se sklada z wyddajstich
obdobi a dohadnychith pasivnich (Kislingerova, 1999).

Vramci kapitalové struktury je velmi utezité analyzovat iedevsSim relaci
mezi vlastnim a cizim kapitdlem, ktera je zavidi@vhé na nakladech, které jsou spojeny
se ziskanim ffslusného kapitdlu. Za optimum se povaZuje takokidadba kapitélu,
ktera je spojena s minimalizaci veSkerych néklad jeho ptizeni a také je v souladu
s predpokladanym vyvojem trzeb, zisku a majetkovoukstmou podniku (R¢kova, 2011).

Tabulka¢. 1: Struktura rozvahy

Aktiva | Rozvaha ke dni .......... ‘ Pasiva
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek - Zakladni kapital
- Dlouhodoby nehmotny majetek - Kapitalové fondy
- Dlouhodoby hmotny majetek - Fondy ze zisku
- Dlouhodoby finan¢ni majetek - Vysledek hospodareni minulych let
C. Obézna aktiva - Vysledek hospodareni bézného ucet. obdobi
- Zasoby B. Cizi zdroje
- Dlouhodobé pohledavky - Rezervy
- Kratkodobé pohledavky - Dlouhodobé zavazky
- Kratkodoby financ¢ni majetek - Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliseni - Bankovni Gvéry
C. Casové rozliseni
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM

Zdroj: (Kislingerova, 2010), vlastni zpracovani
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3.4.2. Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka vyfage, jakého vysledku hospa@ai
podnik dosahl. Matematicky vyjéeho: vynosy — naklady = zisk/ ztrata.

Vysledovka poskytuje informace o vzniku hosps#iého vysledku danéh@etniho
obdobi a vyisluje jeho diti sloZzky. RozliSuje vysledek hospddai na provozni,
z finarénich operaci a minféddny. Sotet provozniho a finamiho vysledu
hospodé&eni, po odé&eni dag z gijmu za BZnoucinnost, dava vysledek hospddai
z k&Zné cinnosti. Hospodi&gky vysledek za detni obdobi vznikd s@tem
béZného a mimtadného vysledku hospadsmi po zdaéni (Neumaierova
and Neumaier, 2002).

Tabulka¢. 2 Struktura vykazu zisku a ztraty

OBCHODNI CINNOST

Trzby za prodej zbozZi

- Naklady na prodané zboZzi

Obchodni marze

VYROBNI CINNOST

Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb
Zmeéna stavu zasob vlastni vyroby
Aktivace

- Vykonova spateba (material, energie, sluzby)
Pridana hodnota

Osobni naklady (mzdy, odmy, sociélni zabezgeni)
Darg a poplatky (kromd darg¢ z piijmu)

- Odpisy

+ Ostatni provozni vynosy

- Ostatni provozni naklady

* Provozni vysledek hospodieni

1l FINAN CNi CINNOST

+ Finargni vynosy

Finartni naklady

* Finanéni vysledek hospodéeni

- Dai z pijmu za BZnoucinnost

+|—

+ ||+

** Vysledek hospodéeni za EZnou ¢innost

V. MIMO RADNA CINNOST

+ Mimoradné vynosy

- Mimoradné naklady

- Dan z prijmu z mimagadnécinnosti

* Mimo#adny vysledek hospodéeni

ol Vysledek hospodéeni za Eetni obdobi

Fhrx Vysledek hospod#eni pred zdarénim

Zdroj: (Grinwald and Holk&kova, 2009) vlastni zpracovani
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3.4.3. Vykaz o Cash flow (p Ffehled o pen éZnich tocich)

Prehled o pe&nich tocich, jak uz jeho nazev vypovida, zachytupebu a uZziti
pertznich prostdki za utité obdobi. Diky tomuto vykazu imeme ziskat informace
o platebni schopnosti spohesti a také o tom, kde byly p&mi prostedky podniku
ziskany a na co byly naslefirpouzity. Vykaz je moZzné sestavit pomoci metody
piiméc¢i negimé (Marek, 2009).

* Metoda gim& Pro sestaveni vykazu cash flow je zaé@bt zachytit jednotlivé druhy

piijmu a vydap v jejich pivodni podoB na vystupu i na vstupu (Marek, 2009).

» Metoda nefima& Je zaloZzena na provedeni opravy hosfsiddo vysledku

béZzného @detniho obdobi o rozdily mezi vynosy d&ijmy na strag jedné
a mezi naklady a vydaji na steadruhé (Marek, 2009).
Perezni toky¢lenime dleginnosti podniku na:

» Pergzni toky z provoznéinnosti— vychazeji ze zakladni v§écné cinnosti

» Pergzni toky z investini ¢innosti— odrazeji pohyb dlouhodobého majetku

 PergZni toky zfinagni ¢innosti — odrazi zmny ve vySi a strukte
vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavaziodniku (Hol€kova, 2008)

3.4.4. Priloha k U éetni zav érce

Pfiloha obsahuje informace, které se nenachézi wamez ani ve vysledovce
a slouzi k objasii skuténosti vyznamnych pro externi uzivateléetni zavrky
a dopomaha jim ke spravnému uUsudku o fém&nsituaci a vysledku hospad@si.

Pozadavkem je, aby byla srozumitelna, neutralipiodeslivd (Hol€ékovéa, 2008).

3.4.5. Vyro €éni zprava

Udaje, které musi vysmi zprava poviné obsahovat, jsou uvedeny v § 21 zakona
0 etnictvi ¢. 563/1991 Sb. Obsahovat musi aléspaformace o minulém vyvoji
¢innosti a postaveni podniku min. zaédpfedchazejici &etni obdobi, o vyznamnych
skute&nostech, které nastaly az po konci rozvahového dngedpokladaném vyvoiji
¢innosti, o vydajich na vyzkum a vyvoj, o fmovani vlastnich akcii, o tom, zda ma
Gcetni jednotka organizai slozku v zahragfii, o (&etni za¥rce za detni obdobi
a vyrok auditora (Griinwald and Heleva, 2009).
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4. Metody finan €ni analyzy

V ramci finartniho hodnoceni vznikleada metod, které se v zavislosti d@ovém
horizontu @li na analyzuex post,zaloZzenou na retrospektivnich datech a analyzu
ex ante ktera se orientuje do budoucna #edvida, jak se bude podnik s ngi

pravdEpodobnosti vyvijet (Sedigk, 2011).

Hlavni rozaleni finaréni analyzy pedstavuji d¢ mezi sebou propojeriésti a to:

4.1. Fundamentalni analyza

Fundamentélni neboli kvalitativni analyzafegpoklada rozsahlé znalosti
vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mikraskmickymi jevy. Ri této
analyze se vyuZivaji fpdevsSim zkuSenosti odborfijk na jejichz subjektivnich

odhadech i intuici vysledek analyzy rigpo zavisi (Sedk&ek, 2011).

4.2. Technicka analyza

Technickd neboli kvantitativni analyza vyuzivd madtické, statistické a dalSi
algoritmizované metody pro kvantitativni zpracov@&kbnomickych dat s naslednym
kvalitativnim posouzenim vysledkTuto analyzwlenime dle Gelu, ke kterému slouzi
a dle dat, kter4 pouziva (Seth&, 2011). Jedna se o tyto typy:

4.2.1 Analyza absolutnich dat
Jedna se o stavow# tokové veltiny, které Ize snadno ¥ist z (Eetnich vyka#n

podniku. Lze je vyuZzit k analyze trainéi procentnimu rozboru (Sedkk, 2011):

e Horizontalni analyza- Neboli analyza trerid srovnava satasné udaje
absolutnich ukazatiel s Udaji pedchozich let. Jednotlivé poloZzky jsou srovnavany
po fadcich a z tohotoudodu je ozn&ovana jako analyza horizontalni, jejimz cilem
je zjistit, o kolik jednotekei procent se z#nila dana polozka vase (Kislingerova,
1999).
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» Vertikalni analyza— Neboli procentni rozbor, zji§je procentni strukturu

polozek, které jsou uvedeny ve vykazech. Oprotiyaeahorizontalni je jeji vyhodou
nezavislost na inflaci a diky tomu uniefe srovnani vysledkanalyzy z tiznych let.
Tento rozbor je vyjagvan procentuel) ¢imz je umozino také mezipodnikové

srovnani (Kislingerova, 1999).

4.2.2 Analyza rozdilovych ukazatel G

Rozdilové ukazatele jsouékdy nazyvany také finamimi fondy ¢i fondy
financnich prostedki. Ziskdme je rozdilem dvou absolutnich ukaZateblouzi
piedevsim k hodnoceni likvidity. Mezi nejvice pouZigarozdilové ukazatele sadi
(Sedl&ek, 2011):

+ (isty pracovni kapital (PK) — Lze jej charakterizovat jako &ést o&zného

majetku, kterd je financovana dlouhodobymi zdrojiypocitd se jako rozdil
mezi olgznymi aktivy a kratkodobymi zavazky (Setk, 2011).

CPK = ol¥Zn4 aktiva — kratkodobé zavazky

« (isté pohotové prostedky (CPP) — Vypovidaji o okamzité likvidé splatnych

krdtkodobych zavazk Vypocteme je jako rozdil mezi pohotovymi pgmimi
prostedky a splatnymi zavazky (Sedék, 2011).
CPP = pohotové pafEni prostedky — okamzit splatné zavazky

+ (isty perzre pohledavkovy fond (PPF ) - Nazyva se takéistym perznim

majetkem. Bedstavuje $ed meziCPP aCPK. Od oléZného majetku odeeme zasoby,
nelikvidni pohledavky a kratkodobé zavazky (Seelka 2011).
CPPF = ol¥Zzné aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kddiobé zavazky

4.2.3 Analyza pom érovych ukazatel G

Ponerové ukazatele charakterizuji vztah mezérde ¢i vice absolutnimi vetinami
uréeny jejich podilem (Sediak, 2011).

Pontrovych ukazatél existuje nefeberné mnozstvi a jsou tedy reélahy
do uckitych skupin dle obsahu popisovanychtjeale jsou z nich ut¥ény soustavy
s moznosti paralelniho (vSechny ukazatele majingtelyznam a jsou uspadany
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dle obsahové shody) nebo pyramidového (rozklad gkedn ukazatele slouzici
k objasgni priciny a nasledku) uspédani. Nejastji se v paralelni soustav

se setkdme €rhito skupinami porgrovych ukazatel (Kislingerova, 1999):

+ Ukazatele rentability

Slouzi k hodnoceni efektivnosti ekonomiakenosti za pouziti vioZzeného kapitalu.
Obecré se tedy rentabilita definuje jako penmzisku a vlioZzeného kapitalu {Bkova,
2011).

Vlozeny kapital je chapan wkolika riznych rovinach. Na zakladéchto rovin

se rozlisuji i zakladni ukazatele rentability, mitgré pati nag. (Rackova, 2011):

» Rentabilita celkového kapitalu (RQAROA = EBIT / AKTIVA

Vyjadiuje celkovou efektivnost spaieosti. Jako celkovy kapital v tomtaipad

chapeme celkova aktiva a jako zisk chapeme EBISk(pred zdagnim a Uhradou
nékladovych Urok), vzhledem ktomu, Ze aktiva obsahuji vlastni zi ckapital.
Takovyto ukazatel Ize tedy pouZit i pro porovnamidmki s miznym daovym

zatizeninti zadluzenim (Hnilica and Kislingerova, 2005).

> Rentabilita vlastniho kapitalu (ROEROE = EAT / VLASTNI KAPITAL

Vyjadiuje, kolik ¢istého zisku fipada na 1 K investovaného kapitalu. Zisk je zde

chapan jako EAT (zisk po zdami, cili vysledek hospod@&ni za detni obdobi)
a to z toho dvodu, Ze da ze zisku neni sa@asti vydlku vlastniki a vzdy se odvadi
pied jeho rozélenim. Tento ukazatel je velmiukbZity predevSim pro akcioiié,
spole&niky ¢i investory, kt¢&i se diky #gmu dozvi, zda - li je jejich vloZzeny kapitél
dostatén¢ vyuzivan a finasi pozadovany vynos, ktery odpovida minimahynosu

dosazeneho alternativni investici (Sédlg 2011).

> Rentabilita trzeb (ROS)ROS = ZISK / TRZBY

Dulezitost tohoto ukazatele je zjevngegevsSim fi rozhodovani o zvySeni vyroby

a prodeje vyuzitim volné kapacity. Vyjage miru zisku fipadajici na 1 K trzeb,
potazmo vynos Pokud je do rovnice dosazen zisk po zZt@n(EAT), ziskdme
ziskovou marzi. Pokud se ovSem itvoenova kalkulace, kde je jiz zahrnuta i ziskova
prirdZzka etné zdroji na Uhradu danz prijmu pravnickych osob, pouzije se titatele
zisk pred zdaginim (EBT) (Sedléek, 2011).

15



+ Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity podavaji informace o tom, jakdpik vyuZiva swuj majetek
a jak je vazan kapital vé&itych formach aktiv. Ukazatele jsou dvojiho typu
a to ukazateleitajici paet obrati za rok nebo doby obratu ve dnech (Valach, 1999).

Nejcastji se sleduje:

» Obrat celkovych aktiv Obrat celkovych aktiv = trzby / aktiva

Tento ukazatel udava, kolikrat se aktiva obratdaaycasovy interval. Mfi tedy
efektivitu vyuziti celkovych aktiv (Sediagk, 2011).

» Obrat stlych aktiv Obrat stalych aktiv = trzby / stala aktiva

Tento ukazatel nabyva vyznamuegdevSim @ rozhodovani, zda - li padit
dalSi produkni dlouhodoby majetekéi nikoli. Je zde zachycen i vliv odgis
vypoctenych z historickych cen, aniz by byl zohlédrvliv inflace, ¢imz jsou dive
pofizena stéld aktiva vrozvaze podhodnocena, coZ twyeZpodniku vykazovat
lepSi vykonnost i bez vlastnihaiginéni (Sedl&ek, 2011).

» Obrat zasob Obrat zasob = trzby / zasoby
Tento ukazatel udava, kolikrat jsou zasoby prodargnovu naskladmy béhem
daného obdobi, neboli kolikrat séepeni v jinou formu obznych aktiv az do doby

finalniho prodeje a afpovného nakupu zasoby nové (Sedlg 2011).

» Doba obratu zasoboba obratu zasob = zasoby / (trzby / 360)

Tento ukazatel udavaipmeérny paiet dni, po které podnik vaze své zasoby do doby
jejich spoteby. U zasob zbozi nebo vyrabke doba obratu zasob také ukazatelem
likvidity (Sedl&ek, 2011).

» Doba splatnosti pohledaveRoba splatnosti pohledavek = pohledavky /(trzby36

Tento ukazatel udava gmérnou dobu splatnosti pohledavek ve dnech. \‘ypce
jako pongr stavu obchodnich pohledavek Kipernym dennim trzbam na obchodni
avér. Vysledek udava pet dni, Bhem nichz je inkaso pén z kaZzdodennich trzeb
zadrzeno a evidovano jako pohledavka a podnik tedsi ¢ekat na jeho Uhradu
(Sedl&ek, 2011).
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» Doba splatnosti kratkodobych zavazk
Doba splatnosti kratkodobych zavaizk kratkodobé zavazky / (trzby / 360)

Tento ukazatel udava gmérnou dobu odkladu plateb. Poskytuje tedy informaci
o tom, jak dlouhou dobu spd@leost odklada platbu za fakturu svym dodavatel
Vypocte se jako powr stavu zavazk z obchodniho styku k pmérnym dennim trzbam
na obchodni tr (Sedl&ek, 2011).

Doba obratu zavazkby nela byt delSi nez - li doba obratu pohledavek. Viogan

piipact by byla naruSena fin&ni rovnovaha podniku a vznikl by tzv. nekryty dluh
(Ruckova, 2008).

« Ukazatele zadluzenosti

Jednim z hlavnich problémfinancniho fizeni podniku, je vedle stanoveni vyse
celkového kapitalu, také volba optimalniho gommezi kapitalem cizim a vlastnim,

ktera ma zasadni dopad na &Sy rozvoj spolénosti a jeji prosperity (Valach, 1999).

» Ukazatel vritelského rizika VéFitelské riziko = celkové cizi zdroje / celkova afkti

Neboli celkova zadluZenost, vyjage skuténost toho, jakym zjsobem podnik
vyuziva k financovani svéinnosti cizi a vlastni zdroj&ili pomér mezi celkovymi
zavazky a celkovymi aktivy (Valach, 1999).

Cim je ukazatel vy33i, tim vy3si je i rizik@fitela. ZadluZzenost je ovdem nutné
posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti ulgtirou ciziho kapitalu spaiaosti.
Pokud tento ukazatel dosahuje vysSich hodnot nefowp piimér, bude pro podnik

obtiZzné ziskani dodateych cizich zdraj (Rackova, 2011).

» Ukazatel finadhi nezavislostiFinanéni nezavislost = vlastni kapitél/celkova aktiva

Jedna se o dofitovy ukazatel k ukazateli celkové zadluZzenosti. kdise
ho pongrem vlastniho kapitalu k celkovym akiim. Souet €chto dvou ukazatéldava
1 (neboli 100 %).Cim vy33i je jeho hodnota, tim podnik dosahuje \nG3Stupr
financni samostatnosti (Rtlecek, 1992).

> Ukazatel rokového krytrokové kryti = EBIT / celkové nakladové troky

Pati mezi dalSi¢asto pouzivané ukazatele, vzhledem k tomu, &gele zajima,
zda jim budou splaceny dluhy a Groky z nich plyriotédrs a was. Urokové kryti
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porovnava zisk f®d Ghradou drak a zdagnim (EBIT) s celkovym uUrokovym
zatizenim (Valach, 1999).

+ Ukazatele likvidity

Likvidnost ukité sloZzky majetku fedstavuje jeji schopnost se rychle a bez velké
ztraty hodnoty fenenit na pegzni hotovost, zatimco likvidita podniku charakteje
jeho schopnost uhradiidre a Was své zavazky. Ukazatele likvidity tedy pami

majetkove slozky podniku s jeho zavazky, kteréyma zaplatit (Sedtek, 2011).

» Likvidita beZna Také nazyvana likviditou 3. stupnUkazuje, kolikrat pokryvaji

obszna aktiva kratkodobé zavazky firmy.Cim je jeji hodnota vy3si,
tim je pravédpodobrjSi zachovani platebni schopnosti podniku. Tentazatel ovSem
nefihlizi ke struktile okEzného majetku z hlediska jeho likvidnosti. Likvelis. stups
je mefitkem budouci solventnosti podniku a hodnota 1,5cjda postéujici (Rickova,
2011).

Likvidita bézna = ol#Zna aktiva/oldzna pasiva(Brealey and Myers, 2000)

» Likvidita pohotovaTaké ozn#&ovana jako likvidita 2. stugn Tento ukazatel

vyluéuje ze struktury o¥Zznych aktiv zasoby jako nejm&nlikvidni slozku.

Pro zachovani likvidity podniku by neta jeho hodnota klesnout pod 1 (Seel&

2011).

Likvidita pohotova=(ol§Zné aktiva-zasoby)/@tina pasiva (Brealey and Myers, 2000)

» Likvidita perZni Nazyvana také likviditou 1. stupnTento ukazatel pita pouze

s perzni hotovosti v pokladni na Wtech v bankach a s kratkodobym fidamim
majetkem. Vyjaduje tedy schopnost podniku hradit své gréplatné dluhy. Obe¢n
plati, Ze¢im je jeho hodnota vyssi, tim |épe. Nganby vSak klesnout pod kritickou
hodnotu 0,2 (Sedt&k, 2011).

Likvidita penézni = per#zni prostedky / olézna pasivegBrealey and Myers, 2000)

Ukazatele likvidity je vhodné hodnotit tedevSim s podniky v odwi,
ve kterém se spalaost pohybuje (Sediak, 2011).
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» Ukazatele trzni_hodnotyNa rozdil od vySe uvedenych skupin gwavych

ukazatel, pracuji strznimi hodnotami vyjagdicimi hodnoceni podniku pomoci
burzovnich ukazatél Jsou dlezité pgedevSim pro investory ¢i( potencionalni
investory)  z hlediska  hodnoceni  navratnosti  invwesmtgch  prosedk.
Mezi nejpouziva&iSi a nejvyznamijSi ukazatele péitcisty zisk na akcii, dividendovy
vynosci ucetni hodnota akcie (RRkova, 2011).

Vzhledem k tomu, Ze firma analyzovana v prakti¢&sti neni akciovou spaleosti,
ale spolénosti srdenim omezenym, nebudou tyto ukazatele dale podjobn

rozebirany.

4.2.4 Souhrnné indexy hodnoceni

Cilem gchto indext hodnoceni je snaha o vyjéi souhrnné charakteristiky
celkové finakné ekonomické situace a vykonnosti sgolesti za pomoci jednohisla.
Zvysujici se poet ukazatél sice umozni detailfjSi zobrazeni situace firmy,
avsak jejich flis velky paiet mize ztizit orientaci v soust&wa tim dochazi k moznosti
zkresleni pohledu na firmu. Podstatou tedy je sesfajednoduchého modelu,
ktery bude zobrazovat vzajemné vazby mezi jedngtliivukazateli vySSih#adu,cimz
Ize docilit souhrnu ukazatek moznosti jejich postupného rozkladu n&idikazatele.
Dle techniky jejich vytvéeni je Ize rozdit do 2 zakladnich skupin (Rkova, 2011):

e Soustavy delow vybranych ukazatél — Do této kategorie pét bonitni

a bankrotni modely, jejichz analyza nam gomi rychlym zpisobem umoiuje zjistit
aktualni finakni a ekonomickou situaci spélesti (Holekova, 2008).

» Bankrotni modelge zabyvaji fedevsim predikci finami tisré podniku. Nejastji

dochazi k upadku a zaniku spaiesti z divodu platebni neschopnosti. R v praxi
negasgji pouzivanymi bankrotnimi modely jsou fquevSim Altmafiv model
(Altmanovo Z-skore) a index IN 95 (Haleova, 2008).

» Bonitni indikatoryodrazeji miru firemni kvality, kde &titkem je jeji vykonnost.

Orientuji se na vlastniky a investory, Kteedisponuji Uudaji nutnymi k propiu ¢isté
souwasné hodnoty spalrosti. Jednim z nejpouzivgaich bonitnich indikatdrje IN99,

ktery byl vytva@en manzeli Neumaierovymi (Neumaierova and Neuma@g?).

Vzhledem ktomu, Ze v praktick&asti této prace nejsou bonitni ani bankrotni
modely a indikatory vyuzity, nebudou zde tyto saugtdale podrobhrozebirany.
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» Soustavy hierarchicky usp@danych ukazatel — typickym zastupcenmgt¢hto

ukazatel jsou pyramidové soustavyPodstatou échto soustav je stale podraisi

rozklad ukazatél Negasgji jsou prezentovany v grafické podob divodu jejich &tSi
piehlednosti a moznosti lepSiho sledovani dynamikygrzgednotlivych ukazatél
Cilem je popis vzajemné zavislosti jednotlivych z&kimh a analyza slozitych viiitich
vazeb v ramci dané soustavy za pouwaiitivnino rozkladusowet ¢i rozdil dvou a vice
ukazatel) a multiplikativniho rozkladu(sowin ¢i podil dvou a vice ukazafgl
NejpouzivagjSim pyramidovym rozkladem je Du Podtagram, ktery byl vyvinut
v nadnarodni chemické spofmsti Du Pont de Nemours a z&mje se na rozklad
rentability vlastniho kapitalu a vymezuje jednadlipolozky do B vstupujici. Prava
strana je tviena ukazatelem fin&ni paky a leva ukazatelem rentability aktiv
(Ruckova, 2011).

Schéma:. 1: Du Pont diagram

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

- B
Rentabilita aktiv (ROA) x Finanéni paka
1 1
I o
| Kapital /| Viastni kapital
I
e )
Rentabilita trZeb (ROS) » Obrat aktiv
| |
1 o
Cistyzisk | / Trzby Cistetrzby |/ | Celkova aktiva
I I
F———— F—————————
| | | |
Trzby — | Celkové naklady Obézna aktiva | 4 Stala aktiva
r————-i L————-l
I I
Naklady na prodané |-+ Provozni naklady Zasoby -+ Pohledavky
zhozi | |
I I
+ | + -
Nakladové aroky |- Dan z pfijmu Pené&zni prostiedky |- Obchodovatelné CP

Zdroj: (Sedléek, 2011)

20



5. Finan éni analyza podniku COMETT PLUS, sr.o.

5.1 Pfedstaveni analyzovaného podniku

Obchodni nazev: COMETT PLUS, sr.o.

Sidlo: Chynovskéa 2115, 390 02 Tabor

| CO: 60071397

DIC: CZ60071397

Obchodni rejskik: Krajsky soud Weskych Budjovicich, oddil C, vloZka 3610

V roce 2012 tvily zaklad spolénostictyii divize:
1. Divize nakladni dopravy zafigjici nakladni dopravu tuzemskou i mezinarodni
v rozsahu uzitenych zatiZzeni od 3 tun do 24 tun.
2. Divize autobusové dopravy zajigici pravidelnou autobusovou dopravu hlavn
v ramci okresu a spojeni se sousednimi okresyuamiajezdovou dopravu.
3. Divize nestské hromadné dopravy zdji§ici autobusovou dopravu v aglomeracich
mest Tabor, Sezimovo Usti a Plana nad Luznici.
4. Divize opravarenstvi a sluzeb z8ijigci veSkeré servisni a opravarenské sluzby
spojené se silani dopravou.
Mimo vySe uvedené divize stoji samostatrstedisko pro ftizeni jakosti
a 1ISO 9001:2000, cestovni kandeddprovozovna Milevsko.

Spoleénost COMETT PLUS spol. sr.o. vznikla dne 1. 1. &9frivatizaci
od3gpného zavoduCSAD Tabor. Zakladni kapital podniku ve vysi 109 008 K&
je z55 % tveeen podilem, ktery vlastni spéleost COM 6 Tabor, s.r.o. a ze 45 %
podilem, jehoz vlastnikem je Sdruzernistna obci okresu Tabor (SMOOT).

Predmétem podnikani spotmosti je silnéni motorova osobni a nakladni doprava,
nakup a prodej zboZzi, vnitrostatni a mezinarodnsilatlstvi, opravy karosérii
a motorovych vozidel, prondjem vozidel, strof p[istroji, provozovani cestovni
kancelde, provozovanicerpacich stanic s palivy a mazivy, montaz, opraeyjze

a zkousky vyhrazenych plynovychizeeni a dalsi.
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Praimérny piepaiteny stav pracovnikv roce 2012: 367, z tohiddicich: 6. Celkové
mzdy Wetné naturalnich poZitk vroce 2012: 96.903 tisic & z toho naklady

vynalozené naidici pracovniky: 8.473 tisicK

Vozovy park spolénosti k 31. 12. 2012:
Patet nakladnich vozidel: 65
Pctet rivési a nasi: 53
Patet autobus — mestské: 37
- linkové 68
- zgjezdové 9

Patet osobnich a dodavkovych vozidel: 29
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5. 2 Metodika

Cilem mé bakaigké prace je vytueni systému finaimé ekonomického
hodnoceni podnik vhodného k analyze konkrétni spwglesti na zaklatl udaj
z Wetnich vykan a praktické uplatni vytvareného systému i vyhodnoceni ziskanych
Udaji s ohledem na dalSi rozvoj podniku a s ohledemnkdoosti navrhované
metodiky.

V této praci hodnotim finami situaci firmy COMETT PLUS, spol. s r.o0. v letech
2008 — 2012. Udaje p@bné k vypotu ukazatel jsem ziskala z wejné dostupnych
dokument a to z rozvah, vysledovek a vy¢rach zprav podniku.

Prestoze jetasto v literatie uvaano, Ze vypétené hodnoty finainich ukazatei
maji byt porovnavany s vyslednymi hodnotami konktnéch podnik v odwtvi,
piipadré se stanovenymi vSeobeécmlatnymi standardy, tak vzhledem k Sirokému
spektru hlavnich¢innosti podniku i ufité specifiknosti analyzované spda@leosti
a absenci vnitropodnikovych zdtojinformaci, je zde vyti@n systém finamé
ekonomického hodnoceni na zaklafbrmalnich a normovanych metod firda
analyzy hodnocenychi@devSim Wase. V této praci jsou pouzityguevsim metody
ponerove finartni analyzy, které pro lepSi porozémi finarcni situaci firmy dopiuji
dil¢i horizontalni i vertikalni rozbory.

Ne¢které ukazatele nemaji zdsadni vypovidaci schoppi@sto jsou zde vygteny
a interpretovany ztvodu dodrZeni stanovené formalni normy hodnocerdriniho
zdravi podniku. Na druhou stranu jsou zdgkteré standardni fin&ni ukazatele
vyjadieny i zpisobem modifikovanym¢i doplnénym o podrobgSi rozklady
zohlediujici pasobeni specifickych jévovliviujicich analyzovanou spaleost.

Jednd se o vliv minfddnych vynog a naklad, jejichz vznik byl zafi¢inén
pozarem opravarenské haly, ke kteremu doSlotiv 2809, na celkovy vysledek
hospodé&eni podniku, potazmo jeho rentabilitu.

Takeé je zde zohledn vliv investinich dotaci a financovani dlouhodobého majetku
formou finargniho leasingu na vySi stalych aktiv firmy a ukahates timto

souvisejicich.
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Nejdiive se ¥nuji procentni analyze komponent rozvahy ve zkréoemozsahu
a jejimu trendu, jakozto nejjednodusSsi a pr¢abti analyzy technické. Pro¢téi
piehlednost analyzuji slozky aktiv a pasiv z¥lag tabulkach jsou uvedeny agregované
polozky rozvahy. Z @ivodu Iépe viditelnych zgm ve zkoumanych letech jsou uvedeny

koneiné stavy (hodnoty netto).

Vertikalni analyza rozvahy ve zkraceném rozsahu

Jedna se o procentni rozbor rozvahy a na jeji jidégolozky se pohlizi v relaci
k urcité velicingé. Pri vypoctu jsou polozky ve vykazu vztahovany k celkové ruild
sume. Jako zaklad je brana hodnota celkovych aktiv nadmiv. Timto tedy zkoumam
strukturu majetku firmy (slozeni stalych acéhych aktiv) a zdroje jejich financovani
(slozeni vlastnich a cizich zdéy] Vyhodou vertikdlni analyzy je nezavislost
na mezirgni inflaci a ziskané vysledky jsou po celou délkalgzovaného obdobi

vzajemr srovnatelné. Vyjaeni pomoci vzorce:

P.=U;/2u;*100
P, .... procentni podil poloZky bilance na jejim celku
U;... velikost poloZky bilance;

2u,...je suma hodnot polozek v rdmctitého celku.

Horizontalni analyza rozvahy ve zkrdceném rozsahu

Tato analyza slouzi ke zkoumani &g ukazatel v case (meziréni znmeny, trend),
budto v absolutnim, nebo v relativnim srovnani. Pojode nevztahuji k celkové
bilanéni sung jako u vertikalni analyzy. V této praci je provadehorizontalni analyza
za pomoci mezirgni absolutni a relativni z&ny. Vysledky jsou tedy vyjaény

jak v absolutnim, tak v relativnim srovnani. Vyjédi pomoci vzorce:

Absolutni znéna AU, =U,-U,_,

Relativni zn#na (% znéna )= U, -U,_, / U,_;* 100
U..je hodnota ukazatele;

t... je BZny rok;

t— 1..je predchozi rok.
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Pii finanénim vyhodnoceni podniku se snazim o formalni syateweci

ekonomickych ukazaté| piicemz jako zaklad je pouzito Du Pont schéma.

Shéma:. 2: Vybrana verze Du Pont diagramu

ROE
ROA * Finargni paka | * Datiove a drokov
bremeno
Rer]tabolllta * Obrat akti
Vynosi

Nzkladovos Ob.rat stélyc1 + Ob.rat olsZznych
aktiv aktiv
provozni Nakladovost prod.zbol?i
+ +
finanéni Vykonova spatba
+ +
mimoradna Mzdové nakladovost
+

Ost. osobni nakladovgst

Odpisova néakladovost

Nakladovost prodané fo
DM a materialu

Ostatni provozni
nakladovost
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Rentabilita vliastniho kapitadlu (ROE) ve zdan éné podob &
Jedné se o vrcholovy ukazatel Du Pont pyramidydivjéci zhodnoceni vlioZzeného
kapitalu spoleéniky. Jakozto naszeny ukazatel ho Ize rozlozit a definovat vztahem:

ROA * Finar‘ni paka * urokové a dmvé lremeno

VySe daw je zde zohledtna z toho évodu, Ze da ze zisku neni s@asti vydlku
vlastniki a vzdy se odvadiied jeho rozdlenim.

Dle normovanych postugfinancni analyzy se vypite jako (%):
EAT / vlastni kapital * 100 = Rozvah#& 85 / Rozvaha. 68 *100

Pri tvorbé vlastniho systému hodnoceni a jeho ftmdsti beru v Gvahu zkresleni
cistého zisku spolmosti mimdadnou udalosti (pozar), a proto v¢po jeSt ukazatel
o0 toto @isteény, ktery |épe odrazi ziskovost hlavimnosti podniku (%):

Vysledek hospod®&ni za l#Znouéinnost / vlastni kapital = VZ#. 52 / Rozvah#. 68

Finan éni paka

Ukazatel nazyvany také multiplikdtorem vlastnihgitdu udava velikost zesmy
vlastniho kapitalu oproti zémé rentability aktiv. Vzorec pro vy@et finartni paky je:
Aktiva / Vlastni kapitdl = Rozvah& 1/ Rozvahd&. 68

Danové a urokové b femeno (Danovy a urokovy multiplikétor)

Vzhledem k tomu, Ze ROE je vyftené ve zdamé podob a ROA v nezdame,
zohleduji tuto skuténost pomoci ukazatele #lavého a drokového rbmene,
diky cemuz zajistim kontinuitu mezi formami na gaavislych ukazatélrentability.

Pokud tento ukazatel roste, klesanao# zatizeni a vliv nakladovych uariok
na vysledek hospodeni firmy.Vypdite se takto:

EAT / EBIT = Rozvah. 85/ (VZZi. 61 + VZZF. 43)

Dasiové a urokove zatizeni = 1 — Bavy a urokovy multiplikator

Toto ovSem plati pouze u normovaného WpoPokud bych vzorec modifikovala
a vzala v Uvahu vliv mim@dné udalosti na zisk podniku, dochazelo by k dyobn
niancim wi¢i vrcholovému ukazateli vigledku gisobeni Urokovéhoibmena, jehoz
acinnost nelze bez internich informaci rozlozit n&rou a miméadnou ¢innost

spole&nosti. Z tohoto dvodu je ukazatel v praci pian pouze v normované podob
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Rentabilita celkového kapitalu (ROA) v nezdan  éné podob é
| tento ukazatel Ize rozlozit a dale definovat zta:
ROS * obrat aktiv

Vezmeme-li v Uvahu, Ze tento ukazatel vyjgd celkovou efektivhost spaieosti,
je zde jako zisk uveden EBIT (VHgd uhradou Uraka zdagnim), vzhledem k tomu,
Ze aktiva obsahuji vlastni i cizi kapital. Dle noranych postup financni analyzy se
vypcocte jako (%):EBIT / aktiva = (VZZF. 61 + VZZF. 43) | Rozvahd. 1

Pri tvorbé vlastniho systému hodnoceni a jeho ftmdsti ogt beru v Gvahu
zkresleni EBITu spotmosti mimdadnou udalosti (pozéar), a proto vypo jest
ukazatel o toto @steny, ktery lépe odrazi ziskovost hlawimnosti podniku ( % ):

(VH za k¥znou ¢innost + nakladové Uroky + daz pfjmii za Znou ¢innost) / aktiva
= (VZZF. 52 + VZZi. 43 + VZZF. 49) | Rozvahd#. 1

Rentabilita trzeb (ROS) v nezdan éné podob é

Tento ukazatel vyjadje miru zisku fipadajici na 1 K trzeb, potazmo vynds
V zdjmu zachovani kompatibility s n@denym finadbnim ukazatelem ROA, je jako
zisk nejprve dosazen EBIT.

Dle normovanych postugfinancni analyzy se vypite jako (%):
EBIT / vynosy = (VZZF. 61 + VZZF. 43)/(VZZF. 1 + 4 + 19 + 26 + 42 + 44 + 53) *100

Pri tvorbé vlastniho systému hodnoceni a jeho fimdsti ot beru v Gvahu
zkresleni EBITu spofosti mimd@adnou udalosti (pozar) i vysi vyngsa proto
vypotu jeSt ukazatel o toto @Steny, ktery lépe odrazi ziskovost hlaviinnosti
podniku (%):

(VH za k#Z. ¢innost + nakladové Uroky + daz pfijmu za @Z. ¢innost) / vynosy z &.
dinnosti = (VZZF. 61 + VZZ¥. 43)/ (VZZi. 1+ 4+ 19+ 26 +42 +44) *100

Aby nedoSlo ke zkresleni samotné vypovidaci schetpnd néavaznosti
na nékladovost, je prépii rozboru nakladovosti pro vypet ROS za zisk dosazen také
EBT (VH pred zdagnim). Pokud by k tomuto nedoslo, musel by byt arfimi ¢cinnosti

odstrarn vliv aroki, coz v rozboru nakladovosti postrada opodstdtnlogiku.
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Z tohoto divodu tedy vypoétu ROS také takto:
Dle normovanych postugfinanini analyzy se vyptte jako (%):
EBT /vynosy = VZZ. 61/ (VZZF. 1+ 4+ 19 + 26 + 42 + 44 + 53) * 100

Nakladovost v nezdan éné podob é

Standardé se celkova nakladovostéld na nékladovost provozni, finéami
a mimagadnou. Vzhledem ktomu, Ze néakladovost fivdna mimdadna jsou
v nakladovosti celkové zanedbatelnou polozkou, ethiss| se ¥nuji rozboru pouze
nakladovosti provozni, jejiz dopad na rentabiléuviyznamny. Nakladovost Ize také
vyjadiit jako 1 - ROS

Jednotlivé polozky nakladisou definovany timto Zfsobem:
Naklady provozni: VZZF. 2 + 8 + 12 + 17 + 18 + 22 + 25 + 27
Naklady finanéni: VZZ #. 43 + 45
Naklady mimdg‘adné: VZZi. 54

Naklady celkové: Naklady provozni + fingni + mimaradné

Polozka celkovych vyndsie definovana takto:
Vynosy celkové: VZZ. 1+4 + 19+ 26 +42 + 44 + 53

Jednotlivé poloZky nakladovosti jsou definovanytoak
Nakladovost celkova: celkové naklady / vynosy
Nakladovost mimgadna: mimaadné naklady / vynosy
Nakladovost finani: finanéni naklady / vynosy

Nakladovost provozni: provozni naklady / vynosy

Jednotlivé polozky provozni nakladovosti jsou defiany takto:
Nakladovost prodaného zbozi: VZ4Z 2 | vynosy
Vykonova spateba: VZZi. 8 / vynosy
Mzdova nakladovost: VZZ. 13 / vynosy
Ostatni osobni nakladovost: VZZ (12 - 13 ) / vynosy
Odpisova nakladovost: VZZ 18 / vynosy
Nakladovost prodaného DM a materialu: VZZ 22 / vynosy
Ostatni provozni ndkladovost: VZZ (17 + 25 + 27 ) / vynosy
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Obrat aktiv

Pomoci tohoto ukazatele je vyjado, kolik vynoé podnik ziskal z 1 koruny aktiv.
Je jim tedy vyjatkeno vyuZziti majetku a to jak dlouhodobého, takarteho. Nutno
podotknout, Ze u tohoto ukazatele je tedy Zadaim fist. Lze ho vyjatt vztahem:

Obrat stalych aktiv + obrat affnych aktiv

Dle normovanych postuigfinancni analyzy se vypie jako:
Vynosy / aktiva = (VZZ.1+ 4+ 19 + 26 + 42 + 44 + 53) /| Rozvahd

Pri tvorbé vlastniho systému hodnoceni a jeho ftmdsti o@t beru v Gvahu
moznost zkresleni vySe vynosspole€nosti mimd@adnou udalosti (pozéar), a proto
vypoctu jeSt ukazatel o toto @Steny (%):

Vynosy z BZnédinnosti / aktiva = (VZZF. 1 +4 + 19 + 26 + 42 + 44 ) /| Rozvahdl

Obrat stalych aktiv

| tento ukazatel vyjadije fondovou dinnost. Propad ukazatele obvykle &ha
problémy tykajici se oblasti trzeb.

Abych vylowila zkresleni tohoto ukazatele vySi stalych akjgvpri jeho vypa@tu
v ramci tvorby vlastniho systému hodnoceni a jelmkfnosti brano v Gvahu ovlivami
vySe stalych aktiv, ktera je vyjéeha na tomto zakl&d

VySi dlouhodobého majetku oviiwji odpisy a opravné polozky, které ovsem
dohromady dle &etnich zasad maji zobrazovat skuteu cenu tohoto majetku.
Z vyro¢nich zprav podniku také vyplyva, Ze s dlouhodobyajatikem a jeho slozkami
je pmbézne pracovano, nedochazi kjeho zhkiytému zastaravani a jeho skladba
je optimalizovana dle sdéasnych pdeb podniku. Zdchto divodi i z divodu
zohledréni ,podstatného vlivu“ neni vySe korekci dlouhodebémajetku vnimana
jako prekazka a zakladni hodnotou tedtAva hodnota netto.

Dle mého nazoru je ovSem nezbytné upravit tuto btudno vysi majetku
financovaného pomoci fin&niho leasingu i o vySi igatych investtnich dotaci,
které byly firmg¢ poskytnuty na obnovu vozového parkuejpé hromadné dopravy.
Tyto ¢astky totiz dleCeskych @etnich standafd nejsou v hodnét dlouhodobého
majetku zahrnuty. Vysithto jednotlivych Uprav Ize @yst z vyr@nich zprav podniku

analyzovaného obdobi.
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Naopak vySi vynas spol€&nosti neupravuji, vzhledem ktomu, Ze middné
udélost se dotklaipdevsim dlouhodobych aktiv spétesti, a proto je s jejich vysi
neodmysliteld spjata. Modifikovany vzorec tedy je (%):

Vynosyl/(stala aktiva + Hmotny Majetek Financovangasingem + investhi dotace)
= (VZZF. 1 +4 +19 + 26 + 42 + 44 + 53) / Rozvah& + HMFL + investini dotace

Obrat ob éznych aktiv

Pomoci tohoto ukazatele se udavacgioobrat obéZzného majetku. Pokud
je zaznamenan propad, zndo obvykle problémy s vyuZzitim kratkodobého miajet
nag. existenci nelikvidnichéi nadbyt€énych zasob, nebo vysoky podil nedobytnych
¢i dosud neinkasovanych pohledavek.

Z davodu absence internich vykazsem nucena pouZitfipvypoctu hodnoty
polozek olznych aktiv jejich stavy ke koncicétniho obdobi. Vzhledem ktomu,
Ze se firma nezabyva poskytovanim sezonnich slaZef ¢innosti jsou provozovany
celorang, domnivam se, Ze toto nepstavuje relevantni problém.

Vezmeme — li v Uvahu, Ze postup vy¢po hodnoty stalych aktiv je modifikovan
(¢imz se fakticky snizila vySe sbnych aktiv, pokud ctime, Zze A = SA + OA), rozhodla
jsem se neanalyzovat tento ukazatel jako celekyZznybvnou pistoupit k vypd@tu
ukazatel dilcich, jejichz vySe je doptmim predeSleho ukazatele a ma praktickinps

pii hodnoceni finaéniho zdravi podniku jako celku. Jedna se o:

+ QObrat zasob a doba obratu zasob

Pri interpretaci ukazatélhodnoticich obratkovost zasob bychordlirbrat v Gvahu
zkresleni vySe vyndsspol&nosti, ktera je zjisobena tim, Ze firma provozuje vicero
¢innosti. Ne vSechny ovSem operuji se zasobami.edsgnh k tomu, Zeipsna interni
data mi nebyla poskytnuta, hodnota tohoto ukazatéeniZzenou vypovidaci schopnost
z divodu nadhodnoceni vySe vyrioszpisobené nemoznosti r@eréni vynogi
z poskytovanych sluzeb a vlastnich vyrbb& nasledné determinace if@iiné vyse
jejich materialové zakladny. Tyto ukazatele tedifigatétm ukazatalm, které jsou zde
vice mér uvedeny pro formu, protoze se domnivam, Ze yrkazatele obratkovosti
z&sob by vzhledem k tym cinnosti podniku negty chybket v jeho finani analyze.

Doba obratu a obrat zasob hodnocené gpdlevsemiikaji, Zze pokud je doba
obratu nizka a obrat zasob roste, pak je situacgkladovém hospotkivi | v samotné

firmé& na dobré drovni.
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Obrat zasob

Tento ukazatel udava, kolikrat jsou zasoby prodargnovu naskladmy béhem
daného obdobi.

Modifikovany vzorec pro jeho vypet tedy je (%):
Vynosy / zasoby = (VZZ 1 + 4 + 21) / Rozvah# 32

Doba obratu zasob

Tento ukazatel udavaipmérny paiet dni, po které podnik vaze své zasoby do doby
jejich spoteby. Modifikovany vzorec pro jeho vypet tedy je (%):
Z&soby / (vynosy/360) = Rozvaha&2/(VZZi.1+4+ 21/ 360)

» Doba splatnosti kratkodobych pohledavek a zavazk

Vzhledem ktomu, Ze kratkodobé pohledavky rivpodstatnoucast okzného
majetku, myslim si, Ze i tyto ukazatele maji v tgtaci své opodstatni.

Mezi tmito dwma ukazateli existuje vztah, na jehoz zakldmke vypozorovat,
zda je podnik ve vyhadki nevyhod (bezplatny Ggr vs. nekryty dluh). Za vynosy jsou
v tomto gipact povazovany celkové vynosy podniku, vzhledem k topeupohledavky

a zavazky jsou brany v celofiremningititku.

Doba splatnosti kratkodobych pohledavek
Tento ukazatel vyjadje dobu, za kterou se pohledavkyemeni na pewzni
prostedky. Dle normovanych postafinancni analyzy se vypie jako:
Kratkodobé pohledavky / (vynosy / 360 )
= Rozvah&. 48/ (VZZi.1+4 + 19+ 26 +42 + 44 + 53 / 360)

Doba splatnosti kratkodobych zavézk

Tento ukazatel vyjadije dobu trvani od vzniku zavazku do jeho Uhrady.
Kratkodobé zavazky / ( vynosy / 360 )
= Rozvaha* 103/ (VZZf¢. 1 +4 + 19 + 26 + 42 + 44 + 53 / 360)

V dalSi¢asti finargni analyzy se zabyvam nengédtleZitou éasti pondrové analyzy
a to ukazatéim likvidity konkrétre likvidity bézné, pohotové i peiini a jejich
benchmarkingovému srovnani s podniky v &uivdle kategorizace CZ-NACE pomoci
diagnostického systemu finarich indikatod INFA.
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Ukazatele likvidity

Vzhledem k tomu, Ze ukazatele likvidity jsou za&iak specifikaatinnosti podniku
a jeji hodnoty by newtty byt pauSalizovany, jsou zde tyto ukazatele poémy
s podniky v odvtvi dle kategorizace CZ-NACE ( kéd H49 — Pozemnparubni
doprava ) pomoci diagnostického systému féméch indikatoti INFA.

Diky nastaveni vstupa vystup tohoto systému jsou ve vy§to ukazatel likvidity
zohledrény i kratkodobé bankovni éw a vypomoci a celkova vySe kratkodobych

pohledavek.

» Likvidita bezna

Neboli likvidita 3. stupd nam iika, kolikrat oldZzny majetek podniku fpvySuje
jeho kratkodobé zavazky. Je zde wtema na zakladtohoto vzorce:
Obézné aktiva / kratkodobé zavazky = Rozvah&l / ( Rozvaha. 103 +#. 117)

* Likvidita pohotova

Neboli likvidita 2. stupt vyluéuje vliv zasob na aiZném majetku firmy, jako jeho
nejmért likvidni slozky. Je zde vypena na zaklagtohoto vzorce:
(Obézna aktiva - zasoby) / kratkodobé zavazky
= ( Rozvaha'. 31 —#. 32 ) / ( Rozvahit. 103 +i. 117 )

o Likvidita per®zni

Neboli likvidita 1. stups ndm zaseika, kolikrat jsou pe¢¢ni prostedky podniku
schopny pokryt jeji kratkodobé zavazky. Je zde tgra na zaklagtohoto vzorce:
Per¢zni prostedky / kratkodobé zavazky = Rozvah&8 / ( Rozvahd. 103 +i. 117 )

Z davodu ucelejSiho vyhodnoceni likvidity podniku je zde vyiena i hodnota

Cistého pracovniho kapitalu, ktery slouzégevsim k hodnoceni likvidity.

Cisty pracovni kapital
Lze jej charakterizovat jako tdast okZzného majetku, kterd je financovana
dlouhodobymi zdroji. Vzhledem ktomu, Ze m& pomogyhodnotit likviditu
analyzovaného podniku, je i vtomto ukazateli obsaZ hodnota kratkodobych
bankovnich Ggra a vypomoci. Je zde vypien na zaklagltohoto vzorce:
Obéznéa aktiva — kratkodobé zavazky = Rozv#h8l - ( Rozvaha. 103 +#. 117)
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Poslednim krokem fin&ni analyzy je vyp&et ukazatel zadluZzenosti. Jsou zde
vypoéteny ukazatele&titelského rizika a urokového kryti.

Ukazatele zadluzenosti

| ukazatele zadluzenosti maji své misto ve form@nonrmované) finaini analyze,
vzhledem k jejich dleZitosti z pohledu spateiki i vétitela, kteri pii vySSi zadluZzenosti
mohou podiovat niZSi stabilitu spoé@osti.

Pii vypoctu €chto ukazateél vychazim ze standardizovaného postupu vitpa vliv
mimoradné udalosti zde neni¢j@t'ovan“, protoze zadluzenost firmy byla timtéimpo
ovlivnéna, ¢ili i hospoddsky vysledek z mimi@dné ¢innosti s ni pimo souvisi,
vzhledem k tomu, Ze kdyby k pozaru nedoslo, nedbglani kéerpani rezerv a cité

¢asti hodnoty bankovniho éru.

+ Ukazatel v¥ritelského rizika

Neboli celkova zadluZenost, vyjage skuténost toho, jakym zjsobem podnik
vyuZziva k financovani sv@nnosti cizi a vlastni zdroje a je vygiena na tomto zaklad

Celkové cizi zdroje / celkova aktiva = Rozva@h86 / Rozvah#. 1

+ Ukazatel urokového kryti

Pati mezi dalStasto pouzivané ukazatele, vzhledem k tomughieele zajima, zda jim
budou splaceny dluhy a uroky z nich plynotadre a was.Dava ggehled o tom, kolikrat
vytvoieny zisk pokryva nakladové uroky. VySe ukazatele ing¢la prekroit
hodnotu 3. Jako bezproblémovou hranicizeme vidt hodnotu 8. Pokud hodnota
ukazatele je menSi nez 1, znamend to, Ze podniksolopen ze svého zisku pokryt
ani nakladové urokyle zde vypéten na zaklaglitohoto vzorce:

EBIT / celkové nakladoveé uroky = (VZEZ 61 + VZZF. 43) | VZZF. 43
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5.3 Aplikace systému finan €éné ekonomického hodnoceni

podniku dle navrzené metodiky

Vertikalni a horizontalni analyza rozvahy ve zkrassm rozsahu

VertikélIni analyza rozvahy
Je zde zachycen procentni vyvoj komponent celkovgktiv a pasiv v letech
2008 - 2012.

Vertikalni analyza aktiv

Tabulka¢. 3: Vertikalni analyza rozvahy - aktiva

o 2008 2009 2010 2011 2012

ext % podil | % podil | % podil | % podil | % podil
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 64,28% | 63,15% | 56,78% | 65,44%| 65,66%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,05% 0,16% 0,09% 0,10% 0,04%
Dlouhodoby hmotny majetek 99,74% | 99,67% | 99,72% | 99,79% | 99,85%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,21% 0,17% 0,19% 0,11% 0,10%
Obézna aktiva 33,58% | 34,64% | 41,37%| 31,62%| 31,79%
Zasoby 12,55% 9,72% 6,21% 7,74% 7,75%
Dlouhodobé pohledavky 0,42% 0,41% 0,28% 0,15% 0,15%
Kratkodobé pohledavky 82,16% | 79,02%| 70,01%| 85,83% | 85,10%
Kratkodoby finanéni majetek 4,87%| 10,85%| 23,50% 6,27% 7,01%
Casové rozliseni 2,13%| 2,20%| 1,85%| 2,94%| 2,55%
Naklady pFistich obdobi 86,96% | 93,33% | 97,24% | 98,21%| 98,34%
Prijmy pfistich obdobi 13,04% 6,67% 2,76% 1,79% 1,66%

Zdroj: Data firmy - vlastni zpracovani

Z predchozi tabulky je patrné, Ze se na majetkove tiieilz vice jak 50-ti % podili
dlouhodoby majetek. To je dano tim, Ze podnik j;&any na poskytovani nakladni
a osobni dopravy, coZz vyZzaduje Zné@ mnozstvi kapitalové vybavenosti (nakladnich
vozidel, autobus...). Na zéklad podrobrjSiho rozboru progédnictvim vertikélni
analyzy jednotlivych slozek aktiv je patrné, Zeutlodoby majetek je té&h ze 100 %
tvoren hmotnym majetkem. To poukazuje na to, Ze podlaktni gedevSim movity
a nemovity majetek ve forn budov, vozidel a pozenik potebny k zajisni

svédinnosti.
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Z vyrocnich zprav podniku vyplyva i to, Ze firma neustgtacuje se stavem svého
vozového parku, ktery se snazi optimalizovat diei@kiho vyvoje zakdzek a geb
spolenosti, dikyéemuz nedochazi ke zbyteému zastaravani dlouhodobého majetku
a vazanosti petinich prosiedki vijeho nepdebnych majetkovych slozkach,

coz hodnotim velmi pozitivh

Skladba obzného majetku spateosti je v porovnani se skladbou dlouhodobého

majetku o poznaniiznorod;jsi.

Graf¢. 1: Vertikalni analyza rozvahy - &ma aktiva

Vertikalni analyza obézného majetku
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Zdroj: Data firmy - vlastni zpracovani

Z analyzy okZzného majetku je vifl, Ze nej¢étSi podil zaujimaji kratkodobé
pohledavky, a to dlouhodshvice nez 70 %Z tohoto divodu se v dalStasti prace
ke kratkodobym pohledavkam vratim a provedu podfgbanalyzu.

Skladba slozek atiného majetku je ve sledovaném obdobi celkem siabil
OdlisSnost ale mZzeme zaznamenat vroce 2010, ktery je bez@ast ovlivnén
pozarem opravarenské haly na konci roku 2009. & vidét narist kratkodobého

finantniho majetku, ktery byl dle vyjdeni vedeni spotemosti z velkécasti zgisoben
vyplacenim pojistného péni odCSOB poji§ovny.
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Vertikalni analyza pasiv

Tabulka¢. 4: Vertikalni analyza rozvahy — pasiva

o 2008 2009 2010 2011 2012
ext % podil | % podil | % podil | % podil | % podil
[PASIVACELKEM [ 100%| 100%] 100%[ 100% 100%
Vlastni kapital 42,32% | 43,78% | 47,01% | 47,93% | 50,48%
Zakladni kapital 52,23% | 49,62% | 38,19% | 33,55% | 54,76%
Kapitalové fondy 1,83%| 1,74%| 1,34%| 1,17%| 1,15%
Rezervni fgnd, nedélitelny fond a ostatni 6,57%| 6,17%| 474%| 417%| 413%
fondy ze zisku
Vysledek hospodafeni minulych let 30,55% | 34,28% | 30,85% | 46,85% | 35,84%
VH béZného uéetniho obdobi 8,82% | 8,18%| 24,88% | 14,26% | 4,13%
Cizi zdroje 57,41% | 55,35% | 52,06% | 50,68% | 48,38%
Rezervy 4,46%| 4,08%| 3,59%| 0,31%| 0,00%
Dlouhodobé zavazky 12,53%| 15,36% | 13,69% | 16,61% | 18,79%
Kratkodobé zavazky 30,03% | 30,81% | 47,50% | 28,77% | 27,49%
Bankovni Gvéry a vypomoci 52,98% | 49,74% | 35,22% | 54,31% | 53,73%
Casové rozliseni 0,27%| 0,87%| 0,94%| 1,38%| 1,14%
vydaje pfistich obdobi 33,46% | 10,12%| 9,53% | 44,47% | 44,51%
vynosy pfistich obdobi 66,54% | 89,88% | 90,47% | 55,53% | 55,49%

Zdroj: Data firmy - vlastni zpracovani

Kapitalova struktura podniku se vijhu let stabilg pohybuje na 50-ti procentnim
podilu vlastniho a ciziho kapitalu. Jen nepajenvidét klesajici tendence cizich zdipj
kterd vSak nema zZadny vyznamny vlivdianostci hodnoty spolénosti.

Pro lepsi pehlednost byly ktabulce vytieny grafy zobrazujici slozky vlastniho
kapitdlu a cizich zdrdj Analyzou ¢asového rozliSeni se v praci zabyvat nebudu,

vzhledem k jeho nevyznamnému vlivu na skiaklapitalové struktury.

Na vlastnim kapitalu se nejvice podili zakladniitédpjeho vySe se ve sledovaném
obdobi pohybuje mezi 33 % - 55 % a vysledek hoafgmd minulych let pohybuijici se
v rozmezi 30 % - 47 %. Z toho je patrné, Ze spuist si ponechava zér@ou cast zisku,
kterym by mohla rozvinout sy investiéni potencidl.

Zvyseny podil vysledku hospa@mi EZného detniho obdobi na vlastnim kapitalu
spole&nosti je patrny zejména v roce 2010 a to ve vys8240, kdy je jeho hodnota
ovlivnéna vysledkem hospotkni z mimdadné ¢innosti. Vroce 2011 dochazi
k doznivani vyznamu mintédnych skuténosti. Hospod&kému vysledku,
jeho skladbou a dopadem na fitahukazatele se budu dale v praci podigirabyvat.
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Graf¢. 2: Vertikalni analyza rozvahy - vlastni kapital

Vertikalni analyza vlastniho kapitalu
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Zdroj: Data firmy - vlastni zpracovani

Podil rezerv na celkovych pasivech vlmpihu vSech analyzovanych let klesa.
NejvétSi pokles je patrny v roce 2011.

Dlouhodobé zavazky se pohybuji stabilokolo 15 % z celkové hodnoty pasiv.
Zadné vyrazné zémy v letech nevykazuiji.

Kratkodobé zavazky jsou do roku 2010 zhruba naé&téjovni a to fiblizn¢ 35 %.
Po roce 2010 doslo k jejich poklesu na hodnotu 3®éo.

Opany jev je vidkt u bankovnich (&&i a vypomoci. Ty naopak po roce 2010
vzrostly na hodnotu vice nez 50 % pasiv.

Graf¢. 3: Vertikalni analyza rozvahy - cizi zdroje
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Zdroj: Data firmy - vlastni zpracovani
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Horizontélni analyza rozvahy ve zkrdceném rozsahu

Horizontalni analyza zachycuje vyvoj trendu kompunektiv i pasiv v letech

2008-2012. Pouzeasoveé rozliSeni, které ma zanedbatelny podil nakisie aktiv

i pasiv (okolo 1 %), nebude blize analyzovano, edaim k tomu, Ze zény v jeho

trendu jsou, vidno v celopodnikovém #titku, zcela nepodstatné.

Horizontalni analyza aktiv — dlouhodoby majetek

Tabulka¢. 5: Horizontalni analyza aktiv — dlouhodoby mdjete

2007/ | 2007/ 2008/ | 2008/ 2009/ | 2009/ 2010/ | 2010/ 2011/ | 2011/
Tas 2008 2008 2009 2009 2010 2010 2011 2011 2012 2012
Relat. Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat. Absol.
zména |zména zména | zména zména |zména zména |zména zména |zména
Dlouhodoby
majetek 0,05 8991 0,00 -118 0,09 16 738 0,29 59 303 -0,03 -7 214
DNM -0,07 -8 1,94 202 | -0,41 -124 0,46 84| -0,59 -157
DHM 0,05 8799 0,00 -236 0,09 16 778 0,29 59322 -0,03 -7 029
DFM 1,00 200 -0,21 -84 0,27 84 -0,26 -103 -0,09 -28

Zdroj — Data firmy - vlastni zpracovani

Jak lIze z tabulky Wist, zneény v hodnotach dlouhodobého majetku nejsou nijak

markantni a pohybuji se v rozmezi do 10 %, vyjmeur@011, kde je zaznamenana

meziraini zmena oproti roku 2010 ve vysi 29 %. Tento vykyv bghigoben dostavbou

noveé opravarenské haly. Déle

lze ztabulkycisty Ze na zmny v hodnot

dlouhodobého majetku maji podstatny vliv grazsmeny v hodnot dlouhodobého

hmotného majetku.
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Horizontalni analyza aktiv — ébny majetek

Tabulka¢. 6: Horizontalni analyza aktiv — &my majetek

2007/ | 2007/ |2008/ 2008/ |2009/ |2009/ |2010/ |2010/ |2011/ |2011/
Text 2008 |2008 2009 | 2009 2010 |2010 2011 | 2011 2012 | 2012
ex Relat. | Absol. | Relat. | Absol. | Relat. | Absol. | Relat. | Absol. | Relat. | Absol.
zmeéna | zmena | zmgna | zm€na | zmena | zmena | zmena | znmena | zmena | zmena
Ob&zny
majetek 0,05/ 5013] 0,05 4911 0,44| 46 404 -0,15| -22 105 -0,03| -3222
Zasoby 0,05 559| -0,19| -2339| -0,08 -776 0,06 599| -0,02 -246
Dlouhodobé
pohledavky & 415( 0,03 14| -0,03 -14| -0,53 -220( -0,03 -5
Kratkodobé
pohledavky 0,03 2222 0,01 758| 0,28/ 23098/ 0,05 4868 -0,03| -3691
Kratkodoby
finaneni
majetek 0,60 1817 1,34 6478 2,13| 24096 -0,77| -27 352| 0,09 720

Zdroj: Data firmy - vlastni zpracovani

Zmeny v hodnotach aizného majetku zachycené v tabulce nejsou nijak amdnik
a pohybuji se vrozmezi do 5 %, vyjma roku 2010y jedpatrna zréna oproti roku
2009 ve vysi 44 % (46 404 tis.), kterd bylaigpbena hlauwh citelnym naéstem
kratkodobého finatniho majetku o 213 % (24 096 tis.) a kratkodobycinledavek
ve vySi 30 % (23 098 tis.). Tato situace jestoppjata s vyhienim opravarenské haly
a atekavanym gijmem gislibené investini dotace.

Na zasobach se vliv pozaru projevil jiz v roce 2008e dosSlo v tisledku jejich
zni¢eni k poklesu ve vysi 19 %. V ostatnich letech wyliacelkem stabilni bilanci
pohybujici se v rozmezi do 10 %.

VySe dlouhodobych pohledavek je v celofiremningdtithu zanedbatelna a nema
tedy citelny dopad na zZinu majetku spolaosti.

Zatimco kratkodobé pohledavky owinji podnik velice znateth Krom¢ roku
2010, kdy vrostly kratkodobé pohledavkiedevsSim o hodnotu dosud nevyplaceného
pojistného plani od pojifovny a nevyplacenéfiglibené investini dotace, se jejich
hodnota jevi jako stabilni s vykyvy do 5 %.

Kratkodoby finagni majetek vykazuje vykyvy v celém analyzovaném adbd
Samozejme je stejrk jako ostatni majetkové slozky ovligm udalostmi souvisejicimi
s vyhdaenim opravarenské haly a tdepgevSim v roce 2009 i 2010, kdy jiz doslo
k pInéni pojistné udalosti poji®vnou a také v roce 2011, kdy firma uhradila zayazk

vzniklé @i vystavi® haly nové.
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Horizontalni analyza pasiv — vlastni kapital

Tabulka¢. 7: Horizontalni analyza pasiv — vlastni kapital

2007/ | 2007/ 2008/ | 2008/ 2009/ | 2009/ 2010/ | 2010/ 2011/ | 2011/
2008 | 2008 2009 | 2009 2010 |2010 2011 | 2011 2012 | 2012
Relat. | Absolut. | Relat. | Absolut. | Relat. | Absolut. | Relat. | Absolut. | Relat. | Absolut.
zména | zména | zmena | zmena | znena | zimena zimena | zmena zimena | zmena
Zakladni
kapital 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,67 43 600
Kapitél.
fondy 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0
Fondy ze|
Zisku 0,01 52| -0,01 -94 0,00 -15| 0,00 13| 0,01 78
VH min.
let 0,23 7166 0,18 6925 0,17 7652 0,73 38490 -0,22| -19 977
VH béz.
uce
obdobi 0,05 536| -0,02 -257 2,95 31817] -0,35| -14800 -0,70] -19584

Zdroj: Data firmy - vlastni zpracovani

Text

Jak je patrné, je mozné pozorovat stabilni vyv@stiiiho kapitalu s mezitoi
zmeénou do 7 % ve sledovaném obdobi. Vyjimkurfvapst roky 2010 se zgnou 30 %
(39 454 tis. K) a rok 2011 se z#émou 14 % (23 703 tis. &. Tyto vykyvy jsou
ovlivnény hospodéskymi vysledky mimeéadnécinnosti (pozar opravarenské haly).

VySe zakladniho kapitaluistava nernna az do roku 2012, v jehozipeéhu doslo
ke zvySeni zakladniho kapitalu spoitesti z vlastnich zdrdj o 43 600 tis. K
na 109 000 tis. K VySe kapitalovych fonid a fondi ze zisku se za celé analyzované
obdobi ngnila pouze nepatena to max. o 1 %. Vysledek hospéelai EZného detniho
obdobi se &hem analyzovaného obdobi nedostalédosenychcisel. Samoiejme byl
v letech 2010 a 2011 ovli¢én pozarem opravarenské haly, a proto tak&hto letech
dochazi k vyraznym zémam na vysledku hospodmi. Toto tvrzeni se vztahuje
i k vysledku hospodani minulych let. Vroce 2012 vySi vysledku hospeda
minulych let ovlivnilo navySeni zakladniho kapitdiumy, které bylo provedeno.

Vysledku hospod&ni a jeho rozbdm se budu podroki vénovat v nasledujici

casti prace.
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Horizontalni analyza pasiv — cizi zdroje

Tabulka¢. 8: Horizontalni analyza pasiv — cizi zdroje

2007/ | 2007/ |2008/ |2008/ |2009/|2009/ 2010/ | 2010/ 2011/ | 2011/
Text 2008 | 2008 2009 | 2009 2010 |2010 2011 | 2011 2012 | 2012
Relat. | Absolut.| Relat. | Absolut.| Relat. | Absolut. | Relat. | Absolut. | Relat. | Absolut.
zména | zména |zména |zména |zmeéna|zmena zména|zména |zména | zména
Cizi
zdroje 0,03 4722 -0,02| -3269| 0,14 23020] 0,09| 16499 -0,07| -15353
Rezervy -0,03 -215| -0,10 -773| 0,00 0| -0,90 -6151 0,00 -649
Dlouhod.
zavazky 2,38 14992 0,20 4306/ 0,01 362| 0,32 8 269 0,05 1611
Kratkodob
zavazky -0,11| -6 029 0,01 319| 0,75 38746 -0,34| -30787| -0,12| -6856
Bankovni
avéry a
vypomoci | -0,04| -4026| -0,08/ -7121| -0,19| -16088 0,68/ 45168 -0,08/ -9 459

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Je mozné pozorovat stabilni vyvoj cizich zdrg mezirégni zmegnou do 5 %
ve sledovaném obdobi. Vyjimku tkiapst roky 2010 se z&nou 14 % (23 020 tis. &,
rok 2011 se zimou 9 % (16 499 tis. & a rok 2012 se zémou -7 % (-15 353 tis. .
Tyto vykyvy jsou ovlivieny predevSim vykyvy kratkodobych zavaek
a bankovnich Gri a vypomoci (pozar opravarenskeé haly).

VySe rezerv se neustale snizujeeqevsim v roce 2011, kdy doSlo k jejierpani
v disledku dostaveni nové opravarenské haly.

Dlouhodobé zavazky maji ve sledovaném obddistorvy charakter. Jiz v roce 2008
muZeme zaznamenat jejich Gét ve vysi 238 % (14 992 tis.¢K oproti roku 2007.
V roce 2009 vzrostly o 20 % (4 306 tis¢)KV roce 2010 zaznamenavame jen 1 %
odchylku oproti roku fedchozimu. V roce 2011 sedpllouhodobé zavazky navysily
atoo 32 % (8269 tis.& a vroce 2012 istaly téndi na stejné vysi, je zde \id
pouze 5 % navySeni (1611 tis.c)K Zrozvah a vyrénich zprav analyzované
spol&nosti Ize usuzovat, Ze velkogast struktury dlouhodobych zavazkvori
piedevsim zavazky z dlouhodobého fitaimo pronajmu noy pafizovaného majetku
spole&nosti. Vzhledem ktomu, Ze podnik neustale pracgesvym dlouhodobym
majetkem, ktery tvid zakladni pedpoklad k vykonavéani jeffinnosti, I1ze jeho nést
i nanist zavaz# z jeho financovanifedpokladat a tento vyvoj dlouhodobych zavazk

nehodnotit jako znepokojujici.
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Kratkodobé z&vazky vykazuji ve sledovaném obdolpatraé vykyvy ve vysSi
do 12 % , krom roka 2010, kdy doSlo k jejich navySeni o 75 % (38 746 K<)
a 2011, kdy doslo k jejich snizeni o 34 % (30 7i87K¢). Tento vykyv opt souvisi
s pozarem haly a naslednymiiem a uhradou miniédnych kratkodobych zavaik
TotéZ plati u bankovnich &k a vypomoci, kde iZeme v analyzovaném obdobi
sledovat stabilni vyvoj s mezifoimi odchylkami do 8 %. Mim@&dna udalost
tuto polozku ovliviuje v letech 2010 — ubytek 19 % (16 088 tig) K 2011 — firastek
68 % (45 168 tis. K).

Shrnuti vertikalnich a horizontélnich rozlior

Kapitalova a majetkova struktura spoiesti je ve sledovanych letech péms
stabilni. Podnik se dlouhodélpohybuje na 50-ti procentni hranici p&m vlastniho
a ciziho kapitalu. To je pro podniky, které se 2arni na poskytovani sluzeb typické
a ani analyzovand spcélest COMETT plus, spol. sr. 0. neni vyjimkou. Jgrpa
jen mirrg¢ rostouci mira financovani vlastnim kapitaleniej@g¢ se jedna o reakci
spole&nosti na s¥tovou krizi a obavy z dalSiho vyvoje v ekonomicepolginost
se tak snazi zmirnit rizika vyplyvajici z financov& cizich zdraj v reakci na mnici
se vyvoj ekonomiky.

Celkow bych spolénost z hlediska majetkové a kapitalové struktutypdnotila

jako kapitalo¥ silnou a vybavenou spdaileost, ktera mafedpoklady k dalSimuistu.
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Formalni systematizace ekonomickych ukazétel

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) ve zdné podob
Tabulka¢. 9: ROE ve zdamé podob

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
ROE ( %) 8,82 8,18 24,88 14,26 4,13
ROA (%) 6,20 5,44 15,20 9,18 3,69
Ukazatel financ¢ni paky 2,36 2,28 2,13 2,09 1,98
Dan. a ur. multiplikator 0,60 0,66 0,77 0,74 0,56
ROE o&iténé ( %) 8,84 5,08 7,21 11,76 4,14

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Graf¢. 4: ROE ve zda#né podob (%)

Vyvoj ROE v letech 2008 - 2012
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Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Rentabilita vliastniho kapitélu byla po celé sledw@abdobi sice niZsi, zato po celou
dobu kladna, a to jak ROE ,celkové" tak i ¢isténé“ o mimdadné udalosti.
Jak mizeme viat, pozar ovlivnil rentabilitu vlastniho kapitaluggevsim v roce 2010,
kde je rozdil opravdu markantni. Na & Kivestovaného vlastniho kapitaltipada zisk
0,2488 K u ,celkového” ROE, zatimco wigténého ROE je zisk na 1 investovanotl K
pouze 0,0721 K V letech 2009 a 2011 imeme vidt pouze maly vliv mimgadné
¢innosti na ukazatelich ROE a vroce 2008 a 2012 RE&E mimdadnou cinnosti

ovlivhéno vibec.
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,OcCistené" ROE vykazuje pokles v roce 2009, kdy se prdyesiisledky sétové

finanéni  krize, poté ukazatel roste a poklesétogaznamenavd vroce 2012

a to pod urove krizového roku 2009, cozimieme hodnotit jako znepokojive.

Finartni paka

Tabulka¢.10: Ukazatel finatni paky

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
Ukazatel financni paky 2,36 2,28 2,13 2,09 1,98
Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Multiplikator vlastniho kapitalu (finami paka) zvySovala po celou dobu
analyzovaneho obdobi rentabilitu vlastniho kapitdieho vliv ovSem postuprklesa

a v roce 2012 se dostal pod hodnotu 2.

Danové a urokovéiemeno

Tabulka¢. 11: Daiové a Urokovéiemeno

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
Dan. a ur. multiplikator 0,6017 0,6584 0,7694 0,7443 0,5641
Dan. a urok. zatizeni 0,3983 0,3416 0,2306 0,2557 0,4359

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

V letech 2008 — 2010 vykazuje iavy a arokovy multiplikator ist, z¢ehoz
vyplyva, Ze daové a urokové zatiZzeni firmy klesa. V roce 2010atbsnultiplikator
nejvyssi hodnoty, kterad udava, ze 76,94 % z EBVDiE EEAT spol€nosti. V roce 2011
ovSem zd#al klesat a v roce 2012 se dostal na nejnizsi iraetého analyzovaného
obdobi a to na hodnotu 0,5641, z niZz vyplyva, Zazpo56,41 % EBITu je firgh
k dispozici ve form§ EATu.
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Rentabilita celkového kapitalu (ROA) v nezdaé podob

Tabulka¢. 12: ROA v nezdamé podob (%)

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
ROA ( %) 6,20 5,44 15,20 9,18 3,69
ROS (%) 3,08 2,88 8,68 5,93 2,33
Obrat celk.aktiv 2,01 1,89 1,75 1,55 1,59
ROA ocisténé ( %) 6,21 3,60 4,72 7,61 3,70
ROS ocisténé ( %) 3,09 1,96 2,62 4,90 2,33
Obrat celk.aktiv ocist. 2,01 1,84 1,80 1,55 1,59

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Graf¢. 5:ROA v nezdadné podob (%)
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Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Stejre jako u ukazatele ROE, byla i rentabilita aktiv gglé analyzované obdobi
nizsi, gesto kladna. Také gistené“ ROA vykazuje pokles v krizovém roce 2009,
poté roste, aby v roce 2012 éklesla na urouve roku 2009. NejgtSi rozdil mezi
hodnotami ,celkovymi“ a ,6iSttnymi zaznamenavame v roce 2010, kde na¢l K
investovanych aktivifipada zisk 0,15 Ku ,celkového” ROA a jen 0,05 &u ukazatele

,0¢iStetného” o mim@adnoudinnost.
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Rentabilita trzeb (ROS) v nezdm® EBIT podob

Tabulka¢. 13: ROS v nezd&né EBIT podob

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
ROS (%) 3,08 2,88 8,68 5,93 2,33
ROS ocisténé (%) 3,09 1,96 2,62 4,90 2,33

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Graf¢. 6: ROS v nezdamé EBIT podob
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Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Rentabilita trzeb je nejvice ovligna mimdadnymi vlivy v roce 2010, kdy na 1¢K
.celkovych® trzeb (vynos8) pripada zisk 0,0868 & zatimco u ,0iSténé“ verze
je to pouze 0,0262 K Opet rok 2009 a 2011 je timto ovli¥n jen minimalg (jedna se
o rozdil 1 %) a roky 2008 a 2012 nejsou migtmoucinnosti firmy ovlivrény vibec.

Co se tyka trendu, tak standardizované dis@né“ ROS vykazuje pokles v roce
2009, mimo jiné také zivodu pisobeni dopaid swtové finargni krize. Poté ukazatel
roste, a to do roku 2011. Vroce 2012 dojdeitok poklesu rentability trzeb,

u ,0cisténé" verze na urovemezi roky 2009 a 2010, ovSem u standardizovangever

dochézi k poklesu dokonce pod urtkizového roku 2009.
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Rentabilita trzeb (ROS) v nezdm® EBT podob

Tabulka¢. 14: ROS v nezd@&né EBT podob

ROKY 2008 2009| 2010 2011| 2012
ROS (%) 2,31 2,27 8,25 543| 1,68
1-ROS (% ) 97,69| 97,73| 91,75| 94,57| 98,32

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

| rentabilita trzeb v nezdané EBT podob ma kolisavy charakter. Nejprve
v letech 2008 — 2009 zaznamenavame jen nepatrniggooté v roce 2010 prudky
narist na hodnoty 2,27 % na 8,25 % wddu vlivu pozaru a s nim souvisejicich

mimoradnych operaci, nasleduje rok 2011, kde se hodmitduje na urovni 5,43 %

e

Rozbor struktury nakladovosti podniku

Tabulka¢. 15: Rozbor struktury nakladovosti podniku v 1&t@©08 - 2012

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
provozni naklady (K¢) 575123 531 821 579 499 591 161 608 299
finan¢ni ndklady (K¢) 6167 5416 5472 4 989 6 456
mimoradné naklady (Kc) 26 19 316 59 5 28
celkové néklady (K¢) 581 316 556 553 585 030 596 155 614 783
trzby+vynosy (K¢) 595 032 569 484 637 667 630 397 625 289
provozni nakladovost 96,65% 93,39% 90,88% 93,78% 97,28%
finan¢ni nakladovost 1,04% 0,95% 0,86% 0,79% 1,03%
mimoradna nakladovost 0,00% 3,39% 0,01% 0,00% 0,00%
celkova nakladovost 97,69% 97,73% 91,75% 94,57% 98,32%

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

NejvysSi podil na celkové nékladovosti ma naklagbvarovozni a to v celém
sledovaném obdobi. Finami a mimdadna nakladovost tvb zanedbatelnouwast
celkové nakladovosti.

Celkova nakladovost firmy se v analyzovanych leteohybuje nad 90 %. Je tedy
vykazoval podnik v roce 2010, kdy na dosaZenic¢lvignosi bylo poteba 0,9175 K

nékladi (toto je mimo jiné ovlivino vysokym podilem minmiédného vysledku
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hospod#&ni). Pomineme-li vliv mimi&dné ¢innosti, vykazuje nékladovost stabilni
hodnoty mezi 97 % — 98 %.

Celkova nakladovost ani v jednom roce z analyzolranébdobi nefekrctila
hodnotu 100 %, coz hodnotim velmi pozitiviPravdou ovSemistava, Zze nakladovost
firmy je celkem vysok& a mohla by dosahovat niz$igtinot, kterych jak doufam, bude
v budoucnu dosazeno i diky zlepSeni makroekonoroftkpdminek.

Procentni analyza komponent provozni nakladovesiiesnosti

Tabulka¢. 16: Procentni analyza komponent provozni naklasibgpolénosti

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Nakladovost prodaného zbozi 28,33% | 26,81% | 26,09% | 27,69% | 23,08%
Vykonova spotieba 37,21% | 34,18% | 34,29% | 38,15% | 43,15%
Mzdova nakladovost 15,91% | 16,03% | 13,74% | 14,63% | 15,35%
Ostatni osobni nakladovost 599%| 5,62%| 5,04%| 5,36%| 5,56%
Odpisova nakladovost 4,67% | 4,96%| 4,27%| 4,64%| 5,06%
Nakladovost prodaného DM a materialu 1,14%| 0,54%| 3,32%| 0,25%| 0,64%
Ostatni provozni nakladovost 3,42% | 5,25%| 4,13%| 3,05%| 4,45%
Provozni nakladovost CELKEM 96,65% | 93,39% | 90,88% | 93,78% | 97,28%

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Graf¢. 7: Procentni analyza komponent provozni nakladovestiesnosti
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Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Analyzou bylo zji&no, Ze nej¥tSi podil na provozni nakladovosti ma nakladovost
vykonové spdeby a to 34 % — 43 %. DalSi vyznamnou poloZkuritviakladovost
na prodané zbozi a to 23 % — 28 % a 13 % — 16p¥owwzni ndkladovosti twvd
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nékladovost mzdova. Ostatni komponenty provoznilackékosti jsou oproti tomu
témei zanedbatelné. Vzhledem k tomu, Ze hladinhosti podniku je sil@ni motorova
osobni a nakladni doprava, nakup a prodej zboZalgi,djsou tyto naklady zcela
opodstatainé.

Co se tedy t§e struktury provozni nakladovosti (jediné vyznams®zky
nakladovosti celkové) fitzeme konstatovat, Ze odpovida fiebim hlavnicinnosti

podniku.

Obrat celkovych aktiv

Tabulka¢. 17: Obrat celkovych aktiv

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat celkovych aktiv 2,01 1,89 1,75 1,55 1,59
Obrat celkovych aktiv o€ist. 2,01 1,84 1,80 1,55 1,59

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Graf¢. 8:Vyvoj obratu celkovych aktiv
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Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Mimoradna udalost netfa na tento ukazatel Zadny zasadni vliv. Rozdilys %
muzeme zaznamenat v roce 2009 a 2010.

,OCIStena“ verze tohoto ukazatele nam naana pokles po celé analyzované
obdobi, kromd roku 2012, kdy doslo k jejimu nepatrnému vzestum¥ znamena,
Ze na z&atku analyzovaného obdobi vyuZivala spotest svd aktiva efekti,

nez na jeho konci.
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Obrat stalych aktiv

Tabulka¢. 18: Obrat stalych aktiv

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat stalych aktiv 2,03 2,11 2,10 1,87 1,82
Netto hodnota stalych aktiv (KE) | 190 220| 190 102 | 206 840| 266 143 | 258 929
Financni leasing (K¢) 94073| 64183| 63906| 65722| 84278
Investicni dotace (Kc) 9 000 3600| 13890 1402 0
Vynosy celkové (Kc) 595032 | 569484 | 637667 | 630397 | 625289

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Obrat stalych aktiv po celé analyzované obdobi&ld® je dano tim, Ze firma
neustale pracuje se svym dlouhodobym majetkem gSng jeho hodnotu. Vzhledem
k tomu, Ze ve sledovaném obdobi dochazelo ke kdlis&e trzeb ( v tabulce se jedna
o trzby celkové, které zahrnuji i vynosy z midnécinnosti — zde mizeme logicky
vroce 2009 vidt snizeni hodnoty trzeb Zidodu sniZzeni vyrobnich kapacit
a v poslednich 2 letech zaznamenat pokles sowiisefioznivanim vlivu mimiddné
udalosti.) i dlouhodobého majetku (vyjimku #aok 2009, kdy doSlo ke snizeni
hodnoty stalych aktiv vlivem pozZaru), Izéedpokladat, Ze kapitalova vybavenost rostla

rychleji ni€z-li vynosy spolénosti.

Obrat zasob a doba obratu zasob

Tabulka¢. 19: Obrat zasob a doba obratu zasob

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat zasob 14,76 16,45 19,06 18,80 15,96
Doba obratu zasob (dny) 24,38 21,89 18,89 19,15 22,55

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Obréatkovost z&sob je v analyzovaném obdobi vysgi@hybuje se v intervalu
14,76 — 19,06 ), coZ nam signalizuje, Z&émirn¢ se zasobyiemeni v zisk 17 x za rok.
Z doby obratu je patrné, Zze podnik vaze zasolylipné 3 tydny, cemuz odpovida
i vypoctend doba obratu zasob, kterd vykazuje pokles @ aalyzované obdobi,
krom¢ roku 2012, kdy zaznamenavame nepatrny vzestuizeMefici, ze skladové

hospodéstvi podniku je na dobré Urovni.
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Nesmime ovSem zapomenout na to, Ze hodnota tohkdmatele ma sniZzenou
vypovidaci schopnost Zidodu nadhodnoceni vySe vyriogpisobené nemoznosti
rozéleréni vynosi z poskytovanych sluzeb a vlastnich vyrblgknasledné determinace
pottebné vySe jejich materidlové zakladny. Skngehodnotadchto ukazatéi je nizsi,

o0 kolik vSak neni moZné bez internich informaciestbiyné tici.

Doba splatnosti kratkodobych pohledavek i zavazk

Tabulkac. 20: Doba splatnosti kratkodobych pohledavek azldvve dnech

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
Doba splatnosti kratk. pohledavek 49,40 52,09 59,56| 63,03| 61,42
Doba splatnosti kratk. zavazku 30,87| 32,45| 50,86 33,86 30,19

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Graf¢. 9: Doba splatnosti kratkodobych pohledavek a zatvazk
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Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Doba splatnosti kratkodobych pohledavek by g&raptimalré pohybovat okolo 30
dni. Této hodnoty nebylo za celé analyzované obdosazikno, naopak po celou dobu
se doba splatnosti kratkodobych pohledavek progdudisvého vrcholu dosahla v roce
2011, kdycinila dokonce 63,03 dni. V roce 2012 sice nepakiesla, je ovSem nutné
podotknout, Ze to neni to nic na tom, Ze platebni moralka éditeli firmy
neni idealni.

Co se tye doby splatnosti kratkodobych zavazkykazuje firma stabilni hodnotu
okolo 30 dni Bhem celého analyzovaného obdobi, k&éonoku 2010, kdy doSlo
k naristu doby splatnosti kratkodobych zavazka 50,86 di. Toto bylo zfisobeno
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predevSim ndrstem hodnoty samotnych kratkodobych zéwazkdivodu vystavby
nové opravarenské haly.
Z vySe uvedeného vyplyva, ze platebni moralka gadnje mnohem lepsi

nez platebni moralka jeho ogthtel.

Likvidita

Tabulka¢. 21: Ukazatele likvidity podniku a likvidity podai v odwtvi

ROKY 2008 2009 2010 2011| 2012
Likvidita bézna 0,98 1,08 1,15 1,05 1,15
Likvidita L3 v odvétvi 0,79 1,71 1,58 1,37 1,72
Likvidita pohotova 0,86 0,97 1,08 0,97 1,06
Likvidita L2 v odvétvi 0,72 1,56 1,46 1,26 1,57
Likvidita penézni 0,05 0,12 0,27 0,07 0,08
Likvidita L1 v odvétvi 0,10 0,26 0,28 0,20 0,47

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani, Data INFA/lastni zpracovani

Hodnoty &Zné likvidity se po celé analyzované obdobi pohiylmgd hodnotou
1 (krome roku 2008, kdy je jeji hodnota 0,98). Krdmoku 2008 se také pohybuje
pod pimérem v odwtvi.

| likvidita pohotova, stej& jako EZna, se pohybuje kolem hodnoty 1, keonoku
2008, kdy je jeji vySe 0,86, zatimcoapwr v odwtvi je 0,72. Paradoxnje rok 2008
opét jedinym rokem v analyzovaném obdobi, kdy hodndiyidity pohotove
analyzovanéeho podnikufgsahly hodnotu tohoto ukazatelé&mperu v odwtvi.

Ve vSech zkoumanych letech ukazatel likvidity ga8n nepeséahl pimérnou
hodnotu tohoto ukazatele v adivi a dokonce se pohybuje hluboko pod kritickou
hodnotou 0,2.

Vyvoj ukazateh likvidity je také ovlivien mimadadnou udalosti z roku 2009
a to hlave prijetim pojistného pléni a Uhradou zava#kplynoucich z vystavy nové
opravarenské haly a tdgrevsim v roce 2010, kdy vSechny ukazatele likyidykazuji
nejvyssi dosazené hodnoty daného obdobiznB likvidita neni vyrazh vyssi
nez likvidita pohotova, coz poukazuje na optim&kiadové hospodsatvi. Hodnoty
likvidity penéZni jsou ale na druhou stranu velice nizké a ukamiyysokou vazanost
pergznich prostedki, v tomto gipac v kratkodobych pohledavkach.
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Cisty pracovni kapital

Tabulkag. 22: Cisty pracovni kapital v K

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapital -2 062 7 533 19 831 6197| 16033
Obéziny majetek 99 375 104 286 150 690 128 585| 125 363
Kratkodobé zavazky 51016 51335 90 081 59294 | 52438
Kr.bank.tvéry a vypom. 50421 45418 40778 63094 | 56892

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Od roku 2008, kdy podnik vykazoval zapornou hodnoRK a existovalo tu tim
padem nebezpé Ze kwli splaceni kratkodobych zavarkbude muset ifpadré
rozprodat ¢ast stalych aktiv, hodnota tohoto ukazatele rostlao do roku 2010,
kdy dosahovala maxima analyzovaného obdobicagstky 19 831 tis. K jeZ vyjaduje
hodnotu obZznych aktiv, ktera je kryta dlouhodobymi zdroji dimcovani. V roce 2011
doSlo k poklesu na hodnotu 6 197 tist K v nasledujicim roce 2012 &@pk néristu
na vysi 16 033 tis. K

Shrnuti likvidnosti podniku

Celkow se podnik na prvni pohled jevi jako mélo likvidni.

Na tomto stavu ma nejtdi podil vysoky objem kratkodobych pohledavekjoha
jsou vazany pefni prostedky. | gesto, Ze dopady 8tovée finargni krize
jsou v ekonomiceCR stéle citelné, dopotuji podniku fredevsim snizeni hodnoty
kratkodobych pohledavek z obchodnich viatahjejichz vySi spatiji jednu ze slabych
stranek jejiho finatmihotizeni.

Dale se na stavu likvidity podniku podili i vySe¢dbého majetku, ktera je kryta
dlouhodobymi zdroji, jak vyplyva z analyajistého pracovniho kapitalu, coz ¥itb
z pohledu manageraibeme chapat jako jakysi polBtéedroj), o ktery je fipadré
mozné zmensSit hodnotu podniku, aniz by byla vyznmamnmérou ohrozZzena
jeho existence, ovSem zarepdpokladu tolerance drazsiho dlouhodobého kapitalu.
Doporwila bych podniku zagtit se gedevsim na optimalizaci vyZ&PK a néasled

jeho stabilizaci.
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V&titelské riziko a Urokové kryti

Tabulka¢. 23: \&ritelské riziko a urokove kryti

ROKY 2008 2009 2010 2011 2012
Ukazatel véfitelského rizika 57 % 55 % 52 % 51 % 48 %
Urokové kryti 3,96 4,75 20,24 | 12,01 3,59

Zdroj: Data firmy — vlastni zpracovani

Ukazatel vritelského rizikaktery pedstavuje zadluZzenost, nam ukazuje, Zasti
cizich zdrofi na kapitalové strukte mirre klesa po celé analyzované obdobi. Jeho vyse
se stabild pohybuje okolo 50 %, coz imeme hodnotit pozitivy vzhledem k tomu,

Ze podnik neni fedluzen ani zbyte¢ nadmiru financovan z vlastnich (drazSich)

zdroja.

Ukazatel urokového krytioste od roku 2008 do roku 2010, kdy dosahuje svého
maxima Vv analyzovaném obdobi na hodn@&0,24, coz ukazuje kolikrat EBIT
spole&nosti pokryva vysi nakladovych arbkV letech 2011 a 2012 klesa a v poslednim
analyzovaném roce se ustaluje na ho&gBgh9, ktera je v celychéfi letech nejnizsi.

Pozitivre 1ze hodnotit, Ze se vySe Urokového kryti po celé@lyzované obdobi
nedostala pod hodnotu 3¢ehoz vyplyva, Ze firma vydhala na nakladové aroky a stale
ji zbylo dostatek finatnich prostedki k financovani ostatnich pgeb spolénosti.
| na vyvoji tohoto ukazatele Ize sfiapisobeni miméddnécinnosti podniku z&najici
v roce 2009, vrcholici vroce 2010 a doznivajicbee 2011. Jeji vliv se projevuje
ve vySi EBITu spolénosti, cerpanim rezerv i vySi hodnoty bankovnihciniv Stejré
jako i u jinych ukazatél je vidét negiznivy vyvoj v roce 2012 spojeny s poklesem

zisku.
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5. 4 Vyhodnoceni vysledk u finan €ni analyzy

Nejprve byly provedeny horizontalni a vertikalnizbory rozvahy ve zkraceném
rozsahu, které odhalily skladbu i trend majetkovéagitalové struktury podniku,
¢imz zvySily vypovidaci schopnost pdravych ukazatél. Tyto rozbory se ukazaly
jako klicové pedevSim @ hodnoceni zadluZzenosti firmy, kde byly vypeny 2
ukazatele a to ukazatekiitelského rizika a ukazatel urokového kryti. Ve jspd
s provedenou horizontalni a vertikalni analyzouvaby davaji ovSem dostétey
piehled o majetkové strukie firmy a zdroj jejiho kryti, kterda vykazuje
ve sledovanych letech stabilni vyvoj okolo 50% leanpongru vlastniho a ciziho
kapitalu. Toto je pro podniky zatfujici se na poskytovani sluzeb typické. Patrn&fe |
mirné rostouci mira financovani vlastnim kapitalem. 8gubst se tak snazi zmirnit
rizika vyplyvajici z financovani pomoci cizich zgrw reakci na pravse ngnici vyvoj
v ekonomice. Obraz zadluZenosti firmy dokresluji ukazatel finatni paky,
ktery vykazuje mir& klesajici trend po celé analyzované obdobi a awpk daiovy
multiplikator vykazujici kolisavy trend, vzhledentdmu, Ze jeho vySe je do jisté miry
také ovlivrena pozarem z roku 2009 diky arokovému efektu. Gelkmych spolénost
z hlediska majetkové a kapitalové struktury, zhdimo jako kapitalo¥ silnou
a vybavenou spodeost, kterd maigdpoklady k dalSimuistu.

Horizontalni a vertikalni rozbory rozvahyép svij vyznam i @i hodnoceni
likvidity podniku, @i jejiz analyze byl vyuZzit i vyp&et ¢istého pracovniho kapitélu
a doby splatnosti kratkodobych pohledavek a zavaxkzhledem ktomu, Ze tyto
formélre odliSné ukazatele maji¢enou souvislost, hodnotim jejich spabgy vliv
na likviditu firmy, ¢imz se zvySuje celkova vypovidaci schopnost. Vigden v Gvahu
i fakt, Ze ukazatele likvidity by nefty byt pauSalizovany, a proto jsem je porovnavala
i s podniky v od¥tvi dle kategorizace CZ-NACE pomoci diagnostické&hystému
finan¢nich indikatod INFA. Z vysledki vyplyva, Ze celko¥ se podnik jevi na prvni
pohled jako malo likvidni. Ve vSech zkoumanych dbtaukazatel petini likvidity
negesahl piémérnou hodnotu tohoto ukazatele v ¢étii a dokonce se pohybuje
hluboko pod kritickou hodnotou 0,2 (krénmnoku 2010). Bzna likvidita neni vyrazh
vyS8Si nez likvidita pohotova, coZ poukazuje na roptni skladové hospotkivi.
Hodnoty likvidity perzni jsou ale velice nizké a ukazuji na vysokou mazh
pergznich prostedki, v tomto gipac v kratkodobych pohledavkach.

55



Vyuziti majetku spolénosti bylo vyjadeno na z&klatlukazatele obratu celkovych
i stalych aktiv a obratu zasob i doby obratu zagobrat celkovych i stalych aktiv
vykazuje mirg klesajici trend, coz nazfige, Zze na z&tku obdobi vyuzival podnik
sva aktiva efektiviji nez na jeho konci. Tento pokles je vSak d&adpvsSim tim,
Ze firma neustéale pracuje se svym dlouhodobym kexjeta navySuje jeho hodnotu
a lze tedy pedpokladat, Ze kapitdlova vybavenost rostla rychteég-li vynosy
spole&nosti. Toto naznauje i vyvoj ukazatei obratu a doby obratu zasob, které, jsou - li
hodnoceny spotaé, fikaji, Ze pokud je doba obratu nizka a obrat zaswmdie,
pak situace ve skladovém hospistéi je na dobré Grovni a firma nedisponuje
nadlimitnimi zasobami, které by negativpisobily i na ukazatel celkovych aktiv.

Ukazatele rentability podniku sice dosahovaly algrovanych letech nizSich
hodnot, ale na druhou stranu Ize pozigivrodnotit fakt, Ze se po celégamétné obdobi
nedostaly daiervenychgisel. Jak se daloiedpokladat, ziskovost podnikut(&ROE,
ROA ¢ ROS) byla do zrnmé miry ovliviena pozarem servisni haly v letech
2009 — 2011. Mimtadny vysledek hospotkni byl kladny a v roce 2010 tkibznatnou
cast celkového hospotikého vysledku. Znepokojujici ovsem je, Zze vro€d22
nastava prudky pokles rentability podniku, dokotatevy, Ze se jeji hodnoty dostavaji
na ¢i pod urové hodnot ukazatél krizového roku 2009. # hodnoceni rentability
nesmime zapominat na fakt, Zze firma zaj8 méstskou i linkovou hromadnou
autobusovou dopravu, tudiz efekt z jéjhnosti netkvi pouze v dosahovani Zisk
ale je zde bran v potaz iegny zajem a uzitek zénhplynouci a jeji rentabilita je touto

Jheziskovou“ginnosti ovlivréna.
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6. Zaver

Cilem bakal&ské prace bylo vyti@ni systému finamé ekonomického hodnoceni
podniki vhodného k analyze konkrétni spmlesti na zaklagl idaji z (etnich vykas,
praktické uplatani vytvareného systéemu a vyhodnoceni ziskanych tidaphledem
na dalSi rozvoj podniku i s ohledem k fénksti navrhované metodiky.

Byla provedena finami analyza spotaosti COMETT PLUS, spol. s r.o. sidlici
v Tabde, jejiz hlavni¢innosti je silnkni motorova nakladni a osobnifeprava. Data
pro finartni analyzu byla ziskana z vyiich zprav podniku. Analyzovanym obdobim
byly roky 2008 — 2012.

Metodika prace, i samotna finar analyza, byla zid/odu chykjicich internich
informaci zaloZzena na formdlni normalizované veidiera se opira rpdevsim
0 pongrovou analyzu dopblnou o horizontélni a vertikalni rozbory i vyjsi ¢istého
pracovniho kapitalu. Vychazela jsem z normovanykazatel, presto ale u &kterych
doSlo z divodu zlepSeni vypovidaci schopnosti k modifika@dHocena byla:

* Rentabilita podnikujejiz formalni systematizace vychazi z Du Pont diagl.
Jako vrcholovy ukazatel byl dosazen ukazatel ROEhlaem k tomu, Zze ROE bylo
vypoétené ve zdamné podob (za zisk byl dosazen EAT) a ROA v nezéiaé (za zisk
byl dosazen EBIT), zohlednila jsem tuto skumi@st pomoci ukazatele ftavého
a urokoveho multiplikatoru, dikyémuz jsem zajistila kontinuitu mezi formami na 8ob
zavislych ukazatél rentability. Dale byly provedeny modifikace vyjbo,
které zohledovaly vliv poZaru z roku 2009, fpkterém byla zniena servisni hala
v aredlu spoknosti. Tato skui@nost se podstatnym &pobem promitla ve vysledku
hospodéeni gedevSim v roce 2010, ale jeji vliv byl patrny ioce 2009 a 2011.
Dotéené ukazatele rentability byly o miti@ainé udalosti ®5tény a nasled& porovnany
se svou normovanou verzéimz byla provedena komparace vyslédkentability
béZné a celkovéinnosti firmy.

» Aktivita podnikuvychézela z vyp&iu obratu i doby obratu. U vyptu obratu
celkovych aktiv jsem zohlednila viiv mins@dné udalosti. U vygtu obratu stalych
aktiv jsem vzhledem k tdezitosti a patebnosti dlouhodobého majetku, ktery iivo
z&kladnu pro provoz hlavnéinnosti podniku, stanovila jeho vySi alternativnim
zpisobem, jenz lépe odrazi skéng stav. K @etni netto hodnétjsem picetla vysi

investenich dotaci, které byly firgh v pribéhu analyzovanych let poskytnuty
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praw na nakup¢i obnovu vozového parku #stské hromadné i linkové autobusové
dopravy. Déle byla zohledna i vySe dlouhodobého majetku financovaného formou
finanéniho leasingu, o kterou se hodnota stalych aktké taavySila. U o&Zného
majetku nebyla aktivita analyzovana jako celek, alestoupila jsem Kk vypé&tu
ukazated dil¢ich a to k obratu zasob a dobbratu zasob, vzhledem k tomu, Ze sfode
hodnoceni zvySuje jejich vypovidaci schopnost, k& tl dolé obratu kratkodobych
zavazki a dolg¢ obratu pohledavek, figemz jejichz spokné hodnoceni odpovida
na otazku, je - li podnik ve vyhédki nevyhod (zda — lic¢erpa bezplatny @,
nebo vznika nekryty dluh).

e Zadluzenost podnikwychazela z vypsiu Wiitelského rizika a ukazatele
arokového kryti, které ve spojeni s provedenou zomtialni a vertikalni analyzou
rozvahy davaji dostatny prehled o majetkové a kapitalové struiedirmy.

» Likvidita podnikubyla hodnocena na zakkagonmerovych ukazatéi likvidity
bézné, pohotové i petini, kde jsem vzala Uvahu fakt, Ze ukazatele likyidy nengly
byt pausSalizovany, a proto jsem je porovnavalpodniky v od¥tvi dle kategorizace
CZ-NACE pomoci diagnostického systému fitiaich indikatod INFA. Diky nastaveni
vstupi a vystug tohoto systému bylyipstanoveni metodiky vygtu jejich ukazatel
zohledrény kratkodobé bankovni @y a vypomoci i celkova vySe kratkodobych
pohledavek, coz zakilo plnou kompatibilitu s danym indikatorem. Na k&yém
hodnoceni likvidity se dale podilely i vertikalmizbory okkznych aktiv, ukazatele doby
obratu kratkodobych pohledavek a zawazk vypoctend vysecistého pracovniho
kapitalu.

| ptes chyljici vnitropodnikova data je vypracovana metodikeela funkni,

a dovoluje aplikaci systému finamho hodnoceni v budoucich leteckasové srovnani
jejich vystupi, a to redevsim z dvodu modifikace ufitych normovanych ukazatel

Vyhodnoceni vysledk bylo prova@no za pomoctasového srovnani (vyhodnoceni
trendu ukazatele). Vyjimkou ovSem bylo zhodnocekvidity podniku, které bylo
krom¢ vySe uvedeného provedeno i na zakladhezipodnikového srovnani
(diagnosticky systém fingnich indikatofi INFA).

Po vyhodnoceni vysledkfinancni analyzy vybraného podniku, kde jsem provedla
rozbor jeho hospodeni a finakni situace na zaklg@dnnou navrzené metodiky, mohu
konstatovat, Ze silné stranky spolesti spatuji predevSim v jeji majetkove
a kapitalové struktie i vybavenosti. Dale poziti¢nhodnotim i fakt, Ze ff@s vSechny
zavazné udalosti istala rentabilita podniku sice v niZzSich, ale stal&ladnych
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hodnotach a firma i wthto €zkych ¢asech dokazala vyprodukovat zisk. Na druhou
stranu, pestoZe spolsmost dosahovala zisku, ukazatele rentability veubsich 2 letech
klesaly, zatimco provozni nakladovost rostla. Mdabé stranky podniku bychizalila
jeho likviditu. L1, L2 i L3 jsou pod mimérem v od¥tvi a podnik se celkayjevi
jako malo likvidni. Hodnota pe#ni likvidity se dokonce pohybuje pod kritickou
hodnotou. Z rozboru @iného majetkwistého pracovniho kapitélu i likvidity samotné
vyplyva, Ze by se podnik éhzanetit na vysi atizeni svych pohledavek.

| pfes nepiznivé vysledky ufitych ukazatel si ovSsem dovolim celkavfirmu
hodnotit jako kapitdloy vybavenou, konkurenceschopnou a stabilni spolst,
jejiz vedeni si je pkvédomo Kehkosti a vrtkavosti trhu, a proto se snazi objavov

jeho nové moznosti aigptsobovat se poptavce daného &ui
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V. Summary, keywords and JEL code

Summary

The aim of this bachelor thesis was creating ofstesn for a financially economic
evaluation of a selected company COMETT PLUS, s.r.0

The definition of a financial analysis, its signdnce and using were explained
in a theoretical part of the bachelor. There wése described methods of the financial
analysis and its information sources.

The common of the financial analysis was modifiedthe property, extraordinery
event in analysis term and capital specifics. Aseault were received the modified
indicators of profitabillity and assets.

There were executed horizontal and vertical anslgsd analysis of ratio indicators
therefore were built up a pyramidal decompositiord acomparison their results
in analysis term 2008 — 2012.

| have used all the mentioned procedures to ingerpine financial situation

of the selected company.

Keywords

Financial analysis, horizontal analysis, verticahalgsis, ratio indicators,

profitability, liquidity, fixed assets, pyramidaédomposition.

JEL Code

G32
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V. P¥ilohy

Piiloha 1: Vypocet likvidity podnik @ v odwétvi dle diagnostického systému INFA
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Piiloha 2: Vykaz zisku a ztraty COMETT PLUS, s r.o vletech 2008 - 2012

Vykaz zisku a ztrat

Minulé obdobiv |B&iné obdobi v ti: Bé&iné obdobi v tis. |B&iné obdobiv tis.
Oznaéeni |Text Radek |is. 2009 2010
5 Triby za prodej zboii 01 170722 178 261 162612 176 430 185 384 153235
A Néklady na prodej zboii 02 164 014 168 593 152673 166 373 174 585 144 307
+ Obchodni marie 03 6708 9668 9939 10057 10799 8928
Il Vykony 04 302461 283 248 252917 274616 302174 334 026
triby za prodej vlastnich vyrobki 05 302461 283199 252956 274 548 302174 334026
zména stavu zasob vlastni Einnosti 06 0 39 -39 0 0 ]
aktivace 07 0 10 ] 68 0 [}
B Vykonova Entieha 08 235583 221389 194 643 218 658 240522 269 804
spotieba materidlu a energie 09 145 763 150 146 129 965 139176 156 152 172 048
sluiby 10 89 820 71243 64678 79482 84370 97 755
+ Pridand hodnota 11 73 586 71527 68213 66015 72451 73150
C Osobni néklady 12 131146 130278 123272 119730 126023 130715
mzdové néklady 13 95332 94 658 91292 87596 92231 95 955
odména élenlim organu spoleénosti a druistva 14 168 324 324 324 324 324
ndklady na soc.zabezpeteni a zdrav.pojisténi 15 33 280 32948 29 496 29 803 31432 32305
socidlni néklady 16 2366 2348 2160 2007 2036 2131
D Dané a poplatky 17 10515 10676 15692 14847 15 140 15971
E Odpisy dlouh. hm. a nehm. maj. 18 24289 27774 28 266 27257 29 268 31615
. Triby z prodeje DM a materiali 19 10 369 12 487 4952 29374 6284 9107
triby 2 prodeje DM 20 5197 6583 873 27457 4466 7301
triby 2 prodeje materidlu 21 5172 5904 4079 1917 1818 1806
F Zostatkova cena DM a mat. 22 3859 6757 3087 21153 1557 4030
Ziistatkova cena DM 23 602 1605 217 19799 294 2526
prodany material 24 32357 5152 2870 1354 1263 1504
G {Emeing suavi rasry S ORrEVATEY polofek)y 25 -6 740 -5024 100 -1952 -12707 -2416
provozni oblasti a ndkladi pridtich

v, Ostatni provezni vynosy 26 112 277 119 682 122 860 116371 127 892 128179
H Ostatni provozni ndklady 27 15926 14 680 14 088 13433 16773 14273
g Provozni vysledek hospodafeni 30 17237 18555 11520 17292 30573 16248
M. 2ména stavu rezerv a opr. PoloZek ve fin.oblasti 41 0 a 84 -84 103 28
X Vynosové droky 42 6 6 5 248 32 42
N Nékladové uroky a3 3128 4635 3450 2736 3110 4062
X1 Ostatni finanéni vynosy a4 306 1348 1128 852 1815 700
o Ostatni financni ndklady a5 1761 1532 1882 2820 1776 2366
k Finanéni vysledek hospodafeni 48 -4577 -4813 -4283 -4372 3 142 -5714
Q Dai z pfijmi za béinou Einnost 49 2051 2674 766 2930 5146 2288
splatnd 50 2576 2963 242 o 3266 2375
odlofend 51 -525 -289 524 2930 1880 87
A Vysledek hospodareni za béi. éinn. 52 10609 11068 6471 9930 22285 8246
XIIl. mimofidné vyn 53 0 25010 39776 6816 [
R. mimorddné naklady 54 103 26 19316 59 5 28
S. Dafiz pfijmi za mimofddnou innost 55 0 0 1380 7105 1294 0

J Mimofadny vysledek hospodaren( 58 -103 -26 4314 32612 5517 -28
b Vysledek hospodafeni za GEetni obdobi (+/-) 60 10 506 11042 10785 42602 27802 8218
pp Vysledek hospodareni pied zdanénim 61 12557 13 716 12931 52637 34242 10 506
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Priloha 3

Rozvaha

Rok 2008 Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 Rok 2012
Oznateni Text kadek] mMinulé obdobi | bé&iné obdobi |b&Zné obdobi| béiné obdobi|bézné obdobi| b&zné obdobi
netto netto netto netto netto netto
AKTIVA CELKEM 001 283211 295 905 301 025 364 280 406 704 394 348,
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek 003 181 229 190 220 190 102 206 840 266 143 258 929
B I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 112 104 306 182 266 109
B I Dlouhodoby hmotny majetek 013 180917 189716 189 480 206 258 265580 258 551
B Il Dlouhodoby finanéni majetek 023 200 400 316 400 297 269
C Obézny majetek 031 94 362 99 375 104 286 150 690 128 585 125 363
Cc L Zasoby 032 11915 12 474 10135 9359 9958 9 uHN_
C 1L Dlouhodobé pohleddvky 039 0 415 429 415 195 Hwo_
C . Kritkodobé pohledavky 048 79424 81646 82404 105 502 110370 106 679
C Kratkodoby finanéni majetek 058 3023 4840 11318 35414 8062 8782
D I |[Casovérozlideni = 063 7628} 310 6637] 6750 11976 10056
1 Naklady pristich obdobi 064 6971 5487 6194 6564 11762 9 889
3 PFijmy pfFistich obdobi 066 649 823 443 186 214 167
PASIVA CELKEM 067 283211 295 905 301 025 364 280 406 704 394 348
A Vlastni kapital 068 117 461 125 215 131789 171243 194 946 199 amw__
A L Zakladni kapital 069 65 400 65 400 65 400 65 400 65400 109 000
A L Kapitalové fondy 073 2287 2287 2287 2287 2287 2287
AL :mNm:\::m:? nedélitelny fond a ostatni 8178 8230 8136 2121 8134 2212
fondy ze zisku 079
A IV. |Vysledek hospodaieni minulych let 082 31090 38 256 45181 52 833 91323 71 346
A V. Vysledek hospodafeni bézného G¢. obdobi | 085 10 506 11042 10785 42 602 27 802 8218
B Cizi zdroje 086 165 155 169 877 166 608 189 628 206 127 190 uuh__
B kL Rezervy 087 7788 7573 6 800 6 800 649 _
B Dlouhodobé zavazky 092 6301 21293 25599 25961 34 230 35 mau__
B Kratkodobé zavazky 103 57 045 51016 51335 90 081 59 294 52 438
B IV. Bankovni tvéry a vypomoci 115 94 021 89 995 82 874 66 786 111 954 102 495
B Kratkodobé bank. ivéry a vypomoci 117 50451 50421 45418 63 094 56 892
c Casovérozlideni . |1 _ Besp 2 g 628| 5631 4511
1 |vydaje pFistich obdobi 120 88 272 266 2504 2008




