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Abstrakt

Tato diplomova prace hodnoti finanéni situaci podniku a formuluje navrhy opatieni na
ZlepSeni v problémovych oblastech. Teoreticka cast prace vymezuje zakladni terminy,
metody a ukazatele. Praktickd ¢ast prace podnik charakterizuje a dale hodnoti jeho
vynosovou situaci a financni stabilitu na zikladé¢ vybranych metod financni analyzy.

Interpretace vysledkd je vychodiskem pro navrhovou ¢ast diplomové prace.

Abstract

This master’s thesis analyses the financial situation of the company and formulates
proposals for improvement in problem areas. The theoretical part defines basic terms,
methods and indicators. The practical part describes the company and evaluates its
profit situation and financial stability on the basis of selected methods of financial

analysis. Interpretation of the results is the starting point for the design part of the thesis.
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analysis.
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UVOD

Finan¢ni analyza slouzi pfedevSim k vyjadfeni majetkové a finan¢ni situace konkrétniho
podnikatelského subjektu. Z divodu konkurenceschopnosti a spravného ftizeni podniku
je velmi dilezité sledovat urCité financni ukazatele, které vypovidaji o finanénim zdravi
podniku. Vysledky téchto ukazateli slouzi vedeni podniku ke spravnému strategickému
rozhodovani a finanénimu planovani. Je nezbytné, aby podnik disponoval optimalni
kapitdlovou strukturou, pozadovanou rentabilitou, likviditou ¢i zadluizenosti Data
potiebnd k financni analyze poskytuji predevSim Ucetni vykazy a vyro€ni zpravy
zhotovené pii UCetni zavérce podniku. Informace, které podnik zska zprovedeni
finanéni analyzy, jsou vhodnd nejen pro vlastnky spolecnosti, ale také pro mvestory ¢i

bankovni subjekty.

Pro zpracovani diplomové prace jsme si vybrala akciovou spole¢nost Tauer Elektro a.s.,
ktera ma sidlo ve Svitavach. Pomoci metod finan¢ni a strategick¢ analyzy bude
zhodnocena financni situace podniku a navrzena opatieni na jeji zlepSeni. Sledovana

spole¢nost bude analyzovana z G¢etnich vykazi za roky 2007 — 2011.

Prvni cast této diplomové prace bude teoreticka. Budou vni mterpretovany zikladni

pojmy a postupy zpracovani finan¢ni analyzy podniku.

Druha c¢ast prace bude obsahovat struéné piedstaveni spole¢nosti Tauer Elektro a.s.,
dale analyzu obecného a oborového okoli podniku a analyzu jednotlivych finan¢nich
ukazatell, konktrétn¢ se jednd o analyzu rozdilovych a pomérovych ukazateli. Na zavér
analytick¢ casti bude zpracovana analyza soustav ukazateli a syntéza vysledkl finan¢ni
analyzy. Ze vSech téchto analyz spoleCnosti Tauer Elektro a.s. budou zpracovany

piilezitosti, hrozby, siné a slabé stranky podniku.

V navaznosti na analytickou ¢ast budou na zivér prace zpracovany navrhy na zlepSeni

financni situace podniku.

Doufam, Ze tato diplomova prace bude pro spolecnost piinosem.
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1 CILE DIPLOMOVE PRACE A POUZITE METODY

Cilem diplomové prace je na zakladé vybranych metod financni analyzy zhodnotit
finanCni situaci vybraného podnikatelského subjektu a formulovat navrhy na zlepSeni
V problémovych oblastech finanéniho hospodafeni. Aby byl hlavni cil naplnén, je
potieba realizovat konkrétni diléi cile pomoci postupnych kroki. Mezi tyto jednotlivé
kroky patfi:
e Vyhleddni odborné literatury, ze které budou zpracovana teoreticka vychodiska
prace.
e Sbér mformaci a dat o podniku a jeho konkurenci.
e Zpracovani analyzy obecného prostiedi podniku pomoci SLEPT analyzy.
e Zpracovani analyzy oborového prostfedi podniku pomoci Porterovy analyzy péti
konkuren¢nich sil
e Zpracovani finan¢ni analyzy podniku.
e Syntéza vysledkl finanni analyzy.

e Zpracovani navrhii na zlepSeni V problémovych oblastech.

Tato prace bude rozdélena do tii Casti kdy prvni Casti jsou teoreticka vychodiska

dilezitd pro aplikaci metod finan¢ni analyzy.

Ve druhé c¢asti prace bude charakteristika spolecnosti, jejtho predmétu podnikani,
historie a souCasného stavu. Soucasti druhé Casti bude i1 vypocet vytyCenych metod

finan¢ni analyzy.

Treti ¢ast prace bude navrhova, budou vni navrzena opatfeni ke zlepSeni financni

situace podniku.
Pii zpracovani diplomové prace budu vychdzet pfedevSsim zodbormné literatury

zam&fené na hodnoceni finanniho zdravi podniku. Dale budu pouzivat vyrocni zpravy

analyzované spolecnosti Tauer Elektro a.s. a jeji mterni materialy.
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Metodami pii zpracovani diplomové prace jsou predevSim metody financni

a strategické, a dale metody logické.

Analyza

Analyza je mySlenkové roz¢lenéni zkoumaného objektu a jeho jednotlivych casti Toto
rozClenéni umoziuje odhalit strukturu objektu, oddéleni podstatného od nepodstatného
a redukovani slozit¢tho na jednoduché. Cilem analyzy je poznat jednotlivé casti jako

prvky slozit¢ho celku. (1, str. 48)

Syntéza

Syntéza sjednocuje Casti, vlastnosti a vztahy, vydélenych prostiednictvim analyzy,
v jeden celek. (1, str. 49)

Strategicka analyza

Strategicka analyza obsahuje analytick¢ techniky, které se wvyuzivaji pro identifikaci
vztahli s okolim podniku, a to konktrétn¢ s makrookolim, odvétvim, konkurenci, trhem
¢i se zdrojovym potencidlem podniku. Metody strategické analyzy v této praci jsou
SLEPT analyza, Porterova analyza péti konkurencnich sil a SWOT analyza. (2, str. 8)

Finanéni analyza

Finan¢ni analyza podniku je chdpana jako metoda hodnoceni finanniho hospodareni
podniku, pii kter¢ se zskand data tfidi, agreguji, pomctuji mezi sebou navzijem,
kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzilni souvislosti mezi daty a uruje se
jejich vyvoj. Metody finan¢ni analyzy pouzité v této praci jsou horizontdlni a vertikalni
analyza, analyza rozdilovych a pomérovych ukazateli a analyza soustav ukazateli
(konkrétné Altmaniv index a Index diveéryhodnosti INOS). (3, str. 3)

12



Komparace
Komparace zauyjimd ve finanéni analyze vyznamné misto. Kompara¢ni metoda je
zalozena na porovnavani hodnoceného podnikatelského subjektu s komparovanou

entitou, coz mize byt jiny podnikatelsky subjekt nebo mnozna téchto subjekti
(4, str. 165)
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Pro pochopeni teorie i1 nasledujicich Casti je nezbytné nutné zpracovani a vymezeni
zakladnich pojmi. V této Casti prace se zaméfim na metody zpracovani financni analyzy

podniku, ¢imz sestavim piedbézny ramec pro analytickou ¢ast této prace.

2.1 Financni analyza

Aby byl podnik Uspésny, potiebuje rozvijet své schopnosti, pfidavat nové vykony, ucit
se novym dovednostem a nauCit se prodavat tam, kde vétSina jeho konkurentli neuspéla.
Kazdy podnik se musi stdvat skutecné¢ dobrym v néem, co je pro podnikovou kulturu
nové. Nastrojem diagndézy ekonomickych systémi je finanCni analyza, ktera umoziuje
odhalovat putsobeni ekonomickych 1 neekonomickych faktorii a odhadovat jejich
budouci vyvoj. Fmnanéni analjza podnku je pojimdna jako metoda hodnoceni
financntho hospodateni podniku, pii které se ziskana data tfidi, agreguji, pométuji mezi
sebou navzajem, kvantifikuji se vztahy mez nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty
a urCuje se jejich vyvoj. Tim se zvySuje vypovidaci schopnost zpracovanych dat

a zvySuje se jejich informa¢ni hodnota. (3, str. 3)

2.1.1 Predmét financni analyzy

Finan¢ni analyza je zamcfena na identifikaci problémti a silnych a slabych stranek
hodnotovych procesit podniku. Informace zskané prostrednictvim finan¢ni analyzy
umozinuji dospét ke konkrétnim zavérim o celkovém hospodafeni a finanCni situaci

podniku a predstavuji podklad pro rozhodovani managementu. (3, str. 3)

2.1.2 Cile finan¢ni analyzy

Mezi hlavni cile finan¢ni analyzy podniku dle Jaroslava Sedlacka patii:
e posouzeni vlivu vnitiniho a vnéjSitho prostiedi podniku,
e analyza dosavadniho vyvoje podniku,
e komparace vysledkli analyzy v prostoru,
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e analyza vztahti mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),

e poskytovani informaci pro rozhodovani o budoucnosti,

e analyza variant budouciho vyvoje a vybér vhodnéjsi varianty,

e interpretace vysledkii véetné navrhli ve finan¢nim planovani a fizeni podniku.

(3, str. 4)

Obecné je tedy cilem financni analyzy poznat finanni zdravi podniku, identifikovat
slabé stranky, kter¢ by mohly podnikatelskému subjektu v budoucnosti pulsobit
problémy, a naopak stanovit i jeji siné strdnky, o které by mohla v budoucnu opirat

svou ¢innost. (5, str. 40)

2.1.3 Uzvatelé financni analyzy

Informace, které se tykaji finanCni situace podniku, jsou pfedmétem zijmu mnoha
subjektli, které¢ piichazeji do kontaktu s danym podnikem. Vysledky fmancni analyzy
jsou dulezit¢ pro akcionare, véfitele a dalsi externi uZivatele, stejné¢ jako pro manaZery

podniku. (6, str. 27)

Uzvateli Ucetnich mnformaci a finanéni analyzy jsou pfedevSim:

investofi (akcionafi a jini),

e manazeri,

e zaméstnanci,

e obchodni partnefi (dodavatelé a odbératelé),

e Dbanky ajini véfitelé,

e konkurence,

e stat a jeho organy,

e burzovni makIéfi,

e analytici, danovy poradci, tcetni znalci, ekonomiCti poradci,

e odborové svazy, univerzity, novinafi, nejsirSi vefejnost. (7, str. 8)
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2.1.4 Zdroje informaci financni analyzy

Finan¢ni analyza potiebuje velké mnozstvi dat zrlznych mformacnich zdroji a rizné
povahy. Tato data predstavuji klicovou a vychozi soucast postupnych krokti finan¢ni
analyzy, mez které se fadi:

o (ata,

e metody analyzy,

e provedeni analyzy,

e interpretace vysledkl analyzy,

e syntéza a formulace zavérd a tGsudku. (6, str. 33)

Zdroje financnich informaci cerpaji zejména zuUCetnich vykazii financntho uCetnictvi
(GCetni zaveérky), informaci finan¢nich analytki a manazerd podniku ¢i vyrocnich
zprav. Kromé téchto vnitfnich zdroji sem patii 1 vnéj$i financni informace, jako jsou
roéni zpravy emitentli vefejné obchodovatelnych cennych papiri, prospekty cennych
papirt, burzovni zpravodajstvi apod. (6, str. 33)

V Ceské republice upravuje vypracovani G¢etni zivérky piedevsim zakon &. 563/1991
Sb., o Ucetnictvi a od 1. 1. 2003 také soubor opatieni, kterymi se stanovi Ucetni osnova
a postupy uCtovani. Mezi zakladni typy ucetnich zavérek patfi fadnd (rocni ucetni

zavérka), mimoradna a mezitimni UCetni zavérka. (8, str. 14)

Finanéni analyza potfebuyje velké mnozstvi dat zriznych zdroji rizné povahy.
Bezpecéné analyzovat lze pouze ta data, o kterych vime, co znamenaji. Dilezty je
iodhad spolehlivosti dat, aby se vyvarovalo neopravnéného zdani nejednoznacnosti

zavéra zalozenych na zkreslujicich datech. (9, str. 8)

Utetnictvi ndm poskytuje prvotni a Gasto hlavni ekonomicka data, ale samo o sobg
neuréuje diagnézu stavu podniku. Uletnictvi a Uletni vykazy jsou dilezté, aviak
za tcetnim zpracovanim musi nasledovat analyza jeho vysledkii. Tato analyza ma vSak

tfi potize, kterymi jsou:
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e Veckonomii neexistyji teoretické modely vzorovych podnikit (na rozdil od
pitrodnich véd).

e Neexistuyji obecné platné normalni hodnoty ukazateli (napi. elektricky vykon
chladnicky).

e Jinde pouzitelné metody zpracovani dat v ekonomii selhavaji. (9, str. 1)

2.2 Utetni vykazy

Pohyb veskerych fondd v podniku je vkazdé své fazi zachycen v uéetnich vykazech
podniku. Ugetni vykazy reflektuji skuteGnou situaci v podniku, stavaji se dilezitym
vychozim zdrojem informaci pro vSechny zanteresované osoby uvnitf i vné¢ podniku.
Finanéni informace o podniku jsou nejbéznéji dostupné ve vyro¢nich zpravach podnikii.
Mezi bémé uetni vykazy patii rozvaha, vykaz zsku a zraty a popiipad¢ cash flow.
(10, str. 17)

Obsah a struktura polozek ve vykazech je pribézn¢ upravovana Ministerstvem Financi

Ceské republiky, a to vyhlaskami publikovanymi ve Sbirce zakont. (5, str. 24)

Vsechny tucetni jednotky, které se zapisuji do obchodniho rejstitku, jsou dle §2la
zdkona o TUCetnictvi povinny zvefejnit svou uCetni zavérku, a to jejim piedanim
do sbirky listin obchodniho rejstitku. Tyto zvefejnéné udaje jsou pro vétSinu externich
analytiki  klicovym zdrojem informaci pro vypocet ukazateli pomérové analyzy.
(5, str. 1)

Rozvaha

Rozvaha neboli bilance vyjadiuje financni situaci podniku, tzn. stav jejiho majetku
a zavazkll k uritému datu, a to vétSinou k poslednimu dni finanéntho roku. Na levé
stran¢ rozvahy jsou zobrazena aktiva spoleCnosti, kterda uvadi ptehled toho, co podnik
vlastni (napf. hotovost, zisoby) a toho, co podniku dluzi jiné ekonomické subjekty
(napf. pohledavky, majetkové ucCasti). Prava strana bilance vyjadiuje, jakym zptsobem
jsou aktiva podniku financovana. Pasiva se d€li na cizi zdroje (bankovni pujcky,

dluhopisy, zivazky) a vlastni kapitdl (majetek akcionail, vlastni kapitdl). Rozvaha je
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vykaz o stavu majetku a neukazuje tok penéz v podniku. V rozvaze plati bilanc¢ni
pravidlo, tzn. Ze aktiva se musi rovnat pasivim. Tento uCetni vykaz je zpracovan

V ramci Cetni zavérky. (10, str. 18)

Tabulka 1: Rozvaha (zdroj: vlastnizpracovani dle 10)

Rozvaha

Aktiva

Pasiva

Stala aktiva

- dlouhodoby hmotny majetek

- dlouhodoby nehmotny majetek
- dlouhodoby finan¢ni majetek
Obé7zna aktiva

- zasoby

Vlastni zdroje

- zakladni kapital

- kapitdlové fondy a fondy ze zisku
- hospodaisky vysledek

Cizi zdroje

- dlouhodobé zavazky

- dlouhodobé pohledavky
- kratkodobé pohledavky
- fman¢ni majetek
Ostatni aktiva

- dohadné ucty aktivni

- Casove rozliseni

- kratkodobé zavazky

- rezervy

- bankovni uvéry a vypomoci
Ostatni pasiva

- dohadné Ucty pasivni

- Casové rozhiSeni

Aktiva celkem Pasiva celkem

Aktiva = Pasiva

Rozvaha a omezeni vypovidaci schopnosti Udaji:

Udaje v rozvaze neodraZeji piesné aktudlni hodnotu podniku.

U polozek obézmych aktiv zasoby a pohledavky je realnost zobrazeni jejich
hodnoty vazana na duislednost a odpovédnost, sniz podnikatelsky subjekt
vytvati, respektive rozpousti opravné poloZky (pokud podnik nevytvoii opravné
poloZky nebo je vytvoii vnespravné vysi, jsou obézma aktiva nadhodnocena
¢i podhodnocena).

Postupné odpisovani stalych aktiv je bézné pouzivano vSude ve svété, na druhou
stranu ,,zhodnocovani aktiv se v ticetnictvi témeéf nikde nezohlediuje.

Ucetnictvi nezohlediiyje ocenéni n&kterych poloZzek, jako napiiklad lidské
zdroje, kvalifikace zaméstnancti ¢i managementu ¢i politickd podpora od nékteré

z vladnoucich stran. (5, str. 36)

18



Vykaz ziski a ztraty

Vykaz ziskli a ztraty je vykaz, ktery poskytuyje mformace o pohybu penéz za urcité
obdobi (financni rok) a podava ptehled o ndkladech a vynosech podniku. Rozdil mez
vynosy a naklady vytvafi zisk, resp. ztratu za bézné financni obdobi. Tento Ucetni vykaz

je zpracovan v ramei Gcetni zaveérky. (10, str. 19)

Vykaz zisku a ztraty a omezeni vypovidaci schopnosti udaji:

o Cisty zisk vtomto vykazu neni roven &isté hotovosti vytvofené podnikem
ve sledovaném obdobi.

e Vykaz je sestaven na tzv. akrudlni baz, nikoli na bazi hotovosti (snaha zméfit
vysledek hospodateni podniku za urCit¢ sledované obdobi na baz zachyceni
souvislosti mezi vynosy a ndklady podniku dosazenymi v tomto obdobi).

e Ne¢které naklady zahmut¢é ve vykazu nejsou hotovostnim vydajem (napft.
odpisy). (5, str. 36-37)

Cash flow

Cash flow je alternativné definovano jako bilance pohybu penémich prostiedk
za ur¢it¢ obdobi ¢i jako zména stavu penéznich prostfedktl (pfirdstek, pokles) za urcité
obdobi a jeho ekonomickd Uc¢mnnost. RozliSujeme CF z provozni Cinnosti, z mvestiéni

¢innosti a z finan¢ni ¢innosti. (11, str. 138)

2.3 Horizontalni analyza

Tato analyza pfejimd data, kterd jsou zskévana nejCastéji z uCetnich vykazi (rozvahy
podniku a vykazu zsku a zraty), piip. zvyroCnich zprav. Vedle sledovani zmén
absolutni hodnoty vykazovanych dat v ¢ase (obvykle s retrospektivou 3 az 10 let) se
zji8tyji 1 jejich relativni (procentni) zmény (tzv. technika procentniho rozboru). Zmény
jednotlivych polozek vykazi se sleduji po fadcich, tedy horizontalné. (3, str. 14)

bézné obdobi—predchozi obdobi
predchozi obdobi

zména v % = X 100 = =1=% x 100 (3)
t
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Horizontdlni analyza se pouzivd k zachyceni vyvojovych trendii ve struktufe majetku
a kapitalu podniku. Tato analjza je nejpouzivanéjSi a nejjednodussi metodou pii
vypracovani zprav o hospodarské situaci podniku a o minulém i budoucim vyvoji. (3,
str. 14)

2.4 Vertikalni analyza

Pti vertikdlni analjze se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitdlu, tzv.
struktura aktiv a pasiv podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je ziejmé, jaké je slozeni
hospodarskych prostiedkti potiebnych pro vyrobni ¢i obchodni aktivity podniku
a zjakych zdroji byly pofizeny. Oznaceni vertikalni analyza vzniklo proto, ze se pii
procentnim vyjadfeni jednotlivych komponent postupuje v jednotlivych letech odshora
doli (ve sloupcich). Jako ziklad pro procentni vyjadieni se bere ve vykazu zskl
a ztraty obvykle velikost trzeb (=100%) a Vrozvaze hodnota celkovych aktiv podniku.

Tato analyza je velice pusobiva a napovi mnoho o ekonomice podniku. (3, str. 17)

2.5 Rozdilové ukazatele

Kanalyze a fizeni financni situace podniku slouzi rozdilové ukazatele neboli fondy
finanCnich prostfedkll (financni fondy). Fond je chdpan jako shrnuti uritych stavovych
ukazatell vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem urCitych
polozek kratkodobych aktiv a uréitych polozek kratkodobych pasiv (tzv. Cisty fond). (3,
str. 35)

2.5.1 Cisty pracovni kapital

Zajimavéjsi je viak sledovat tzv. &isty pracovni kapitdl (dale jen CPK), coz je &ast

dlouhodobych zdroji majetku, ktera kryje obézna aktiva. (12, str. 42)

CPK = obéZna aktiva - kratkodoba pasiva (5)
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Cisty pracovni kapitdl je nejéastéji uzivanym ukazatelem vypoétenym jako rozdil mezi
celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Tento rozdil ma
vyznamny vliv na solventnost podniku. Piebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi
dluhy opraviiuje k mindni, 7¢ podnk ma dobré financéni zizemi a je lkvidni CPK
pfedstavuje financni polStaf, ktery podniku umozni pokraovat ve svych aktivitich
ivtom piipadé, Z¢ by ho potkala néjakd nepiizniva situace, jez by vyzadovala vysoky
vydej penézich prostredkd. (3, str. 35)

2.5.2 Cisté pohotové prostiedky

CPK lIze pouzivat jako miru likvidity velice obezietnd, nebot mezi nim a lkviditou
neexistuje identita. Obé&znad aktiva mohou totiZz pfedstavovat 1 polozZky malo likvidni
nebo dokonce dlouhodobé nelikvidni (napf. nedobytné pohledavky, pohledavky
s dlouhou Thitou splatnosti, nedokoncena vyroba aj.). Ztohoto divodu se pouzivd pro
sledovani okamzit¢ likvidity Cisty penézni fond, ktery predstavuyje rozdil mez
pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. (3, str. 38)

CPP = pohotové finanéni prostiredky —okam?Zité splatné zavazky (5)

2.6 Pomérové ukazatele

Fmanéni pomérové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice
absolutnimi ukazateli prostfednictvim jejich podiu. Pomérové ukazatele nejCastéji
vychazeji zrozvahy a z vykazu zski a ztraty. Udaje zjisténé zrozvahy maji charakter
stavovych ekonomickych veli¢in (zachycuji veliciny k urCitému datu, okamzty stav).
Naproti tomu udaje ziStené zvykazu ziskli a zraty charakterizuji vysledky ¢nnosti
zaurCit¢ obdobi (jsou intervalovymi velicmami, tokovymi ukazatel. Pomérové
ukazatele umoziuji zskat rychly a nendkladny obraz o zikladnich finan¢nich
charakteristikach podniku. (9, str. 61)

Dle oblasti financni analyzy se pomérové ukazatele obvykle ¢leni na:

e ukazatele rentability,
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o ukazatele aktivity,

e ukazatele zadluzenosti,

e ukazatele likvidity,

e ukazatele trzni hodnoty,

e provozni (vyrobni) ukazatele,

e ukazatelé na baz financnich fondi a cash flow. (9, str. 62)

2.6.1 Ukazatele rentability

Rentabilitou rozumime schopnost podniku vytvaiet nové zdroje, resp. Dosahovat zsku
pomoci investovaného kapitalu. Rentabilita je formou vyjadieni miry zisku z podnikéni.
(5, str. 82)

Rentabilita se vyjadfuje pomoci jednoduchého vzorce, ve kterém se dosazeny vynos
pométuje k Castce vlozeného (pouzitého) kapitalu. (6, str. 80)
zisk

Rentabilita =—— (6)

vlozeny kapital

Ukazatel rentability vloZeného kapitalu (ROI)

Tento ukazatel patii k nejdilezitéjSim ukazatelim, jimiz se hodnoti podnikatelska
¢innost podnikll. Ukazatel vyjadiuje, s jakou ucnnosti pusobi celkovy kapital viozeny

do podniku, nezavisle na zdroji financovani. (3, str. 56)

zisk pred zdanénim+nakladové uroky

ROI =

@)

celkovy kapital

V Citateli zZlomku je EBIT (earnings before mterest and taxes), coz je zisk pred uhradou

urokd a dale dané z pifjmi. (3, str. 56)
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Ukazatel rentability celkovych vloZzenych aktiv (ROA)

Ukazatel ROA poméiuje zisk s celkovymi aktivy, ktera jsou mvestovana do podnikani
bez ohledu a to, zjakych divodi jsou financovana (vlastnich, cizich, kratkodobych
¢i dlouhodobych). (9, str. 62)

EBIT

aktiva

ROA = (13)

Pokud do Ccitatele dosadime EBIT, potom ukazatel méfi hrubou produkcni silu aktiv
podniku pfed odpoctem dani a ndkladovych trokl. Je uzteny pii porovnavani podnikli
s rozdinym dafiovymi podminkami a s riznym podiem dluhu ve financnich zdrojich.
(9, str. 62)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

Mira zskovosti zvlastntho kapitalu je ukazatelem, kterym vlastnici (akcionafi,
spole¢nici a dalsi investofi) zjiSt'uji, jestli jim jejich kapitdl pfindsi dostateCny vynos

a zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti investi¢niho rizika. (7, str. 57)

ROE = zisk po zdanéni (14)

vlastni kapital

V citateli se obvykle uvadi Cisty zisk po zdanéni neboli EAT (earnings after taxes), ve
jmenovateli je tfeba zvazovat, které z fondi bude vhodné vypustit (napt. je i fond urcen
k budoucimu rozd€leni zaméstnanctim). Pro investora je dullezité, aby ukazatel ROE byl
vy$§i nez uroky, které by obdrzel pii jiné formé mvestovani (napf. z obligaci,

terminovaného vkladu, majetkovych cennych papirt apod.). (3, str. 57)

Ukazatel rentability dlouhodobych zdrojui (ROCE)

Tento wukazatel slouzi k prostorovému srovnavani firem, zejména k hodnoceni

monopolnich vefejné prospéSnych spolecnosti (napi. telekomunikace). (9, str. 64)
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Cisty zisk+uroky x (1—dainova sazba)

ROCE = (11)

dlouhodobé zavazky +vlastni kapital
V Citateli jsou celkové vynosy vSech investorti (Cisty zisk pro akciondfe a uroky pro

vétitele), ve jmenovateli jsou dlouhodobé finanéni prostiedky, které ma podnikatelsky
subjekt k dispozici. (9, str. 64)

Ukazatel rentability trzeb (ROS)

Tento ukazatel vyjadiuje schopnost podnikatelského subjektu dosahovat zsku pii dané
urovni trzeb, resp. vynosu. To znamend, kolk dokdze podnik vyprodukovat na 1 K¢
trzeb (nejCastéji se uvadi v procentnim vyjadieni). (6, str. 88)

zisk pred uroky a zdanénim

ROS =

(6)

trzby

V citateli je pouzity provozni zisk (EBIT), tento ukazatel se nazyva provozni ziskové
rozpétl. V praxi se vyuziva 1 Cisté zskové rozpéti, kdy je v citateli polozka cistého
zisku. (6, str. 88-89)

2.6.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud ma
podnikatelsky subjekt vice aktiv, nez je ucelné, vznikaji prebytecné ndklady a tim i1 nizsi
zisk. Ma-li podnik aktiv nedostatek, musi se vzdat mnoha potencialné vyhodnych
piilezitosti a tim pfichdzi o vynosy, které by mohl ziskat. Obvykle se uvadéji v podobé
ukazateli vyjadiujicich obratovost aktiv nebo dobu obratu aktiv. (9, str. 66)

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio)

Tento ukazatel udava celkovy pocet obratek za dany casovy tUsek (zpravidla 1 rok).
Pokud je itenzita vyuzivani aktiv podniku nizSi nez pocet obratek celkovych aktiv
zj8tény jako oborovy primér, mély by byt zvySeny trzby nebo odprodana néktera
aktiva. (3, str. 61)
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trzby

Obrat celkovych aktiv = (3)

aktiva

Obrat stalych aktiv (fixed assets turnover)

Tento ukazatel md vyznam pii rozhodovani o tom, zda pofidit dalsi produkcni
dlouhodoby majetek. Nizi hodnota tohoto ukazatele neZ je primér v oboru je signlem,
aby vyroba zvySila vyuziti vyrobnich kapacit, a pro manazery, aby omezli mnvestice
podniku. (3, str. 61)

trzby

Obrat stalych aktiv = (3)

stala aktiva

Obrat zasob (inventory turnover ratio)

Tento ukazatel je nékdy nazgvan jako ukazatel intenzity vyuziti zdsob a udéava, kolikrat
je kazdéd polozka zisob podniku v prabéhu roku prodédna a znovu uskladnéna. Slabinou
je nesoulad mezi hodnotou trzeb (trzni cena) a zisob (pofizovaci cena). Druhym
problémem je, Ze trzby jsou veli¢inou tokovou odrazejici vysledek celoro¢ni aktivity,
zatimco zasoby vystihuyji stav k jednomu okamziku. Pokud je ukazatel ve srovnani
Soborovym prumérem vyS$i (pfiznivy), znamend to, ze podnk nema zbytecné
nelikvidni zisoby, které by vyzadovali nadbyte¢né financovani. Naopak pii nizkém
obratu lze usuzovat, Ze podnk ma zastaralé zisoby, jejichz realnd hodnota je nizsi nez

cena oficialné uvedena v ucetnich vykazech. (9, str. 67)

trzby

Obrat zasob =

©)

zasoby

Doba obratu zasob (inventory turnover)

Ukazatel doby obratu zasob udava priméry pocet dnl, po které jsou zasoby vaziny
v podnikani do doby jejich spotieby (jde-li o suroviny a material) nebo do doby jejich
prodeje (u zasob vlastni vyroby). U zisob vyrobkii a zboz je tento ukazatel také
indikatorem likvidity, jelkoz udava pocet dnd, za néz se zasoba proméni v hotovost

¢i pohledavku. (3, str. 62)
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zasoby

Doba obratu zasob =

@)

denni spotreba

Doba obratu pohledavek (debtor days ratio)

Vysledkem tohoto ukazatele je pocet dnd, béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni
trzby zadrzeno v pohledavkach. Po tuto priamérnou dobu musi podnik ¢ekat na inkaso
plateb za své provedené trzby. Je-li tato doba delsi nez bézna doba splatnosti, znamena

to, Ze obchodni partnefi za své ucty neplati v¢as. (3, str. 63)

obchodni pohledavk
Doba obratu pohledavek = p - Y (3)
dennfi trzby

Ukazatel doby obratu pohledavek se doporucuje porovniavat s dobou obratu zavazki.
Je-li doba obratu pohledavek delsi nez je obvykld doba splatnosti zavazkl, mél
by podnik uvazovat o zmén¢ platebnich podminek. (3, str. 63)

Doba obratu zavazku (payables turnover ratio)

Tento ukazatel udava, jak dlouho podnikatelsky subjekt odklada placeni faktur svym
dodavatelim. (9, str. 69)

zavazky vici dodavatelim

Doba obratu zavazku =

©)

denni trzby

2.6.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji podniku. Vysoka
zadluzenosti nemusi byt negativni charakteristikou podnikatelského subjektu. V dobie
fungujicim podniku miize naopak vysokad finanéni paka poztivné piispivat k rentabilité
vlastntho kapitalu. Pfi analyze zadluzenosti je dulezité zjistit objem majetku, ktery ma
podnik pofizeny na leasing (neobjevuji se v rozvaze, ale pouze jako niklady ve vykazu
ziskli a zraty). Proto je dllezit¢ pro analyzu zadluzenosti vyuzivat soucasné ukazateld
na baz vysledovky a rovnéz studovat pfilohu k uCetni zavérce, kde jsou tyto informace
uvedeny podrobné. (1212), str. 34-35)
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Celkova zadluZenost (debt ratio)

Ukazatel celkové zadluzenosti udava miru vefitelského rizika, a to pomérem mez cizim
kapitalem a celkovymi aktivy. Je to tedy pomér finanCnich prostfedkd, které véfitelé
poskytli podnikatelskému subjektu. (15, str. 99)

cizi kapital

Celkova zadluzenost = —— (15)

celkova aktiva

Je-li ukazatel vyS§i nez oborovy primér, mize byt pro spoleCnost obtizné zskat
dodatecné financni zdroje bez toho, aby nejprve zvySila vlastni kapitdl Veéritelé
by se zdrahali podniku ptj¢ovat dalsi penize nebo by pozadovali vys§i urokovou sazbu.
(3, str. 64)

Koeficient zadluZzenosti (dept to equity ratio)

Koeficient zadluZzenosti ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkovd zadluzenost.
Oba ukazatele rostou stim, jak rostou proporce dluhii ve finanéni struktufe podniku.
Celkova zadluzenost roste linedrn€ (do 100%) a koeficient zadluzenosti roste

exponencialné az k oo. (3, str. 64)

. . . cizi kapital
Koeficient zadluzenosti = —p (3)
vlastni kapital

Urokové kryti (interest coverage)

Tento ukazatel méti, kolikrat by se mohl provozni zsk snizit pfed tim, nez se spolecnost
dostane na uroven, kdy jiz nebude schopna zaplatit své Urokové povinnosti Pokud
podnik neplni tyto povinnosti mohou véfitelé navrhnout spolecnost do konkursniho
fizeni. (10, str. 64)

, EBIT
Urokové kryti = (10)

nikladové uroky
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2.6.4 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podnikatelského subjektu zskat prostiedky na uhradu
zavazkll. Tyto prostiedky se zskavaji preménou jednotlivych slozek majetku
do hotovostni formy (tj. na penézni hotovost) diive, nez jsou splatné zavazky, které tyto
slozky majetku financné kryji. Likvidita zajiStuje budouci platebni schopnost podniku.
(7, str. 52)

Ukazatele likvidity interpretuji vztah mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky
a ukazuji schopnost podniku dostat svym finan¢nim povinnostem. (10, str. 55)

BéZna likvidita (current ratio)
Ukazatel bézné likvidity ukazuje, kolikrat pokryvaji obézma aktiva kratkodobé zavazky
podniku. Tento ukazatel je citlivy na strukturu zisob a jejich redlné ocenovani vzhledem
k jejich prodejnosti a na strukturu pohledavek vzhledem k jejich neplaceni ve Ihiité
splatnosti. Ukazatel je méfitkem budouci solventnosti podniku a je postacujici pro
hodnotu vyssi nez 1,5. Neméla by dosahovat pod hranici 1. (3, str. 66)

obéZna aktiva

Béma lkvidita = — — , , — (6)
kratkodobé zavazky +kratkodobé bankovni uvéry

Cim vys§i je ukazatel b&mé likvidity, tim vét§i Gast ob&mého majetku je kryta
dlouhodobymi zdroji. To snizuje moznost platebni neschopnosti v piipadé, kdyby se
nepodafilo vfas proménit vSechen nepenézni obézny majetek v penézni prostredky.
(6, str. 114)

Pohotova likvidita (quick ratio)

Ukazatel pohotové likvidity ponechdva oproti pfedchozimu ukazateli v Citateli jen

penézni prostfedky (v hotovosti a na bankovnich tuctech), kratkodobé cenné papiry
a kratkodobé pohledavky. (9, str. 74)

. obézna aktiva—zasob
Pohotova likvidita = —— — Y 9)
kratkodobé zavazky
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Ve finanéni analyze je dilezit¢ sledovat pomér mez ukazatelem bézné a pohotové
likvidity. Vyrazn¢ nizSi hodnota pohotové likvidity ukazuje nadmérnou vahu zisob
vrozvaze podniku. Pro zachovani likvidity by hodnota ukazatele nem¢la klesnout pod
hranici 1. (3, str. 67)

Okamizita likvidita (cash ratio)

Tento ukazatel méfi schopnost podnikatelského subjektu hradit pravé splatné dluhy.
Do citatele se dosazuji penize v hotovosti a na béznych tuctech a jejich ekvivalenty
(volné obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, splatné dluhy, sméne¢né dluhy
a Seky). Likvidita je zaji§téna pfti hodnoté ukazatele alespon 0,2. (3, str. 67)

., L. enézni prostredky+ekvivalent
Okamita likvidita =2 P Y Y (3)

okamzité splatné zavazky

2.7 Soustavy ukazateli

Od finan¢ni analyzy se cCasto ocekava nejen analyza minulosti ale 1 predpoveéd
budoucnosti podniku, a to zejména schopnosti podniku ptezit. Finanéni analyza pomoci
jednotlivych pomérovych ukazateli nebo jejich skupin neni vtomto piipade piihs
vhodnym pfistupem, jelkoz jednotlivé skupiny ukazateli monitoruyji pouze dilci
aspekty financniho zdravi podnikatelského subjektu. Proto je dllezit¢é identifikovat
urovenl finanéntho zdravi podniku nejen zhlediska minulého a soucasného vyvoje, ale
zejména vyvoje budoucitho a to na zdkladé¢ komplexni charakteristiky, soustfedéné do

jediného koeficientu nebo indexu. (5, str. 145)

K posouzeni celkové finanéni situace podniku se vytvafi soustavy ukazatelii
oznaCované casto také jako analytické systémy nebo modely finan¢ni analyzy. Rostouci
pocet ukazateli vmodelu umoziuje detailngjSi zobrazeni finan¢né-ekonomické situace
podniku. Velky pocet ukazateli ale zt€zuje orientaci a zejména vysledné hodnoceni

podniku. (3, str. 81)
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Pii vytvareni soustav ukazateli se rozliSuji:

e soustavy hierarchicky uspofadanych ukazateli — typickym piikladem jsou
pyramidové soustavy slouzici k identifikaci logickych a ekonomickych vazeb
mezi ukazateli jejich rozkladem,

e UcCelové vybéry ukazateli — cilem je sestavit takové vybéry ukazatell, které by
dokézaly kvalitn¢ diagnostikovat financni situaci firmy; tyto ukazatelé se dle
ucelu jejich pouziti dal rozdéluji na:

» bonitni modely — snazi se pomoci jednoho syntetického ukazatele
vyjadiit finanéni situaci podniku,

» bankrotni modely — pfedstavuji systémy vcasného varovani, nebot’ dle
chovani vybranych ukazateli mndikuji piipadné ohrozeni finan¢niho
zdravi podnikatelského subjektu. (9, str. 101)

2.7.1 Altmanovo Z-skore

Profesor E. 1. Altman pouzil pro svou analyzu pifimou statistickou metodu (tzv.
diskrimina¢ni analyzu), pomoci které odhadl vahy v linearni kombinaci jednotlivych
pomérovych ukazatel, které zahrnul do svého modelu jako proménné veliCmny.
Profesor Altman tedy vyvinul model, ktery ma za cil odli§it podniky s velkou
pravdépodobnosti tUpadku od podnikd, kterym toto nebezpeci nehrozi. Kromé
kvantitativnich ukazateli zahrnul Altman do svého modelu i1 tzv. finanCni filozofii, coz
jsou postoje, pfistupy a soulad chovani vedeni podniku s jeho finanénimi moznostmi.
Vysledkem Altmanovy analyzy je tzv. rovnice divéryhodnosti nazgvania téz Z-skore.
(5, str. 146)

Z-skore pro podniky s vefejné obchodovatelnymi akciemi se vyCisluji dle vztahu:

Z=12x +14% +3,3x3+0,6x4 + 1,0xs (9)
kde:

_ pracovni kapital

aktiva celkem
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_ zisk po zdanéni
aktiva celkem

_ zisk pred uroky azdanénim (EBIT)

aktiva celkem

_ trzni hodnota vlastniho kapitalu

celkové dluhy

trzby

Xs=———— (9)

- aktiva celkem

Vysledné Z skore je celkovym indexem. Kritérium tspéSnosti je jednoduché — ¢im veétsi
je index Z, tim je podnikatelsky subjekt finanéné zdravéjsi. Altman empiricky zjistil, ze
podniky sindexem veétSim nez 2,99 jsou financné stabilni a ani pozd&ji se u nich
neobjevily zadné financni potize. Podniky s indexem nizSim nez 1,81 diive ¢i pozdéji
zbankrotovaly. U podnikti, které méli hodnotu indexu Z mezi témito hodnotami,

neexistovala zadna prikazna prognoza. (5, str. 146)
Vyse uvedeny model je pouztelny pro podniky kétované na kapitdlovém trhu (viz
ukazatel X4). Podniky, které jsou neobchodované na trhu, pouzivaji jinou variantu
Altmanova modelu. (5, str. 146)

Zo=0,717x; +0,847x, + 3,107x3 + 0,420x4 + 0,998x5 (5)

Proménné jsou totozné jako v modelu zikladnim, s jedinou vyjimkou:

_ zé&Kkladni kapital

®)

~ celkova dluhy
Meéni se 1 kritérium, a to tak, Ze podniky s minimalni pravdépodobnosti bankrotu maji

Z skore veétsi nez 2,70 a podniky nachylné k bankrotu maji Z skore mensi nez 1,20.
(5, str. 146)
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2.7.2 Index diavéryhodnosti IN

Index duvéryhodnosti IN obsahuje standardni pomérové ukazatele zoblasti aktivity,

vynosnosti, zadluzenosti a likvidity. (9, str. 130)

Manzelé Inka a Ivan Neumaierovi sestavili Ctyfi indexy, jez umoziuji posoudit financni

vykonnost a diivéryhodnost ¢eskych podniku. (3, str. 111)

Index IN95

Index IN95 je wvysledkem analyzy 24 empiricko-induktivnich ukazatelovych systému,
jez wnikly na zakladé modeli ratingu a praktické zkuSenosti pii analyze finan¢niho
zdravi podniki. Pii odhadovani financni tisn€ (platebni neschopnosti) podnikatelského
subjektu vykazuje index IN95 standardni pomérové ukazatele zoblasti aktivity,

vykonnosti, zadluzenosti a likvidity. (3, str. 111)

IN9S=V1 Xx1 +V2X x2+V3 Xx4 +V5 Xx5—-V6 XF (3)
kde:

aktiva

cizi kapital

EBIT

Xy = — -
nakladové aroky

EBIT

celkova aktiva

__ celkové vynosy

celkova aktiva

obéina aktiva

kratkodobé zavazky a avéry

X5
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F= zavazky po Lhité splatnosti

3)

vynosy

V1 az V6 jsou vahy jednotlivych ukazateli a vypoctou se jako podil vyznamnosti
ukazatele ke kriteridini hodnoté ukazatele. Kriteridini hodnoty jsou stanoveny jako
vazeny aritmeticky prumér za jednotliva odvétvi. (3, str. 111)

Pokud je IN95 vétsi nez 2, mizeme piedvidat uspokojivou financni situaci podniku.
Pokud je index menSi nebo roven 1, podnik je ohrozen vaznymi finanCnimi problémy.
Upodnikl, které maji hodnotu mndexumezi témito hodnotami, neexistuyje zadna
prikazna progndza. (3, str. 111)

Index IN99

Index IN99 =zduraziiuje pohled vlastnka a vyjadiuje kvalitu podniku z hlediska jeho
finan¢ni vykonnosti. Je vysledkem diskriminaéni analyzy, upravuje vahy pouzité
v indexu IN95 platné pro ekonomiku Ceské republiky. (3, str. 111)

IN99 = - 0,017x; + 4,573x3 + 0,481x4 + 0,015%5 (3)

Pokud je IN99 wétsi nez 2,07, pak podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického
zisku. Index pod hodnotu 0,684 znamena, ze¢ podnk ma zipornou hodnotu
ekonomického zisku. Pokud je index mezi hodnotami 1,42 a 2,07, pak situace neni
jednoznacnd, ale podnik spiSe tvofi hodnotu. Index mezi hodnotami 1,089 a 1,42
zmamend, ze podnik ma prednosti, ale vyrazn€jsi problémy. Hodnoty indexu mez 0,684

a 1,089 znamena, Ze podnik spiSe netvoii hodnotu. (3, str. 112)

Index INO1

Tento index je spojenim obou vySe uvedenych indexi a vznikl diskriminacni analyzou
vzorku 1915 podnikti z primyslu. (3, str. 112)

INO1 =0,13x; + 0,04x + 3,923 + 0,21x4 + 0,09%5 (3)
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Pokud je index INOI vétSi nez hodnota 1,77, pak podnik dosahuje kladné hodnoty
ekonomického zsku. Pokud je index mensi 0,75, pak je existence podniku ohroZena.
Index nachazejici se mez témito hodnotami znamena, Ze podnik netvoii hodnotu, ale

také neni bankrotujici. (3, str. 112)

Index INO5

Tento index byl vytvofen jako posledni viadé a je aktualizaci indexu INO1. Vyhodou
téchto dvou indexd je, Ze spojuji pohled véfitele ipohled vlastnika. (3, str. 112)

INO5 = 0,13x; + 0,04x; + 3,973 + 0,21x4 + 0,09%5 (3)
Pokud je index INOS5 vétsi nez 1,6, pak mizeme ptedvidat uspokojivou financni situaci
podniku. Index men$i nez hodnota 0,9 znamend, ze podnik je ohrozen vaznymi

finanénfmi problémy. Pokud se index nachdzi mezi témito hodnotami, pak neexistuje

7adna prikazna progndza. (3, str. 112)
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3 ANALYTICKA CAST

V této Casti diplomové prace se zaméfim na charakteristiku spole¢nosti TAUER
ELEKTRO a.s. se sidlem ve mést¢ Svitavy. V navaznosti na teoretickd vychodiska
se budu zabyvat analjzou finanéntho zdravi této spoleCnosti prostiednictvim nékolika
analytickych metod.

3.1 Zakladni charakteristika spole¢nosti

4 N

. J

Tauer elektro..

elektrospotifebide

Obrazek 1: Logo spole¢nosti (zdroj: 16)

Obchodni firma: TAUER ELEKTRO a.s.

Datum vzniku: 15. kvétna 1999

Sidlo: Milady Horadkové 357/4, 568 02 Svitavy

Pravni forma podnikani: Akciova spolecnost

Zékladni kapital: 8 836 000,- K¢

Akcie: 16 ks akcie na majitele v listmné podobé

ve jmenovit¢ hodnoté 500 000,- K&

14 ks akcie na majitele v listinné podobé
ve jmenovit¢ hodnoté 50 000,- K&

11 ks akcie na majitele v listiné podobé
ve jmenovit¢ hodnoté 10 000,- K¢

26 ks akcie na majitele v listmné podobé
ve jmenovit¢ hodnoté 1 000,- K¢ (17)
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Spolecnost byla zalozena zakladatelskou smlouvou dne 27. dubna 1999, a to zakladateli
spolecnosti  SVITAVA ELEKTRO s.r.0o. a Ivanem Tauerem (soukroma osoba).
Spole¢nost byla zaloZzena bez vyzvy k upsani akcii nepenéZitymi vklady. Nepenézité
vklady predstavuji zakladni kapital spolecnosti a to ve vysi 6 700 000,- K¢&. Spole¢nost
byla zapsdna do obchodniho rejstitku Krajského soudu v Hradci Kralové dne 15. kvétna
1999. Rozhodnutim valné hromady ze dne 24. bfezna 2001 byl zakladni kapitdl zvysen
o castku 2136 000,- K¢&. Akcie byly nabidnuty pfedem ur€enému zijemci, a to
spolecnosti MONEX TRADING AND LEASING LIMITED. Zvyseni kapitalu bylo do
obchodniho rejstitku zapsano dne 8. Umora 2002. Zakladni kapital spolecnosti tedy Cini
8 836 000,- K¢. (18)

Sidlo spolecnosti se nachazi ve Svitavach na ulici Dr. Milady Horakové, kde ma
spole¢nost Tauer Elektro a.s. své vlastni kancelaiské prostory, maloobchodni prodejnu
a kuchynské studio. Z tohoto mista je z velkoobchodntho a prodejniho skladu
obsluhovana celd CR. Skladovaci centrum je vybudovano ve Svitavich na Prazské ulici.
Tento objekt, ktery se tak stal hlavnim skladovacim zizemim spole¢nosti pro Ceskou
republiku, se puvodné nachdzel v Praze. Na tomto pozemku se rovnéZ nachaz

fotovoltaicka elektrarna. (16)

Zacatkem roku 2001 oteviela spolecnost Tauer Elektro a.s. pobocku v Bratislave.
Tuftidi dcefind spoleCnost Tauer eclektro Sk s.r.o. a zasobuje obchody a nékteré
obchodni fetézce po celém uUzemi Slovenska. Spole¢nost Tauer Elektro a.s. ma
12 maloobchodnich prodejen, které se nachazi ve Svitavach, LanSkrouné, Moravské
Trebové, v Mohehici a od roku 2009 i v Chebu, Chomutové, Kadani, Rokycanech,
Orlové, Sokolové, Plzni a Zatci. V téchto prodejnach se vzdy nachiz $iroky sortiment
spotfebicti a elektroniky za nizké ceny a sluzby jsou zde poskytovany na nejvyssi

trovni. (16)
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Predmét podnikani

Hlavnim pfedmétem spole¢nosti Tauer Elektro a.s. je koupé zboz (elektrospotiebice)
zaucelem jeho prodeje a prodej, vmenSim rozsahu montdze, opravy a udrzba

vyhrazenych elektrickych zafizeni. (18)

Spole¢nost Tauer Elektro a.s. se zabyva velkoobchodnim a maloobchodnim prodejem,
ato predevsim velké bilé elektroniky, vestavnych spotiebicli, Siroké Skaly drobnych
domacich spotiebi¢ti a elektroniky (televizory, domaci kina, DVD, video piehravace,
audio, discmany, MP3 piehravace, digitdlni fotoaparaty, rychlovarné konvice,
kuchyiiské roboty, zehlicky, vysavaCe, kulmy, fény). V neposledni fadé se zabyva
prodejem kompletné vybavenych kuchynskych linek véetné diezi a ptislusenstvi. (16)

Organizacni struktura

Statutdrnim  orgdnem spolecnosti je predstavenstvo, vjehoZz cele stoji predseda
piedstavenstva. Jako kontrolni orgadn slouzi dozor¢i rada. Obchodni feditel spolecnosti
ma pod sebou osm uUsekl, mez které patii ekonomické odd€leni, reklamace, centralni
sklad, vedouci objednavek, prodej na Moravé, prodej v Cechach, marketing a zahrani¢ni
obchod, iternetovy prodej. Spole¢nost Tauer Elektro a.s. ma 11 maloobchodnich
prodejen po celé Ceské republice (Plzei, Cheb, Chomutov, Kadafi, Lanskroun,
Mohelnice, Moravska Trebova, Orlova, Policka, Rokycany, Svitavy a Zatec).

Organiza¢ni struktura spole¢nosti je znazornéna v piiloze ¢. 1. (19)

3.2 Strategicka analyza

V této kapitole bude zhodnoceno obecné prostiedi spole¢nosti Tauer Elektro a.s., a to
pomoci analyzy SLEPT. Dale bude analyzovano oborové prostiedi podniku

prostfednictvim Porterova modelu.
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3.21 SLEPT analyza

Pomoci SLEPT analyzy zhodnotim obecné okoli spoleCnosti Tauer Elektro a.s., a to
konkrétné socialni, legislativni, ekonomické, politické a technologické faktory Vramci
Ceské republiky.

Socialni faktory

Pocet obyvatel v Ceské republice (dale jen CR) stile nartsta. K datu 31. prosince 2011
zilo v CR celkem 10 505 445 obyvatel, a to konkrétnd 5 158 210 muzi a 5 347 235 Zen.
Populace v CR starne a Zeny se v priméru dozvaji vyssiho véku nez muz. Zeny i muzi
vstupuji do prvnho manzelstvi v pozd&jsim ve€ku a Zeny rodi v pokrocilejsim veéku.
Muzi maji v podstaté v kazdém veéku vyS$i Uumrtnost nez Zeny, nejvyraznéj$i je to

ve véku 15-29 let, s rostoucim ve€kem se vSak rozdily smazavaji. (20)

Vzdélani obyvatelstva roste, stejnd jako Zivotni troven. Cista pen&mi vydani
domacnosti (primémé na jednoho ¢lena) v poslednich péti letech rostou, stejné jako
Cist¢ penézni pifjmy domacnosti Na bytové vybaveni a zafizeni domdcnosti kam
setadi 1 elektrospotfebice, vydaji domdcnosti piblzné 6,5 % ze svych pifjma.
V poslednich ctyfech letech vsak toto procento kleslo z6,8% vroce 2008 na 6,2%
v roce 2011. (20)

Vroce 2011 byla nezaméstnanost v CR 6,7% (v roce 2012 je to 8%). Na jedno volné
pracovni misto bylo vroce 2011 piblizné 14 nezaméstnanych osob. Pro srovnani
napiiklad vroce 2008 byli na jedno volné pracovni misto piibliné¢ 4 nezaméstnané
osoby. Pocet nezaméstnanych osob tedy vzrostl. Priméma hruba mésicni mzda téz

vzrostla. Zatimco v roce 2008 Cinila 22 653 K&, v roce 2011 vzrostla na 24 436 K¢&. (20)

Ve spolecnosti Tauer Elektro a.s. byly vroce 2010 propousténi zaméstnanci z divodu

nadbytecnosti, kdy se primérny pocet zaméstnanci Ve VSech pobockach snizil z62 osob
na 57. (19)
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Hrozby:
e Pokles nakupti bytového vybaveni (v¢etn¢ elektrospotiebicii)

Legislativni faktory

Spole¢nost Tauer Elektro a.s. se musi fidit platnymi zikony CR mezi které se fadi
napiiklad:

e Zakon €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik

e Zakon €. 262/2006 Sb., zakonik prace

e Zakon €. 586/1992 Sb., o danich z piijmi

e Zakon €. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty

e Zékon €. 280/2009 Sb., danovy tad

e Zakon €. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi,

e Zakon ¢. 100/2001 Sb., o posuzovani vlivii na zivotni prostiedi,

e Zakon €. 526/1990 Sb., o cenach,

e Zakon €. 634/1992 Sb., o ochran¢ spotiebitele,

e Zadkon ¢. 589/1992 Sb., o pojistném na socialni zabezpeceni a piispévku

na statni politiku zaméstnanosti,
e adalsi

Legislativni zmény jsou v Ceské republice pomémé Gastym jevem. Od roku 2013
se spole¢nosti Tauer Elektro a.s. dotknou nasledujici zmény:

e Zakladni sazba DPH ¢ni od 1. ledna 2013 21% (v roce 2012 byla tato dan 20%),
snizena dan pak 15% (v roce 2012 byla tato dan 14%) - v disledku toho se da
ocekavat zvySeni cen.

e V roce 2013 se zdrazi elektima primémé o 2,4 %, plyn se zdrazi o 4,13 %
acena tepla se zvysi o dvé az sedm procent (povede to ke zvySeni vykonové
spotieby spolecnosti).

e Byly zruSeny nizSi sazby minimalni mzdy, zikladni sazba pro tydenni pracovni

dobu (40 hodin) ¢ini 8 000 K& za mésic nebo 48,10 K¢ za hodinu. (21), (22)

39



Hrozby:
e ZvySeni sazby DPH a zvySeni cen
e Zdrazeni elektfiny, plynu a tepla

Ekonomické faktory

Za dilezit¢ ekonomické faktory se povazuyje inflace a hruby domaci produkt (dale jen
HDP). Mez dalsi ekonomické ukazatele patii napf. devizové kurzy ¢i sazba dané
z piijmu pravnickych osob. Svétova ekonomika se momentalné nachazi v globalni krizi,

ktera byla zapticinéna hypotecni krizi ve Spojenych statech americkych.

V nasledujicim grafu je nazor vyvoj HDP v letech 2007 — 2011. V ¢ase by mél mit HDP

rostouci trend.
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Graf 1: Vyvoj HDP v mld. K¢ v letech 2007 - 2011 (zdroj: 23)

Zgrafu ¢. 1 je ztejmé, ze ukazatel HDP m¢l v letech 2007 — 2011 proménlivy charakter.
V roce 2009 ukazatel skokové klesl, avSak v poslednich trech letech opét rostl. Rostouci
HDP svéd¢i o ristu celé ekonomiky.
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Graf 2: Vyvoj inflace v % letech 2007 - 2011 (zdroj: 23)

V grafu ¢islo 2 je znazornén vyvoj inflace za roky 2007 — 2011. Inflace znazortiuje rist
cenové hladiny za urCit¢ obdobi Tento ukazatel je ve sledovaném obdobi nejvyssi
vroce 2008, kdy dosahuje t€méi 6,5%. Nejnizsi inflace byla hned nasledujici rok 2009,
kdy dosahovala 1%. Rostouci inflace v poslednich tfech letech mohla vést k nedostatku
zbozi ve spolecnosti Tauer Elektro a.s., jelikoz spotiebitelé jej mohou zaéit hromadit
vobavé, ze ceny se v budoucnu zvySi. ZvySujici se inflace md ziroven negativni vliv

na trzby spolecnosti.
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Graf 3: Vyvoj devizovych Kkurzii v letech 2007 - 2011 (zdroj: 23)

V grafu 3 je mazornén vyvoj devizovych kurzii. Kurz ¢eské mény vici dolaru a euru za
sledované obdobi je pomérné¢ stabilni, avSak koruna mimn¢ posiluje. Ztoho divodu
dostava podnik od zahraniéniho kupujictho na konci sledovaného obdobi 0 néco méné
penéz, nez tomu bylo na zacatku sledovaného obdobi. Pokud podniku klesaji v disledku
posilovani kurzu koruny trzby, je potieba se tomu branit, a t0 napiiklad zvySovanim
cen.
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Graf 4: Vyvoj sazby dané z pfijma pravnickych osob v % v letech 2007 — 2011 (zdroj: 24)
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V grafu 4 je znazornén vyvoj sazby dané zpifjmd pravnickych osob v letech 2007 —
2011. Tato sazba za sledované obdobi klesla z24% na 19%, coz ma piiznivy vliv
na vysledek hospodaren.

Hrozby
e Globalni ekonomicka Krize

e Moznost oslabeni kurzu K¢

Politické faktory

Politicka situace v CR je pomémé stabilni. V roce 2010 prob&hly volby do Poslanecké
snémovny. Vitdznou stranou se stala Ceskd strana socidlné demokraticka, avsak vladu
CR vytvotila koalice ze stran Ob&anskych demokrati, TOP 09 a Véci vefejnych.
Pravicové orientovana vlada se ve svém programu rozhodla zrealizovat dlouhodobé
planované reformy zejména zdravotnictvi, dani, dichodd aj. Tyto reformy vSak byly
uvétSiny voli¢i nepopularni. Nové volby do Poslanecké snémovny se uskuteCni
nejpozdéji na jafe roku 2014. Nejpravdépodobngdjsim vitézem je Ceskéa strana socialng
demokraticka. Pokud tato strana vyhraje volby a sestavi vladu, pak budou platit
podnikatelé vysSi dané (az 38% u pifijmi nad 100 000 K¢) a sazba dané zpfidané
hodnoty se snizovat nebude. Politici maji pomérné vysoky vliv na zménu zikonl, které

mohou ovlivilovat ¢innost podniku (pozitivné ¢i negativng).

Piilezitosti:
e Stabilni politickd situace v CR
Hrozby:

o Casté politické reformy

Technologické faktory

Mezi technologické faktory fadime napf. pokrok informacni technologie. Od roku 2005

vzrostlo procento domacnosti, které maji piipojeni k internetu, z 20% na 60%. (25)
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Vyhodou spolecnosti Tauer Elektro a.s. je, ze vywidva svych distribucnich cest
i prostiednictvim internetu. Podnik ma kvalitni internetové stranky, jejichz soucasti je
i objednavkovy systém. Pomoci téchto internetovych stranek muze spoleCnost ziskat

nové odbératele, popiipadé dodavatele. Webové stranky jsou neustale aktualizovany.
Dilezitym technologickym faktorem jsou 1 mvestice do vyvoje a vyzkumu. Inovace
jsou motorem ekonomického rozvoje. V nasledujicim grafu je znazornén vyvoj

celkovych vydajii Ceské republiky do vyvoje a vyzkumu.
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Graf 5: Celkové vydaje na vyvoj a vyzkum v CR v milionech K& v letech 2007 - 2011 (zdroj: 26)

Zografu 5 je ziejmé, Ze celkové vydaje na vyvoj a vyzkum v Ceské republice maji od
roku 2008 rostouci trend. V roce 2008 byla vyse téchto vydaji 54 108 000 K¢ a v roce
2011 Cmily tyto vydaje 70695 000 K¢&, vzrostly tedy o 30%. Spole¢nost Tauer Elektro
a.s., nevynakladd ve sledovaném obdobi prostfedky na vyzkum a vyvoj. Absence téchto
vydajii je zpusobena pfedmctem c¢innosti. Vydaje na vyzkum by vSak mohly byt pouzity
napt. vpiipadé vyzkumu trhu, na jehoz zdkladé se d4a odhadnout velikost budouci
poptavky po elektrospotiebicich.
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Ptilezitosti:
e Ziskani novych odbérateli ¢i dodavateli v oblasti velkoobchodu

e Kontinualni aktualizace internetovych stranek

3.2.2 Analyza oborového prostredi

K analyze oborového prostfedi spolecnosti Tauer Elektro a.s. bude pouzty Portertv
model péti konkurencnich sil, kde se hodnoti pét zikladnich faktori. Mez téchto pét
¢initeld patii:

e Hrozba vstupu novych konkurenti

e Stavajici konkurence v odvétvi

e Vyjednavaci sila kupyjicich

e Vyjednavaci sila dodavateli

e Hrozba substitutti (27)

Hrozba vstupu novych konkurenti

Spolecnost Tauer Elektro a.s. se zabyva velkoobchodnim a maloobchodnim prodejem
elektrospotiebici a elektronikou. Hlavnimi zakazniky jsou rodiny s détmi, mladé pary ¢i
samostatni jedinci vybavujici byt a dale podnikatelské subjekty, které ptlisobi na trhu
elektrospotiebiCli. V piipadé vstupu novych konkurenti na trh existyji urCité bariéry.
Mezi tyto bariéry patii napiklad to, Ze je potfeba urcittho kapitalu (na skladovaci
prostory, kancelafe, ndkup zboz atd.), aby novy podnikatelsky subjekt mohl zacit
fungovat. Problémem pro nové vstupyjici podnik na trh mize byt i to, ze zdkaznici jsou
jiz loajalni k urCit¢ existujici znacce, tudiz mlze byt obtimé zskat tyto zdkazniky
nasvoji stranu. Hrozba vstupu konkurence je pomémé vysoka, avSak pro novy

vstupyjici podnik je to vcelku riskantni krok.

Hrozba:

e Vstup nové konkurence na trh
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Stavajici konkurence v odvétvi

Mezi velké konkurentni rivaly spole¢nosti Tauer Elektro a.s. patfi napiiklad Okay
Elektro s.r.o., coz je nejvétsi prodejce domécich elektrospotiebici v Ceské republice.
Mezi dalsi konkurenty patii Planeo Elektro a.s. Tuto spolecnost tvoii specializovana sit’
prodejen se Sirokym sortimentem elektroniky. Dalkim konkurentem je DATART
International, coz je maloobchodni prodejce zaméfeny predevSsim na spotiebni
elektroniku. Mezi konkurenéni rivaly déle patii napiiklad i spole¢nost EURONICS CR
a.s., kterd je nejvétsi skupinou elektro-prodejen na tzemi Ceské republiky. V tomto
odvétvi je samoziejm¢ i1 spousta malych a stfednich podnikatelskych subjekti. Intenzita
konkurence je na trhu elektrospotfebicii tedy pomemé vysokd. Pro spolecnost Tauer
Elektro a.s. je dilezité, aby své konkurenty sledovala, analyzovala a nepodcetovala je.
Pro zikaznika je pfi ndkupu zbozi rozhodujici ptfedevSim cena, kvalita a popiipade

znacka spotiebice.

Hrozby:
e Vysoka konkurence v odvétvi

Vyjednavaci sila kupujicich

Mezi zdkazniky spoleCnosti Tauer Elektro a.s. patii zejména podnikatelské subjekty,
které pusobi na trhu elektrospotiebici a rodiny s détmi, mladé pary ¢i samostatni jedinci
vybavujici byt. Vyrobky spolecnosti nejsou pro spolecnost néjak specifické, tudiz je pro
zakaznika, Vpftipad¢ jejich nespokojenosti, snadné piejit ke konkurenci Vyjednavaci
sila odbératelii je tudiz pomérné vysoka. Jelikoz sortiment spolecnosti Tauer Elektro a.s.
nabizi i konkuren¢ni podniky, jsou pro zikazniky pfipravovany rizné slevové a darkové

akce.

Hrozby:
e Vysokd smluvni sila odbératela
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Smluvni sila dodavatela

Spole¢nost ma mmnoho dodavatell, se kterymi ma velmi dobré vztahy, jelikoz jsou
provéieny az cCtrnactiletou zkuSenosti. Smluvni sila téchto dodavateli je pomémé
vysoka, jelikoz spole¢nost je na nich zavislA (zdiavodu odkupu zboz od téchto
obchodnich partnerti, Tauer Elektro a.s. nema své vlastni vyrobky). Dodavatelé zaroven
maji stanovené platebni a obchodni podminky, které musi spolecnost Tauer Elektro a.s.
dodrzovat. Mezi nejdilezit¢jsi dodavatele patii:

e INDESIT Company

e Morphy Richards

e SCHOLTES

e NTAIr

e Astracast

Hrozby:
e Vysokd smluvni sila dodavateli

Hrozba substituti

Substitutem  vyrobkli spole¢nosti Tauer Elektro a.s. mize byt jakykoliv jny
elektrospotiebic, ktery ma podobné vlastnosti jako dany vyrobek (napi. televize
anotebook s televizni kartou ¢i MP3 piehrava¢ a MP4 pichravac). Spotiebitelé
se rozhodyji zejména na zakladé ceny a kvality vyrobku. Kvalita zboz je ve spolecnosti
Tauer Elektro a.s. vysoka. Zaroven je ale konkurence na trhu elektrospotiebicii pomémé
sind, tudiz pro zdkaznika neni obtizné prejit k jinému prodavajicimu v piipadé

nespokojenosti.

Ptilezitosti:
e Zachovani vysoké kvality produktt
Hrozba:

e Existence substitu¢nich vyrobku
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3.3 Financ¢ni analyza

V této casti diplomové prace bude zpracovana financni analyza spolecnosti Tauer
Elektro a.s. pomoci vybranych financnich ukazateli. K této analyze jsem pouzila
vykazy spoleCnosti, a to konkrétné rozvahu a vykaz zsku a zraty zlet 2007 — 2011.
Vysledky porovnavam s doporu¢enymi hodnotami ¢i s oborovym primérem. Oborové
priméry jsou k dispozici na internetovych strankach Ministerstva pramyslu a obchodu.
Spole¢nost Tauer Elektro a.s. spada v Klasifikaci CZ-NACE do sekce G — Velkoobchod
a maloobchod; opravy a udrZzba motorovych vozdel, oddil 46 a 47 — Velkoobchod
amaloobchod, krom¢ motorovych vozidel. — Ugetni zivérky podniku jsou

ve sledovanych letech zpracovany dle zakona €. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi.

3.3.1 Horizontalni analyza

Pomoci horizontalni analyzy zjistime, jak se poloZky rozvahy a vykazu zsku a ztraty

meéni v Case, respektive jak se zménily oproti pfedchizejicimu obdobi.

Horizontalni analyza aktiv

V nasledyjicich  tabulkdch je mezironi zména aktiv Vvabsolutnich 1 relativnich

jednotkach.

Tabulka 2: Horizontalni analyza vybranych poloZek aktiv — absolutni zmény Vtis. K¢ (zdroj: vlastni
zpracovani dle 18)

Aktiva k 31. 12. 2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011

AKTIVA CELKEM -44 328 -470 -13 097 -12 175
A E:rl)‘lilgljévky zaMastni upsany 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek -2 716 7251 2 456 -1 756
B.l | Dlouhodoby nehmotny majetek -343 -172 210 -81
B.Il [ Dlouhodoby hmotny majetek -2 373 -1 077 2 246 -1 675
B.lIl | Dlouhodoby finanéni majetek 0 8 500 0 0
C Obézna aktiva -41 408 -10 968 -14 843 -10 617
C.l | Zasoby 2 802 -6 357 -9 233 -13 879
C.ll | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
C.IIl | Kratkodobé pohledavky -28 700 -3 723 -6 394 -533
C.IV | Kratkodoby finanéni majetek -15 510 -888 784 3795
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D Ostatni aktiva -204 3 247 -710 198
D.I | Casow rozligeni -204 3247 -710 198

Tabulka 3: Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv - relatini zmény (zdroj: vlastni

zpracovani dle 18)

Aktiva K31, 12, 2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011

AKTIVA CELKEM -19,10% -0,25% -7,00% -7,00%
A E:;'é\?é‘”‘y AL U 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B Dlouhodoby majetek -6,00% 17,05% 4,93% -3,36%
B.l | Dlouhodoby nehmotny majetek -66,61% 22,09% -38,57%
B.Il | Dlouhodoby hmotny majetek -5,69% -2,74% 5,87% -4,14%
B.lIl | Dlouhodoby finan&ni majetek 0,00%|  278,00% 0,00% 0,00%
C Obézna aktiva -22,43% -7,66% -11,22% -9,04%
C.I [ Zasoby 2,58% -5,70% -8,79% -14,49%
C.Il | Dlouhodobé pohledawky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
C.III | Kratkodobé pohledavky -50,13% -13,04% -25,76% -1,89%
C.IV | Kratkodoby finanéni majetek -82,44% -26,88% 32,46% 118,63%
D Ostatni aktiva -11,55% 207,74% -14,76% 4,83%
D.I | Casové rozligeni -11,55% 207,74% -14,76% 4,83%

Celkova aktiva spole¢nosti Tauer Elektro a.s. za sledované obdobi klesaji. Pokles je
zptusoben jak niz§i hodnotou dlouhodobého majetku, tak i poklesem obéznych aktiv.
Na poklesu dlouhodobého majetku se podili predevsim dlouhodoby nehmotny majetek,
ktery napiiklad mezi roky 2007 a 2008 klesl €m&t o 67%. Oproti tomu dlouhodoby
finan¢ni majetek zaznamenal velky piiristek v letech 2008 — 2009, kdy vzrostl o celych
278 %. Je to zplsobeno tim, ze spolecnost Tauer Elektro a.s. vlozila vroce 2009
zakladni kapital ve vysi 200 000 K¢ do spolecnosti Tauer Energo s.r.o., jejimz je
jedinym spole¢nikem. Déle spolecnost Tauer Elektro a.s. vlozila prostiednictvim
investic 8 300 000 K¢ do kapitalovych uctt Tauer Energo s.r.o., a t0 ztoho divodu, Ze
spole¢nost budovala vlastni fotovoltaickou elektrarnu. Dlouhodoby hmotny majetek je
vyznamnou polozkou aktiv. V letech 2007 — 2009 m¢l klesajici trend, vroce 2010
mirn¢ vzrostl a posledni sledovany rok opét jeho hodnota miné poklesla. Vyse
dlouhodobého hmotného majetku je vSak pomérné stabilni Hodnota ob&Zného majetku
je taktéz klesajici. Zasoby za sledované obdobi maji stale klesajici charakter, stejné jako
kratkodobé pohledavky, coz svéd¢i o vyrazném propadu v prodejich. Vyssi hodnota

zasob na zacatku sledovaného obdobi umozZiiovala rychlou reakci na pozadavky
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zakazniki. Niz8i hodnota zisob na konci sledovaného obdobi znameni, Ze spolecnost
minimalizuje  mnozstvi  penéznich  prostiedkli  vazanych v zdsobach. Kratkodoby
financni majetek do roku 2009 Klesal, avsak v poslednich dvou sledovanych letech mel
stoupajici tendenci. Spolecnost nevlastni kratkodoby financni majetek mimo prostredki
na bézném UCtu a vpokladné. V Casovém rozliSeni predstavuji nejdiilezitéjsi hodnotu

pifimy piistich obdobi.

Horizontalni analyza pasiv

V nasledyjicich tabulkdch je meziroéni zména pasiv, a to v absolutnich i relativnich

jednotkach.

Tabulka 4: Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv — absolutni zmény Vtis. K¢ (zdroj: vlastni

zpracovani dle 18)

Pasivak 31.12. 2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011
PASIVA CELKEM -44 328 -470 -13 097 -12 175
A. Vlastni kapital 11 595 4073 -4 786 -978
A.l. | Zakladni kapital 0 0 0 0
A.ll. | Kapitalove fondy 0 0 0 0
I e R EE
Al I\(/;[/sledek hospodafeni minulych 10 675 11 595 4074 -4 787
A.v. | Vystedek hospodareni bezného 920 7 522 -8 860 3809
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje -55 960 -4 765 -8 050 -11 320
B.l. | Rezerw 0 0 0 0
B.Il. | Dlouhodobé zavazky 45 5 1068 596
B.lll. | Kratkodobé zavazky -68 007 5 244 -9 268 586
B.IV.| Bankowni Uvéry a wpomoci 12 092 10 014 150 -11 310
C Ostatni pasiva 37 222 -261 123
C.l. | Casové rozligeni 37 222 -261 123
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Tabulka 5: Horizontilni analyza vybranych polozek pasiv — relativni zmény (zdroj: vlastni

zpracovani dle 18)

2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011

Pasivak 31.12.

PASIVA CELKEM -19,10% -0,25% -7,00% -7,00%
A. Vlastni kapital 13,87% 4,28% -4,82% -1,03%
A.l. | Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.ll. | Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.qi, | Rezenni fond, nedélitelny fond a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodafeni minulych 17,75% 16.37% 4,94% 5,53%

A.IV. | let
Vysledek hospodareni bézného

AV. | 27~ . 8,62% -64,87% -217,53% 79,57%
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje -37,82% -5,18% -9,23% -14,30%
B.l. | Rezerwy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B.ll. | Dlouhodobé zavazky -9,78% 1,20% 254,29% -40,10%
B.lll. | Kratkodobé zavazky -59,69% 11,42% -18,11% 1,40%
B.IV.| Bankowni Uvé&ry a wpomoci 36,04% -21,94% 0,42% -31,61%
C Ostatni pasiva 43,53% 181,97% -75,87% 148,19%
C.l. | Casové rozliseni 43,53% 181,97% -75,87% 148,19%

Celkova pasiva spole¢nosti Tauer Elektro a.s. jsou logicky klesajici, stejné jako celkova
aktiva. Pokles je zplsoben zejména klesajicim trendem cizich zdroji, v nizké mife
i Klesajicim ~ vlastnim  kapitdlem. Vlastni kapital klesa zejména v disledku stale
se snizujictho  vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi, ktery napiiklad v letech
2009 az 2010 kles témét o 218%. Vroce 2011 vSak je trend vysledku hospodateni
za bémé ucetni obdobi vzristajici. Vysledky hospodafeni v letech 2007 — 2009 byly
ponechany jako nerozdéleny zisk. V roce 2011, kdy se spole¢nost nachazela ve ztraté, je
vysledek hospodafeni uhrazen znerozdéleného zsku piedchozich ucetnich obdobi. Ciz
zdroje se vcelém sledovaném obdobi snizuji. Dlouhodobé i kratkodobé zavazky maji
proménlivy pribéh, avsak vroce 2010 je velmi vysoky nartst dlouhodobych zivazkii
oproti roku 2009, a to o celych 245%. Velkou cast kratkodobych zavazkii tvoti zavazky
Zobchodnich vztahli, coz je zplisobeno tim, Zze spolecnost Tauer Elektro a.s. odklada
platby svym dodavatelim. Bankovni uvéry a vypomoci maji kolisavy charakter.
V letech 2007 - 2011 spolecnost cerpala finanéni zdroje zrevolvingového uvéru
poskytnut¢ho Komeréni bankou a provozni Gvér od stejného poskytovatele. V roce
2008, kdy byla hodnota téchto uvérd nejvyssi, ¢inila tato castka 29 800 000 K¢. V roce
2011 byla hodnota téchto tvéri nejnizsi, a to konkrétné 12 932 000 K¢. Zaroven Cerpala
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spolecnost ve sledovaném obdobi Gvér na nemovitost. Nejduilezitejsi polozkou ¢asového

rozliseni jsou vydaje piiStich obdobi.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V nasledyjicich tabulkach jsou zndzornény mezirocni zmény v polozkach vykazu zisku

a ztraty, ato v absolutnich i relativnich jednotkach.

Tabulka 6: Horizontalni analyza vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty — absolutni zmény Vtis.

K¢ (zdroj: vlastnizpracovanidle 18)

WWkaz Zisku a ztraty k 31.12 2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011
I Trzby za prodej zbozi -106 206 -98 357 -41 640 42 644
A. | Naklady wnalozené na prodejzbozi -105085 -91 316 -28 036 49708
II. | VWkony -732 -47 355 536
1| Trzby za prodejviastnich wrobk( a sluzeb -706 -47 356 490
B [ Wkonova spotfeba -3678 906 767 -252
1| Spotfeba materialu a energie 274 406 318 -859
2| Sluzby -3952 500 449 607
Pridana hodnota 1795 -7 994 -14 016 -6 276
C. | Osobninaklady 4737 1549 203 -2 048
1| Mzdové naklady 4 009 1345 -337 -1 437
D. | Dané a poplatky 59 79 -141 22
horipstsréilgumha(}gﬁ(t:]eho nehmotného a 10 580 95 18
m -r:z?grizzél%mde]e dlouhodobého majetku a 1099 1565 -2 050 96
1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -1099 1565 -2 050 -96
IV. | Ostatni provozni wnosy -384 891 2 095 6 086
. | Ostatni provozni naklady 1608 1437 -6 438 1777
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI -1 594 -8514 -11 898 4638
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 981 -369 1497 -720
Q. | Danz pfijmaza béznou Cinnost -1 533 -1 364 -1 538 109
" \C/TI\SIII\]%%E'K HOSPODARENI ZA BEZNOU 920 7519 8863 3809
wxx | VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI 920 7522 -8 860 3809
OBDOBI
kx \Z/;ill-\l%?ﬁl\lj RIS ST N AN} T e) -613 -8 883 -10 401 3918
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Tabulka 7: Horizontalni analyza vybranych poloZek vykazu

vlastni zpracovani dle 18)

zisku a ztraty — relativni zmény (zdroj:

Vjkaz zisku a Ztraty k 31.12 2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011
|. | Trzby za prodejzbozi -22,47% -26,84% -15,43% 18,83%
A. | Naklady wnaloZené na prodejzbozi -25,51% -29,77% -13,02% 26,53%
Il. | VWkony -65,18% -12,02% 103,20% 76,68%
1| Trzby za prodejviastnich vyrobkl a sluzeb -64,42% -12,05% 103,80% 70,10%
B | VWkonova spotfeba -14,25% 4,10% 3,33% 1,06%
1| Spotfeba materialu a energie 4,81% 6,80% 4,99% -12,84%

2| Sluzby -19,63% 3,09% 2,69% 3,54%
Pridana hodnota 4,95% -21,00% -46,63% -39,12%

C. | Osobninaklady 30,11% 7,57% 0,92% -9,22%
1| Mzdové naklady 35,06% 8,71% -2,00% -8,74%
D. | Dané a poplatky 29,95% 30,86% -42,09% 11,34%
horirgtsrlxgﬂlgrnh;g&zeho nehmotného a 038%| -21,71% 4,54% 0,82%

m H:tt)grélpl)jrodeje dlouhodobého majetku a -63,82% 251.20% -93,69% -69,57%
1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -63,82% 251,20% -93,69% -69,57%
IV. | Ostatni provozni vynosy -4,12% 9,98% 21,34% 51,09%
H. | Ostatni provozni naklady 29,44% 20,33% -75,68% 85,88%
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI -8,08% -46,97% | -123,78%| 202,89%
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 21,30% -10,18% 37,49% -28,85%
Q. | Danz pfijmG za béznou €innost -34,53% -46,92% -99,68% | 2180,00%
*ok \é\lﬁhgg?( FOEFOLEREN 2 FEZ L 8,62% -64,85% -217,44% 79,57%
v [[ 405 s o HOSFODARENT SABEEINI 8.62%| -6487%| -21753%|  79,57%
*kk \Z/B,SAII_\IEEEI)\IITI\}; O FOREARAN R -4,06% -61,25% -185,10% 81,93%

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty vyplyva, Ze trzby za prodej zboz od roku
2007 do roku 2010 stale klesaly a az vroce 2011 trzby vzrostly o necelych 19%. Tento
klesajici trend je zpUsoben zejména ekonomickou krizi, ktera dopadd na zikazniky.
Naklady vynalozené na prodej zbozi maji podobny vyvoj jako trzby za prodej zboz.
Vyvoj hodnoty vykonii je zpocatku klesajici a poskéze rostouci To je zplsobeno
piedevSim vyvojem trzeb za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb, ktery maji stejny
ristovy trend. Osobni naklady spolenosti ve sledovaném obdobi zpocatku rostly
anakonci tohoto obdobi mimn¢ klesly, coz je zapiiCinéno piedevSim podobnym
vyvojem mzdovych nakladi. Pokles mzdovych nakladii je zpisoben snizenim poctu
zam@stnanci ve velkoobchodnim prodeji vroce 2010. Proménlivy vyvoj maji i dané
je vroce 2010, kdy tato hodnota klesla o 42%.

NS4

a poplatky, kde nejvyraznéjsi zmeéna
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Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku se piili§ ve sledovaném obdobi
neméni. Jedind vyrazna zména byla v letech 2008 — 2009, kdy tato hodnota klesla témet
0 22%. Trzby zprodeje dlouhodobého majetku mély taktéz promenlivy vyvoj.
Dlouhodoby majetek spole¢nost prodava z divodu jeho nadbyteCnosti a potieby vétsiho
objemu financnich prostiedkid. Ostatni provozni vynosy na zacatku sledovaného obdobi
klesly, avSak v dalsich letech mély pouze rostouci charakter. Ostatni provozni naklady
vykazuji, krom¢é obdobi mezi roky 2009 — 2010, ristovy trend.

Provozni vysledek hospodatfeni je klesajici, a to az do roku 2010. Vroce 2011 vSak
vzrostl o 202%, coZ je nejvyrazn€j$i zména ve sledovaném obdobi. Fmancni vysledek
hospodateni ma proménlivy charakter. Pfi¢inou jeho kolisani je zejména pokles trzeb ve
spole€nosti do roku 2010. Vliv na finanni vysledek hospodafeni maji 1 vynosové
a nakladové uroky ¢i ostatni financni naklady a vynosy. Co se ty¢e dané zpiijmi
za bé&mou ¢innost, nejvyraznéj$i zména nastala v letech 2010 — 2011, kdy tato hodnota
vzrostla o vice nez 2000%. Vysledek hospodafeni za bézou Cinnost stejné jako
vysledek hospodateni za Ucetni obdobi je zpocatku rostouci, poté klesajici a na konci
sledovaného obdobi ma opét rastovy trend. Hodnota wvysledku hospodafeni pred

zdanénim je klesajici, pouze v roce 2011 tato hodnota vzrostla témet o 4 miiony K¢&.

3.3.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikdlni analyzy posoudim jednotlivé komponenty majetku a kapitalu
(tzv. strukturu aktiv a pasiv) a zaroven také komponenty vykazu zsku a ztraty.

Vertikalni analyza aktiv

V nasledyjici tabulce je zobrazen podil jednotlivych poloZzek aktiv k celkovym aktiviim.
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Tabulka 8: Vertikalni analyza vybranych polozek aktiv (zdroj: vilastnizpracovani dle 18)

Aktiva k 31.12. 2007 2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
N [ 0,00%| 000%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
B. Dlouhodoby majetek 19,54% | 22,71%| 26,64%| 30,07%| 31,25%
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0,22% 0,09% 0,00% 0,12% 0,08%
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 18,00% | 20,99% | 20,46% | 23,30%| 24,02%
B.lIl. | Dlouhodoby finanéni majetek 1,32%| 1,63%| 6,18%| 6,65%| 7,15%
C. Obézna aktiva 79,70%| 76,46%| 70,78%| 67,57%| 66,09%
C.l. | Zasoby 46,87% | 59,46% | 56,21% | 55,13%| 50,69%
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
C.lIl. | Kratkodobé pohleddwky 24,71% | 15,24%| 13,28%| 10,60% | 11,07%
C.IV. | Kratkodoby finan€ni majetek 8,12% 1,76% 1,29% 1,84% 4,33%
D. Ostatni aktiva 0,76% 0,83% 2,57% 2,36% 2,66%
D.I. | Casov rozligeni 0,76% 0,83% 2,57% 2,36% 2,66%

Pomoci vertikalni analyzy jsem zhodnotila majetkovou strukturu spole¢nosti Tauer
Elektro a.s. Ztabuky ¢. 8 je ziejmé, ze nejvyssi podil na celkovych aktivech maji
Ve sledovaném obdobi obéma aktiva, a to konkrétné zasoby spolu s kratkodobymi
pohledavkami. Podil obéznych aktiv na celkovych aktivech se vSak v letech 2007 —
2011 snizuje, zatimco podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech se zvySuje.

Nejnizsi podil na celkovych aktivech maji naopak ostatni aktiva (Casové rozliSeni).
V zasobach je vazan kapitdl a ziroven je s existenci zasob spojeno riziko, ze vytvorené

zasoby nebudou prodany. Klesajici trend zasob je tedy pozitivnim jevem pro spolecnost,

jelikoz dostupné finanéni prostiedky mohou byt investovany jinde a efektivnéji.
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Graf 6: Vertikalni struktura aktiv v tis. K¢
Vertikalni analyza pasiv
V nasledyjici tabulce je zobrazen podil jednotlivych polozek pasiv k celkovym

pasiviim.

Tabulka 9: Vertikalni analyza vybranych poloZek pasiv (zdroj: vlastni zpracovani dle 18)

Pasivak 31.12. 2007 2008 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
A. Vlastni kapital 36,10%| 50,83%| 53,13%| 54,39%| 57,88%
Al Zakladni kapital 3,81%| 4,72%]| 4,73%| 509%| 5,47%
Al Kapitalové fondy 0,95%| 1,17%]| 1,18%| 1.26%| 1,36%
AL Rezenni fond, nedélitelny fond | 7001 9a06|  0,94%| 1.020| 1,00%

a ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodareni
A.lV. minulych let

25,96% | 37,81%| 44,10%| 49,77%| 50,56%

Av. | Vysledek hospodafeni bézneho | 4 g100| 61996| 2,18%| -2,75%| -0,61%
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 63,.87%| 49,11%| 46,68%| 4557%| 41,99%
B.I. Rezerwy 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
B.II Diouhodobé zavazky 0.20%| 0.22%]| 0,22%| 0,86%| 0,55%
B.l. | Kratkodobé zavazky 49.19%| 24,52%| 27,39%| 24,12%| 26,30%
B.V. | Bankowni vry a wpomoci 14,48%| 24,37%| 19,07%] 20,59%| 15,14%
C. Ostatni pasiva 0,04% 0,07% 0,18% 0,05% 0,13%
.. Gasove rozlisen 0,04%| 0,07%| 0,18%| 005%| 0,13%
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Pomoci vertikalni analyzy pasiv jsem zhodnotila finan¢ni strukturu spole¢nosti Tauer
Elektro a.s. Ztabulky ¢. 9 je patrné, ze podil vlastniho kapitilu a cizich zdroji
na celkovych pasivech je promenlivy. Zatimco Vroce 2007 mély vyssi podil
na celkovych pasivech cizi zdroje, vroce 2011 mél vyssi podil jiz vlastni kapital
Dle zlatého bilan¢niho pravidla by spole¢nost méla udrzovat podil cizich a vlastnich

zdroji vpoméru 50:50. NejnizSi podil na celkovych aktivech maji ostatni pasiva
(Casové rozliseni). Spolec¢nost Tauer Elektro a.s. je financné stabilni.
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Graf 7: Vertikalni analyza pasiv v tis. K¢

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty bude provedena k celkovym trzbam spole¢nosti
Tauer Elektro a.s. V nasledujici tabulce jsou vypocitany celkové trzby.

Tabulka 10: Celkové trzby spole¢nosti Vv tis. K¢ (zdroj: vlastnizpracovani dle 18)

Trzby za prodej zbozi 472 757 366 521| 268 164| 226 524 269 168
TrzE)y za prodej Mastnich wrobk( a 1096 390 343 699 1189
sluzeb

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1722 623 2188 138 42
Celkové trzby 475 575 367 534| 270 695| 227 361| 270 399
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V nasledyjici tabulce je zobrazen podil jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty
k celkovym trzbam.

Tabulka 11: Vertikdlni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty (zdroj: vlastni zpracovani
dle 18)

Wkaz zisku a ztraty k 31.12. 2007 2008 2009 2010 2011
Trzby celkem 100% 100% 100% | 100% 100%
l. Trzby za prodej zbozi 99,41% | 99,72% | 99,06% | 99,63% | 99,54%
A. | Naklady wnaloZené na prodej zbozi 86,59% | 83,45% | 79,57% | 82,41% | 87,68%
Obchodnimarze 12,82% | 16,27% | 19,49%| 17,22% | 11,87%
IIl. | Wkony 0,24% | 0,11%| 0,13%| 0,31%| 0,46%
1| Trzby za prodejviastnich wrobku a sluzeb 0,23% (| 0,11%| 0,13%| 0,31% | 0,44%
B. | Wkonova spotieba 543% | 6,02%| 8,51%| 10,47% | 8,71%
Pfidana hodnota 7,62% | 10,35% | 11,10%| 7,06% | 3,61%
C. | Osobninaklady 3,31% | 557%| 8,13%| 9,77% | 7,46%

Odpisy dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku 0,56% | 0,73%| 0,77%| 0,96% | 0,82%

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

I a materiala

0,36% | 0,17% | 0,81%| 0,06% | 0,02%

1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,36% | 0,17% | 0,81%]| 0,06% | 0,02%

Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu

0,15% | 0,12% | 0,74%| 0,00% | 0,00%

Zména stawu rezerv a opravnych polozek
G. | v provozni oblasti a komplexnich nakladad 0,59% | -0,39% | -0,92%| 1,63% | -0,36%
pristich obdobi

IV. | Ostatni provozni wynosy 1,96% | 2,43% | 3,63%| 5,24%| 6,66%
H. | Ostatni provozni naklady 1,15% | 1,92% | 3,14%| 0,91% | 1,42%
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 4,15% | 4,93% | 3,55%| -1,01%| 0,87%
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -0,97% | -0,99% | -1,48%| -1,10% | -1,19%

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU
CINNOST

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI
OBDOBI

VYSLEDEK HOSPODARENI PRED
x| ZDANENIM

*%

2,24% | 3,15% | 1,51%| -2,11% | -0,36%

*k%k

2,24% | 3,15%| 1,50%| -2,11% | -0,36%

3,18% | 3,95%| 2,08%| -2,10% | -0,32%

Nejvétsi podil na celkovych trzbadch maji ve sledovaném obdobi trzby za prodej zboZ,
které dosahuji kazdy rok vice neZ 99%. Podil nadkladii vynaloZenych na prodej zboZz
zpocatku klesal, coz bylo pro spole¢nost piiznivé, v poslednich dvou letech vsak podil
téchto nakladd zaCal rlst, coZ znamend zaroven i1 pokles obchodni marze spolec¢nosti
Tauer Elektro a.s. vtéchto letech. Vykony maji na celkovych trzbach pouze minimalni

podil. Vykonova spotieba spole¢nosti ma az do roku 2010 rostouci trend. Piiznivy byl
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také rist podilu pfidané hodnoty a to az do roku 2009. V poslednich dvou letech
sledovaného obdobi bohuzel tento podil na celkovych trzbach klesal. Nepiiznivy je
rostouci trend podilu osobnich nakladi, sto az do roku 2010. Pokles osobnich nakladi
vroce 2011 je zpisoben propousténim zaméstnanct v predchozim roce. V letech 2010
a2011 osobni naklady prevysuji podil ptfidané hodnoty na trzbadch za prodej zboz.
Podil odpisi majetku ve sledovaném obdobi mirn€ vzrostl, avSak tento podil
na celkovych trzbach nedosahuje ani jednoho procenta. V roce 2008, 2009 a 2011
spole€nost tvofila rezervy, coZz ma za nasledek snizovani hospodarského vysledku.
Cose tyce vysledku hospodateni, nejptiznivéjsi byl pro spole¢nost rok 2008. Nejméné
piiznivy byl naopak pro spolec¢nost rok 2010.

V nasledyjicim grafu je zndzornén vyvoj trzeb Vvtis. K& za prodej zboz, které tvofi

nejvyssi podil na celkovych trzbach.
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Graf 8: Vyvoj trzeb v tis. K¢ (zdroj: vlastni zpracovani dle 18)
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3.3.3 Rozdilové ukazatele

V této podkapitole budou vypocitdny rozdilové ukazatele, a to konkrétné Cisty pracovni

kapital a Cisté penézni prostredky.

Tabulka 12: Vywoj ¢istého pracovniho Kkapitalu v tis. K& v letech 2007 — 2011 (zdroj: vlastni

zpracovani dle 18)

2007 2008 2009 2010 2011
Obézna aktiva 184 637 143 229 132 261 117 418 106 801
Kratkodobé zavazky 113 942 45 935 51 179 41 911 42 497
Kratkodobé bankovni uvéry 4 000 22 300 12 700 23 310 17 547
Cisty pracovni kapital 66 695 74 994 68 382 52 197 46 757

Cisty pracovni kapital spolenosti Tauer Elektro a.s. dosahuje ve sledovaném obdobi

kladnych hodnot, coz je pro spole¢nost piiznivé. Kladné hodnoty cistého pracovniho

kapitalu znamenaji, ze spoleCnost ma vys$i hodnotu kratkodobych likvidnich aktiv

oproti kratkodobym zdrojim. Podnik je tedy likvidni.

Tabulka 13: Tvorba ¢istych pracovnich prostiedkd Vtis. K¢ v letech 2007 — 2011 (zdroj: vlastni

zpracovani dle 18)

2007 2008 2009 2010 2011
Penize v hotovosti 2 002 1870 1 505 1789 1030
Penize na bankovnim uétu 16 811 1433 910 1410 5964
Kratkodobé zavazky 113 942 45 935 51 179 41 911 42 497
Cisté pracovni prostiedky -95 129 -42 632 -48 764 -38 712 -35 503

Cisté pracovni prostfedky dosahuji ve sledovaném obdobi zapornych hodnot, piicem

se tato zaporna hodnota (vyjma roku 2009) snizuje. SpoleCnost Tauer Elektro a.s.

by s tmito finanénimi prostiedky mohla mit problémy s okamztou uwhradou splatnych

zavazku.
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3.3.4 Pomérové ukazatele

Cisty pracovni kapital

Tato kapitola bude obsahovat analyzu pomcrovych ukazateli, mezi které se ftadi

ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity.

Ukazatele rentability

V nasledujici tabulce jsou zobrazeny vysledné hodnoty ukazateli rentability spole¢nosti
Tauer Elektro a.s. v letech 2007 — 2011.

Tabulka 14: Ukazatele rentability (zdroj: vlastnizpracovani dle 18)!

2007 2008 2009 2010 2011
ROI 7,29% 8,71% 3,74% -1,92% 0,24%
ROA 7,29% 8,70% 3,73% -1,92% 0,24%
ROE 12,77% 12,18% 4,10% -5,07% -1,05%
ROS 2,24% 3,15% 1,50% -2,11% -0,36%
ROCE 12,70% 12,12% 4,08% -4,99% -1,04%
Tabulka 15: Ukazatele rentability v odvétvi (zdroj: vlastnizpracovani dle 28)

2007 2008 2009 2010 2011
ROE 17,63% 15,78% 6,87% 9,63% 10,28%
ROA 8,56% 9,19% 3,73% 5,09% 4,88%

! Zapomi ukazatelé v tabulce jiz neznamenaji ziskovost podniku, nybrz jeho ztratovost.
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Ukazatel ROl je ve sledovaném obdobi kladny (vyjma roku 2010) coz je zpohledu
mvestora poztivni, nebot’ vlozeny kapitdl piinasi zisk. Doporucend hodnota rentability
vlozené¢ho kapitalu se pohybuje mezi 12 — 15%. Nejblize této hodnoté byl podnikatelsky
subjekt vroce 2008, wvysledky tohoto ukazatele vSak nejsou uspokojivé v celém

sledovaném obdobi.

V letech 2007 — 2009 je ukazatel rentability aktiv kladny. V roce 2010 sledovaného
obdobi je tato hodnota jiz zaporna, coz poukazuje na ztratovost v podniku a je to
zplsobeno tim, ze se spoleCnost dostala vtomto roce do zraty, a to zejména z dtvodu
propadu vprodeji. Vroce 2011 je ale ukazatel ROA opét kladny. Ve srovnani
sodvétvim (CZ-NACE, skupma G) je spole¢nost pod hranici oborového priméru
ve vSech letech sledovaného obdobi s vyjimkou roku 2009, kdy se ukazatelé podniku

a odvétvi rovnaji.

Rentabilita vlastntho kapitalu byla prvni tfi roky sledovaného obdobi kladna. Posledni
dva roky sledovaného obdobi je tato hodnota zaporna (ztratovost), a to opét ztoho
divodu, Ze se spole¢nost nachazi ve ztraté. Tento ukazatel znamend, Ze napiiklad v roce
2007 ptipadd 12,77% cisttho zisku na 1 K¢ mnvestovaného kapitdlu akcionafem.
Ve srovnani s odvétvim (CZ-NACE, skupmna G) se spole¢nost nachazi vzdy pod hranici

oborového priméru.

Ukazatel rentability trzeb ma ve sledovaném obdobi proménlivy vyvoj. Prvni tfi roky
sledovaného obdobi je opét tato hodnota kladna, zatimco posledni dva roky je zdporna
(opét ztratovost). Doporu¢ovana hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat mez

6 — 10%, coz spole¢nost ani v jednom roce sledovaného obdobi nespliuje.

Rentabilita vloZzeného kapitilu ROCE ma do roku 2010 klesajici charakter, v roce 2011
tento ukazatel vzrostl oproti roku 2010. Tento vysledek se ménil s klesajicim

¢i rostoucim vysledkem hospodatent.
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Graf 10: Vyvoj ukazateli rentability
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V nasledujici tabulce jsou zobrazeny vysledné hodnoty ukazateli aktivity spolecnosti
Tauer Elektro a.s. v letech 2007 — 2011.

Tabulka 16: Ukazatele aktivity (zdroj: vlastnizpracovani dle 18)

2007 2008 2009 2010 2011
Obrat celkovych aktiv 2,05 1,96 1,45 1,30 1,67
Obrat stalych aktiv 10,51 8,64 5,44 4,35 5,36
Obrat zasob 4,38 3,30 2,58 2,37 3,30
Doba obratu zasob (dny) 82,19 109,10 139,68 151,68 109,06
Doba obratu pohledavek (dny) 28,81 23,29 28,04 23,79 21,95
Doba obratu zavazku (dny) 84,63 40,43 64,52 61,20 51,19
Tabulka 17: Ukazatele aktivity v odvétvi (zdroj: vlastni zpracovani dle 28)
2007 2008 2009 2010 2011
Obrat celkovych aktiv 2,54 2,68 2,37 2,31 2,30

Pomoci obratu celkovych aktiv vyjadiujeme,

kolikrat se celkova aktiva ,obrati*

Virzbach. Ztabulky je zetelné, Zze tento ukazatel ma az do roku 2010 Kklesajici

charakter, vroce 2011 se obrat celkovych aktiv zvySil. Doporu¢ena hodnota tohoto
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ukazatele je 1,6 — 3. V téchto hodnotach se podnik nachaz v roce 2007, 2008 a 2011,
coz maci, ze vtomto obdobi spolecnost Tauer Elektro a.s. nemd nadbytecné naklady
a zbytecna aktiva. Co se tyCe srovnani s oborovymi prim¢ry, je podnik po celou dobu
sledovaného obdobi pod hranici tohoto ukazatele v odvétvi. Obrat stalych aktiv ma
stejn¢ jako obrat celkovych aktiv klesajici trend do roku 2010, v poslednim sledovaném

roce ma vzrustajici charakter oproti roku 2010.

Obrat zasob ve sledovaném obdobi klesa, avsak Vv poslednim roce tento ukazatel vzrostl
Hodnota obratu zasob znaci, kolikrat se zisoby pfeméni ve sledovaném roce na jiny
druh obémych aktiv (majetku), respektive kolikrat za rok je podnik schopen pteménit

zasoby na trzby.

vy

za jak dlouhou dobu jsou zasoby prodany ¢i spotiebovany. Hodnota doby obratu zasob
je vazristajici, coz pro spolecnost neni piili§ piiznive, jelikoz se v zasobach vaze kapital,
coz snizuje vynosnost podniku. V poslednim sledovaném roce vSak tento obrat klesl

oproti roku 2010 0 42,62 dnil.

Doba obratu pohledavek ma proménlivy charakter. Tento ukazatel ptedstavuje pocet
dnii od prodeje zbozi az po jeho zaplaceni odbératelem. Naopak doba obratu zivazka
znaci poCet dnit od pfijeti zboz az po zaplaceni zbozi dodavateli. Doba obratu zavazki
by méla mit vy$Si hodnotu nez doba obratu pohledavek, coz je u spolecnosti Tauer
Elektro a.s. splnéno. V opatném piipadé¢ by spoleCnost mcla uvazovat o zmeéné
platebnich podminek. Vyvoj doby obratu zivazki ma ve sledovaném obdobi kolisavy

charakter.
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Graf 11: Doby obratu zasob, pohledivek a zavazku

Ukazatele zadluZenosti

V nasledyjici  tabulce

jsou zobrazeny vysledné

spolec¢nosti Tauer Elektro a.s. v letech 2007 — 2011.

2010

Tabulka 18: Ukazatele zadluZenosti (zdroj: vlastnizpracovani dle 18)

2011

Doba obratu zavazku

hodnoty ukazateli zadluzenosti

2007 2008 2009 2010 2011
Celkova zadluzenost 0,64 0,49 0,47 0,46 0,42
Koeficient zadluzenosti 1,77 0,97 0,88 0,84 0,73
Urokové kryti 11,09 10,05 7,10 -1,57 1,87

Celkova zadluzenost ve spolecnosti Tauer Elektro a.s. je klesajici, coz je pro podnik

piiznivy jev. Zadluzenost neni pro spoleCnost extrémné rizikova. Doporucend hodnota

zadluzeni je 0,5 neboli 50%.

Nejvyssi polozku v cizich zdrojich tvofi zivazky

zobchodnich vztaht, coz je zpusobeno tim, Ze spole¢nost odklada platby svym

dodavatelim. Koeficient zadluzenosti by mél dosahovat co nejnizSich hodnot. Tento

koeficient klesa spole¢né s poklesem celkové zadluzenosti VySe turokového kryti je

ve vSech letech kladnd, kromé roku 2010. Doporucena hodnota tohoto ukazatele je 3.

Piijatelnych hodnot dosahuje spolecnost zejména v letech 2007, 2008 a 20009.
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Ukazatele likvidity

V nasledyjici tabulce jsou zobrazeny vysledné hodnoty ukazateli likvidity spolec¢nosti
Tauer Elektro a.s. v letech 2007 — 2011.

Tabulka 19: Ukazatele likvidity (zdroj: vlastnizpracovani dle 18)

2007 2008 2009 2010 2011
Bézna likvidita 1,57 2,10 2,07 1,80 1,78
Pohotova likvidita 0,64 0,47 0,43 0,33 0,41
Okamzita likvidita 0,16 0,05 0,04 0,05 0,12
Tabulka 20: Ukazatele likvidity v odvétvi (zdroj: vlastnizpracovani dle 28)

2007 2008 2009 2010 2011
Bézna likvidita 1,24 1,19 1,26 1,43 1,40
Pohotova likvidita 0,81 0,77 0,83 0,98 0,96
Okamzita likvidita 0,13 0,11 0,15 0,19 0,17

Béma likvidita spole¢nosti ma ve sledovaném obdobi kolisavy pribéh. Tato hodnota
ukazuje schopnost podniku kryt obémymi aktivy kratkodobé zavazky. Ukazatel je
postacujici ve vysi 1,5 a vys§i. Hodnota ukazatele bézné likvidity by neméla dosahovat
pod hranici 1. Tuto podminku spolecnost spliyje Vcelém sledovaném obdobi. Obézna
aktiva spolec¢nosti klesala, zatimco kratkodobé zivazky spole¢nosti meli kolisavy
charakter. Ve srovnani s oborovymi priméry ma spole¢nost ukazatel bémé likvidity
nad hranici odvétvi, a to Vv celém sledovaném obdobi. Hodnoty vodvétvi nedosahuji

doporucenych hodnot.

Ukazatel pohotové likvidity ma v letech 2007 - 2011 proménlivy charakter. Polozka
obézmych aktiv je u tohoto ukazatele snizena o vySi zasob podnikatelského subjektu.
Doporucend hodnota pohotové likvidity je mezi 0,7 — 1. Této hodnoty se spolecnost
nejvice blizi vroce 2008, avsak nikdy ji plné ve sledovaném obdobi nedosahuje.
Spolecnost Tauver Elektro a.s. se pohybuje ve sledovaném obdobi pod hranici oborového
likvidity. Hodnota tohoto ukazatele v odvétvi se

pruméru  pohotové pohybuje

Vv doporucenych hodnotach.
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Okamzta likvidita spolenosti Tauer Elektro a.s. ma zpocatku klesajici charakter,
od roku 2010 vSak tento ukazatel roste. Doporu¢ena hodnota se pohybuje od 0,2 a vyse.
Pomoci okamzité likvidity mizeme urcit, zda je spole¢nost schopna uhradit své zivazky
okamzit¢. JelikoZz podnik nedosahuje ani vjednom roce doporucené hodnoty, podnik
neni schopny okamzt¢ hradit své zivazky. Tyto nizké hodnoty jsou zpisobeny
udrzovanim finanéntho majetku na velmi nizké tGrovni, a to zejména vroce 2009.
Ukazatel okamzité¢ likvidity v odvétvi nedosahuje doporu¢enych hodnot. Spolecnost

Tauer Elektro a.s. je nad hranici tohoto ukazatele v oboru pouze v roce 2007.
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Graf 12: Vyvoj ukazatelii likvidity

3.3.5 Analyza soustav ukazateli

V této kapitole budou pouzty soustavy ukazateli, a to konkrétn¢ Altmaniv index
finan¢niho zdravi a Index diveéryhodnosti INOS.

Altmaniiv index finan¢niho zdravi
Kritérium UspéSnosti u tohoto indexu je jednoduché — ¢im je index vysSi, tim je
podnikatelsky subjekt finanéné zdravéjsi Cim je naopak hodnota ukazatele ni%i, tim
vétsi finanéni problémy podnik ma.
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Tabulka 21: Altmantiv index finan¢niho zdravi (zdroj: vlastnizpracovani dle 18)

(lmandy 2007 2008 2009 2010 2011
0,717*X, 0,206 0,287 0,262 0,215 0,207
0,847*%, 0,039 0,052 0,018 -0,023 -0,005
3,107*Xs 0,264 0,301 0,160 -0,041 0,045
0,420*%, 0,032 0,080 0,072 0,086 0,086
0,998*X;s 2,049 2,534 2,540 2,731 2,937
Z-skére 2,591 3,254 3,053 2,968 3,270
Vysledek Sedd z6na Uspgkojivé Uspgkojivé Uspc_Jkojivé Uqukojivé
fin.situace fin.situace fin.situace fin.situace

v

Z tabuky ¢islo 21 je ziejmé, Zze spolecnosti nehrozil a nehrozi bezprostiedni bankrot.
Vroce 2007 se podnik nachizel v tzv.

Finan¢ni situace spole¢nosti Tauer Elektro a.s. je vletech 2008 — 2011 velmi

Sedé zoné neboli neuréité finanéni situaci

uspokojiva. V celém sledo
vaném obdobi neklesla hodnota Altmanova indexu pod hranici 2,5. Tyto dobré vysledky
jsou zpiisobeny predevsim kladnou hodnotou ¢istého pracovntho kapitahi

3,5

3 M— /
/

2,5

1,5

0,5
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em=n7 Skére Minimum Sedé zony Maximum Sedé zony

Graf 13: Altmantiv index finanéniho zdravi

Index diavéryhodnosti INO5

Tento index je aktualizaci indexu INOI a spojuje pohled véfitele i pohled vlastnika.
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Tabulka 22:Index divéryhodnosti INO5 (zdroj: vlastnizpracovani dle 18)

Index INO5 2007 2008 2009 2010 2011
0,13*X; 0,204 0,265 0,278 0,285 0,310
0,04*X, 0,444 0,402 0,284 -0,063 0,075
3,97*X3 0,338 0,384 0,204 -0,052 0,058
0,21*X4 0,431 0,412 0,304 0,275 0,351
0,09*X5 0,141 0,189 0,186 0,162 0,160
INO5 1,557 1,652 1,257 0,607 0,954
Vysledek Seda zéna lﬁjﬁg?:(u(ngé Seda zéna FEFI:;Z?:)I/ Seda zoéna

Ztabulky cislo 22 je ziejmé, Zze spole¢nost se vroce 2010 potykala s finan¢nimi
problémy, coz muze byt zplsobeno zvySenim hodnoty kratkodobych bankovnich tvért
a Klesajicim trendem trzeb. Vroce 2011 se hodnota indexu INOS5 zvysila, tudiz
spole¢nosti jiz nehrozil bezprostiedni bankrot. Vroce 2008 byla finanéni situace

------

potize. V roce 2007 a 2009 se podnikatelsky subjekt nachazel v Sedé zong.
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Graf 14: Index INO5

3.4 Syntéza vysledki financni analyzy

Horizontdlni analyza aktiv podala informace o stavu aktiv za roky 2007 — 2011.

Celkova aktiva spolec¢nosti Tauer Elektro a.s. ve sledovaném obdobi klesla, a to o 30%.
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Nejvetsi podil na tomto poklesu maji ob&ézna aktiva, ktera za sledovany pétilety Usek
Klesla o 77836 tis. K& Zobémych aktiv nejvice klesly kratkodobé pohledavky

a zasoby spolecnosti.

Informace o celkovém stavu pasiv v letech 2007 — 2008 poskytla horizontalni analyza
pasiv. Pasiva, stejné jako aktiva, klesla o 30%. Nejvetsi podil na tomto poklesu maji cizi
zdroje, které klesly ve sledovaném obdobi o 80 095 tis. K& Vysledek hospodaieni
minulych let zpocCatku rostl, mezirocni zména vletech 2010 a 2011 byla vSak
v zapornych hodnotach. V roce 2010 narostly dlounodobé zavazky oproti roku 2009
0 250%, coz ¢mni presné 1 068 tis. K¢.

Vertikalni analyza aktiv nam umoznila zjistit, ktera polozka rozvahy ma nejvyssi podil
na celkovych aktivech. Nejvétsi podil maji ve sledovaném obdobi obézna aktiva, ktera
ve sledovaném obdobi klesaji, a to ze 79,7% v roce 2007 na 66% v roce 2011. Naopak
vsak roste ucast dlouhodobého majetku (zejména hmotného) na celkovych aktivech,
ato 19,5% azna 31%.

Vertikalni analyza pasiv ukazuje, Ze nejvyssi podil na celkovych pasivech maji v roce
2007 cizi zdroje, a to presné¢ 63,8%. Ve sledovaném obdobi vSak jejich podil
na celkovych pasivech klesd az na 42%. Vroce 2011 ma jiz nejvy$Si podil vlastni
kapital, ktery ve sledovaném obdobi vzrostl z 36% na 57,8%.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdty nam znazortiyje, Ze trzby za prodej zboz
klesaji az do roku 2010, stejné¢ jako ndklady vynaloZené na prodej zboz. Za Casovy
usek 2007 — 2010 Kklesly trzby ze 472 757 tis. K¢ na 226 524 tis. K& V roce 2011 vsak
tyto trzby vzrostly o 18,8%. Provozni vysledek hospodafeni ma klesajici trend do roku
2010, vroce 2010 dokonce klesl o vice nez 100% oproti pfedchozimu roku a dosahoval
zapornych hodnot. V roce 2011 vSak provozni vysledek hospodaieni vzrostl o 203%
a dostal se tak opét do kladnych hodnot.

Pomoci vertikalni analyzy vykazu zsku a ztraty bylo ziSténo, Ze nejvyssi podil
na celkovych trzbach maji trzby za prodej zboz. Tento podil kazdy rok ve sledovaném
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obdobi pfesahuje 99%. Podil provozniho vysledku hospodareni klesl v letech 2007 —
2010 ze 4,15% na 0,87%. Vykony maji na celkovych trzbach pouze minimahi podil,

a to ani ne 0,5%.

Cisty pracovni kapitdl spole¢nosti dosahuje ve sledovaném obdobi kladnych, tudiz
piimivych hodnot. Cisté pracovni prostiedky dosahuji zipornych hodnot, pficemz

se tato situace ve sledovaném obdobi ZlepSuje a zdporné hodnoty nejsou tak vysoké.

Rentabilita vlozeného kapitaln (ROI) dosahuje kladnych hodnot, vyjma roku 2010.
Ukazatel ROl vsak nedosahuje doporucenych hodnot ani vjednom roce sledovaného
obdobi.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) dosahuje kladnych hodnot s vyjimkou roku 2010.
Hodnota ukazatele ROA je ve srovnani s odvétvim pod hranici oborového priméru
ve vSech letech sledovaného obdobi s vyjimkou roku 2009, kdy se ukazatelé podniku

a odvétvi rovnaji.

Hodnota rentability vlastniho kapitalu (ROE) je v letech 2007 — 2009 kladna a v letech

2010 - 2011 zaporna, a to z divodu zaporného vysledku hospodaieni Vv téchto letech.

Ukazatel rentability trzeb ma prvni tfi roky sledovaného obdobi kladnou hodnotu,
zatimco posledni dva roky je tato hodnota zipornd (ztratovost). Spolecnost se nenachdzi

V doporucenych hodnotach ani v jednom ze sledovanych let.

Obrat celkovych aktiv ma do roku 2010 klesajici charakter, v roce 2011 obrat celkovych
aktiv vzrostl. V doporucenych hodnotach se podnik nachazi vroce 2007, 2008 a 2011,
coz znamend, ze spoleCnost efektivné vyuziva sva aktiva. Ve srovnani S oborovymi
priméry, je podnik po celou dobu sledovaného obdobi pod hranici tohoto ukazatele

V odveétvi.
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Obrat stalych aktiv ma stejné¢ jako obrat celkovych aktiv klesajici charakter do roku
2010, vposlednim sledovaném roce ma vzristajici charakter oproti roku 2010. Tento

ukazatel prevySuje hodnoty obratu celkovych aktiv, coz je dobry jev pro podnik.

Obrat zasob ve sledovaném obdobi klesa, avsak V poslednim roce tento ukazatel vzrostl.
Hodnota doby obratu zasob ma rostouci trend, coz pro spolecnost neni piili§ piiznivé.

V poslednim sledovaném roce vSak tento obrat kles oproti roku 2010 o0 42,62 dnd.

Doba obratu pohledavek ma proménlivy charakter. Tento ukazatel pfedstavuje pocet
dnii od prodeje zboZi aZ po jeho zaplaceni odbératelem. Naopak doba obratu zivazkia
znaci pocet dni od pfijeti zbozi az po zaplaceni zboz dodavateli. Doba obratu zavazkii
by méla mit vy$Si hodnotu nez doba obratu pohledavek, coz je u spole¢nosti Tauer

Elektro a.s. splnéno. Spole¢nost nemusi nutné uvazovat o zméné platebnich podminek.

Celkova zadluzenost ve spolecnosti Tauer Elektro a.s. je klesajici, coz je pro podnik
piiznivy jev. ZadluZenost neni pro spolecnost extrémné rizkova. Pouze Vroce
2007 ukazatel celkové zadluzenosti piesahuje hranici 50%.

Béma likvidita spolecnosti ma ve sledovaném obdobi proménlivy pribéh. Spolecnost se
nachazi ve sledovaném obdobi nad doporucenou hranici. Ve srovnani s oborovymi
pruméry ma spolecnost ukazatel bézné likvidity nad hranici odvétvi, a to celém

sledovaném obdobi. Hodnoty v odvétvi nedosahuji doporucenych hodnot.

Ukazatel pohotové likvidity ma vletech 2007 - 2011 proménlivy charakter.
Doporu¢enych hodnot ve sledovaném obdobi nedosahuje. Nizké hodnoty mohou
mmamenat drzeni nadbyteCnych zisob. Spolecnost Tauer Elektro a.s. se pohybuje pod
hranici oborového priméru pohotové likvidity. Hodnota tohoto ukazatele v odvétvi

se pohybuje v doporucenych hodnotach.
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Okamzita likvidita spole¢nosti ma zpocatku klesajici charakter, od roku 2010 vSak tento
ukazatel roste. Podnik nedosahuje ani Vvjednom roce doporucené hodnoty, coz je
zpusobeno udrzovanim finan¢ntho majetku na velmi nizké urovni. Spolecnost Tauer

Elektro a.s. je nad hranici tohoto ukazatele v oboru pouze v roce 2007.

Pomoci Altmanova indexu financniho zdravi bylo ziSténo, Zze spoleCnosti nehrozil
anehrozi bezprostfedni bankrot. Fmancni situace spolecnosti Tauer Elektro a.s. je
dle Altmanova indexu v letech 2008 — 2011 velmi uspokojiva. Tyto dobré vysledky jsou
zpusobeny predevsim kladnou hodnotou Cistého pracovntho kapitahu

vvvvvv

a spolecnosti Tauer Elektro a.s. Vroce 2007 a 2009 se podnikatelsky subjekt nachazel
vsedé zoné. Vroce 2010 se podnk potykal s finanénimi problémy, avSak
V nasledujicim roce 2011 se hodnota indexu INOS zvysila, proto spolecnosti jiz nehrozil
bankrot.

Tabulka 23: Souhrnné hodnoceni finanéni situace podniku (zdroj: vlastni zpracovani)

2007 | 2008 | 2009| 2010 | 2011
Analyza fondu finanénich prostredku

CPK

CPP

Ukazatele rentability

ROI

ROA
ROE
ROS

Ukazatele aktivity

Obrat celkowch aktiv

Obrat stalych aktiv

Obrat zasob

Doba obratu zasob

Doba obratu pohledavek

Doba obratu zavazku

Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluzenost

Koeficient zadluzenosti

Urokové kryti
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Ukazatele likvidity

Bé&zna likvidita

Pohotova likvidita
Okamzita likvidita

Analyza soustav ukazatell

Altmanuv index
Index INO5

B Kladné hodnoceni, kdy je dosazeno doporucenych hodnot
stav, ktery je tésné mimo doporucené hodnoty
- zaporné hodnoceni, kdy je stav vpodnku hluboce pod doporucovanymi

hodnotami

3.5 SWOT analyza

SWOT analyza je jednoduchym nastrojem pro systematickou analyzu, zaméfenym
na charakteristiku klicovych faktorQ ovliviigjicich strategické postaveni
podnikatelského subjektu. SWOT analyza vyuziva zavérd piedchozich analyz. Jeji
piistup rozliSuje dv€ charakteristiky vnitini situace podniku (siné a slabé stranky) a dvé
charakteristiky vnéjsi situace podniku (pfileZitosti a hrozby). (2, str. 91)
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Tabulka 24: SWOT analyza (zdroj: vlastnizpracovani)

Analyza vnitiniho prostredi

Silné stranky

Slabé stranky

Doba obratu zavazku je delSi nez doba obratu
pohledavak (dobré platebni podminky)
Financni stabilita

Kladny Cisty pracowni kapital

Efektii wuzivani aktiv

Klesajici tzby spoleCnosti

Nizka droven platebni schopnosti
Vysoky podil pohledavek na celkowch aktivech

Analyza vnéjsiho prostredi

Prilezitosti

Hrozby

Ziskani nowch odbératelt v oblasti
velkoobchodu
Ziskani nowch dodavatell v oblasti
velkoobchodu

Stabilni politicka situace v CR
Kontinualni aktualizace internetowch stranek
Zachovani vysoké kvality produktt

Globalni ekonomicka krize

Vstup nove konkurence na trh
Vysoka konkurence v odvetvi
Pokles nakupl bytového wybaveni
ZwsSeni sazby DPH a zwySeni cen
ZdraZeni elektfiny, plynu a tepla
Casté politické reformy

Moznost oslabeni kurzu K&
Vysoka smluwni sila dodavateld

Vysoka smluvni sila odbératell
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4 NAVRHY A DOPORUCENI

Tato kapitola bude obsahovat zpracovani navrhii na zepSeni v problémovych oblastech
spolecnosti Tauer Elektro a.s. Cilem je vyfeSeni nedostatkl vyplyvajicich ze strategické
a finanni analyzy podniku, které jsou zobrazeny ve SWOT analyze.

Hlavnim problémem spolecnosti Tauer Elekiro a.s. jsou zejména Kklesajici trzby
podniku. Z finan¢ni analyzy spolecnosti Tauer Elektro a.s. vyplynulo, Ze trzby podniku
maji ve sledovaném obdobi klesajici tendenci, konkrétné klesly od roku 2007 do roku
2011 o 43%. Vhodnym fesenim mize byt vybudovani nové velkoobchodni prodejny,
¢imz se zvysi trzby spolecnosti a pocet zakazek. V soucasné dobé ma spole¢nost Tauer
Elektro a.s. logistické a skladovaci centrum ve Svitavach. Tento objekt je momentalné

jedingm skladovacim zazemim spolegnosti pro celou Ceskou republiku.

4.1 Zakladni informace o investicnim projektu

Aby mohla byt zfizenda nova velkoobchodni prodejna, musi spole¢nost Tauer Elektro
a.s. koupit novy vhodny pozemek na vystavbu nemovitosti Pro realizaci tohoto
projektu se potiebné zdroje pohybuji okolo 16 milioni K¢&. Tyto penézni prostiedky
budou pouzity na nakup pozemku, stavbu haly uréené ke skladovani.

Plan této investice neni Casové ohraniCeny. Finanéni plan bude zpracovan na prvnich

pét let a na konci tohoto finanéniho planu nebude kalkulovano s prodejem majetku.
V nové velkoobchodni prodejné bude zaméstnano 6 novych zaméstnanc (prodejcii).
Pocet persondlnich ani administrativnich zaméstnancii nebude navySovan, jelikoz tyto

pracovni povinnosti bude phit stejné odde€leni jako doposud.

Investice je finan¢né naroCna zilezitost, k jejimuz pokryti bude pouzit bankovni Uver.
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4.2 Kapitalové vydaje

V této kapitole budou rozebrany kapitdlové vydaje, které souviseji s investici podniku.
Kapitadlova vystavba za¢ne vroce 2014 a bude dokonCena v pribéhu jednoho roku, kdy
je potieba dokonCit upravu pozemku, vystavbu haly, proskoleni novych zaméstnancti
podniku a ziroven vybaveni objektu. Tento objekt bude novym logistickym

a skladovacim centrem podniku.

Tabulka 25: Kapitalové vydaje (v tis. K¢)

Castka
Nakup pozemku 2 000
Vystavba nemovitosti 14 000
Celkové vydaje 16 000

V tabulce ¢. 25 jsou zobrazeny kapitdlové vydaje. Soucasti téchto vydaji je nakup

pozemku a vystavba nemovitosti, coz je v koneéném souctu 16 000 tis. K¢.

4.3 PenéZni prijmy

V této kapitole budou rozebrany kapitdlové pifjmy, které souviseji s investici podniku.
Bude stanoveno, o kolk se navysi trzby spoleCnosti Tauer Elektro a.s., provozni

naklady, odpisy, dan z piijmu a vysledek hospodateni pied i po zdanéni.

Vedeni spolecnosti se domniva, Ze realizaci projektu oslovi nové zakazniky, coz povede
ke zvySeni prodeje. Vedeni podniku piedpoklada, Zze trzby za prodej zboz se zvysi
vprvnim roce o 2 800 tis. K&, 0 2200 tis. KE vdruhém roce a v tietim roce bude

prirtstek trzeb opét 2 200 tis. K¢. V dalSich letech se jiz navySeni trzeb nepredpoklada.

Tabulka 26: Plan trZeb podniku (v tis. K¢)

2015 2016 2017 2018 2019

Trzby 2 800 5000 7 200 7 200 7 200
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Vedeni podniku rovnéz na zaklad€ kvalifikovaného odhadu pfedpoklada, Zze se provozni
naklady v prvnich tiech letech zvysi, a to ve vysi 20% ztrzeb. V dalSich letech se jiz
o¢ekavaji provozni niklady niz§i, konkrétn€ ve vysi 15% ztrzeb, cozZ je primérny podil

provoznich ndkladii na celkovych trzbach spolecnosti za poslednich pét let.

Hala bude odepisovana rovnomémé. Zivotnost haly je stanovena na 30 let. Plan

ucetnich odpisti je zndzornén v nasledujici tabulce.

Tabulka 27: Utetni odpisy haly

Pocet Odpisova . .
Rok odepisovanych sazba Roc¢ni odpis Opravky Zustatkova
e . . cena
mésict rocni (v %)
2015 12 3,33 466 200 466 200 13 533 800
2016 12 3,33 466 200 932 400| 13 067 600
2017 12 3,33 466 200 1398 600 12 601 400
2018 12 3,33 466 200 1864 800 12 135 200
2019 12 3,33 466 200 2331 000| 11 669 000

V nasledujici tabulce jsou zobrazeny penézni pifjmy spole¢nosti Tauer Elektro a.s.

Tabulka 28: Penézni piijmy (v tis. K&)

2015 2016 2017 2018 2019

Trzby 2 800 5 000 7 200 7 200 7 200
Provozni naklady 560 1 000 1440 1080 1080
Odpisy 466,2 466,2 466,2 466,2 466,2
HV 1773,8 3533,8 5293,8 5 653,8 5 653,8
Dari z pHjma (19 %) 337 671 1005 1074 1074
HV po zdanéni 1436,8 2862,8 4 288,8 4579,8 4579,8
Odpisy 466,2 466,2 466,2 466,2 466,2
Pfijmy 1903 3329 4755 5 046 5 046

V nasledyjici tabulce jsou stanoveny kapitilové vydaje a penézni pifjmy v jednotlivych

letech.
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Tabulka 29: PenéZni toky investi¢niho projektu (v tis. K¢)

0 1 2 3 4 5
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Suma
Kapitalové vydaje 14 000| 2000 - - - - 16 000
Penézni pfijmy - 1903 3329 4 755 5 046 5046| 20 079

Prvni kapitalovy vydaj je ofekavan vroce 2014, a to ve vysi 14 000 tis. K¢ Prvni

penézni piijem je ocekavan v roce 2015.

4.4 Ekonomicka efektivnost projektu

V této kapitole bude ohodnocena efektivnost investicniho projektu, a to ve dvou

variantdch pro odlisnou trovenn diskontnich sazeb.

Diskontni sazba, kterou diskontujeme budouci tok v hotovosti, ma kli€ovy vyznam pii
vypoétu soucasné hodnoty. Diskont miizeme vyjadiit jako bezrizikovou trokovou sazbu
a prémii za riziko, které realizaci projektu podstupujeme. VySe diskontu se miize
stanovit dle primérmé vySe ukazatele ROCE ¢i ROE za nékolik poslednich let. Jinou
metodou stanoveni diskontu miize byt také stanoveni jeho vySe na zikladé urokové
sazby, kterou platime u dlouhodobého ciziho kapitalu. Dalsi metoda stavi diskont roven
WACC (Weighted average cost of capital) neboli vazenym primémym nakladim

na kapital. Rizikova prémic mize byt stanovena Cist¢ subjektivné. (29)

Investiéni projekty se zpravidla hodnoti pro dv€é az tii varianty mozného vyvoje

penézniho toku (varianta optimistickd, neutrdlni a pesimistickd).

V diplomové praci se zaméfim na porovnani Cisté soucasné hodnoty, dale indexu

rentability a doby navratnosti stanovenim dvou variant diskontnich sazeb.

Varianta |

V ptfedchazejicim textu je stanoveno, Ze k realizaci investice je potiebny bankovni uver.

V této variant¢ odpovidd diskontni sazba vySi urokové miry, kterd je stanovena bankou
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pfi Zadosti o bankovni Uvér. Tato sazba je ve vySi 6%. V nasledujicich tabulkdch je

vypocet diskontovanych pifjmi a vydaji.

Tabulka 30: Vypocet diskontovanych kapitalovych vydaji —\arianta | (v tis. K¢)

0 14 000 1 14 000 14 000

1 2000 0,943 1 886 15 886

Tabulka 31: Vypocet diskontovanych penéZnich piijmi — varianta | (v tis. K¢)

0 0 1 0 0

1 1903 0,943 1795 1795

2 3329 0,889 2963 4758

3 4755 0,84 3992 8 750

4 5 046 0,792 3997 12 747

5 5 046 0,747 3771 16 518
Varianta 1l

Ve druhé variant¢ je diskontni sazba na urovni prumérné hodnoty ukazatele rentability
dlouhodobych  zdroji (ROCE). Tento ukazatel méfi vynosnost a efektivnost
dlouhodobych investic spolecnosti. Za sledované obdobi 2007 — 2011 ¢nila primérna
hodnota tohoto ukazatele 4,6 %. V nasledujicich tabulkach je vypocet diskontovanych

pijmi a vydaji.

Tabulka 32: Vypocet diskontovanych kapitalovych vydaja — varianta Il (v tis. K¢)

14 000

14 000

14 000

2000

0,956

1912

15 912




Tabulka 33: Vypocet diskontovanych penéZnich pfijmi — varianta II (v tis. K¢)

Rok | Pen&zni pfijem | Odurogitel p'ifﬁﬂ.“;ﬁgfn D's"ﬁ::;’zfa':t‘i’v:g“em
0 0 1 0 0
1 1903 0,956 1819 1819
2 3329 0,014 3043 4 862
3 4755 0,874 4155 9017
4 5 046 0,835 4215 13 232
5 5 046 0,799 4030 17 262

45 Cista sou¢asna hodnota

Cista soudasna hodnota se vyjadiuje jako rozdil mezi diskontnimi pifimy a kapitilovymi

vydaji, které jsou vypoctené v predchozich tabulkach.

CSHyrok = 16 518 — 15 886 = 632 tis. K&
CSHroce = 17 262 — 15 912 = 1 350 tis. K¢&

V obou variantach je vysledek cCist¢ soucasné hodnoty kladny, coz je zplisobeno tim, Ze
penézni pifjmy pfevySuji v obou variantich kapitalové vydaje. Pti danych diskontnich

sazbach Vv obou variantdch je tedy mnvesticni projekt ptijateiny.

4.6 Index rentability

Index rentability je kritérium, pomoci kterého se da hodnotit nvestini projekt. Index
rentability se vyjadiuje jako podil diskontovanych penéznich pifimi a diskontovanych

kapitilovych vydajo.

16 518

Index rentability g0k = =104

dex rentability ok 15 s5e 0
17 262

Index rentabili = =1

dex rentab ty ROCE 15912 ,085
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Hodnota indexu rentability by méla byt veétSi nez 1, aby byl projekt pijatelny. Tato

podminka je spinéna u obou variant.

4.7 Doba navratnosti investice

Pomoci ukazatele doby ndvratnosti investice bude zjistény Cas, kdy se kapitdlové vydaje
rovnaji penéznim pifjmim z investice. V nasledujicich tabulkach je zobrazeny penézni
tok az do doby thrady vydaji.

Doba navratnosti varianty I

Tabulka 34: Penéini toky do doby tuhrady vydaji — varianta I (v tis. K¢)

0 1 2 3 4 5
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Kapitalové vydaje 14 000 1 886 - - - -
Penézni pfijmy - 1795 2 963 3992 3997 3139
. 3139
Doba navratnosti gox = 4 + P 4, 83 roku

Celkovy kapitalovy vydaj investiéniho projektu se splati penéznimi pifjmy z investice

pii zohlednéni faktoru Casu za 4,83 let.

Doba navratnosti varianty II

Tabulka 35: PenéZni toky do doby uhrady vydaju — varianta II (v tis. K¢)

0 1 2 3 4 5
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Kapitalové vydaje 14 000 1912 - - - -
Penézni pfijmy - 1819 3043 4 155 4215 2 680
. 2 680
Doba navratnosti rocg = 4 + —4 030 = 4,67 roku
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Celkovy kapitalovy vydaj investicniho projektu se splati penéznimi pifjmy z investice

pii zohlednéni faktoru Casu za 4,67 let.

4.8 Vnitini vynosové procento

Jako diskontni sazba, pfi které je kvantifikovana kladni cistd soucasnd hodnota, bude

K vypoctu pouzita sazba 6%. Pti této sazbé je Cistd soucasna hodnota rovna 632 tis. K¢.

Jako diskontni sazba, pti které je kvantifikovana zapornd Cistd soucasnd hodnota, bude

pouzita sazba 10%. Pfi této sazb€ je Cistad souCasnd hodnota rovna — 1 184 tis. K¢.

Pro ptesny vypocet vnitintho vynosového procenta je provedena interpolace hodnot

Vv daném mtervalu:

IRR = 6 + 632 000 X (10 - 6) = 7,39 %
632 000—( —1 184 000)

Skute¢na vynosnost daného investicniho projektu, v souvislosti s danymi kapitalovymi

vydaji a penéznimi pifjmy, je 6,99 %.

4.9 Vyhodnoceni

Na ziklad¢ wvysledk Cist¢ souCasné hodnoty, indexu rentability, doby navratnosti
investice a vnitintho vynosového procenta je zfejmé, Ze investiéni projekt je pro podnik

efektivni. V piipad€ srovnani variant, vychazi efektivnéji varianta 1I.

Efektivnost investintho projektu mohou ovlivnit moznd rizka a nejistoty, ktera
se vyznaCuji  zejména nejistym vyvojem a nespolehlivosti jejich progndéz. Rizika
se mohou vyskytnout zejména be&hem etapy vystavby haly a v prvnich letech provozu
(napt. riziko zmény obchodni smlouvy ¢i riziko piekroceni stanovenych provoznich
nakladl). Je proto dilezité, aby podnik podnikal kroky ke snizeni rizika (napf. formou

pojisténi).
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Rizika investiéniho projektu mohou byt nasledujici:

Rizika ekonomickd — zahrnuji nakladova rizika, kterd mohou byt vyvolana
ristem cen energii a slizeb a v disledku téchto rizk muze dojit k piekroceni
planované vySe nakladi.

Rizika trzni — jsou spojena s GspéSnosti produktil na trzich.

Rizika legislativni - vyvoland obvykle hospodarskou a legislativni politikou
vlady (zmény zikonu).

Rizika strategickd — vyvolana Spatnym strategickym rozhodnutim a vyskytuje
se zpravidla béhem etapy vystavby i provozu.

Rizika ,vy$§i moci“ — spojend s nebezpeCim zivelnych pohrom rizného druhu

(napf. pozar, povodné). (30)
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ZAVER

Cilem mé diplomové prace bylo, na zikladé¢ vybranych metod financni analyzy,
zhodnotit finanni situaci spole¢nosti Tauer Elektro a.s. a zformulovat navrhy

na zlepSeni v problémovych oblastech finanéniho hospodareni.

Prvni ¢éast prace je teoreticka a jsou v ni popsany a vysvétleny zakladni pojmy a postupy

zpracovani financni analyzy podniku.

Analytickd cast prace obsahuje struéné piedstaveni spolecnosti Tauer Elektro a.s.,
analyzu obecného a oborového okoli podniku a analyzu jednotlivych financnich
ukazatell. Byla provedena horizontdlni a vertikdlni analyza GCetnich vykazi
spolecnosti, kterymi jsou rozvaha a vykazu zskt a ztrat za roky 2007 — 2011. Dale byla
provedena analyza rozdilovych ukazatell, konkrétn¢ Ccist€tho pracovniho kapitalu
a Cistych pohotovych prostiedk, a analyza pomérovych ukazateli. K pomérovym
ukazatelim fadime ukazatele likvidity, aktivity, rentability a zadluzenosti Na zavér
analytické Césti byla zpracovana analyza soustav ukazateli a syntéza vysledkt finanCni
analyzy. Ze vSech téchto analyz spoleCnosti Tauer Elektro a.s. vyplynuly pfilezitosti,
hrozby, siné a slabé stranky podniku.

Z druhé casti prace vyplynulo, ze spolecnost v soucasné dobé neceli zadnym zasadnim
finanénim problémum. Dle analyzy rozvahy bylo zisténo, Ze na celkovych aktivech
spoleCnosti  maji nejvyssi podil obéma aktiva, a to konkrétné zisoby spolu
S kratkodobymi pohleddvkami. Na celkovych pasivech spole¢nosti Tauer Elektro a.s.
maji na zaCatku sledovaného obdobi nejvyssi podil cizi zdroje (64%). Na konci
sledovaného obdobi ma jiz vys§i podil na celkovych pasivech vlastni kapital (58%).
Pomoci analyzy vykazu zisku a zraty bylo ziSténo, Ze nejvétsi podil na celkovych
trzbach maji trzby za prodej zboz. Celkové trzby podniku vsak béhem sledovaného
obdobi rapidné¢ klesly, a to o 43%. Ukazatele rentability maji predevS§im klesajici
charakter, coz je zplsobeno klesajicim vysledkem hospodafeni Pomoci ukazateld

aktivity bylo ziSténo, Ze spole€nost Tauer Elektro a.s. nemad nadbyte¢né naklady

a zbytena aktiva. Kladnym jevem je to, Ze doba obratu pohledavek je krat$i nez doba
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obratu zavazkl. Celkovad zadluzenost ve spolecnosti Tauer Elektro a.s. je klesajici, coz
je pro podnik pfiznivy jev. Pomoci ukazateli likvidity bylo ziSténo, Zze spoleCnost je
schopna kryt obémymi aktivy kratkodobé zdvazky, avSak spole¢nost udrzuje financni

majetek na velmi nizké trovni.

Z analytické casti prace vyplynulo, Ze hlavnim problémem spolec¢nost Tauer Elektro a.s.
jsou klesajici trzby. V navaznosti na tuto ziSt€nou problémovou oblast spolecnosti bylo
v dalsi casti prace navrzeno doporuCeni, aby spolecnost investovala do vystavby nového

skladu, ¢imz se zvysi zakazky a trzby spolecnosti.

V navrhové ¢asti je srovnani dvou variant investicntho projektu vystavby nového
skladu, kde je srovnana Cista souCasna hodnota, index rentability, doba navratnosti
investice a wvnitini vynosové procento. Na zaklad¢ vysledkt je zejmé, Ze investiéni
projekt je pro podnik efektivni. Zaroven je ale tfeba zohlednit moznd rizika, ktera
se mohou vyskytnout zejména béhem etapy vystavby haly a v prvnich letech provozu,
ato napiiklad rizko zmény obchodni smlouvy ¢i rizko pifekroceni stanovenych

provoznich nakladu.

Realizace doporucenych opatieni mize zlepsSit vykonnost spolecnosti Tauer Elektro a.s.

Veérim, ze navrzend doporuceni budou pro dotéenou spolecnost piinosem a inspiraci.
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Piiloha 2: Rozvaha v letech 2007 — 2011 (zdroj: 17)

Rozvaha v plném rozsahu

Rozvaha k 31.12. (v tis. K¢) 2007 2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 231660 187332| 186862 | 173765| 161590
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. | Dlouhodoby majetek 45256| 42540| 49791| 52247 50491
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 515 172 0 210 129
1| Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0
2| Nehmotné vysledky vwzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
3| Software 515 172 0 210 129
4 [ Ocenitelna prava 0 0 0 0 0
5| Goodwill 0 0 0 0 0
6 | Jiny dlouhodobynehmotnymajetek 0 0 0 0 0
7 Nedokoncenydlouhodobynehmotny 0 0 0 0 0
majetek
8 Poskytnut’e za_lohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0
nehmotnymajetek
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 41691| 39318| 38241| 40487| 38812
1| Pozemky 3895| 3895| 3895 4065| 4065
2| Stavby 34336| 33159| 31971| 34095 32792
3 Sam'o'statnve mowte véci a soubory 2962 1030 1309 1769 1128
movitych véci
4| Péstitelské celkytrvalych porostu 0 0 0 0 0
5| Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
6 | Jiny dlouhodobyhmotnymajetek 0 0 0 0 0
7 Nedokoncenydlouhodobyhmotny 138 341 341 0 437
majetek
8 Pogkytnute zalohy na dlouhodobyhmotny 0 0 0 0 0
majetek
9| Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 1060 893 725 558 390
B.lIl. | Dlouhodoby finanéni majetek 3050 3050| 11550| 11550| 11550
1| Podily - oMladanaosoba 0 142 8 500 8 642 8 500
> Podily v u'cetnllch jednotkach pod 0 0 0 0 0
podstatnym vlivem
3| Ostatni dlouhodobé cenné papirya podily
4 Puajcky a uvéry - oviadana nebo oviadajici
osoba, podstatnyviv
5| Jiny dlouhodobyfinanénimajetek 3050 2908 3050 2908 3050
6 | Pofizovany dlouhodobyfinanénimajetek 0 0 0 0 0
7 Pos_,kytnute zalohy na dlouhodobyfinanéni 0 0 0 0 0
majetek
C. Obézna aktiva 184637 | 143229 132261 117418| 106801
C.l. | Zasoby 108581 | 111383| 105026| 95793| 81914
1| Material 0 0 0 0 0
2| Nedokoné&ena wroba a polotovary 0 0 0 0 0




3| Wrobky 0 0 0 0 0

4| Mlada a ostatnizvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0

5| Zbozi 108581 | 111383| 105026 95793| 81914

6 | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
1| Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0

2 (F)’ggkljeadévky- oviddana nebo oviaddajici 0 0 0 0 0

3| Pohledawky - podstatnyviiv 0 0 0 0 0
e Al N I G B I,

5| Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0

6 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0

7| Jiné pohledavky 0 0 0 0 0

8| Odlozena dafova pohledavka 0 0 0 0 0
C.I11.| Kratkodob e pohledavky 57243| 28543 24820| 18426| 17893
1| Pohledavky z obchodnich vztahu 38056| 23780| 21087| 15026| 16488

> Eggkljeadavky oviadana nebo oviadajici 0 0 0 0 0

3| Pohledawy - podstatnyviiv 0 0 60 0 0

o Popecaym spoiniou syt | ol ol o o o

5 §gj(i:i§é:gnn|’izabezpeéeni a zdravotni 0 0 0 0 0

6| Stat - dafové pohledavky 9762| 3300| 2659 2247 327

7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 813 880 1014 1112 1078

8| Dohadné ucty aktivni 8573 583 0 41 0

9| Jiné pohledavky 39 0 0 0 0
C.IV.| Kratkodoby finan¢ni majetek 18 813 3303 2 415 3199 6 994
1| Penize 2 002 1870 1505 1789 1030

2 U(":ty v bankach 16 811 1433 910 1410 5964

3| Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0

4| Pofizovany kratkodoby finanénimajetek 0 0 0 0 0

D. | Ostatni aktiva 1767| 1563 4810| 4100| 4298
D.l. | Casové rozliseni 1767 1563| 4810 4100| 4298
1| Naklady pfistich obdobi 1244 983 835 714 573

2| Komplexninaklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0

3| Pfijmy pfistich obdobi 523 580 3975 3386 3725
PASIVA CELKEM 231660 187332| 186862 173765( 161590

A. | Vlatni kapital 83621| 95216| 99289| 94503| 93525
Al. | Zakladnikapital 8836| 8836| 8836| 8836| 8836
1| Zakladnikapital 8836| 8836| 8836 8836| 8836

2| Vlastni akcie a viastni obchodnipodily 0 0 0 0 0

3| Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
All. | Kapitalové fondy 2196 2196 2196 2196 2196
1| Emisniazo 2196 2196 1869 1869 1869

2| Ostatni kapitalové fondy 327 327 327 327 327




Ocenovaci rozdily z pfecenénimajetku a

3 Zavazkil 0 0 0 0 0

4 g)fc;egg\r/]aé‘iihrozdily z pfecenénipfi 0 0 0 0 0

5| Rozdily z pfemé&n spolenosti 0 0 0 0 0
Alll. giﬁf/rggizf?s% el e etz 1767| 1767 1767| 1767| 1767
1| Zakonnyrezervni fond/nedélitelnyfond 1767 1767 1767 1767 1767

2| Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
A.IV.| Vysledek hospodareni minulych let 60 147| 70822| 82417 86491 81704
1| Nerozdélenizisk minulych let 60147 70822| 82417 86491| 81704

2| Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
AV. ;/gsdlggiek hospodarenibézného ucetniho 10675 11595 4073 4787 978
B. Cizi zdroje 147954| 91994| 87229( 79179| 67 859
B.I. | Rezervy 0 0 0 0 0
1 FI?F(:,;zde};;/SyﬂpodIe 2vastnich pravnich 0 0 0 0 0

2| Rezerva na diichodya podobné zavazky 0 0 0 0 0

3| Rezerva na dafi z pfijm 0 0 0 0 0

4| Ostatni rezervy 0 0 0 0
B.Il. | Dlouhodobé zavazky 460 415 420 1488 892
1| Zavazky z obchodnich vztah(i 0 0 0 0 0

2| Zavazky - ovidadana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0 0

3| Zavazky - podstatny viiv 0 0 0 0 0

4| Grusstin & k dGastnikam scrudoni of o o o 0

5| Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0

6| Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

7 | Dlouhodobé sménkyk uhradé 0 0 0 0 0

8| Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0

9| Jiné zavazky 0 0 0 1062 434

10 | Odlozeny dariovy zavazek 460 415 420 426 458
B.IIl. | Kratkodob é zavazky 113942| 45935| 51179 41911| 42497
1| Zavazky z obchodnich vztah(i 111803| 41279| 48514 38651| 38450

2| Zavazky - oviadana nebo oviadajici osoba 159 0 0 0 0

3| Zavazky - podstatny viv 0 0 0 0 0

Zavazky ke spole€nikiim, clenum

4| Gruzstva a k dcastnikam sdrusent 0 0 0 0 0

5| Zavazky k zaméstnancim 892 1026 1359 1098 1130

6 gi;g?g%ize socialniho a zdravotniho 484 497 588 570 570

7| Stat - darfiové zavazky a dotace 116 1761 156 607 1303

8| Kratkodobé pfijaté zalohy 48 76 34 434 88

9| VWydané dluhopisy 0 0 0 0 0

10 | Dohadné ucty pasivni 426 1296 528 551 951
11| Jiné zavazky 14 0 0 0 5
B.IV. | Bankovnitvéry a vypomoci 33552| 45644| 35630| 35780| 24470
1| Bankowni uvéry dlouhodobé 29552| 23344 22930( 12470| 6923

2| Kratkodobé bankowni uvéry 4000| 22300| 12700| 23310| 17547




3| Kratkodobé finanénivypomoci 0 0 0 0 0
C. Ostatni pasiva 85 122 344 83 206
C.I | Casovérozliseni 85 122 344 83 206
1| Wdaje pfiStich obdobi 85 122 344 83 206
2| WWnosy pfFistich obdobi 0 0 0 0 0




Piiloha 3: Vykaz ziskua ztrat v letech 2007-2011 (zdroj: 17)

Vykaz zisku a ztrat v plném rozsahu

Vykaz zisku a ztratk 31. 12. (v tis. K¢) 2007 2008 2009 2010 2011
. Trzby za prodej zbozi 472757 | 366521 | 268164 | 226524 | 269168
A. Néklady wnaloZené na prodej zboZzi 411805| 306720 215404 | 187368 | 237076
+ Obchodnimarze 60952| 59801 52760| 39156 32092
Il. Vykony 1123 391 344 699| 1235
1| Trzby za prodejviastnich wrobkl a sluzeb 1096 390 343 699 1189
2| Zménastawu zasob viastni ¢innosti 0 0 0 0 0
3| Aktivace 27 1 1 0 46
B. Vykonova spotfeba 25817 22139| 23045| 23812 23560
1| Spotfeba materialu a energie 5691 5965 6371 6 689 5830
2| Sluzby 20126| 16174 16674| 17 123| 17730
+ Pridana hodnota 36258 | 38053| 30059| 16043 9767
C. Osobninaklady 15733| 20470| 22019 22222 20174
1| Mzdové naklady 11434| 15443| 16788| 16451| 15014
2| Odmény ¢lenlim organu spoleénosti a druzstva 0 0 0 0 0
3 E;é\jli(é?ggina socialnizabezpeceni a zdravotni 3975 4688 4849 5339 4790
4| Socialninaklady 324 339 382 432 370
D. Dané a poplatky 197 256 335 194 216
E S]c;?éigudlouhodobého nehmotného a hmotného 2662 2672 2092 2187 2205
. 'rl;lr:;o;izélrarodeje dlouhodobého majetku a 1722 623| 2188 138 42
1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1722 623 2188 138 42
2| Trzby z prodeje materialu 0 0 0 0 0
= ﬁqﬂ;teaﬂt(k:;/émc;tg?iglrsdaného dlouhodobého 706 457 1999 0 0
1| Zastatkova cena prodaného dlouhod. majetku 706 457 1999 0 0
2| Prodany materidl 0 0 0 0 0
Zména staw rezerv a opravnych polozek v
G. provozni oblasti a komplexnich nakladl pfistich 2810| -1449| -2500( 3707 -986
obdobi
IV. [ Ostatni provozni vynosy 9310 8926( 9817| 11912| 17998
H. Ostatni provozni naklady 5462 7070 8507 2069| 3846
V. Prevod provoznich vynosu 0 0 0 0 0
l. Prevod provoznich naklada 0 0 0 0 0
* PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENI 19720| 18126| 9612 -2286| 2352
VI. | Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
VIl. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
1 \’Ig/nos’y z.podl'lﬂ v oviadanych osopéch.a v 0 0 0 0 0
ucetnich jednotkach pod podstatnym vivem
5 ;’/gr;?:jyazp%sétﬁén ich dlouhodobych cennych 0 0 0 0 0
3 Wnosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0

majetku




VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 0 0 0
V)’(n_ogynz precenéni cennych papirti a 0 0

IX. | derivata 0 0 0
L Naklady z pfecenénicennych papir(i a derivat 0 0 0 0 0
M. %:;iré?”s;i\llgsrgzerv a opravnych polozek ve 142 0 0 0 0
X. Vynosové uroky 84 104 194 115 76
N. Nakladové uroky 1778 1803 1353 1454 1259
Xl. | Ostatni finan€ni vynosy 7226| 8682 4690| 2527| 1517
0. Ostatni finan€ninaklady 9995| 10607 7524 3684| 3550
XIl. | Pfevod finanénich vynost 0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich naklada 0 0 0 0 0
s FINANCNi VYSLEDEK HOSPODARENI -4605| -3624| -3993| -2496| -3216
Q. Dafi z pfijmU za béZnou €innost 4440 2907 1543 5) 114
1| splatna 4552 2952 1537 0 82
2| odlozené -112 -45 6 5 32
*x \éIYNS":'CI,ESD.IE.K .0 RO BN eaNZ T4 e 10675| 11595 4076| -4787 -978
Xlll. | Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0
R Mimoradné naklady 0 0 0 0 0
S Dan z pfijmG z mimoradné Cinnosti 0 0 3 0 0
1| splatnd 0 0 3 0 0
2| odlozena 0 0 0 0 0
*x MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 0 0 -3 0 0
T SPEi\I/Zcéinp;l?grllu na vysledku hospodafeni 0 0 0 0 0
rxx \C,);%IBE;EK R A 10675| 11595 4073| -4787 -978

VYSLEDEK HOSPODARENI PRED

**% | ZDANENIM 15115| 14502 5619| -4782 -864




