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Abstrakt

Diplomova prace se zabyvd hodnocenim financni situace spolecnosti
Kverneland Group Czech, s. r. o. Cilem této prace je analyzovat finan¢ni situaci
spole¢nosti a navrhnout moznosti pro zlepSeni finan¢ni situace. Prvni ¢éast prace
obsahuje zakladni informace o spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0., druhd ¢ast
prace je zaméfena na teoretické metody analyzy. Ve tfeti Casti prace je analyzovana

spole€nost pfevazné pomoci finan¢ni analyzy. Posledni ¢ast diplomové prace obsahuje

doporuceni pro zlepSeni ekonomické a finan¢ni situace.

Abstract

This master’s thesis deals with evaluating the financial situation of Kverneland
Group Czech, s. r. 0. The aim of this work is to analyze the financial situation
of the company and propose options for improving the financial situation. The first part
of work is contains basic information about the company Kverneland Group
Czech, s. 1. 0., the second part focuses on theoretical analysis. In the third part is
the company analyzed mainly by using financial analysis. Last part contains

recommendations for improving the economic and financial situation.

Kli¢ova slova
Finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, SWOT analyza,
Porterova analyza, rozdilové ukazatele, tokové ukazatele, pomérové ukazatele, soustavy

ukazatelu.

Keywords
Financial analysis, balance sheet, profit and loss account, cash flow, SWOT analysis,
Porter’s analysis, the differential indicators, flow indicator, ratio indicators, the system

of indicators.
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UvVOoD

Kazda spolecnost ma zajem o dobrou finan¢ni situaci. Mnoho spolecnosti se
v dnes$ni dobé¢ potyka se Spatnou finan¢ni situaci, kterou by chtéli zlepsit. V tomto jim
muze pomoci finan¢ni analyza, kterd ma mnoho ukazateld, které spolecnosti naznacuji
v jakych oblastech by se méla zlepSit. Nejcastéji mivaji spole¢nosti problémy
s likviditou a rentabilitou. Pokud se tyto ukazatele zacnou néjakym zpisobem fidit,

muze to byt pro spolecnost velka vyhra v boji s konkurenci.

Tato diplomova prace se zabyvd hodnocenim finan¢ni situace spolecnosti
Kverneland Group Czech, s. r. 0. Cilem diplomové prace je na zdkladé teoretickych
znalosti a analyzy vykazii spoleCnosti analyzovat finan¢ni situaci, vcetné¢ navrhu
na moznd zlepSeni. Na zdklad¢ tohoto cile byl stanoven nasledujicim postup. Zakladnim
krokem bylo nastudovani literatury o finan¢nich vykazech a hodnoceni finan¢niho
zdravi spolec¢nosti. Dale bylo nutné ziskat potfebnd data pro zpracovani praktické ¢asti
diplomové prace. Jednalo se hlavné o vykazy rozvaha, vykaz zisku a ztraty a cash flow
spolecnosti za roky 2004 az 2008. Vykazy byly sestaveny vzdy k 31.12. daného roku.

Na zakladé téchto materidlu byla hodnocena finan¢ni situace spolecnosti.

Diplomova prace je rozdélena do Ctyf oblasti. Prvni ¢ast diplomové prace je
zaméiena na analyzovanou spolecnost Kverneland Group Czech, s. r.o. Jsou zde
uvedeny zdkladni udaje o spolec¢nosti, historie spolecnosti, produkty spolecnosti a
vlastni analyza spolecnosti, kterd zahrnuje analyzu konkurence, obchodnich zéastupct,
Porterovu analyzu, SLEPTE analyzu a SWOT analyzu.

Druhou ¢asti je teoreticka ¢ast, kterd se zabyva teoretickymi vychodisky finanéni
analyzy. Jsou zde popsany uzivatelé financni analyzy, metody finan¢ni analyzy a
jednotlivé ukazatele, které vedou ke zjisténi finan¢ni situace spolecnosti.

Tteti ¢ast diplomové prace je ¢ast praktickd. Zabyva se hodnocenim finanéni
situace spoleCnosti na zakladé vykazi (rozvaha, vykaz zisku a ztraty a cash flow).
Na konci této kapitoly je uvedeno celkové shrnuti, které vyplyva z finan¢ni analyzy a se

srovnanim s oborovym odvétvim pomoci mezipodnikového srovnani v systému INFA.
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Ctvrtou ¢asti jsou navrhy na zlepSeni finanéni situace spoleénosti, které by mohli
byt pomickou pro management spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. o,

ke zlepSeni financni situace ve spolecnosti.
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1 HODNOCENI SOUCASNEHO STAVU SPOLECNOSTI

1.1 Zakladni adaje o spoleCnosti

Datum zapisu: 1. dubna 1996

Obchodni firma: KVERNELAND GROUP CZECH, s. r. o.
Sidlo Beroun, Kostalova 1527, PSC 266 01
Identifikacni ¢islo: 654 10 025

Pravni forma: Spolecnost s rucenim omezenym

Predmét podnikéni:
- vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského zdkona
- silni¢ni motorova doprava
o ndkladni vnitrostatni provozovani vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti
do 3,5 tuny vcetné
o ndkladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti
nad 3,5 tuny
o ndkladni mezindrodni provozovand vozidly o nejvétsi povolené
hmotnosti do 3,5 tuny vcetné
o ndklady mezinarodni provozovana vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti
nad 3,5 tuny

- opravy ostatnich dopravnich prostiedkl a pracovnich stroji

Statutdrni orgéan: jednatel ing. Jif{ Zikmund
Spolecnici: Ing. Jiti Zikmund vklad 30 600 000,--
obchodni podil 51%
KVERNELAND ASA vklad: 29 400 000,--
obchodni podil 49%
Zakladni kapital: 60 000 000,-- K¢&'
' Justicecz — dvodni strana [online]. 2009 [cit. 2009-10-05]. Dostupny z WWW:

http://www.justice.cz/xqw/xervlet/insl/report?sysinf.vypis. CEK=216088&sysinf.vypis.rozsah=uplny&sys
inf.@typ=transformace&sysinf.@strana=report&sysinf.vypis.typ=XHTML&sysinf.vypis.klic=e4a20ced(
34aec905163c5f34e273ab6&sysinf.spis.@oddil=C&sysinf.spis.@vlozka=44360&sysinf.spis.@soud=M
%ECstsk%FDm%20soudem%20v%20Praze&sysinf.platnost=20.11.2009
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1.1.1 Charakteristika spole¢nosti

Spolecnost je soucasti mezinarodniho koncernu Kverneland Group. Spolecnost
Kverneland Group Czech byla zaloZena v roce 1996 pod nazvem A.M.T., spol. st. 0.
(dale jen A.M.T.), jako 100% ceska spolecnost, kterd se zabyvala dovozem
zemédé€lskych zavésnych stroji norské spolecnosti Kverneland. V roce 1999 vstoupil
kapitadlové Kverneland do A.M.T. a ziskal tak 50% podil. Zakladni kapital byl navySen
na 60 milioni K¢ a AM.T. se stala jednou zdvaceti obchodnich organizaci
Kvernelandu, které jsou rozmistény po celém svété, vcéetn¢ Ameriky a Afriky.
V navaznosti na tento krok byla spole¢nosti A.M.T. vroce 2000 pfejmenovana
na Kverneland Czech, spol. sr. 0. a vroce 2006 na Kverneland Group Czech s. 1. 0.
Dnes sidli spolecnost v Beroun¢. Dovazené stroje jsou prodavany prostrednictvim asi
dvaceti péti smluvnich partnerti v Ceské republice a ve Slovenské republice. Dovazi
stroje znacek Kverneland a Vicon, které spadaji pod Kverneland Group. V souhrnu
obsahuje sortiment téchto znacek prakticky vSechny bézné pouzivané zemédelské
zavésné stroje. Na podzim roku 2008 doslo k velké zméné. VSechny vyrobky
Kverneland Group se zacali prodavat pouze pod dvéma znackami — Kverneland a
Vicon. Znacky Taarup a Accord byli zatazeny pod Kverneland a znacka Rau
pod Vicon. Timto doSlo k posileni téchto dvou znacek navenek. Dale dovazi
Kverneland Group Czech stroje na zpracovani pudy a udrzbu luk a pastvin znacky
Hatzenbichler, mul¢ovace McConnel a Lagarde a stroje na likvidaci dfevnich odpadi
znacky VanDaele.

V oblasti zpracovani pidy a sklizné picnin si Kverneland Group udrzuje celni
pozici na svétovém trhu. Zacneme-li podmitkou, nabizi Kverneland podmitace talifové 1
radlickové. Co se tyCe orby, norské pluhy Kverneland neni tfeba zvlast’ predstavovat,
nebot’ v oblasti kvality prace, spolehlivosti, nizkého tahového odporu a dalSich
parametri si drzi jiz mnoho let vedouci pozici mezi vyrobei pluhli. O tuspéchu
Kvernelandu u naSich zdkaznik svédci stabilné vysoky podil z dovezenych pluhu
na domacim trhu. Na pfipravu pltidy nabizi Kverneland rota¢ni brany nové generace
Kverneland NG, které se vyrabéji v italské Modené. Také na pasivni piipravu pudy je
v sortimentu celd tfada strojii. Vynikajici spojeni s uvedenymi rotanimi branami tvoii

némecké univerzalni pneumatické seci stroje Accord Pneumatic. ,,Akordka* je pojmem
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nejen u nasich zemédelcd, ale v celém svété. Neustaly mnohalety vyvoj udrzuje firmu
na Cele vyrobct secich stroji a nejeden konkurent pouziva osvédcené vysevné ustroji
Accord. Sortiment Accordu dopliuji presné seci stroje na rizné druhy plodin.
Ptihnojovanim primyslovymi hnojivy a chemickou ochranu rostlin obstardvaji v rdmci
skupiny Kverneland rozmetadla Vicon a postfikovace Rau v tazeném a i neseném
provedeni. O stroje na sklizeil picnin se ve spoleCnosti staraji dvé znacky Taarup a
Vicon, které dokazi pokryt svym spektrem vyrobkl veskeré potieby zemédélct.
Vyrabéji Zaci stroje diskové 1 bubnové, obracece, shrnovace, lisy na vélcové i hranaté
baliky, balicky pice a rozdruzovace balikl, které lze pouzit k nastylani i zakladani
krmiva do zlabu, stejn¢ jako michaci krmné vozy Kverneland Siloking, a sbéraci vozy
Rotex.

I z tohoto stru¢ného vyctu stroji je mozno poznat, Ze Kverneland Group Czech
nabizi velky vybér zavésnych stroji pro kazdou polni operaci a navic pronika
do komunalniho sektoru dodavkami rozmetadel na udrzbu komunikaci, mulCovacu
na udrzbu krajiny a stroji klikvidaci dfevnich odpadid v pracich 1 sadech.
S ptihlédnutim k pozici spolecnosti na nasSem trhu a vzhledem k velké sile zahrani¢niho

partnera je nabidka firmy jist& zajimava pro kazdého potencionalniho zékaznika.”

1.1.2 Historie spole¢nosti

V roce 1879 si v norské vesnici Kvernaland oteviel kovarskou dilnu Ole Gabriel
Kverneland. Bylo mu teprve 25 let, ale m¢l smysl pro nové metody prace, které
zvySovaly efektivitu a kvalitu prace. Jiz od prvopocatku se zaméioval hlavné na vyvoj a
vyrobu pluhti a dal$ich strojii na zpracovani plidy, jak dosvédcuji dochované exponaty
v jeho kovarng, kterd je dnes pfeménéna na malé muzeum.

Z malé vesnické dilny se Kverneland postupné stal nejveétSim svétovym
vyrobcem pluhi. Tim je dokumentovano odhodlani a schopnost vyrobce myslet
na zdokonalovani svych vyrobka a pouzivani pokrokovych vyrobnich postupti, jako

byla v té dob¢ investice do bucharu na vodni pohon podle amerického vzoru. K tomu

* Kverneland Group Czech [online]. 2008 [cit. 2009-11-03]. Dostupny z WWW:
http://www.kvernelandgroup.cz/cz/homepage/o-nas/
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byla jisté potiebnd divéra ve vlastni sily a rozhodnuti jit svou vlastni cestou. Své pozice
na trhu ziskala firma uvazenym budovanim vnitini organizacni struktury. Od samého
zacatku kladla spole¢nost Kverneland diraz na udrZzovani co nejuzSich vztahl
s koneCnymi uzivateli vyrobkl. Systematické sledovani a dokumentovani zkuSenosti
jednotlivych zdkaznikii umoznilo spole¢nosti ptizpisobovat své projekty potiebam
uzivateli stroji. Cilem Kvernelandu je udrzet a zlepsit své pozice nejvétsiho vyrobce
stroji na zpracovani pidy na svété. Po dlouhou dobu je spolecnost na cele rozvoje
mysSlenek, které se staly standardem pro primysl. Pfikladem tohoto pokroku jsou oto¢né
oboustranné pluhy s plné automatickym systémem jisténi a udrzovani polohy orebnich
téles, tj. systém Autoreset, Variomat systém (plynuld zména pracovniho zabéru pluhu),
systém Vibromat (zafizeni pro absorbovani razil) a také oboustranné otocné pluhy
s integrovanym plidnim péchem Packomat jako vlastni soucéasti pluhu. Progresivni
vyvoj je zkratka cestou Kvernelandu. Poslednim diikazem je podryvaci ekoostii
pluhovych radlic.

Kverneland neustale rozSifuje svij sortiment o dalsi stroje. Tento trend zacal
v roce 1986 odkoupenim spolecnosti Underhaug, kterd mé svij pocatek v roce 1907.
Zakladatel spolecnosti Frederik A. Underhaug byl zetém Ole Gabriela Kvernelanda.
V tficatych letech spole¢nost vyvinula a zafala proddvat stroje na mezifadovou
kultivaci. Po zastaveni vyroby pluhti v roce 1950 se stala velmi tispéSnou pii vyrob¢ a
prodeji strojli na péstovani plodin s fadkovym vysevem a strojli na péstovani a sklizen
brambor. V roce 1986 byl uveden na trh prvni balici stroj v Evropé na baleni valcovych
baliki do fdlie s ndzvem Silowrap. Tim se Kverneland Underhaug dostal na celo
svétovych vyrobcil balicich stroji.

Vroce 1992 piibyla Kvernelandu italskd spolecnost Maletti. Jeji zakladatel
Pietro Maletti zacal v roce 1950 v Moden¢ vyrabét pluhy. Postupné se sortiment vyroby
rozsifil o rotacni kypfice a fezacky. Postupné byla zrusena vyroba pluht, které se nyni
vyrabi pouze v Norsku. Vyrobni program tvoii v soucasné dobé hlavné rotacni brany.
Staly vyvoj vynesl spole¢nost na piedni svétové misto v tomto oboru. Vyroba, montaz,
lakovani a skladovani je provadéno pomoci nejmodernéjSich technologickych postupt,
véetné pocitacem fizeného svafovani, svarecich a lakovacich robott a pocetnych kontrol

V procesu vyroby.
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V roce 1993 byla odkoupena danska spole¢nost Taarup se sidlem v Kerteminde,
ktera byla zalozena jiz vroce 1877. Tato firma se specializuje na vyrobu stroji
na sklizen picnin. Byla prvnim svétovym dodavatelem kombinace adaptéru
s nejucinngj$im zaci listou s kotoucovymi pracovnimi orgény. Dnes se zde vyrabi Siroka
tada diskovych zacich stroji, Zacich fezacek, rozdruzovaci, shrnovacii a obracecu pice.
Rok 1996 byl rokem, kdy do rodiny stroji Kverneland ptibyly némecké seci stoje
Accord. Zakladatelem spolecnosti Accord byl Heinrich Weiste, ktery zacal pracovat
v zemédélském inzenyrstvi vroce 1948 v Soestu. Od samého zacatku spoleCnost
provadéla vyzkumné prace, na jejichz =zakladé¢ vznikly plivodni mySlenky
pro vyvojovou technologii. Spole¢nost vesla ve vSeobecnou znadmost po vyvinuti
trojihelnikového zadvésného zatizeni pro nesené nafadi. Dnes firma vyrdbi pneumatické
seci stroje a presné seci stroje, diky nimz je Accord zndm v celém svété.

Dne 31.12.1998 ziskal Kverneland 100% akcii jednoho z nejvétSich vyrobcii
zemedelské techniky, némecko-francouzské spolecnosti RAU Agrotechnic. Tento
nakup pfiinesl firmé vedouci postaveni na trhu rotacnich bran a zatadil ji mezi hlavni
vyrobce a dodavatele postiikovacl v Evropé. Kverneland tim udélal dalsi krok
prirealizaci své dlouhodobé strategie. Sit prodejcti, kterd zastupuje RAU
na profesiondlni urovni, byla ptevzata a je nyni fizena Kvernelandem.

Dalsi rozsiteni v roce 1998 se tykalo pievzeti vlastnickych prav na holandskou
skupinu vyrobcii Greenland. Hlavné v oblasti picnin se rozsifila nabidka o lisy
na valcové 1 hranaté baliky. Spoleénym ndzvem pro tento ptfevzaty sortiment je Vicon.
V tovarné v Geldropu byl od roku 1915 vyroben jiz 1 milién kust stroji na sklizen
picnin.

Vroce 1998 pievzal Kverneland vyrobni program némecké firmy SiloWolff,
ktery zahrnuje stroje na zpracovani pidy, které ve vyrobnim programu firmy
Kverneland chybély - podryvaky, podmitace, hrudotezy apod.

Z uvedeného vyctu je ziejmé, jaky ohromny rozmach zaznamenal Kverneland
v devadesatych letech. Restrukturalizace zeméedélstvi neprobihd jen u nds, ale v celém
svété. Pro vyrobce zemédélskych strojii to znamend posun od soukromych, narodné
orientovanych firem, ke spole¢nostem fungujicim globalné¢ a Kverneland chce byt
na ¢ele téchto zmén. Do rodiny Kvernelandu dnes patii 11 vyrobnich zavodi v celé

Evropé a 21 obchodnich organizaci po celém svété. Pro potenciondlni zékazniky je
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dilezité zazemi silného partnera a vysoka stabilita firmy, dodéavajici zemédéelskou

techniku a néhradni dily k jejich strojim, jakym je dnes Kverneland.’

1.1.3 Produkty

- Kverneland

.1';"1 Kverneland

o jednostranné pluhy, nesené i ndvésné oboustranné pluhy, talitové a

- Vicon

radlickové podmitace, rotaéni brany, pasivni piiprava, rotavatory a
mulcovace

nastavbové univerzalni seci stroje pro kombinace, piivésné univerzalni
seci stroje, univerzalni seci stroje pro minimaliza¢ni technologie,
mechanické a pneumatické presné seci stroje

nesené 1 ndveésné Zzaci stroje, obraceCe, shrnovace, obojeCky a

rozdruzovace
T

nesené a naveésné zaci stroje, obracece, shrnovace, rozdruzovace, balici
stroje, lisy pro valcové baliky, lisy na hranaté baliky, kombinované lisy
s ovijenim, kotoucové a hubicova rozmetadla

nesené, nastavbové, tazené a samochodné stroje pro ochranu rostlin

AU

ptesné seci stroje s mechanickym i elektro pohonem

postiikovace nesené a tazené

3 Kverneland Group Czech [online]. 2008 [cit. 2009-10-12]. Dostupny z WWW:
http://www.kvernelandgroup.cz/cz/homepage/historie-kvernelandu/
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7

- LAGARDE LA

o mulcovace, oseckovace a komunalni program

- McCONNEL

o plosné mul¢ovace a mulc¢ovace pro komunalni sektor

- VANDAELE VANDAELE

o stroje pro udrzbu krajiny (drtice, Stépkovace)
- Stroje pro komunalni sektor
- Hatzenbichler g B

o stroje pro zpracovani pudy, seti a techniky na udrzbu travnich porosti.
- REC Fotovoltaika

o dodavka fotovoltaickych elektraren na kli¢

1.1.4 Organizacni struktura spole¢nosti

Organizac¢ni struktura spolecnosti je s pfimym fizenim feditele spole¢nosti.
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1.2 Stanoveni cili diplomové prace

Cilem diplomové prace je na zéklad¢ teoretickych znalosti a analyzy vykazl
spole¢nosti  zhodnoceni finan¢éni situace, vcetné navrhi na moznd zlepSeni

ve spolec¢nosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0.

Na zaklad¢ tohoto cile byl stanoven nasledujici postup:
. charakteristika spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. o.,
. analyza soucasného stavu spolecnosti pomoci analyzy obchodnich zastupci,
konkurence prodévajici zemédélskou techniku stejného typu, SLEPTE

analyzy, analyzy oborového okoli podle Porterova modelu a SWOT analyzy,

. analyza absolutnich, rozdilovych a tokovych ukazatelt,

. analyza pomérovych ukazateld (rentabilita, aktivita, zadluzenost, likvidita a
produktivita),

. zhodnoceni finan¢niho zdravi pomoci Altmanova modelu a indexu INOS,

. porovnani s odvétvim pomoci mezipodnikového srovnani v systému INFA,

. zhodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy,

. sestaveni navrhii na mozna zlepSeni financni situace na zakladé vysledki

vyplyvajicich z finan¢ni analyzy.
Zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti bude provadéno pomoci elementarnich

metod finan¢ni analyzy. Podkladem pro vypocty budou vykazy rozvaha, vykaz zisku a

ztraty a vykaz cash flow spolecnosti za obdobi 2004 az 2008.
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1.3 Analyza soucasného stavu spolecnosti

Analyza soucasného stavu spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. (dale jen
Kverneland Group Czech) byla analyzovdna pomoci analyzy konkurence prodéavajici
zemédélskou techniku stejného typu, analyzy obchodnich zastupci v Ceské republice a

na Slovensku, SLEPTE analyzy, Porterovy analyzy a SWOT analyzy.

1.3.1 Analyza konkurence prodavajici zemédélskou techniku stejného typu

Mezi nejvetsi konkurenty na ceském trhu patii predevsim tyto firmy:
. AGROZET Ceské Budgjovice, a. s.
. PEKASS, a. s.
. SOME Jindfichiv Hradec, s. r. 0.
. AGROTEC, a. s.
. LEMKEN CZECH, s. r. 0.
. STROM PRAHA, a. s.
. AGRALL, zemédélska technika, a. s.
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1.3.2 Analyza obchodnich zastupci

Distribuce strojii a ndhradnich dili spolecnosti Kverneland Group Czech je
z pfevazné casti zajiStovana prostiednictvim rozsahlé sité specializovanych prodejcii

po celé Ceské a Slovenské republice.

Tabulka ¢. 1: Analyza obchodnich zastupci spole¢nosti v Ceské republice
Kraj Prodejce
AGROOBCHOD Nové Straseci, s. 1. 0.
KLAS - BOHEMIA, a. s.

CSK AGRO, s. 1. 0.

Plzensky Ing. Kruml Véiclav KV AGRI

KLAS - BOHEMIA, a. s.

AGRODOS, s. 1. 0.

Karlovarsky

JihocCesky

UNIAGRA CZ, a. s.

AGROOBCHOD Nové Straseci, s. r. 0.
Stredocesky N&N Kosatky

VOBOSYSTEM,s. 1. 0.
ZEQOS agri, spol. s r. 0.
Ustecky AGROOBCHOD, spol. s r. o.
N&N Kosatky, s. r. 0.

Liberecky
AGRAM.CZ, s. 1. 0.
Kralovehradecky AGRICO, s.1. .
AGRAM.CZ, s. 1. 0.
Pardubicky kraj AGROMETALL,s.r. 0.
KLAS Nekot, a. s.
AGROCENTRUM Z8§, s. r. 0.
Vysocina AGRO-MEéfin, obchodni spole¢nost, s. r. 0.
STEMP, s. r. o.
Jihomoravsky Bohatec, s. 1. 0.
HM, s. 1. o.
, Ing. Vlastimil Martinik - Jaroslav Holasek,
Olomoucky .
sdruzeni
Zlinsky HM, s. 1. 0.
1. Slezska strojni, a. s.
Moravskoslezsky Ludmila Horska

MITRENGA, a. s.

NEZ AGRO, s. r. 0.

Zdroj: Kverneland Group Czech [online]. 2008 [cit. 2009-10-20]. Dostupny z WWW:
http://www.kvernelandgroup.cz/cz/homepage/
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Slovenska republika
- Nerim, spol. s . 0.
- EURIS, spol. st. 0. Roznava
- AGRA,s. 1. 0.t

Nejvyznamnéj§imi obchodnimi partnery na uzemi Ceské republiky jsou
spolecnosti:
. AGROOBCHOD Nové Straseci, s. r. 0.
= VOBOSYSTEM,s. . 0.,
. HM, s. r. 0.,
. AGROCENTRUM Z8§,; s. r. 0., Lavicky,
. AGRICO, s. 1. 0., Tynisté nad Orlici.

1.3.3 SLEPTE analyza

Socialni faktory

NezaméEstnanost

Primérny pocet nezaméstnanych osob podle metodiky Mezindrodni organizace
prace (ILO), ocistény od sezonnich vliva, se proti 3. ctvrtleti roku 2009 zvysil
0 16,9 tisic. Tempo riistu nezaméstnanosti se ve ctvrtém Ctvrtleti roku 2009 vyznamné
snizilo. Rok 2009 se pfesto naddle vyznacuje prudkym vzestupem urovné
nezaméstnanosti v Ceské republice.

Pocet nezaméstnanych osob dosahl 385,0 tisic (z toho 189,0 tisic zen) a
v porovnani se 4. Ctvrtletim roku 2008 se celkovy pocet nezaméstnanych zvysil
o 154,2 tisic.

Pocet osob nezaméstnanych jeden rok a déle se proti 4. ctvrtleti 2008 nepatrné

zvysil o 5,6 tisic osob a €inil 112,9 tisic osob. Jejich podil se pfiblizil tfetiné vSech

* Kverneland Group Czech [online]. 2008 [cit. 2009-10-20]. Dostupny z WWW:
http://www.kvernelandgroup.cz/cz/homepage/
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nezaméstnanych (29,3 %), ptitom ve 4. ¢tvrtleti roku 2008 ¢inil pii relativné nizké

irovni nezamé&stnanosti 46,5 %.’

Primérna mzda

Primérnéd hrubd meési¢ni nomindlni mzda na pifepoctené pocty zaméstnancii
v celém narodnim hospodaistvi Cinila 23 350 K¢ a vzrostla ve 3. ¢tvrtleti 2009 proti

predchozimu &tvrtleti po o&isténi od sezonnich vlivi o 1,5 %.°
Legislativni faktory

Legislativni faktor velmi ovliviiuje fungovani spole¢nosti. Jde hlavné
o schvalovani a zménu zdkonii a jednani se statnimi orgdny. Tyto faktory mohou
spolec¢nosti pomoci nebo naopak ztizit podnikani.

Ekonomické faktory

Hruby domaci produkt

V 1. Ctvrtleti roku 2010 vzrostl podle predbézného odhadu hruby doméci
produkt (dale jen HDP) proti stejnému obdobi lofiského roku o 1,2 % (v redlném
vyjadieni a po ocisténi o sezdnni vlivy a nestejny pocet pracovnich dni). Ve srovnani
s ptedchozim ctvrtletim byl HDP vétsi o 0,2 %. Na meziro¢ni i mezictvrtletni vyvoj
hrubé ptidané hodnoty mél pozitivni vliv pfedev§im zpracovatelsky primysl, naopak
negativné se vyvijelo odvétvi stavebnictvi.

Zatimco HDP v uplynulém ctvrtleti rostl, celkovd zaméstnanost v pojeti
narodnich ucti dale klesala. K jejimu meziro¢nimu i mezic¢tvrtletnimu sniZeni o 2,0 %,
resp. 0,8 % pfispél zejména zpracovatelsky primysl, a to jak svou vahou, tak i
rozmérem poklesu. Ve vétSin€ ostatnich odvétvi ziistava i nadale zaméstnanost v zasade

stabilizovana.’

> Zaméstnanost a nezaméstmanost v CR podle vysledkii VSPS, CSU - Rychlé informace [online]. 2010 [cit.
2010-05-01]. Dostupné z WWW : <http://www.czso.cz/csu/csu.nsf/informace/czam020510.doc>.

8 Cesky statisticky viFad [online]. 2010 [cit. 2010-03-01]. CSU. Dostupné z WWW:
<http://www.czso.cz/>.

’ Hruby domdci produkt - Mésec.cz [online]. 1998 - 2010 [cit. 2010-05-02]. Dostupné z WWW :
<http://www.mesec.cz/dane/ekonomika/pruvodce/hruby-domaci-produkt/>.
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Inflace

Celkova hladina spotiebitelskych cen vzrostla v dubnu 2010 proti bieznu 2010
0 0,3 %. Tento vyvoj ovlivnilo zejména zvyseni cen v oddile doprava a dale zvySeni cen
v oddilech bydleni, odivani a obuv, alkoholické ndpoje a tabdk. Meziro¢ni rlst
spotiebitelskych cen v dubnu zrychlil na 1,1 % (z 0,7 % v bieznu).

Ceny zbozi thrnem vzrostly 0 0,5 % a ceny sluZeb 0 0,1 %.*

Politické faktory

Politické faktory jsou pro firmu nezbytné, protoze ovliviiuji jak jeji ¢innost, tak i
chod firmy. Hospodaiska krize méla a ma velké nasledky pro ceské spoleCnosti.
V ramci Setfeni statnich vydaji zvolila vlada usporny balicek. Soucasna politicka
situace v Ceské republice je napnutd predeviim kvili nadchazejicim volbam

do Poslanecké snémovny, kvili kterym se politické strany se pfedbihaji v pfedvolebnich

slibech.

Technologické faktory
Technologické faktory jsou pro firmu dilezité, protoze s vyvojem technologie se
firma také vyviji. Vyvoj technologie pfispiva k pozitivnimu fungovani firmy, kterd

vyuzivé technologické novinky, nové produkty, které firmé usnadni praci.

Ekologické faktory

V této dobé maji velky vliv na firmu. Spolec¢nost musi dodrzovat ur¢ité normy,
podle kterych se musi fidit, aby byli ve svém podnikéani uspésné ze strany konkurence,
odbératelli a ostatnich Cinitelli. Spolecnost Kverneland Group Czech dodrzuje tyto
normy, protoze veskeré stroje, které jsou proddvany na ceském trhu spliuji
bezpecnostni a dopravni ptfedpisy pro provozovani stroji v zemich evropské unie.
Veskeré stroje prochéazeji statni zkuSebnou zemédélskych stroji v Praze a ke vSem
strojim jsou vydavany technické prikazy pro provozovani na pozemnich
komunikacich. Ke strojim jsou také dodavany navody v c¢eském jazyce s prohlaSenim

o shodé.

8 Inflace - 2010, mira inflace a jeji vyvoj v CR [online]. 2000 - 2010 [cit. 2010-05-03]. Dostupné
z WWW: <http://www.kurzy.cz/makroekonomika/inflace/>.
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1.3.4 Porteruv model

Porteriv. model konkurencnich sil obsahuje pét oblasti, které musi byt
analyzovany. Jednad se o vyjednavaci silu zdkazniki (odbératell), vyjednavaci silu
dodavatelli, hrozba vstupu novych konkurenttli, hrozba substitutl a rivalita spole¢nosti

pusobicich na trhu.

Obrazek ¢. 1: Porteriiv model konkuren¢nich sil

Zdroj: Porteriiv model konkurencnich sil - Metody - Marketing - Metody - Poradenstvi pro
kazdého [online]. 2006 - 2009 [cit. 2010-03-10]. Porterav model konkuren¢nich sil - Metody -
Marketing - Metody - Poradenstvi pro kazdého. Dostupné z WWW:
<http://www.vlastnicesta.cz/originaly/kategorie/96 113 original.jpg>.

Vyjednavaci sila zakaznika (odbérateli)

Vyjednavaci sila odbérateli mulZe byt vysokd pokud odbératelé odebiraji
ve velkém nebo nakupuji standardizované produkty. Malou vyjednavaci silu maji novi
zakaznici (odbératelé), kteti nemohou tolik ovlivnit svého dodavatele zemédélskych
stroji jako ti, ktefi jsou jiz dlouhodobymi odbérateli (dalo by se fici obchodnimi
partnery) spole¢nosti Kverneland Group Czech a maji urcitou vyjednavaci schopnost

o ceng produktu, o ktery maji zajem.
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Vyjednavaci sila dodavatela

Vyjednavaci sila dodavateli miize byt vysokd, pokud se jednda o dodavatele
jedinecného produktu nebo pokud by spolecnost méla vysoké naklady spojené se
zménou dodavatele. V této spolecnosti jsou prodavany razné produkty zemédé€lské
techniky, spole¢nost prodava svou techniku pod svou znackou a zaroven i ostatni
znacky zemédé€lské techniky. Tudiz vyjednavaci sila dodavatelii v oblasti znacky
Kverneland neni vysokd. V ostatnich dodavanych znackach je vyjednéavaci sila
dodavatell jiz vyssi, protoze dodavatel si mize najit jiného odbératele, kterému bude

dodévat zemédeélskou techniku za ur¢itych podminek.

Hrozba vstupu novych konkurenti

Novi konkurenti maji urCité bariéry pokud vstupuji do odvétvi, jedna se zejména
o uspory zrozsahu, kapitdlovou narocnost, diferenciace vyrobkl, nakladové
znevyhodnéni nesouvisejici s velikosti a ptistup k distribu¢nim kandlim. Pokud bude
vstupovat novy prodejce zemédelské techniky do odvétvi bude to pro n€j velmi tézkeé,
nebot’ v tomto odvétvi je velky boj o zdkaznika. Pokud novy konkurent ziska urcity
pocet zakaznikli, bude mit také problémy s cenou vyrobku, protoze neni na trhu dlouho
a bude chtit vydélat, aby pokryl pocatecni investice do podnikani — nebude schopen dat
zakaznikovi takovou slevu na zbozi jako ostatni konkurenti v okoli, ktefi uz pocatecni
investice maji splacené a pohybuji se v oboru dlouho.

Zaroveni hrozba vstupu novych konkurentl na trh je velmi vysokda, ale
spole¢nosti, které jsou na trhu jiz del$i dobu maji dostate¢né zdroje pro odvraceni

dodate¢né konkurence.

Hrozba substitutu

Nejdtlezitéjsimi substituty, které by byly pro spole¢nost hrozbou mohou byt
substituty, které technologickymi inovacemi stavajicich vyrobkd nabizeji lepsi
uspokojeni potieb, nebo které jsou vyrabény v odvétvich dosahujicich vyssich ziskt.
V piipadé spolecnosti Kverneland Group Czech je hrozba substituti velmi vysoka.

Zakaznik vzdy porovnava nékolik nabidek a zde zalezi jiz na zkuSenostech a ochoté

prodejce, zédkaznikovi nabidnout to nejlepsi, aby zékaznik byl plné spokojen. Zarovein
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zékaznik poméfuje cenu a kvalitu, tudiz je hrozba substituti vtomto oboru velmi

vysoka.

Rivalita firem pusobicich na trhu
Rivalita spole¢nosti pisobicich na trhu je déna ptfedev§im snahou vylepSit

vlastni pozici na trhu. Rivalita se zvySuje na zakladé téchto okolnosti:

. pocetné podniky, které jsou ptiblizné stejné velké a silné,
. mira rastu v odvetvi,

. fixni nebo skladovaci ndklady jsou vysoké,

. vyrobky ¢i sluzby nejsou diferencované,

. vystupni bariéry jsou vysoké.

V tomto oboru podnikani je velka rivalita spole¢nosti ptsobicich na trhu, nebot
kazda spole¢nost ma podobné nabidky zemédé€lskych stroji, které maji podobné
vlastnosti. Mezi nejvétsi konkurenty prodéavajici zemédélskou techniku stejného typu
na Ceském trhu patii AGROZET Ceské Budé¢jovice, a. s., PEKASS, a. s., SOME
Jindfichiv Hradec, s. r. 0., AGROTEC, a. s., LEMKEN CZECH, s. r. 0., STROM
PRAHA, a. s., AGRALL zemé&d¢lska technika, a. s.
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1.3.5 SWOT analyza

Tabulka €. 2: SWOT anali’za sioleénosti

*  silna matetskd spolecnost

=  spoluprace s ostatnimi spolec¢nostmi
v koncernu

= dobra pozice spoletnosti v Ceské
republice

= dlouholeta tradice

*  motivace zaméstnanci

= zahrani¢ni spoluprace

* moznost Cerpani dotace z EU pro
odbératele

= propagace spolecnosti na vystavach
a veletrzich

= vysoka proskolenost zaméstnancli

= zvlastni socialni program
pro zaméstnance (stravenky,
piispévek na Zivotni pojiSténi,

motivacni pojisténi)
=  vlastni prostory pro podnikani

»  zajisténi financovani pro zakazniky

*  rozSifeni proddavanych produktl

=  cenova valka mezi konkurenty

= globalni ekonomicka krize (piebrani
zékaznikl konkurenci)

= ziskdvani novych zékaznikd

= nové zplsoby financovani

nulové aktivity v oblasti vyzkumu a
vyvoje

velka konkurence

casova zavislost na dodavatelich
vyroba produkti v zahranic¢i
(kurzové rozdily)

dlouha splatnost pohledavek

globalni ekonomicka krize
nesolventnost odbérateld

vysoké kurzové rozdily

moznost vstupu nového konkurenta

na trh

Zdroj: Vlastni zpracovani
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2 TEORETICKA VYCHODISKA FINANCNI ANALYZY

2.1 Financni analyza — zakladni pojmy

Finan¢ni analyza ptedstavuje rozbor udajtli, z nichZ prvotnim a zpravidla hlavnim
zdrojem je financni ucetnictvi. Z finan¢niho ucetnictvi ziskdme analyzované udaje,
které jsou zachyceny v ucetnich vykazech. Tyto ucetni vykazy predstavuje rozvaha,
vykaz zisku a ztrdt a piehled o finan¢nich tocich (cash flow). Z téchto vykaza
ziskavame piehled o majetkové, finanéni a dichodové situaci podniku, a dale také

podklady pro finan¢ni rozhodovéni a finan¢ni fizeni podniku.

Finan¢ni analyzu lze tedy chépat jako metodu, pomoci které mlizeme vzajemné
porovnavat ziskané udaje a rozSifovat tak jejich vypovidaci schopnost. Ziskame tedy

ohodnoceni minulosti, sou¢asnosti a ptedpokladané budoucnosti ucetni jednotky.
Mezi zékladni kritéria pro uspofddani metod financni analyzy patii
jednoduchost, respektive slozitost pouzitych matematickych postupti. Dle téchto kritérii

se ¢leni metody finan¢ni analyzy na elementarni metody a metody finan¢ni analyzy.

Elementarni metody finan¢ni analyzy mizeme dale Clenit na:

. analyzu stavovych ukazatelt (horizontalni a vertikalni analyza),

. analyzu tokovych ukazatelii (cash flow),

. analyzu rozdilovych ukazatell (Cisty pracovni kapital),

. analyzu pomérovych ukazatelli (rentabilita, aktivita, zadluzenost, likvidita),
. analyzu soustav ukazateld (bonitni a bankrotni modely).’

Finan¢ni analyza lze ¢lenit do dvou oblasti, a to na interni a externi. Externi
finan¢ni analyza vychazi ze zvefejiovanych a jinym zpisobem vefejné dostupnych

finan¢nich, pfedevsim ucetnich informaci. Interni finan¢ni analyza (rozbor hospodateni

? MACE, M. Financni analyza obchodnich a stdtnich organizaci. 1. vyd. Praha: GRADA

Publishing, a. s., 2006. ISBN 80-247-1558-9.
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spole¢nosti) znamend poskytnuti veskerych udajii z informacniho systému spole¢nosti
(tzn. udaje z finan¢niho ucetnictvi, z manazerského ucetnictvi, z vnitropodnikového
ucetnictvi, z podnikovych kalkulaci, plant, statistik, apod.)

Hlavni cil finan¢ni analyzy je zjistit financni zdravi firmy, identifikovat jeji
slabé stranky, které by mohly spole¢nosti v budoucnosti zpiisobit jak mensi tak i veétsi
problémy, a také stanovit silné stranky spolecnosti, o které by se v budoucnosti mohla

wre 10
oprit.

2.1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Mezi hlavni uZivatele finan¢ni analyzy patii zejména:

. investofi (akcionafi, spole¢nici),

. manazeri,

. zameéstnanci,

. obchodni partnefi (dodavatelé, zakaznici),

. banky a jini véfitelé,

. konkurenti,

. stat a jeho orgéany,

. burzovni makléfi,

. analytici, daflovi poradci, Gcetni znalci, ekonomiéti poradci,
. odborové svazy, univerzity, novinafi, nejsirsi vefejnost.

""SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni vicemictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha:
ASPI, a. s. 2009. ISBN 978-80-7357-434-5.
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2.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je ovéfeni obchodovatelnosti podniku a tim

~ s . I « 7 Jo 11
udrzeni majetkové finan¢ni stability.

vvvvvv

. ucetni vykazy,
. vyro¢ni zpravy,
. externi zdroje informaci.

Ugetni vykazy mizeme rozdélit do dvou skupin:

a) vykazy finan¢niho ucetnictvi
Tyto vykazy jsou externi, protoZze poskytuji informace predevSim externim
uzivatelim. Podavaji piehled o stavu a struktufe majetku, o zdrojich jeho kryti, o tvorbé

a uziti vysledku hospodateni, o pohybu penéznich tokli a 0 zménach vlastniho kapitalu.

b) vykazy vnitropodnikového ucetnictvi
Vykazy nepodléhaji Zadné jednotné metodické upravé a kazda spolecnost si je
vytvaii podle svych vlastnich potfeb. Zafadime sem vykazy zobrazujici Cerpani
podnikovych ndkladi v nejrizngj§im potiebném c¢lenéni (druhové, kapacitni,
kalkulaéni), vykazy o spotiebé ndkladi na jednotlivé vykony nebo v jednotlivych

podnikovych stfediscich, apod.

Pro potfeby finan¢ni analyzy jsou dostupné vykazy z finanéniho ucetnictvi,
protoze vykazy z vnitropodnikového ucetnictvi byvaji internimi doklady spolecnosti,

r cr 1o v row . ’ 12
které maji diivérny az utajovany charakter.

" ROCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatel,e vyuZiti v praxi. 2. vyd. Praha: GRADA
Publishing, a. s., 2009. ISBN 978-247-2481-2.

2SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni vicemictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha:
ASPI, a. s. 2009. ISBN 978-80-7357-434-5.
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Vykazy z finan¢niho ucetnictvi jsou nedilnou a zavaznou soucéasti ucetni

zaveérky. Mezi tyto vykazy patii:

. rozvaha (bilance),
. vykaz zisku a ztraty,
. prehled o finan¢nich tocich (cash flow).

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou vykazy, jejichz struktura je zavazna (je dana
Ministerstvem financi).
Mezi dalsi vykazy zatadime:
. vyro¢ni zpravy,
. externi informace (pochézeji z vné€jSiho prostiedi a tykaji se domdaciho a

zahrani¢niho okoli spole¢nosti).

2.3 Metody finan¢ni analyzy

V ramci financni analyzy vznikla fada metod, které hodnoti finan¢ni zdravi
spole€nosti a je mozné je s Uspéchem aplikovat. Pii realizaci finan¢ni analyzy musime

dbat na ptiméienou volbu metody analyzy. Tato volba musi byt u¢inéna s ohledem na:

. ucelnost
Finan¢ni analytik si musi vzdy uvédomit, k jakému tucelu ma vyslednéd analyza
pro spolecnost slouzit. Pro kazdou spole¢nost se hodi jind soustava ukazatelii ¢i jedna
konkrétni metoda. Interpretace musi byt uvadéna citlive, ale s diirazem na jista rizika,

ktera by z chybného pouziti analyzy mohla vyplynout.

. nakladovost
Finan¢ni analyza potiebuje kvalifikovanou praci a cas, coz pfindsi celou fadu
nakladd, které by mély byt pfimétené navratnosti téchto vynalozenych nakladii, hloubka
a rozsah analyzy musi odpovidat ocekdvanému ohodnoceni rizik spojenych

s rozhodovanim.
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. spolehlivost
Spolehlivost nelze zvysit rozsifenim mnozstvi srovnavanych spolecnosti (toto
mnozstvi je omezené) , ale kvalitnéjSim vyuzitim vSech dostupnych dat a informaci.

wv

vyplyvajici analyza.

Kazda pouzitd metoda musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, ktery se ma splnit,
ale také by méla fungovat sebekontrola toho, zda skutecné pouzitd metoda nejlépe
odpovida stanovenému cili."?

2.3.1 Elementarni metody technické analyzy

Tyto metody pracuji s ukazateli, které jsou piimo polozkou ucetnich vykazi

nebo hodnoty z téchto vykazli odvozené. Ukazatelé téchto metod jsou déleny na:

. extenzivni — nesou informace o rozsahu (v penéZnich jednotkach),
. analyza absolutnich ukazateld (horizontalni a vertikalni analyza),
. analyza rozdilovych ukazateld,

. analyza cash flow (déle jen CF),
. intenzivni (pomérové) — jednd se o podily dvou nebo vice extenzivnich

ukazateld (napf. ukazatelé likvidity & rentability).'*

2.3.2 VysSi metody

Tyto metody zahrnuji predevs§im:
. matematicko-statistické metody (bodové odhady, statistické testy, empirické
distribu¢ni funkce, korela¢ni koeficienty, apod.),

. nestatistické metody (fuzzy mnoZiny, expertni systémy, apod.)."

B RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatel,e vyuziti v praxi. 2. vyd. Praha: GRADA
Publishing, a. s., 2009. ISBN 978-247-2481-2.

" LANDA, M. Jak ¢ist financéni vykazy. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s. 2008. ISBN 978-80-251-
1994-5.

S SEDLACEK, J. Ucetni data v rukou manaZera — financni analyza v Fizeni firmy. 2. vyd. Praha:
Computer Press, a. s. 2001. ISBN 80-7226-562-8.
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2.4 Postup pri financni analyze

S ohledem na zakladni charakteristiku finan¢ni analyzy je zifejmé, Ze mulze
zasahovat do vSech funkci finan¢niho fizeni (financovéni, investovani a dividendova
politika), aniz by bylo nutné definovat néjaké individudlni metodické principy jejiho
nasazent.

V obecné roving lze tento proces financni analyzy rozd¢lit do téchto etap:

a) zjisténi zakladnich charakteristik (standardizovanych),
b) urceni odchylek od standardd,

¢) ptipadna podrobnégjsi analyza ve vybranych oblastech,
d) identifikace pti¢in nezddouciho stavu.

Mezi dil¢i kroky praktického vyuziti postupu finanéni analyzy l1ze pouzit tento
postup:

a) charakteristika prostredi a sbér dat

. vybér srovnatelnych spolecnosti,
. sbér dat,
. ovéfeni pouzitelnosti dat,

b) vybér metody a zakladni zpracovani dat

. vybér vhodné metody a ukazateld,
. zpracovani ukazateld (realizace),
. relativni postaveni firmy,

¢) pokrocilé (specialni) zpracovani dat
. identifikace modelu dynamiky, nebo,

. analyza vztahu mezi ukazateli (odchylky, korelace),

d) navrh cest k dosaZeni Zadouciho cilového stavu systému

. navrhy (ve variantach),
. odhady rizika variant,
. vybér (multikriterialni) doporugené varianty (suboptimalni).'®

' KALOUDA, F. Financni Fizeni podniku. 1.vyd. Plzeii: Ales Cengk, 2009. ISBN 978-80-7380-174-8.
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2.5 Analyza absolutnich (stavovych) ukazatelua

2.5.1 Horizontalni analyza (analyza trendi)

Horizontalni analyza neboli analyza trendii se zabyva porovnavanim zmén
polozek v jednotlivych vykazech spolecnosti v urcité ¢asové posloupnosti. Je zapotiebi
mit k dispozici dostate¢n¢ dlouhou casovou fadu udaji, aby tato metoda méla
dostate¢nou vypovidaci schopnost.'’

Pti této analyze poméiujeme jak se kazda polozka v ti€etnim vykazu zméni, a to
jak v absolutni, tak i vrelativni (percentudlni) vysi. Jelikoz jsou jednotlivé tdaje

ror ¥ ’ 1.z r v . 1.7 ool
porovnavany v fadach, Fiké se této metods horizontalni porovnavani.'®

Tabulka ¢. 3: Horizontalni analyza

Polozka | Bézné obdobi | Minulé obdobi | Rozdil | Index NavySeni (%)

X Y X-Y | XY (X/Y)*100

Zdroj: STROUHAL, J. Financni fizent firmy v prikladech. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2006.
ISBN 80-251-0913-5.

Horizontalni analyza je ve vét§iné ptipadd pouzivana k zachyceni vyvojovych
trendd ve strukture majetku i kapitalu podniku. Nejlepsi zobrazeni zmén je pomoci
grafii, ve kterych jsou ilustrovany vybrané polozky majetku a kapitalu, ndkladt a

L < P
vynosu spolecnosti v Case.

"BARINOVA, D., VOZNAKOVA, L., Vyhodnoceni a vyuziti iicetnich vykazii pro manazery, spolecniky
a akcionare. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, a. s., 2005, ISBN 80-247-1115-X

'8 STROUHAL, J. Financni Fizeni firmy v prikladech. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2006. ISBN
80-251-0913-5.

' SEDLACEK, J. Finan&ni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007. ISBN 978-80-
251-1830-6.
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2.5.2 Vertikalni analyza (procentni rozbor)

Vertikélni analyza neboli procentni analyza (strukturalni) spocivd ve vyjadieni
jednotlivych polozek ucetnich vykazii jako procentniho podilu k jediné zvolené
zékladni poloZce poloZené jako 100%.%

Nejcastéji se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitélu, tzv. struktury
aktiv a pasiv spolecnosti. Vyhodou vertikalni analyzy je, ze nezavisi na meziro¢ni
inflaci a umoznuje tedy srovnatelnost vysledkli analyzy z riiznych let. Pouziva se proto
ke srovndvani v Case (Casovych vyvojovych trendl ve spoleCnosti za vice let) i

v prostoru (srovnavani rtiznych firem navzajem).

Tabulka ¢. 4: Vertikélni analyza

Podil (%
Polozka Bézné | Minulé odil ( o_) Zména struktury
obdobi | obdobi | béiné minulé (%)
obdobi obdobi
Aktiva celkem X Y X/X*100 | Y/Y*100 | (X/X-Y/Y)*100
Aktivum 1 X] Y1 Xl/X*IOO Yl/Y*IOO (X]/X-Yl/Y)*IOO
Aktivum 1 X Yi Xi/X*100 | Yi/Y*100 | (Xi/X-Y#/Y)*100

Zdroj: STROUHAL, J. Financni rizeni firmy v prikladech. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s.,
2006. ISBN 80-251-0913-5.

Pfi této analyze by méla byt dodrZzovana zékladni bilan¢ni pravidla, kterymi jsou:

. zlaté pravidlo financovani
Zdroje kryti jednotlivych slozek majetku by mély byt spole¢nosti k dispozici

minimalné v dobé, po kterou je pfislusny majetek ve spolecnosti vazan.

. zlaté bilanc¢ni pravidlo
Dlouhodoby majetek = Vlastni kapital + Dlouhodobé dluhy
Pozaduje, aby stala aktiva byla kryta kapitdlem, jenz ma spolecnost trvale nebo

dlouhodob¢ k dispozici.

2 BARINOVA, D., VOZNAKOVA, L., Vyhodnoceni a vyuZiti iicetnich vykazii pro manazery, spolecniky
a akciondre. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, a. s., 2005, ISBN 80-247-1115-X
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. zlaté pari pravidlo
Dlouhodoby majetek = Vlastni kapital
Toto pravidlo sleduje vztah dlouhodobych aktiv a vlastniho kapitalu a doporucuje,

aby dlouhodobé aktiva byla financovéana ptevazné¢ z vlastnich zdroji.

. zlaté pravidlo vyrovnani rizika
Vlastni kapital > Cizi zdroje

Vlastni zdroje by mély pievySovat cizi zdroje.

. zlaté pomérové pravidlo
gi = &t
Udrzeni dlouhodobé rovnovahy by tempo ristu investic nemélo ani v kratkém

< . : VPR . o 1. 2122
¢asovém horizontu byt vyssi nez tempo rlstu trzeb. =

2.6 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelli, téz n€kdy nazyvéana jako ukazatelé ,,fonda*
finan¢nich prostfedkl, oznacuje ukazatele, které lze vycist jako rozdily mezi uréitymi
polozkami aktiv a pasiv. Nejcastéj$imi ukazateli jsou ¢isty pracovni kapital, Cisté

pohotové prostiedky a &isty pen&zni majetek.”
2.6.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitél, téz nékdy oznadovany jako provozni nebo provozovaci
kapitél, je mozné vypocitat dvémi zpiisoby:
a) jako rozdil mezi obéZnymi aktivy celkem a kratkodobymi cizimi zdroji

(manazersky pftistup) :

2! SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007. ISBN 978-80-
251-1830-6.

2 MACE, M. Finanéni analyza obchodnich a stamich organizaci. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, a.
s., 2006. ISBN 80-247-1558-9.

Z BARINOVA, D., VOZNAKOVA, 1., Vyhodnoceni a vyuziti ticetnich vykazii pro manazery, spolecniky
a akciondre. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, a. s., 2005. ISBN 80-247-1115-X.
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Cisty pracovni kapital = Ob&Zna aktiva — Kratkodobé cizi zdroje

b) jako rozdil mezi dlouhodobymi cizimi zdroji a stadlymi aktivy (investorsky

pristup)
Cisty pracovni kapital = Vlastni kapital + Dlouhodobé cizi zdroje — Stala aktiva

Tento dvoji zplisob vypoctu vychdzi ze zdkladni bilan¢ni rovnice a rozkladu levé
a pravé strany této rovnice, az do konecné upravy.
Aktiva celkem = Pasiva celkem
Stala aktiva + Obézna aktiva = Vlastni kapital + Cizi zdroje
Stala aktiva + Obézna aktiva = Vlastni kapital + Dlouhodobé cizi zdroje + Kratkodobé
cizi zdroje
ObéZna aktiva — Kratkodobé cizi zdroje = Vlastni kapital + Dlouhodobé cizi zdroje

— Stala aktiva

Pojem ¢isty pracovni kapital (dale jen CPK) lze charakterizovat dvémi zptsoby,
ato:
. obézna aktiva ociSténd o ty zdvazky spolecnosti, které je nutné v nejblizsi
dob¢ uhradit (do jednoho roku — kratkodobé), obézna aktiva se tedy snizi
o tuto ¢ast, kterd slouzi k thrad¢ kratkodobych zavazk a kratkodobych
bankovnich uvérq,
. ¢ast obéznych aktiv, kterd je financovana dlouhodobymi zdroji financovani
— dlouhodobym kapitalem.
Vyznamnym indikatorem platebni schopnosti spolec¢nosti je velikost Cistého
pracovniho kapitalu. Cim je &isty pracovni kapitdl vyssi, tim vétsi by méla byt
pii dostatecné likvidité schopnost hradit své financni zévazky. Je 1i tento ukazatel

zaporny, jedna se o tzv. nekryty dluh.
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Stala
aktiva
Dlouhodobé
zdroje
CPK
Obézna
aktiva
Kratkodobé
zdroje

Obrazek €. 2: Cvfisty,pracovm’ kapital z pohledu manaZera a vlastnika
Zdroj: SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni icetnictvi a
vykaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI, a. s. 2009. ISBN 978-80-7357-434-5.

2.6.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky neboli &isty penézni majetek nebo penézni finanéni
fond, jsou tvrd$im ukazatelem nez je Cisty pracovni kapital, protoze tento ukazatel
vychazi pouze znejlikvidnéjSich aktiv spolec¢nosti, a to zpohotovych penéznich
prostfedkll. Na druhé strané tento ukazatel zohlediiuje pouze okamzité splatné zavazky,

kterymi jsou zavazky splatné k aktualnimu datu a starsi.

Cisté pohotové prostiedky = Pohotové finanéni prostiedky — OkamZité splatné

zavazky

Pohotové finan¢ni prostiedky mizeme chépat ve dvou trovnich:

a) penize v pokladné (hotovost) a penize na béznych uctech,

b) penize v pokladné (hotovost), penize na béznych uctech, Seky, smeénky, cenné
papiry s kratkodobou splatnosti, kratkodobé vklady rychle preménitelné

na penize, zlstatky nevyc€erpanych neucelovych avéri.

Vypocet podle ukazatele a) vede k vyjadieni nejvyssiho stupné likvidity. Tento

vypocet je pro externi analytiky velmi obtizny, ne-li nemozny vlivem chybé&jicich
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vstupnich dat. Tento ukazatel se z publikovanych ucetnich uzavérek vypocitat neda a je

TR o N . _ . 24
velmi ovlivnén zptisobem ocenovani jeho slozek, zejména majetku.

2.7 Analyza tokovych ukazateli - Cash Flow

Analyza tokovych ukazatel neboli analyza cash flow (penézni tok) je skuteny
pohyb (tok) penéznich prostiedkl ve spolecnosti. Je hlavnim vychodiskem pro tizeni

likvidity, protoze:

. existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostiedkii a jejich penéznim
vyjadienim,
. vznikd casovy nesoulad mezi hospodafskymi operacemi vyvolavajicimi

naklady a jejich finan¢nim zachycenim,

. vznikd rozdil mezi nédklady a vydaji a mezi vynosy a piijmy.

Tato analyza je pfedevSim zaloZena na pfijmech a vydajich a vyjadiuje redlné
toky finan¢nich prostiedki a jejich zasoby v obchodni spole¢nosti.

Vykazy Cash flow se sestavuji v zdsadné za celou spolec¢nost. Obsah vykazu je
dan ucelem, za kterym se sestavuje, pozadovanym rozsahem 1 pouzitou metodou
vypoctu. Ceska legislativa se priklonila k sestavovani vykazu podle vertikalniho
usporadani, které umoziuje sledovat tvorbu finan¢nich zdroji oddé€lené ve tfech

zéakladnich podnikovych ¢innostech:

. v hlavni vydé€lecné (provozni) ¢innosti,
. v investi¢ni ¢innosti,

v o7 owe -2
. ve finanéni &innosti. >

2 SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni ucetnictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha:
ASPIL a. s. 2009. ISBN 978-80-7357-434-5.

» SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007. ISBN 978-80-
251-1830-6.
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2.8 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli byva ztotoziiovana s pojmem finan¢ni analyza.

Tyto ukazatele jsou nejcastéji pouzivanym rozborovym postupem k ucetnim
vykaziim z hlediska jejich vyuzitelnosti, ale i z hlediska jinych Urovni analyz. Tato
analyza vychazi predev§im zudaji v zdkladnich ucetnich vykazech. Jsou tedy
vyuzivany vetejné dostupné informace, ke kterym maé piistup i externi analytik. Tyto
ukazatele se vypocitaji jako pomér jedné nebo vice ucetnich polozek k jiné polozce ¢i
skuping polozek.

Divodem, ktery vedl kSirokému pouzivani pomeérovych ukazatel, je
skutecnost, Ze:

. umoziuji provadét analyzu casového vyvoje financni situace dané

spole¢nosti (tzv. trendovou analyzu),

. jsou vhodnym ndstrojem prostorové analyzy (porovnavani vice podobnych
spolecnosti),
. mohou byt vyuzivany jako vstupni udaje matematickych modelli

umoziujicich popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika i
ptedvidat budouci vyvoj.

Nevyhodou téchto ukazatell je nizkd schopnost vysvétlovat stavy.

Je mozné rozliSovat rizné skupiny pomérovych ukazatelt.?’

V nésledujicim grafu jsou pomérové ukazatele clenéni z hlediska vykazi,

ze kterych je primarné Cerpano.

2 RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatel,e vyuziti v praxi. 2. vyd. Praha: GRADA
Publishing, a. s., 2009. ISBN 978-247-2481-2.

*" SEDLACEK, J. Ucetni data v rukou manazera — financni analyza v Fizeni firmy. 2. vyd. Praha:
Computer Press, a. s. 2001. ISBN 80-7226-562-8.
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POMEROVE

UKAZATELE
ukazatele ukazatele tvorby
struktury majetku vysledku ukazatelé na bazi
a kapitalu hospodateni penéznich toki

Graf é. 2: v(flenénj pomérovych ukazateli z hlediska vykazi, ze kterych je ¢erpano
Zdroj: RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatel,e vyuziti v praxi. 2. vyd. Praha: GRADA
Publishing, a. s., 2009. ISBN 978-247-2481-2.

Toto schéma je pouze jednou zmoznosti jak c¢lenit pomérové ukazatele.
Nejcastéjsi je ale clenéni podle nasledujiciho schématu, které ¢leni pomérové ukazatele

z hlediska zaméteni pomérovych ukazatela.

POMEROVE UKAZATELE
ukazatelé likvidity
ukazatelé rentability
ukazatelé zadluZenosti
ukazatelé aktivity

ukazatele produktivity

Graf ¢. 3: S‘flenén’i pomérovych ukazatelii z hlediska zaméi‘eni pomérovych ukazateli
Zdroj: RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatel,e vyuziti v praxi. 2. vyd. Praha: GRADA
Publishing, a. s., 2009. ISBN 978-247-2481-2.
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Jelikoz je mozné konstruovat celou fadu ukazatelii, fada spolecnosti si pro své
interni ucely vytvaii zpravidla vlastni soustavu hodnoticich ukazateld, které nejlépe

vystihuji podstatu jeji ekonomické innosti.”®

2.8.1 Ukazatelé rentability (ziskovosti)

Ukazatelé rentability pométuji zisk s vysi zdroji, které byly vynaloZeny
na vytvoreni tohoto zisku. Pouzivaji se proto pro posouzeni intenzity vyuZzivani,
reprodukce a zhodnoceni podniku. Vzdy se vychazi z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.
Kazdy ukazatel rentability se od sebe li§i tim, jaky vlozeny kapitadl je dosazen

do jmenovatele zlomku v ukazateli.”

2.8.1.1 Rentabilita vlioZeného kapitdilu
Rentabilita vlozeného kapitdlu (déle jen ROI — Return on Investment) patii
Ukazatel vyjadiuje s jakou ucinnosti ptisobi celkovy kapital vlozeny do spolecnosti

nezavisle na zdroji financovani.

EBIT
Celkovy kapital

ROI =

kde: EBIT — zisk pted troky a zdanénim (Earning Before Interest and

Taxes).”’

® RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatel,e vyuziti v praxi. 2. vyd. Praha: GRADA
Publishing, a. s., 2009. ISBN 978-247-2481-2.

¥ STROUHAL, J. Financni Fizeni firmy v prikladech. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2006. ISBN
80-251-0913-5.

% SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007. ISBN 978-80-
251-1830-6.
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2.8.1.2 Rentabilita celkového kapitdlu

Ukazatel rentability celkového kapitalu (dale jen ROA — Return on Assets) méti
hrubou produkéni silu ucetni jednotky a jeji celkovou vydéle¢nou schopnost. Vypoctena
hodnota tohoto ukazatele nam tika, kolik korun vynesla kazda koruna z investované¢ho
kapitalu. Tento ukazatel pométuje celkovy zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na to,

z ¢eho jsou aktiva financovana (jestli z vlastnich nebo cizich zdrojt).

Cisty zisk

Celkova aktiva

ROA =

2.8.1.3 Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitdlu (dale jen ROE — Return on common Equity)
vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili vlastnici spole¢nosti. Ti pomoci

tohoto ukazatele zjist'uji, zda jejich kapital ptindsi dostatecny vynos.

ROE = Cisty zisk
Viastni kapital

2.8.1.4 Rentabilita trieb
Rentabilita trzeb (dale jen ROS — Return on Sales) poméfuje Cisty zisk
spolecnosti s celkovymi trzbami. Vypoctena hodnota nam ftika, kolik korun zisku

o R . Y 1 31
pfinesla ucetni jednotce jedna koruna trzeb.

Cisty zisk
Trzby

ROS =

31 MACE, M. Financni analyza obchodnich a stdtnich organizaci. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, a.
s., 2006. ISBN 80-247-1558-9.

47



2.8.1.5 Rentabilita investovaného kapitdlu

Rentabilita investovaného kapitalu (dale jen ROCE — Return on Capital
Employed) ndm vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv spolec¢nosti financovanych
vlastnim 1 cizim dlouhodobym kapitdlem. Vyjadiuje tedy komplexné efektivnost
hospodateni spolecnosti. Na tento ukazatel je potifeba nahlizet z pohledu strany pasiv
v rozvaze, protoze nam do tohoto ukazatele vstupuji dlouhodobé dluhy, ke kterym patii
emitovaného obligace a dlouhodobé bankovni uvéry, ale také vlastni kapital. Tato
kategorie investovaného kapitalu predstavuje soucet prostredkii dlouhodobé vlozenych

vétiteli a prostiedkil od vlastnikli spolecnosti.

Cisty zisk 1
Dlouhodobé zavazky + Viastni kapital

ROCE =

2.8.2 Ukazatelé aktivity (analyza vyuziti aktiv)

2.8.2.1 Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel ndm udava pocet obratek (tzn. kolikrat se aktiva obrati) za dany
casovy interval (vétSinou za rok). Pokud je intenzita vyuzivani aktiv spole¢nosti nizsi
nez pocet obratek celkovych aktiv zjistény jako oborovy primér, mély by byt zvySeny

trzby nebo odprodana néktera aktiva.

Trzby

Obrat celkovych aktiv =
Celkovad aktiva

2.8.2.2 Obrat stalych aktiv

Tento ukazatel ma vyznam pii rozhodovani o tom, zda poftidit dal$i produkcni
dlouhodoby majetek. Niz$i hodnota ukazatele nez primér v oboru je signdlem
pro vyrobu, aby zvysila vyuziti vyrobnich kapacit, a pro finan¢ni manaZzery, aby omezili

investice do podniku. Tento ukazatel vsobé zahrnuje celou tadu stalych aktiv

32 RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatel,e vyuZiti v praxi. 2. vyd. Praha: GRADA
Publishing, a. s., 2009. ISBN 978-247-2481-2.
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potfizenych v minulosti, ktera jsou v rozvaze podhodnocena a star$i spolecnost muize

vykazovat lepsi vykonnost i bez svého pfic¢inéni.

Obrat stalych aktiv = _ Triby
Stdla aktiva
2.8.2.3 Obrat zasob

Tento ukazatel byva také n¢kdy nazyvan jako ukazatel intenzity vyuZiti zasob.
Udava nam, kolikrat je v priibéhu roku kazda polozka zdsob spole¢nosti prodéna a
znovu naskladnéna. Slabsi strankou tohoto ukazatele je, ze trzby odrdzeji trzni hodnotu,
zatimco zdsoby se uvadéji v pofizovacich cendch. Tento ukazatel proto casto
nadhodnocuje skutecnou obratku. Misto zésob v Citateli by mohlo byt lepsi pouzit tdaje
z Ucetnictvi, konkrétne ucet 504 — Prodané zbozi, ale tradi¢né se pouzivaji trzby. Dalsim
problémem tohoto ukazatele je, ze trzby jsou tokovou veli¢inou a odrazeji vysledek

celoro¢ni aktivity, pficemz zasoby postihuji stav k jednomu okamziku.

Trzby
Zdasoby

Obrat zasob =

2.8.2.4 Doba obratu zdsob
Tento ukazatel udavd primérny pocet dnd, po néZ jsou zdsoby vdazany
v podnikéani do doby jejich spotfeby nebo do doby jejich prodeje.

Doba obratu zasob = M ,
Denni trzby

kde:  Denni trzby = Triby .
360

2.8.2.5 Doba obratu pohleddvek

Neboli primérnd doba splatnosti pohledavek. Tento ukazatel se pouziva
pii hodnoceni rozvahového uctu 311 — Pohledavky z obchodnich vztahli. Vysledek
tohoto ukazatele ndm udava pocet dnd, béhem nichZ je inkaso pen¢z za kazdodenni
trzby zadrzeno v pohledavkach. Po tuto primérnou dobu musi spolecnost cCekat

na inkaso plateb za své jiz provedené trzby. Tuto dobu obratu je dobré srovnat s béznou
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platebni splatnosti, za které podnik fakturuje zbozi. Je-li doba obratu pohledavek delsi
nez doba splatnosti znamena to, Ze obchodni partnefi neplati své Gcty véas a my jim tak

poskytujeme levny obchodni uvér.

Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahii
Denni trzby

Doba obratu pohledavek =

5

kde:  Denni trzby = Triby .
360

2.8.2.6 Doba obratu zdvazku

Neboli primérna doba odkladu plateb. V souvislosti s dobou obratu pohledavek
je dobré zjistit i dobu obratu zadvazkl a jaka je platebni moralka spole¢nosti vici jejim
dodavatelim. Tento ukazatel nam udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym

dodavatelum.

Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahii
Denni trzby

Doba obratu zavazki =

5

Trzby
360

kde:  Denni trzby =

2.8.3 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti udavaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani
podniku, méfi rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy — tzv. zadluzenost
podniku, protoze ta neni pouze negativni charakteristikou podniku. Rist zadluzenosti
muze piispét k celkové rentabilité, a tim i k vys$si trzni hodnoté podniku, ale také

zvysuje riziko finan¢ni nestability.
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2.8.3.1 Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost se také nazyva koeficient napjatosti, dluh na aktiva nebo
ukazatel véfitelského rizika. Cim vét§i je podil vlastniho kapitilu, tim je veétsi
bezpecnosti polstar proti ztratam véfitela v pripadé¢ likvidace spolec¢nosti. VEfitelé proto
preferuji nizky ukazatel celkové zadluzenosti. Vlastnici zase hledaji vétsi financni paku,
protoze tim znasobuji svoje vynosy. Je-li tedy ukazatel vyssi nez oborovy primér bude
pro spolecnost obtizné ziskat dodate¢né zdroje bez toho, aby nejprve zvysila sviij vlastni
kapital. Véfitelé se miizou v takovéto situaci zdrahat spolecnosti piijcovat dalsi penize

anebo mohou naopak pozadovat vyssi irokovou sazbu.

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost =
Celkova aktiva

2.8.3.2 Koeficient samofinancovdni
Tento ukazatel je doplitkem celkové zadluzenosti. Vyjadiuje financni nezavislost

podniku a informuje o finan¢ni struktufe podniku (o skladbé kapitalu).

Viastni kapital

Koeficient samofinancov ani = —
Celkova aktiva

2.8.3.3 Koeficient urokového kryti

Koeficient urokového kryti nam ukazuje, kolikrat pievysSuje zisk placené uroky.
Cast zisku, ktera je vyprodukovana cizim kapitilem by méla stadit na pokryti nakladt
na vypujceny kapital. Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, Ze na zaplaceni troku je
potieba celého zisku. Uroky by mé&li byt kryty ziskem tiikrat az Sestkrat (doporudena
hodnota).

EBIT 3
Nakladové uroky

Koeficient urokového kryti =

33 SEDLACEK, J. Finan&ni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007. ISBN 978-80-
251-1830-6.
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2.8.3.4 Doba spldaceni dluhu
Tento ukazatel nam ftikd po kolika letech je podnik schopen pfi stavajici

vykonnosti splatit svoje dluhy.

Cizi zdroje — KFM

v .0
F z provozni ¢innosti

Doba splaceni dluhu =

kde: KFM = Kratkodoby finan¢ni majetek,

CF z provozni ¢innosti = Provozni cash flow.

2.8.4 Ukazatelé likvidity

Ukazatelé likvidity nam vyjadiuji schopnost spolecnosti splacet své zavazky
(dluhy). Ukazatelé likvidity pométuji to, ¢im je mozno platit v Citateli s tim, co je nutno
zaplatit — ve jmenovateli. Do citatele se dosazuje majetek s riiznou dobou likvidnosti,
coz je preménitelnost na finan¢ni prostiedky. Do Citatele pod pojmem obéZzna aktiva
jsou zatrazeny =zasoby, kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek.
Ve jmenovateli jsou vétSinou kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry.

Tyto ukazatele slouzi ptedev§im jako orientacni charakteristika, protoze jsou
vycisleny nejcastéji k bilan¢nimu dni, tzn. k 31.12.

Cim je vysledek ukazatele vy3si, tim je likvidnost spole¢nosti lepsi. P¥ili§ vysoké
ukazatele vSak nemusi byt ptiznivé, nebot’ znamenaji vysoké hodnoty obéznych aktiv,

resp. nékterych slozek (zasoby).

2.8.4.1 BéZna (likvidita 3. stupné)

Bézna likvidita vyjadiuje pomér obéznych aktiv ke kratkodobym zavazkim,
jelikoz zahrnuje veskera obé&zna aktiva. Spole¢nost nemlze odprodat vSechny své
zasoby, aby pokryla dluhy, kdyby tak ucinila, neméla by z ¢eho vyrabét. Z hlediska
likvidity je dtlezité sledovat a fidit objem zasob. Pokud se vSak ukazatelé likvidit lisi

o velkou ¢astku, muze to pro spole¢nost znamenat velmi vysoké zasoby.
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04

BéZna likvidita = =,
Kratkodobé zavazky + Kratkodobé BU

kde: OA = Obézna aktiva,
Kratkodobé BU = Kratkodobé bankovni Gvéry.

2.8.4.2 Pohotova (likvidita 2. stupné)

Pohotova likvidita zahrnuje v Citateli navic pohledavky, které jsou méné likvidni
nez kratkodoby finanéni majetek, tzn. jsou obtiznéji prevoditelné na penize. Do tohoto
ukazatele se nezatazuji pohledavky, které jsou nedobytné a polhiitné. Bonitni
pohledavky za odbérateli je mozné odprodat faktoringové spole¢nosti nebo na né ziskat

eskontni uvér (samoziejme s urcitou ztratou).

OA — Zdsoby

Pohotova likvidita = ~
Kratkodobé zavazky + Kratkodobé BU

kde: OA = Obézna aktiva,
Kratkodobé BU = Kratkodobé bankovni Gvéry.

2.8.4.3 Okamiita (likvidita 1. stupné)
Okamzitd likvidita vyjadifuje okamzitou platebni schopnost a méla by mit

hodnotu kolem 1.

KFM

Okamzita likvidita = =,
Kratkodobé zavazky + Kratkodobé BU

kde: KFM = Kratkodoby finan¢ni majetek,
Kratkodobé BU = Kratkodobé bankovni uvéry.
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2.8.5 Ukazatelé produktivity

Ukazatele produktivity patii k ukazateliim, které nds informuji o vykonnosti a
efektivnosti spolecnosti. Vysledky téchto ukazateli jsou velmi odliSené podle
jednotlivych obort podnikani. Pozitivni je zvySovani hodnoty téchto ukazateld. Mezi

ukazatele produktivity patii tyto ukazatele:

Produktivita aktiy — 2 xony celkem

Celkova aktiva
Vykony celkem
Osobni nadklady

Produktivita vykona =

Produktivita prace = PH ,
PP

kde: PH = Pfidana hodnota,

PP = Poc&et pracovniki.**

2.9 Analyza soustav ukazatelu

Analyza soustav ukazatelti svazuje hodnoty ukazatell v jednotlivych skupinach
tak, abychom mohli hodnotit G¢etni jednotku jako celek a nehodnotili jen jeji jednotlivé
oblasti odd¢leng.

Cilem souhrnnych indexti hodnoceni podniku je jednim ¢islem vyjadfit finan¢ni

a ekonomickou situaci a vykonnost podniku.*

34 BARINOVA, D., VOZNAKOVA, 1., Vyhodnoceni a vyuziti uicetich vykazii pro manazery, spolecniky
a akciondre. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, a. s., 2005. ISBN 80-247-1115-X.

33 MACE, M. Financni analyza obchodnich a stdatnich organizaci. 1. vyd. Praha: GRADA Publishing, a.
s., 2006. ISBN 80-247-1558-9.
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Pti vytvareni soustav ukazatelti se rozlisuji:

a) soustavy hierarchicky uspotddanych ukazateli — pyramidové soustavy, které

slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli jejich
rozkladem,

b) ucelové vybéry ukazatelti — jsou sestavované na bazi komparativné-analytickych

nebo matematicko-statistickych metod, cilem je sestavit takové vybéry
ukazatelti, které dokazou kvalitné¢ diagnostikovat finan¢ni situaci spolecnosti,
resp. predurcit jeji krizovy vyvoj. Tyto ucelové vybéry ukazatelii ¢lenime na:
. bonitni (diagnostické) modely — snazi se podle jednoho ukazatele vyjadrit
finan¢ni situaci podniku (mezipodnikové srovnavani),
. bankrotni (predikéni) modely — piedstavuji systémy vcasné¢ho varovani,
protoze podle chovani vybranych ukazateli indikuji ptipadné ohroZeni

finan¢niho zdravi spole¢nosti.

2.9.1 Bonitni modely

2.9.1.1 Kralickiv QUICK test

Kralickiv QUICK test neboli Rychly test poskytuje rychlou moZnost s pomérné
dobrou vypovidaci schopnosti klasifikovat analyzovanou spole¢nost. Ve vypoctu je
pouzito Ctyf ukazateld, které nesméji podléhat ruSivym vlivim a musi uréitym
zpusobem reprezentovat cely informacni potencidl rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

V tomto testu jsou pouzity tyto ukazatele:

Viastni kapital

Kvota viastniho kapitalu =
Celkova aktiva

Kratkodobé + dlouhodobé zavazky + FM
Bilancil cash flow

Doba splaceni dluhu z cash flow =

2

kde: FM — finan¢ni majetek,
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Cash flow

Cash flowv % trzeb =
Trzby

Cisty zisk
Celkova aktiva

ROA =

Ukazatel Kvéta vlastniho kapitdlu (koeficient samofinancovani) vypovida
o kapitalové sile spolecnosti. Ukazatel Doba splaceni dluhu zcash flow vyjadiuje,
za jak dlouho je spolecnost schopna uhradit své dluhy. Posledni dva ukazatele Cash
flow v % trzeb a ROA analyzuji vynosovou situaci dané spole¢nosti. Bonita spole¢nosti
se poté stanovi tak, ze kazdy ukazatel se nejprve oklasifikuje dle tabulky a vysledna
znamka se ur¢i jako aritmeticky primér znadmek ziskanych za jednotlivé ukazatele.

Vyhodou tohoto testu je rychlost a jednoduchost.*

Tabulka €. 5: Stupnice hodnoceni ukazateli QUICK test

Ukazatel Vyl(){))r ny d(}:)e:;’n(lz) Dobry (3) gpatny “) insOO:lV I;;lzcein(S)
Eavpcﬁglﬁasmlho >30% | >20% | >10% | >0% negativni
Doba splaceni dluhu <3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
CF v % trzeb >10 % > 8 % > 5% >0 % negativni
ROA >15% >12 % >8 % >0 % negativni

Zdroj: SEDLACEK, J. Ucetni data v rukou manazera — financni analyza v rizeni firmy. 2. vyd. Praha:
Computer Press, a. s. 2001. ISBN 80-7226-562-8.

2.9.2 Bankrotni modely

2.9.2.1 Altmaniiv model
Je typickym piikladem souhrnného indexu hodnoceni. Vypocet tohoto modelu je

stanoven jako soucet hodnot péti béznych pomérovych ukazatell, jimz je pfifazena

rizna vaha, z nichz nejvetsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu.

36 SEDLACEK, J. Uéetni data v rukou manazera — financéni analyza v fizeni firmy. 2. vyd. Praha:
Computer Press, a. s. 2001. ISBN 80-7226-562-8.
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Altmantiv model ma né€kolik moznosti pocitani, a to podle skupiny firem:

a) pro skupiny firem verejné obchodovatelnych na burze

72=12X;+14X,+3,3X3+0,6 X4+1X5

kde: X = CPK ,
Celkova aktiva
X, = NZ

- Celkovd aktiva’

_ ZpZi
’ Celkova aktiva’

_ Trzni hodnota vlastniho kapitalu
4 — 9

UCE hodnota celk. dluh

_ Celkovy obrat

5 , K s
Celkova aktiva

kde: CPK = Cisty pracovni kapitél,
NZ = Nerozdé¢leny zisk,
ZpZ0 = Zisk pied zdanénim a uroky,
UCE hodnota celk. dluht = Ugetni hodnota celkovych dluhd.

b) pro skupiny firem, které nejsou verejné obchodovatelné na burze
Z=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5,

kde: X = CPK ,
Celkova aktiva

_ NZ
? Celkova aktiva’

ZpZu
X3_ peu

- Celkovd aktiva’
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_ Viastni kapital
UCE hodnota celk. dluhii’

4

_ Celkovy obrat
: Celkova aktiva’

kde: CPK = Cisty pracovni kapital,
NZ = Nerozd¢leny zisk,
ZpZ0 = Zisk pied zdanénim a uroky,
UCE hodnota celk. dluht = Ugetni hodnota celkovych dluhd.

Altmantiv model vyjadfuje finan¢ni situaci spolecnosti a je ur¢itym doplilujicim

. . , 37
faktorem pfii finan¢ni analyze spole¢nosti.

Tabulka ¢. 6: Hranice pro predvidani finanéni situace (Altmanuv model)

Pokud Z > 2.9 muzZeme pfed}/i(’ia‘F uspgkoj ivou
finan¢ni situaci
1,2<7<29 ,»Seda zona“ nevyhranénych vysledki
7 <19 firma je ohroZena vaznymi finanénimi
’ problémy

Zdroj: SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007.
ISBN 978-80-251-1830-6.

2.9.2.2 Index INO5
Index INOS byl vytvoien jako posledni v fad€ a je aktualizaci indexu INO1.

INOS = 0,13 X; + 0,04 X, + 3,97 X3 + 0,21 X4 + 0,09 X5,

_ Celkova aktiva

kde: Xy =

Cizi kapital
_ EBIT
" Ndkladové vroky’

37 SEDLACEK, J. Finan&ni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007. ISBN 978-80-
251-1830-6.
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_ EBIT

i Celkova aktiva

_ Celkové vynosy
Y Celkovd aktiva’
xs= 94
KzZU

kde: OA = Obé¢ézna aktiva
KZU = Kratkodobé zavazky a uvéry.*®

Tabulka €. 7: Hranice pro predvidani financ¢ni situace (Index IN05)

Pokud IN > 1.6 muzeme pred}/1€1a‘F uskaOJ ivou
finanéni situaci
09<Z<1,6 ,,5eda zéna“ nevyhranénych vysledki
7<09 firma je ohroZena VEEZl’lyml finan¢nimi
problémy

Zdroj: SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007.
ISBN 978-80-251-1830-6.

38 SEDLACEK, J. Finan&ni analyza podniku. 1. vyd. Praha: Computer Press, a. s., 2007. ISBN 978-80-
251-1830-6.
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3 ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

Spolec¢nosti je analyzovana predev§im pomoci elementarnich metod finanéni
analyzy. Pro tuto metodu byly pouzity vykazy spolecnosti Kverneland Group
Czech, s. 1. 0., a to rozvaha, vykaz zisku a ztraty a cash flow spolecnosti za roky 2004
az 2008. Nedilnou soucasti pro vyhodnoceni byly i vyroéni zpravy spolecnosti

z let 2004 — 2008.

Rozvaha
Z nésledujicich dvou tabulek vyplyva, ze spole¢nost Kverneland Group Czech
ma ve svych aktivech dlouhodoby majetek (vlastni pozemky, stavby, samostatné movité
véci 1 nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek), ob&ézna aktiva a Casové rozliSeni.
V pasivech spole¢nosti se nachézi vlastni kapital, cizi zdroje a ¢asové rozliseni.
Rozvaha spolec¢nosti je podrobnéji rozebirana v kapitole 3.1.2 Vertikalni
analyza. V nasledujicich dvou tabulkdch jsou uvedeny aktiva a pasiva spolecnosti

v nejvyznamnéjSich polozkach.

Tabulka ¢. 8: Aktiva spolecnosti v letech 2004-2008 (v tis. K¢)

Polozka 2004 2005 2006 2007 2008
AKTIVA CELKEM 182 870 | 184 923 | 175 891 | 214 840 | 246 553
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 34729 | 38090 | 37165 | 35830 | 44976
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 34525 | 37886 | 36961 | 35626 | 44772
Dlouhodoby finanéni majetek 204 204 204 204 204
ObéZzna aktiva 142 837 | 141 522 | 134184 | 176 011 | 200 028
Zasoby 37685 | 49793 | 46139 | 71117 | 107 231
Dlouhodobé pohledavky 141 72 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 79218 | 69714 | 72638 | 98581 | 83584
Kratkodoby finan¢ni majetek 25793 | 21943 | 15407 | 6313 9213
Casové rozliseni 5304 | 5311 4542 | 2999 1 549

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Tabulka ¢. 9: Pasiva spolecnosti v letech 2004-2008 (v tis. K¢)

Polozka 2004 2005 2006 2007 2008
PASIVA CELKEM 182 870 | 184 923 | 175 891 | 214 840 | 246 553
Vlastni kapital 110985 | 113242 | 110792 | 117 501 | 129 105
Zakladni kapital 60 000 | 60000 | 60000 | 60000 | 60000
Kapitalové fondy 0 1 000 1 000 1 000 6 000

Rezervni fgndy, ned¢litelny fond a ostatni 22475 | 23260 | 24000 | 24000 | 24 000
fondy ze zisku

Vysledek hospodateni minulych let 12799 | 12940 | 12940 | 12940 | 12940
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
ngg(l)%ciek hospodateni bézného ucetniho 15711 | 16042 | 12852 | 19561 | 26 165
Cizi zdroje 71805 | 70566 | 64381 | 97117 | 116 655
Rezervy 1575 2900 | 4455 3822 2 490
Dlouhodobé zavazky 3652 3468 3265 1972 851
Kratkodobé zavazky 61669 | 64198 | 53931 | 88961 | 109 866
Bankovni uvéry a vypomoci 4909 0 2730 2362 3 448
Casové rozlideni 80 1115 718 222 793

Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Z nasledujiciho grafu je patrné, ze bilan¢ni suma spolecnosti se od roku 2004
zvysila témét o 50%. V roce 2006 je mozné vidét propad bilan¢ni sumy, ale v roce 2007
nasledoval nejvétsi meziro¢ni nartist bilancni sumy spole¢nosti. D4 se fici, Ze spole¢nost

ma rostouci tendenci bilan¢ni sumy s jistymi vykyvy.

61



(v tis. KE)

Vyvoj bilanéni sumy spolecnosti v letech 2004 - 2008
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Graf €. 4: Vyvoj bilan¢ni sumy spole¢nosti v letech 2004 — 2008 (v tis. K¢)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Vykaz zisku a ztrat

za sledované roky 2004 — 2008. Provozni vysledek hospodafeni ma béhem sledovanych
let vzristajici tendenci. Naopak Finan¢ni vysledek hospodateni ma tendenci kolisavou a
v roce 2006 dosahl i zaporné hodnoty. Vysledek hospodateni za béznou ¢innost ma také
vzrustajici tendenci, pouze v roce 2006 zde byl mirny pokles zplisobeny zapornou

hodnotou Finan¢niho vysledku hospodatfeni. Vysledek hospodateni za ucetni obdobi ma

v

také vzristajici tendenci, coZ je zdrava tendence.

wr

Tabulka ¢. 10: Vykaz zisku a ztraty v nejdualeZitéjSich polozkach (v tis. K¢)

Provozni vysledek 20525 | 21631 | 20221 | 24631 | 33352
hospodateni

Financni vysledek 1 685 852 | - 992 | 1854 106
hospodareni

Vysledek hospodareni za 15716 | 16042 | 12852 | 19561 | 26165
b&Znou ¢innost

Vysledek hospodateni za

etn obdobi () 15711 | 16042 | 12852 | 19561 | 26165
Vysledek hospodafeni pfed | ) 5 | 55 483 | 19229 | 26485 | 33 458
zdanénim (+/-)

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyza absolutnich ukazateli se sklada z horizontalni analyzy rozvahy (aktiv a
pasiv) a vykazu zisku a ztraty (dale jen VZZ) a vertikalni analyzy rozvahy (aktiv a
pasiv). Horizontalni analyza byla zkoumana v letech 2005 az 2008, a vertikalni analyza

byla zkoumana v letech 2004 az 2008.

3.1.1 Horizontalni analyza

Pfi horizontdlni analyze byly sledovany nejvyznamnéjSi polozky zrozvahy
(aktiv 1 pasiv) a vykazu zisku a ztraty v letech 2005 — 2008. Byla sledovana jak

absolutni tak i procentni zména majetku, kapitalu a polozek VZZ.

3.1.1.1 Horizontdlni analyza aktiv

Z tabulky vyplyva, ze v letech 2005 — 2006 doslo k poklesu aktiv spole¢nosti.
Tento pokles byl zplisoben z ¢asti polozkou dlouhodoby majetek, a to hmotny, protoze
spole¢nost neprodala ani nepoftidila dlouhodoby nehmotny ani finan¢ni majetek. Pokles
byl zpisoben piedevS§im obéZnym majetkem, a to polozkou zéasoby (mohlo dojit
k prodeji nepottebnych zasob) a zaplacenim urcité casti dlouhodobych pohledavek
(avér). Nejvyznamnéj$i polozkou obéznych aktiv je kratkodoby majetek, ktery se
ve sledovaném obdobi snizil. Naopak kratkodobé pohledavky v obdobi 2006 — 2007
vzrostly, coz neni zdrava tendence.

V letech 2006 — 2007 naopak doslo k vyraznému zvySeni aktiv spolecnosti.
Tendence spolecnosti z let minulych v polozce dlouhodoby majetek ziistala klesajici.
Naproti tomu obézna aktiva vyznamné vzrostla (jak je patrné z nasledujiciho grafu), coz
byla také hlavni pficina rstu aktiv spolecnosti. Na tomto rlstu se podilela nejvice
polozka zasoby a kratkodobé pohledavky. Bohuzel kratkodoby finan¢ni majetek mél
opét klesajici tendenci.

V letech 2007 — 2008 zlstala spolecnosti rostouci tendence aktiv, a to o 15%
oproti minulému obdobi. Dlouhodoby majetek zaznamendva rast, a to o 26%

(spole¢nost nakoupila dlouhodoby majetek). Velkou mérou se na ristu podilely i
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obézna aktiva, predevSim zasoby, které vzrostly oproti minulému obdobi o 51%.
Naopak kratkodobé pohledavky nam klesly, coz je pro spolec¢nost dobré a kratkodoby

finan¢ni majetek zaznamenal rostouci tendenci, a to 0 46%.

Tabulka ¢. 11: Horizontalni analyza aktiv v letech 2005 — 2008 (idaje v tis. K¢ a v %)

Zména 2005 -2006 | Zména 2006-2007 Zména 2007-2008
Polozka
absolutni % absolutni % absolutni %
AKTIVA CELKEM -9 032 0,95| 38949 1,22 31713 1,15
II:;)Il)lil;cliévky za upsany vlastni 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodoby majetek -925 0,98 | -1335 0,96 9 146 1,26
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek -925 0,98| -1335 0,96 9146 1,26
Dlouhodoby finanéni majetek 0 1,00 0 1,00 0 1,00
Obézna aktiva -7 338 0,95 41827 1,31 24017 1,14
Zasoby -3 654 0,93| 24978 1,54 36 114 1,51
Dlouhodobé pohledavky -72 0,00 0 0,00 0 0,00
Kratkodob¢ pohledavky 2924 1,04 | 25943 1,36 -14 997 0,85
Kratkodoby finan¢ni majetek -6 536 0,70 -9 094 0,41 2900 1,46
Casové rozliseni -769 0,86 | -1543 0,66 -1 450 0,52

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008

Vyvoj aktiv spolecnosti v letech 2004 - 2008 (v tis. K¢)
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Graf €. 5: Vyvoj aktiv spolecnosti v letech 2004 — 2008 (v tis. K¢)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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3.1.1.2 Horizontdlni analyza pasiv

V letech 2005 — 2006 doslo k poklesu celkovych pasiv. Tento pokles zpisobily
vSechny hlavni polozky pasiv, a to vlastni kapitdl, cizi zdroje i ¢asové rozliSeni.
Rezervni fond byl vroce 2006 navySen o 3%, ale vysledek hospodafeni bézného
ucetniho obdobi se oproti roku 2005 snizil o 9%. Cizi zdroje mély také klesajici
tendenci oproti minulému roku, pouze polozka rezervy meéla rostouci tendenci (byly
vytvofeny nové rezervy) a byl pfijat novy bankovni tvér. Dlouhodobé 1 kratkodobé
zavazky spole¢nosti se snizily, dlouhodobé o 6% a kratkodobé o 16% oproti minulému
roku.

Ve sledovaném obdobi 2006 — 2007 mély pasiva spole¢nosti rostouci tendenci, a
to 0 22% oproti minulému obdobi. Vysledek hospodafeni béZzné¢ho tcetniho obdobi se
zvysil o 52%. Cizi zdroje byly také navySeny o 51%. Toto navySeni bylo zplsobeno
predevsim polozkou kratkodobé zavazky, které se spolecnosti navysily o 65%. Oproti
tomu se snizily rezervy (byly bud’ ¢astecné vycCerpany nebo zruseny), dlouhodobé
zavazky a bankovni Gvéry (spolecnost je ¢astecné splatila).

V letech 2007 — 2008 rostouci tendence pasiv spolecnosti zlistala. Pasiva
spole¢nosti se navysila o 15% diky kapitdlovym fondiim a hospodaiskému vysledku
za bézné ucetni obdobi, ktery vzrostl o 34%. Opét byly navySeny cizi zdroje o 20%.
Nejvyznamnéjs$i polozkou navySeni byly kratkodobé zavazky (navySeni o 23%) a
bankovni Gvéry a vypomoci (navyseni o 46%). Naopak poklesly dlouhodobé zadvazky a

rezervy.

Vyvoj pasiv spolec¢nosti v letech 2004 - 2008 (v tis. K&)
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Graf €. 6: Vyvoj pasiv spolecnosti v letech 2004 — 2008 (v tis. K¢)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008
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Tabulka ¢. 12: Horizontalni analyza pasiv v letech 2005 — 2008 (iidaje v tis. K¢ a v %)

PASIVA Zména 2005-2006 | Zména 2006-2007 | Zména 2007-2008
b absolutni % absolutni % absolutni %
PASIVA CELKEM - 9032 0,95 38 949 1,22 31713 1,15
Vlastni kapital - 2450 0,98 6 709 1,06 11 604 1,10
Zakladni kapital 0 1,00 0 1,00 0 1,00
Kapitalové fondy 0 1,00 0 1,00 5000 6,00
Vysledek hospodateni minulych let 0 1,00 0 1,00 0 1,00
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ﬁvéistfi‘(’)ko%‘é?&dafe“i bezncho 3190 | 0,80 6709 | 1,52 6604 | 1,34
Cizi zdroje - 6185 0,91 32736 1,51 19 538 1,20
Rezervy 1555 1,54 - 633 0,86 - 1332 0,65
Dlouhodobé zavazky - 203 0,94 - 1293 0,60 - 1121 0,43
Kratkodobé zavazky - 10267 0,84 35030 1,65 20905 1,23
Bankovni uvéry a vypomoci 2730 0,00 - 368 0,87 1 086 1,46
Casové rozligeni - 397 0,64 - 496 0,31 571 3,57

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008

3.1.1.3 Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty je uvedena v pfiloze ¢. 5. Vykaz
zisku a ztraty byl analyzovan za roky 2005 — 2008. Z uvedené analyzy vyplyva, Ze trzby
za prodej zbozi v porovnavanych letech rostly, pouze v obdobi roku 2005 — 2006 zde
byl meziro¢ni pokles o 5 811 tisic K¢. Spolu s trzbami za prodej zbozi se témét stejnym
tempem vyvijely 1 naklady na prodané zbozi. Naopak obchodni marze zaznamenala
pokles v mezidobi 2006 — 2007 o 227 tisic K& V obdobi 2007 — 2008 obchodni marze
vzrostla o 16 401 tisic K&, coz je meziro¢ni nartst o 26%. Meziro¢ni nartist vykonti
spole¢nosti byl nejvyssi v letech 2005 — 2006, a to nardst o 36%. Co se tyka osobnich
nakladl, tak ty vobdobi 2006 — 2007 klesly o 4%, ale mezirocni narlst v roce
2007 — 2008 byl 21%. Zajimavou polozku jsou odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku, kdy v letech 2005 — 2006 a 2006 — 2007 zde byl meziro¢ni pokles,
ale v obdobi 2007 — 2008 odpisy vzrostly o 138% (spole¢nost v tomto obdobi potidila
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novy majetek). Vysledek hospodateni za ucetni obdobi zaznamenal v letech 2005 —
2006 meziro¢ni pokles o 20%, ale v dalSich obdobich vzdy rostl (2005 — 2006 o 52% a
2006 — 2007 o 34%).

3.1.2 Vertikalni analyza

Vertikédlni analyza byla opét analyzovana pomoci nejvyznamnéjSich polozek

v rozvaze v letech 2004 — 2008.

3.1.2.1 Vertikdlni analyza aktiv

Tabulka ¢. 13: Vertikilni analyza aktiv spolecnosti v letech 2004 — 2008 (v %)

Polozka Rok
2004 2005 2006 2007 2008
AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby majetek 18,99% | 20,60% | 21,13% | 16,68% | 18,24%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 18,88% | 20,49% | 21,01% | 16,58% | 18,16%
Pozemky 1,62% 1,60% 1,68% 1,38% 1,20%
Stavby 14,97% | 18,21% | 18,58% | 14,76% | 12,46%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,11% 0,11% 0,12% 0,09% 0,08%
Podily v ovladanych a fizenych osobach 0,11% 0,11% 0,12% 0,09% 0,08%
Obézna aktiva 78,11% | 76,53% | 76,29% | 81,93% | 81,13%
Zasoby 20,61% | 26,93% | 26,23% | 33,10% | 43,49%
Zbozi 20,30% | 26,64% | 26,08% | 32,76% | 43,19%
Dlouhodobé pohledavky 0,08% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00%
Odlozena danova pohledavka 0,08% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 43,32% | 37,70% | 41,30% | 45,89% | 33,90%
Pohledavky z obchodnich vztaht 22,50% | 15,52% | 21,23% | 26,21% | 25,32%
Pohledavky za ovladanymi a fiz.osobami 0,00% 0,00% 18,73% 18,52% 7,52%
g(‘)’glf:;;lz ii‘if:gnimi jednotkami pod 19,65% | 21.28% | 036% | 080% | 0,79%
Kratkodoby finanéni majetek 14,10% 11,87% 8,76% 2,94% 3,74%
Ucty v bankach 14,00% | 10,88% 8,56% 2,84% 3,69%
Casové rozliseni 2,90% 2,87% 2,58% 1,40% 0,63%

Zdroj: Ucetni vykazy spolec¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Nejdulezitéjsi soucasti aktiv spolecnosti jsou ob&zna aktiva. Tato tendence je
ve vSech letech témér stejna a spolecnost udrzuje pomér mezi dlouhodobym majetkem,
obéznymi aktivy a casovym rozliSenim kazdy rok stejny. Dlouhodoby majetek tvoii
dlouhodoby majetek hmotny a finan¢ni. Dlouhodoby hmotny majetek spolec¢nosti tvoii
predevsim stavby a v malé mife pozemky. Dlouhodoby finan¢ni majetek tvoii pouze
Podily v ovladanych a fizenych osobach. Obé&zna aktiva tvoii predevSim zéasoby
(cca 30%), a to zbozi a v malé mire materidl. Kratkodobé pohledavky (jak je mozZné
vidét v grafu ¢.7) tvoii vyznamnou cast obéznych aktiv (asi 40%), a to predevsim
pohledavky z obchodnich vztaht a pohledavky za Gcetnimi jednotkami pod podstatnym
vlivem (pohledavky vici ostatnim spolec¢nostem v mezindrodnim koncernu). Od roku
2006 ma spolecnost pohledavky za ovlddanymi a fizenymi osobami (dcefina spole¢nost
na Slovensku Kverneland Group Slovakia, s. r. 0.). Kratkodoby finan¢ni majetek tvoii
predevsim Uty v bankach, v malé mitfe hotovost (mé klesajici tendenci). Dlouhodobé

pohledavky jsou zastoupeny v minimalni mife.

Struktura aktiv spole¢nosti v letech 2004 - 2008 (v %)
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Graf é.’7: Struktura aktiv spole¢nosti v letech 2004 — 2008 (v %)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008
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Struktura obéznych aktiv v letech 2004 - 2008 (v %)
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Graf &. 8: Struktura obé&Znych aktiv spole¢nosti v letech 2004 - 2008 (v %)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

3.1.2.2 Vertikdlni analyza pasiv

Tabulka ¢. 14: Vertikalni analyza pasiv spolecnosti v letech 2004 — 2008 (v %)

Rok
Polozka
2004 2005 2006 2007 2008
Vlastni kapital 60,69% 61,24% 62,99% 54,69% 52,36%
Zakladni kapital 32,81% 32,45% 34,11% 27.93% 24.,34%
Kapitalové fondy 0,00% 0,54% 0,57% 0,47% 2,43%

Rezervni fondy, nedélitelny fond a

, . 12,29% 12,58% 13,64% 11,17% 9,73%
ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodatreni minulych let 7,00% 7,00% 7,36% 6,02% 5,25%

Vysledek hospodafeni bézncho 859% | 8.67% | 731% | 910% | 10,61%
ucetniho obdobi

Cizi zdroje 39.27% 38,16% 36,60% 45,20% 47,31%
Rezervy 0,86% 1,57% 2,53% 1,78% 1,01%
Dlouhodobé zavazky 2,00% 1,88% 1,86% 0,92% 0,35%
Kratkodobé zavazky 33,72% 34,72% 30,66% 41,41% 44,56%
Bankovni uvéry a vypomoci 2,68% 0,00% 1,55% 1,10% 1,40%
Casové rozlideni 0,04% 0,60% 0,41% 0,10% 0,32%

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Pasiva spoleCnosti tvoti vlastni kapital, cizi zdroje a casové rozliSeni.
Nejvyznamnéj$i polozkou pasiv spolecnosti je vlastni kapital, ktery tvoii v letech 2004
— 2006 cca 61% pasiv a v letech 2007 — 2008 cca 53% pasiv. Vlastni kapital je tvofen
zékladnim kapitdlem (kolem 30%), kapitdlovymi fondy (od roku 2007), rezervnim
fondem, vysledkem hospodateni minulych let a vysledkem hospodateni za bézné ucetni
obdobi.

V oblasti vlastniho kapitdlu je nejvyznamnéjsi polozkou zakladni kapitél, ktery
tvoii cca 30% vlastniho kapitalu a rezervni fondy, které tvori kolem 12% vlastniho
kapitalu. Vysledek hospodafeni minulych let je pravidelné¢ udrZzovan kolem 7%
vlastniho kapitalu. Vysledek hospodareni méa kromé roku 2007 vzristajici tendenci a
v roce 2008 ¢inil 10,61% vlastniho kapitalu.

Cizi zdroje tvoii 40% pasiv spolecnosti, od roku 2008 cizi zdroje nartlistajic az
na 47% pasiv. Spole€nosti si kazdorocné vytvaii rezervy (zdkonné rezervy na opravy
dlouhodobého majetku a rezervu na zaruky). Nejvétsi polozkou cizich zdroji jsou
kratkodobé zavazky, které tvoti cca 40% cizich zdrojti spole¢nosti. Spole¢nost vyuziva i
bankovnich uvért, ale pouze v malé mifte.

Spole¢nost byla do roku 2006 financovana z vétSi ¢asti z vlastnich zdrojd,
od roku 2007 se spolecnost blizi k financovani 50:50, tzn. 50% zdroji vlastnich a 50%

zdroju cizich.

Struktura pasiv spole¢nosti v letech 2004 - 2008 (v %)
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Graf €. 9: Struktura pasiv spole¢nosti v letech 2004 — 2008 (v %)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008
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3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Tato kapitola se zabyva analyzou rozdilovych ukazatelt, a to ¢istym pracovnim

kapitalem a ¢istymi pohotovymi prostiedky za roky 2004 — 2008.

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital byl poéitan dle manaZerského piistupu, tzn. Ob&Zna
aktiva — Kratkodobé cizi zdroje. Cisty pracovni kapital dle vypoétu vysel v letech 2004

— 2008 kladng, coz je pro spolecnost dobré.

Tabulka & 15: Cisty pracovni kapital (adaje v tis. K&)

Cisty pracovni kapital 81168 | 77324 | 80253 | 87050 | 90 162

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

3.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (dale jen CPP) spole¢nosti by po zaplaceni viech
kratkodobych zdvazka (kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry) vysly
zaporng, tzn. spole¢nost by nemohla zaplatit viechny kratkodobé zavazky. Resenim by
byla uhrada odbératelskych faktur. V roce 2008 doSlo oproti roku 2004 nardstu
hodnoty CPP 2,5krat.

Tabulka & 16: Cisté pohotové prostiedky v letech 2004 — 2008 (v tis. K&)

CPP -40785 | -42255 | -41254 | -85010 | -103 069

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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3.3 Analyza tokovych ukazateli

Analyza cash flow je pro spolecnost velmi dilezita, nebot’ spolecnost podle cash
flow pozna jaké jsou jeji realné penézni toky. V nasledujici tabulce jsou uvedeny
jak v kladnych tak i1 v zapornych hodnotach. Nejvyssi hodnotu dosahl penézni tok
z provozni ¢innosti v roce 2008, a to 29 853 tisic K¢&. PenéZni tok z investiéni ¢innosti
byl kromé& roku 2007 vzdy zaporny, coz znamena, ze spole¢nost investovala penézni
prostiedky. Penézni tok z finan¢ni Cinnosti je ve sledovanych letech vzdy zéporny, coz

ukazuje, Ze spolecnost splacela bankovni uvér.

Tabulka ¢. 17: Cash flow spolecnosti v letech 2004 — 2008 (v tis. K¢)
Rok

Polozka

2004 2005 2006 2007 2008

Cisty pen&zni tok z provozni | 57055 | 15274 | 9932 | 4386 | 29853
¢innosti

Cisty penézni tok z ~2604 | -5155 | - 783 | 665 |-12303
1vesticni ¢innosti

Cisty penézni tok z financni | 10 677 | .13 969 | -15 685 | -14 145 | -14 650
¢1innosti

Celkové zvyseni ¢i snizeni 13774 | -3850 | -6536 | - 994 | 2900
penéznich prostiedkil

Zdroj: Vykazy spole¢nosti za roky 2004 - 2008
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Cash flow spolec¢nosti v letech 2004 - 2008 (v tis. KE)
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Graf €. 10: Cash flow spole¢nosti v letech 2004 — 2008 (v tis. K¢)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008

3.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli zahrnuje ukazatelé rentability, které jsou
pro spolecnost velmi dulezité, vcetn¢ financni paky, ukazatele aktivity, ukazatele
zadluzenosti, ukazatele likvidity, ukazatele produktivity a soustavy ukazatelli

(Altmantiv model a Index INOS).

3.4.1 Ukazatelé rentability

Analyzovanymi ukazateli rentability byly rentabilita vlozeného kapitalu,
rentabilita celkového kapitalu, rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita trzeb a

rentabilita celkového investovaného kapitélu.
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Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI)

Rentabilita vlozeného kapitdlu (dale jen ROI) byla pocitana podle vzorce
ROI = EBIT/Celkovy kapital, kde v piipadé EBITu bylo pouzito provozniho vysledku
podnikatelskd ¢innost spolec¢nosti. Jak je mozné vidét z nasledujici tabulky, hodnota
ROI v letech 2004 — 2008 nevykazovala zadné vykyvy. Spole¢nost si tuto hodnotu
udrzuje na urcité hranici kolem 11 — 14%. Hodnota ROI, ktera se pohybuje v hodnotach
mezi 12 — 15% je pro spolec¢nost dobré. Z jedné investované koruny podnik v roce 2008
dosahl 0,1353 K¢ provozniho hospodaiského zisku bez ohledu na to, odkud kapital

pochazel.

Tabulka ¢. 18: Ukazatel ROI (adaj v %)

Ukazatel Lo
2004 2005 2006 2007 2008
ROI 11,22% 11,70% 11,50% 11,46% 13,53%

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008

Vyvoj rentability vloZeného kapitalu (v%)
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Graf ¢. 11: Vyvoj rentability vloZeného kapitalu v letech 2004 — 2008 (v %)
Zdroj: Ucetni vykazy spolec¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Jelikoz se v ukazateli nebere v ivahu dan ani ndkladové uroky, je tento ukazatel
vhodny pro mezipodnikové srovnavani. V nasledujici tabulce je ukazatel ROI porovnan
sdvéma konkurenty. Ve sledovaném obdobi spolecnost SOME Jindiichav

Hradec, s. r. 0. a spole¢nost AGROTEC, a. s. maji v ukazateli ROI velké vykyvy.
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Naopak spole¢nost Kverneland Group Czech si ztéchto spolecnosti stoji nejlépe a

ukazatel ROI nevykazuje zadné extrémni vykyvy jako u ostatnich spolecnosti.

Tabulka €. 19: Srovnani ukazatel ROI v letech 2004 — 2008 (v %)

SOME Jindfichiiv 6.26% 2.90% 4,34% 4,86% 1,56%
Hradec, s. . 0.

AGROTEC, a. s. 3,79% 4,16% 5,95% 3,19% 5,35%

Kverneland Group 11,22% | 11,70% | 11,50% | 11,46% | 13,53%
Czech, s. 1. 0.

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti za roky 2004 - 2008

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitdlu (dale jen ROA) byla pocitdna dle vzorce
ROA = Cisty zisk/Celkova aktiva, kde jako &isty zisk bylo pouzito polozky Vysledek
hospodatreni za ucetni obdobi. Tento ukazatel ndm odrazi celkovou vynosnost kapitélu,
bez ohledu na to, z jakych zdrojii byla podnikatelskd ¢innost financovéana. V tabulce
¢. 20 mizeme vidét, vzristajici hodnotu ukazatele ROA. V roce 2008 byla hodnota
ukazatele ROA 10,61%, tzn. v tomto roce byla celkova vynosnost kapitalu 10,61%. Dle
oborového doporuceni se hodnota ukazatele ROA ma pohybovat nad 10%, coz
spole¢nost do roku 2008 nespliiovala, ale v roce 2008 je hodnota ukazatele vétsi jak

10%, coz je pro spolecnost dobré.

Tabulka ¢. 20: Ukazatel ROA (iudaj v %)

ROA 8,59% 8,67% 7,31% 9,10% 10,61%

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Graf €. 12: Vyvoj rentability celkového kapitalu v letech 2004 — 2008 (v %)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu (déle jen ROE) nam vyjadiuje vynosnost kapitalu
vlozeného spolec¢niky do spolecnosti. Ukazatel ROE byl pocitan dle vzorce
ROE = Cisty zisk/Vlastni kapital, kde Cisty zisk predstavovala polozka z VZZ
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi. Hodnota ukazatele se v letech 2004 — 2005
pohybovala kolem 14%, v roce 2006 nésledoval propad na 11,6%. V roce 2007 zacala
hodnota ukazatele opét riist a v roce 2008 byla necelych 20,3%. Tento ukazatel hodnoti
rentabilitu pro vlastniky a vysledek by se mél pohybovat né¢kolik procent nad tiro¢enim
statnich dluhopisti (nebo dlouhodobych dluhopisti). U statnich dluhopist splatnych

v roce 2010 bylo troceni 6,4%.> Podle tohoto trogeni na tom byla spole¢nost velmi

dobre.

Tabulka ¢. 21: Ukazatel ROE (udaj v %)

Ukazatel Ll
2004 2005 2006 2007 2008
ROE 14,16% 14,17% 11,60% 16,65% 20,27%

Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

3% Ministerstvo financi Ceské republiky: Stami dluhopisy podle doby splamosti [online]. 2005 [cit. 2010-
4-10]. Dostupné z WWW: < http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/podle_splatnosti.html>.
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Vyvoj rentability vlastniho kapitalu (v %)
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Graf ¢. 13: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu v letech 2004 — 2008 (v %)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb (dale jen ROS) je pro spolecnost velmi dulezity
ukazatel, nebot’ nam udava, kolik ma spolecnost z 1 K¢ trzeb. Ukazatel rentability trzeb
byl poéitan podle vzorce ROS = Cisty zisk/Trzby, ptiemz jako &isty zisk byl opét
pouzit Vysledek hospodateni za tcetni obdobi a jako trzby byly pouzity trzby za prode;j
zbozi a Trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb. Vysledek tohoto ukazatele se
srovnava s oborovym prumérem. Jak je mozné vidét z nasledujici tabulky spolecnost si

ukazatel ROS udrzuje na stejné urovni kolem 6 — 7%.

Tabulka ¢. 22: Ukazatel ROS (idaj v %)

Rok
Ukazatel
asate 2004 2005 2006 2007 2008
ROS 5.78% | 6.05% | 492% | 6.64% 6.95%

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Ukazatel rentability investovaného kapitalu (dale jen ROCE) nam vyjadiuje
komplexni efektivnost hospodafeni spolecnosti. Zaroveii ma vypovidaci schopnost
pro ty, ktefi do spolecnosti investovali své prostiedky. Ukazatel ROCE byl vypocitan
dle vzorce ROCE = Cisty zisk/(Dlouhodobé zavazky + Vlastni kapital). Jak je mozné
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vysledovat z nasledujici tabulky, hodnota ukazatele ROCE byla ve sledovanych letech

témér na stejné urovni 13 — 14%.

Tabulka ¢. 23: Ukazatel ROCE (iidaj v %)

ROCE 13,79% 13,55% 13,86% 13,23% 12,17%
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008

Finan¢ni paka

Ukazatel finan¢ni paky je pro spolecnost také dulezity, protoZze nam udava
pomér ziskovosti vlastniho kapitalu k ziskovosti celkového kapitalu. Pokud piipojime
k vlastnimu kapitalu cizi zdroje, muUzeme tim zvySit ziskovost spolecnosti.
Ve sledovaném obdobi je ukazatel finan¢ni paky kladny, coz je dobré pro vlastniky a

zaroven zde plati pravidlo, ze ROE > ROA (coZ nam potvrzuje i graf €. 14).

Tabulka €. 24: Finan¢ni paka spole¢nosti

Financni paka 1,65 1,63 1,59 1,83 1,91
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Graf ¢ 14: Vyvoj ukazateli ROA a ROE v letech 2004 — 2008 (v %)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Dle vySe uvedenych ukazateld rentability se da fici, Ze rentabilita spolecnosti je

velmi dobra.
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3.4.2 Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity udavaji, jak spolecnost hospodaii se svymi aktivy. Ukazatelé
aktivity by méli byt srovnavany s hodnotami za odvétvi. Cim jsou hodnoty ukazatelt

aktivity mensi, tim je to pro podnik vyhodné&;jsi.

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obrat celkovych aktiv ndm udéava kolikrat se majetek spolecnosti obrati
(pteméni) v trzby. Tento ukazatel byl pocitdn dle vzorce Obrat celkovych
aktiv = Trzby/Celkova aktiva. Jak je mozné vidét v nasledujici tabulce, hodnota tohoto
ukazatele je kolisava a pohybuje se v hodnotich od 1,3 — 1,5, tzn. Ze majetek
spolecnosti se obrati (pfeméni) v trzby 1,3 a 1,5krat. Pro spole¢nost to znamend, Ze ma
vice aktiv nez je ucelné. Ma s timto majetkem spojené vysoké naklady a diky tomu
vytvafi 1 mensi zisk. Doporu¢end hodnota by se méla pohybovat mezi 1,6 — 3.
Pro spolecnost by bylo dobré, aby provéfila moznosti, jak efektivné snizit celkova

aktiva spolecnosti.

Tabulka €. 25: Obrat celkovych aktiv spolecnosti

Ukazatel Rok
2004 2005 2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv 1,49 1,44 1,48 1,37 1,53

Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv méfi vyuziti stalych aktiv spolecnosti. M4 vyznam
pii rozhodovani o tom, zda ma spole¢nost pofidit novy majetek. Obrat stalych aktiv byl
pocitan podle vzorce Obrat stalych aktiv = Trzby/Stala aktiva. Dle nasledujici tabulky je
ziejmé, Ze obrat stalych aktiv se pohybuje v rozmezi 7 — 8 a je vyssi nez ukazatel obrat

celkovych aktiv, coz je pro spole¢nost dobré.
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Tabulka ¢&. 26: Obrat stalych aktiv spole¢nosti

Obrat stalych aktiv 7,83 6,97 7,02 8,22 8,37

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Doba obratu zasob

Ukazatel doba obratu zadsob nam udava primérny pocet dnt do doby spotieby
nebo prodeje zasob spolec¢nosti. Tento ukazatel byl pocitan podle vzorce Doba obratu
zasob = Zasoby/Denni trzby, kde Denni trzby = Trzby/360. Z nésledujici tabulky je
patrné, Ze doba obratu zdsob spole¢nosti misto, aby klesala, coZ je zdrava tendence,
narlstad. V roce 2004 byla doba obratu zdsob 50 dn a vroce 2008 uz 103 dnd.

Spole¢nost tudiz drzi své finan¢ni prostfedky béhem roku v zasobach.

Tabulka ¢. 27: Doba obratu zasob spolecnosti (idaj ve dnech)

Doba obratu zasob 49,89 67,55 63,65 86,91 102,59

Zdroj: Uéetni vykazy spoleénosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek nam udava pocet dnli, béhem kterych je
inkaso za trzby zadrZzovano v pohledavkach. Tento ukazatel byl vypocitan podle vzorce
Doba obratu pohledavek = Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahi/Denni trzby,
kde Denni trzby = Trzby/360. Doba obratu pohledavek spolecnosti je b&hem

vvr

2007 (121 dnéi).

Tabulka €. 28: Doba obratu pohledavek spolecnosti (idaj ve dnech)

Doba obratu pohledavek | 104,88 94,57 100,20 120,47 79,97

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008
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Pohledavky po lhiité splatnosti

Dle tabulky ¢. 29 a 30 eviduje spolecnost pohledavky po 1hiit¢ splatnosti.
Nejvice pohleddvek ma spolecnost po dobé splatnosti 30 — 120 dnti (popt. 61 — 180 dnti
od roku 2006). Do roku 2005 pouzivala spolecnosti ¢lenéni 180 dni a vice a od roku
2006 jiz bylo ¢lenéni 365 dnt a vice.

Tabulka €. 29: Pohledavky po lhuté splatnosti
v letech 2004 a 2005 (v tis. K¢)

Do 30 9037 7780
30-120 16 140 6 439
120 - 180 2282 1778
180 a vice 8269 3509
Celkem 35728 19 506

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Kverneland
Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Tabulka ¢. 30: Pohledavky po lhuté splatnosti v letech
2006 — 2008 (v tis. K&)

Do 60 9 882 15080 23 031
61-180 7458 2630 9 587
181 - 365 322 0 12 307
Nad 365 632 572 703
Celkem 18 294 18 282 45 628

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti Kverneland Group
Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazk je ukazatel, ktery nam fik4, jak dlouho spole¢nost
,»odklada“ platbu faktur svym dodavatelim. Je pocitan dle vzorce Doba obratu
zavazki = Kratkodobé zdvazky zobchodnich vztahti/Denni trzby, kde Denni
trzby = Trzby/360. Dle nasledujici tabulky je zfejmé, Ze ukazatel ma vzristajici
tendenci, pouze v roce 2006 klesl na 75 dnl. V roce 2007 byla doba obratu zavazkl

nejvyssi, a to 109 dnt.
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Tabulka ¢. 31: Doba obratu zavazki spoleénosti (idaj ve dnech)

Doba obratu zavazki 81,65 87,09 74,39 108,71 105,11

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Zavazky po lhiité splatnosti
Spolecnost také eviduje zavazky po 1hité splatnosti, které nejsou v takovém
objemu jako pohledavky. Zuvedenych tabulek vyplyva, Ze spole¢nost ma nejvice

zéavazkl po lhit¢ splatnosti do 30 dnd, coz neni pro tak velkou spole¢nost vyjimec¢né.

Tabulka €. 32: Zavazky po lhuté splatnosti v letech
2004 — 2005 (v tis. K¢)

Do 30 5189 440
30 - 60 78 -5
60 - 90 511 397
900 - 180 158 138
180 a vice 2777 21
Celkem 8713 991

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Kverneland
Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Tabulka €. 33: ZavazKky po lhité splatnosti v letech
2006 — 2008 (v tis. K&)

Do 60 156 421 1 891
61-180 273 11 4
181 - 365 172 1 9
Nad 365 33 35 0
Celkem 634 468 1904

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti Kverneland Group
Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Vyvoj objemu pohledavek a zavazku po lhité splatnosti
(v tis. KE)
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Graf ¢. 15: Vyvoj objemu pohledavek a zavazkii po lhité splatnosti v letech 2004 — 2008 (v tis. K¢)
Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Zhodnoceni doby obratu pohledavek a zavazku

Dle ptfedchozich tabulek (Tabulka ¢. 28 a 31) a grafu ¢. 16 je zfejmé, Ze
spole¢nost béhem let 2004 — 2007 poskytovala svym odbérateliim obchodni tvér, nebot’
doba obratu pohledavek byla vys$S§i nez doba obratu zavazkd. V roce 2008 byla
skute€nost jind, a to, Ze doba obratu zavazkl byla vySs$i nez doba obratu pohledavek,
tzn. ze spolecnost dostavala levny provozni uvér od svych dodavatell, coz je
pro spole¢nost vyhodnéjsi, nez poskytovat obchodni uvér svym odbératelim. Na druhou
stranu spolecnost by neméla mit neustdle vyssi dobu obratu zavazki nez dobu obratu
pohledavek, nebot’ to svéd¢i o tom, ze spole¢nost nemiize dostat svym zadvazkiim v dobé

splatnosti.
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Srovnani doby obratu pohledavek a zavazk (ve dnech)
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Graf ¢ 16: Srovnani doby obratu pohledéavek a zavazki v letech 2004 — 2008 (ve dnech)
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

3.4.3 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluZenosti udavaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani.

Ukazatelé jsou ureny predevsim pro poskytovatele bankovnich uvéra.

Ukazatel celkové zadluZenosti

Celkova zadluzenost spole¢nosti se pohybuje od 39 — 47%. Celkova tendence
tohoto ukazatel je rostouci, coZ je pro podnik vyhodnéjsi, protoze riist zadluZenosti vede
k rGstu rentability spole¢nosti. Zdrava tendence zadluzenosti je do 50% - poté uz

vétitelé vahaji s poskytnutim dal§iho avéru.

Tabulka ¢. 34: Celkova zadluZenost spolec¢nosti (v %)

Celkova zadluzenost 39% 38% 37% 45% 47%
Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Koeficient samofinancovani spole¢nosti

Tento ukazatel ndm udavé do jaké miry jsou aktiva spolecnosti financovana
vlastnim kapitalem. Oproti ukazateli celkové zadluZenosti koeficient samofinancovani
ma klesajici tendenci. V roce 2008 byla aktiva spolecnosti financovéna z 47% cizim

kapitalem a z 52% vlastnim kapitalem.

Tabulka ¢. 35: Koeficient samofinancovani spolecnosti (v %)

Koeficient samofinancovani 61% 61% 63% 55% 52%

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Koeficient urokového kryti

Koeficient tirokového kryti udava kolikrat zisk ptrevysuje zaplacené uroky. Dle
nasledujici tabulky je zfejmé, Ze zisk pifevySuje zaplacené Uroky vicekrat, nez je
doporucené kryti (banky doporucuji minimalné 8). Vroce 2004 byl koeficient
urokového kryti spole¢nosti nejlepsi, zisk ptevySoval zaplacené uroky 203krat. Tato
tendence spoleCnosti bohuzel nezustala, a koeficient urokového kryti se postupné
snizoval, ale 1 pres tuto klesajici tendenci zisk prevySuje zaplacené uroky v roce 2008

77krat.

Tabulka ¢. 36: Koeficient Girokového kryti spole¢nosti

Koeficient irokového kryti | 203,22 | 100,14 | 126,38 | 116,18 | 77,74

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. 1. 0. za roky 2004 — 2008

Doba splaceni dluhu

DalSim ukazatelem zadluzenosti je doba splaceni dluhu, kterd nam udava
po kolika letech je spolecnost schopna (pfi stavajici vykonnosti) splatit svoje dluhy.
V roce 2007 byla doba splaceni dluhu nejvyssi, a to 21 let. Tento vykyv byl zptsoben
velmi nizkym provoznim cash flow v tomto roce. U finan¢né zdravych podnikti by se
tento ukazatel mél pohybovat kolem 3 let (coz vyzaduji 1 banky), ale je potiebné tento

ukazatel srovnat s primérem v odvétvi, ve kterém spolecnost podnika.
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Tabulka ¢. 37: Doba splaceni dluhu spole¢nosti (v letech)

Doba spléaceni dluhu 1,70 3,01 4,93 20,70 3,60

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

3.4.4 Ukazatelé¢ likvidity

Ukazatel¢ likvidity charakterizuji schopnost spole¢nosti dostat svym zavazkim.
Tyto ukazatel pomé&iuji to, ¢im je mozné platit s tim, co musi byt zaplaceno. S ukazateli
rentability maji ukazatelé likvidity nejvétsi vypovidaci schopnost o spolecnosti.
Nevyhodou tohoto ukazatele je, Ze hodnoti likviditu spolecnosti podle zlstatku

finan¢niho majetku spolecnosti.

Bézna likvidita

Tento ukazatel byva také oznaCovan jako likvidita 3. stupné. Udava nam,
kolikrat je podnik schopen uspokojit své véftitele, kdyby proménil v daném okamziku
veskera sva ob¢&zna aktiva v hotovost. Z nésledujici tabulky je patrné, Ze bézna likvidita
spole¢nosti méla do roku 2006 rostouci tendenci — nejvyssi hodnota v roce 2006 byla
2,37 a od roku 2007 byla tendence ukazatele klesajici — v roce 2008 byl ukazatel 1,78
(spole¢nost by tedy 1,78krat proménila sva ob&znd aktiva v hotovost). Doporucena
hodnota tohoto ukazatele je 1,5 — 2,5. Bé€Zna likvidita spole¢nosti béhem sledovanych

let nespadla pod minimalni hranici, ktera je 1,5, coz je pro spole¢nost dobré.

Tabulka ¢. 38: Ukazatel bézné likvidity spole¢nosti

Bézna likvidita 2,15 2,20 2,37 1,93 1,78

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita 2. stupné) mél béhem sledovanych let
klesajici tendenci. V roce 2004 byl ukazatel pohotové likvidity roven 1,58, ale
v roce 2008 byl jiz 0,83, coz pro spolecnost neni dobré, protoze doporucend hodnota
pohotové likvidity by neméla klesnout pod 1. Pokud se tento ukazatel dostane
pod hodnotu 1, ma spole¢nost vysoké zasoby a pokud by se spole¢nost dostala
do finan¢nich potizi, musela by odprodat své zasoby, coZ pro ni znamena ztratu.
Vysledek tohoto ukazatel v roce 2008 je pro spolenost nebezpeCny. Zde je mozZné
vidét, Ze spolecnost drzi ve svém majetku vysoké zasoby (cca 30% majetku

spole¢nosti).

Tabulka ¢. 39: Ukazatel pohotové likvidity spole¢nosti

Pohotova likvidita 1,58 1,43 1,55 1,15 0,83

Zdroj: Uéetni vykazy spoleénosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Okamzita likvidita

Ukazatel okamzité likvidity (likvidita 1. stupné€) je ukazatel, ktery nam udava
okamzitou platebni schopnost spolecnosti a méla by se pohybovat v rozmezi
od 0,2 - 0,5. Spole¢nost toto kritérium spliiuje pouze v letech 2004 — 2006,
od roku 2007 velmi vyrazné klesla okamzita likvidita spole¢nosti, coz bylo zptisobeno
nizkym stavem finan¢nich prostiedkii na bankovnim uc¢tu a v pokladné spolecnosti a

zaroven také vyraznym navySenim kratkodobych zavazk spolecnosti.

Tabulka ¢. 40: Ukazatel okamzité likvidity spole¢nosti

Okamzitd likvidita 0,39 0,34 0,27 0,07 0,08

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Vyvoj ukazatelt likvidity spoleénosti
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Graf ¢&. 17: Vyvoj ukazateli likvidity spole¢nosti v letech 2004 — 2008
Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

3.4.5 Ukazatelé produktivity

Ukazatelé produktivity nas informuji o vykonnosti a efektivnosti spole¢nosti.

Produktivita prace

Tento ukazatel nam tikd4, jakd c¢ast pfidané hodnoty piipadd na jednoho

pracovnika. V roce 2004 byla hodnota nejvyssi, a to 1970 tisic K& V roce 2005

nasledoval propad z diivodu zvyseni poctu pracovniki pfi téméf stejné ptidané hodnote.

Dulezité je, ze produktivita prace ma spolu s pfidanou hodnotou rostouci tendenci.

Produktivita prace

Tabulka ¢. 41: Ukazatel produktivit

1 969,89

1 646,21

1 674,75

race spolecnosti (na 1 pracovnika v tis. K¢)

1 846,33

2 174,77

Pocet pracovnikli

19

24

24

24

26

Zdroj: Uéetni vykazy spoleénosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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3.5 Analyza soustav ukazateli

3.5.1 Altmanuv model

Altmantiv model (neboli Z-skore) je bankrotni model, ktery hodnoti finan¢ni
situaci spole¢nosti.

Jak je mozné vidét z nésledujici tabulky hodnota Altmanova indexu méla béhem
sledovanych let klesajici tendenci (mimo roku 2006). Klesajici tendenci mély 1 vSechny
¢asti ukazatele. Ukazatel spolecnosti se pohybuje v rozmezi 2,2 — 3,2. Pro spole¢nost to
znamena, ze se nachazi v tzv. ,,Sedé zoné", coz je zona, ktera nam udava, ze spolecnost
neni ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy. V roce 2006 byl ukazatel spolecnosti 3,2.
Spolecnost tedy mulZe piedvidat uspokojivou finanéni situaci. Spolecnost by b&hem

dalSich let neméla klesnout pod uroven ,Sedé zény* a ocitnout se tak ve vaznych

finan¢nich problémech.

Tabulka ¢. 42: Altmaniv index sioleénosti

X1 0,318 0,300 0,327 0,291 0,262
X2 0,059 0,059 0,062 0,051 0,044
X3 0,377 0,373 0,392 0,321 0,280
X4 0,649 0,674 0,723 0,508 0,465
Xs 1,590 1,573 1,654 1,354 1,180
Celkem 2,994 2,979 3,158 2,525 2,231

Zdroj: Uéetni vykazy spoleénosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Vyvoj Altmanova indexu

4,00 -

3,50

3,00 . —

2,00

2,50 \‘T

Hodnota

1,50

1,00

0,50

0,00

2004 2005 2006
Rok

2007 2008

—e—Altman(iv index —s— Minimum Sedé zoény

Maximum Sedé zény

Graf ¢. 18: Vyvoj Altmanova indexu v letech 2004 — 2008

Zdroj: Ugetni vykazy spoleénosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

3.5.2 Index INO5

Tak jako Altmaniv index je Index INOS5 bankrotni model, ale na rozdil

od Altmanova indexu je Index INO5 ptizpisoben ¢eskému prostiedi. Z grafu ¢. 19 je

mozné vysledovat, Ze hodnota indexu INO5 méla do roku 2006 vzristajici tendenci a

od roku 2006 nasledoval velky pokles. V tabulce ¢. 43 jsou vypocitané jednotlivé

polozky indexu INOS5. Jak je mozné vidét, polozka x, (EBIT/Nakladové uroky) vychazi

ve vysokych hodnotach, proto je v tabulce ¢. 44 pro pirepocet pocitano s hodnotou

X, =9, protoze by nam tato hodnota zkreslovala celkovy vysledek indexu INOS.

Hodnota ukazatele se do roku 2006 pohybovala nad ,,Sedou zénou“. V roce 2006 by

tedy nikdo neptedpokladal, Ze se hodnota tohoto ukazatele tak zhor$i a hodnoty tohoto

ukazatele se budou pohybovat v ,,Sedé zon€*. V roce 2009 je mozné predpokladat, Ze se

hodnota tohoto indexu bude pohybovat stale v ,,Sedé zon¢*“ nevyhranénych vysledkd.
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Tabulka ¢. 43: Viioéet |'edn0tlivi'ch ioloiek indexu IN 05

X1 2,547 2,621 2,732 2,212 2,114
X2 203,218 | 100,144 | 126,381 | 116,184 | 77,744
X3 0,112 0,111 0,117 0,096 0,083
X4 1,487 1,470 1,546 1,266 1,103
Xs 2,145 2,204 2,368 1,927 1,781

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008

Tabulka ¢. 44: Index IN 05 sioleénosti v letech 2004 - 2008

X1 0,13 0,331 0,341 0,355 0,288 0,275
X2 0,04 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360
X3 3,97 0,446 0,441 0,463 0,379 0,330
X4 0,21 0,312 0,309 0,325 0,266 0,232
X5 0,09 0,193 0,198 0,213 0,173 0,160
Celkem - 1,642 1,648 1,716 1,466 1,357
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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Graf €. 19: Vyvoj indexu INOS
Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. za roky 2004 — 2008
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3.6 Mezipodnikové srovnani INFA

Hodnoty jednotlivych ukazateli spolecnosti Kverneland Group Czech, s. r. o.
byly také srovnany prosttednictvi Mezipodnikového srovnani INFA, které je k dispozici
na strankach Ministerstva praimyslu a obchodu. Jako sledované obdobi byl zvolen rok
2008, srovnani bylo porovnavano sodvétvim (OKEC 51 — Velkoobchod a
zprostfedkovani velkoobchodu). Déle jsou uvedené také komentare, které vygeneroval
systém INFA.

INFA pouziva tyto zkratky:

. TH — nejlepsi podnik v odvétvi,
. RF — velmi dobré podniky v odvétvi,
. Z1 — ziskové podniky v odvétvi,

. ZT — ztratové podniky v odvétvi.

Hodnoceni irovné rentability vlastniho kapitilu (ROE)
Hodnota ROE spole¢nosti je slabsi, protoze je niz8i nez charakteristickd hodnota

za odveétvi.
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Graf ¢. 20: Mezipodnikové srovnani INFA — ROE v roce 2008
Zdroj: MPO - Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikatorit FA [online]. 2005 [cit. 2010-
04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/>.
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Srovnani s nastavenym benchmarkem

Hodnota ROE je horsi nez nastaveny benchmark. Spole¢nost by méla zlepsit:
urokovou miru, odpisy/vynosy celkem, vlastni kapital/celkova aktiva, osobni
naklady/vynosy celkem, (ostatni vynosy - naklady)/vynosy celkem, vynosy
celkem/celkova aktiva. Naopak sila spolecnosti je v ukazatelich: ptidana
hodnota/vynosy celkem, vysledek hospodateni po zdanéni/vysledek hospodareni

pted zdanénim, uplatné zdroje/celkova aktiva.

Hodnoceni tirovné provozni oblasti

Provozni vykonnost je slaba. Hodnota produkéni sily spolecnosti (EBIT/aktiva)
je niz§i nez charakteristickd hodnota za odvétvi. Hodnota obratu aktiv spolecnosti
(vynosy/aktiva) je slabsi a je niz8i nez charakteristickd hodnota za odvétvi. Hodnota
marze spolecnosti (EBIT/vynosy) je vynikajici a také vyssi nez hodnota u nejlepsich
podnikii odvétvi. Podil ptidané hodnoty na vynosech spolecnosti je velmi piiznivy,
protoze je vyS$i nez hodnota u nejlepSich podnikli odvétvi. Podil osobnich ndkladi
na vynosech spole¢nosti je vyssi nez charakteristickd hodnota za odvétvi a u nejlepSich

podniki.

Srovnani s nastavenym benchmarkem:

Provozni vykonnost je hor§i nez nastaveny benchmark. Spole¢nost by méla
zlepSit odpisy/vynosy celkem, osobni naklady/vynosy celkem, (ostatni vynosy -
naklady)/vynosy celkem, vynosy celkem/celkova aktiva. Spole¢nost je silnd v ukazateli

pridanad hodnota/vynosy celkem.
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Marze (EBIT / Vynosy)
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Graf ¢. 21: Mezipodnikové srovnani INFA — Marze (EBIT/Vynosy) v roce 2008

Zdroj: MPO - Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikdtorii FA [online]. 2005 [cit. 2010-

04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/>.
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Graf ¢. 22: Mezipodnikové srovnani INFA — Pfidana hodnota/Vynosy v roce 2008
Zdroj: MPO - Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikdtorii FA [online]. 2005 [cit. 2010-
04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/>.

Hodnoceni finanéni politiky (politiky kapitalové struktury)

Podil tuplatnych zdroji/aktiv spolec¢nosti je vynikajici, protoZe je nizsi
nez hodnota u nejlep$ich podniki odvétvi. Spolec¢nost mé vyrazné vyssi podil vlastniho
kapitdlu. Hodnota urokové miry podniku je piili§ vysokd, jelikoz je vySsi

neZ charakteristickd hodnota za odvétvi 1 u nejlepSich podnikd.
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Kapitalova struktura spolecnosti je vzhledem k provozni vykonnosti vhodna.

Problém je predevsim v provozni vykonnosti. Podil uplatné zdroje/celkova aktiva je

bezproblémovy.
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Graf & 23: Mezipodnikové srovnani INFA — Uplatné zdroje/Aktiva v roce 2008
Zdroj: MPO - Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikdtorii FA [online]. 2005 [cit. 2010-
04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/>.
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Graf ¢. 24: Mezipodnikové srovnani INFA — Vlastni kapital/Aktiva v roce 2008
Zdroj: MPO - Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikdtorii FA [online]. 2005 [cit. 2010-
04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/>.
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Hodnoceni trovné likvidity

Bézna likvidita (Likvidita L3) spolecnosti je vyssi nez hodnota u nejlepSich
podnikii odvétvi. Pohotova likvidita (Likvidita L2) spolecnosti je také slabsi a je nizsi
nez charakteristickd hodnota za odvétvi. Okamzita likvidita (Likvidita L1) spolecnosti

je slabsi a je nizsi nez charakteristicka hodnota za odvétvi a nez hodnota u nejlepsich

podnikii.
Likvidita L3
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Graf ¢. 25: Mezipodnikové srovnani INFA — Likvidita L3 v roce 2008
Zdroj: MPO - Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikatorii FA [online].
2005 [cit. 2010-04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-

ministerstvo/ebita/>.
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Graf ¢. 26: Mezipodnikové srovnani INFA — Likvidita L2 v roce 2008
Zdroj: MPO - Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikdtorii FA [online]. 2005 [cit. 2010-
04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/>.
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Graf €. 27: Mezipodnikové srovnani INFA — Likvidita L1 v roce 2008
Zdroj: MPO - Benchmarkingovy diagnosticky systém finé&h indikator: FA [online]. 2005 [cit. 2010-
04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/minia-ministerstvo/ebita/>.

3.7 Zhodnoceni finartni analyzy a mezipodnikového srovnani INFA

Z finareni analyzy spoknosti Kverneland Group Czech, s. r. 0. vyplynulpéi
a slabé stranky spaieosti. Tato spoknost ma velmi dobrou rentabilitu. Ukazatel ROI
byl srovnan i s démi spol&nostmi, a to AGROTEC, a. s. a SOME Jintiv Hradec,
S. r. 0. Toto srovnani ukazalo, Ze negjdh ukazatel ROl ma spaieost Kverneland
Group Czech,s. r. o. Déle byly analyzovany ukdeateadluzenosti, se kterymi
spole&nost také nema problém. Z analyzy ukazZatdttivity vyplynulo, Ze spokaost
ma mensi potiZze s dobou obratu pohledavek a zayv&rly dodavatéim poskytuje
levny obchodni (&. Spol€nost ma také mnoho pohledavek po &splatnosti, které
by nm¢la z&it fidit, nebo by se mohla dostat do fidafch potizi. Nej¥tSi problémy ma
spole&nost s likviditou, a to s pohotovou a okamzitou.tolyproblémy zfsobuji
nezaplacené pohledavky, které drzi spmbsti finargni prostedky. Tyto pohledavky
nejsou pouze z obchodnich vziahale obsahuji i pohledavky u# ostatnim
spole&nostem ve skupihKverneland. DalSi analyzovandasti byly bankrotni modely,
a to Altmariv model a Index INO5. Vysledky obou motlebyly v ,Sedé zod

nevyhragnych vysledk, tzn. Ze spolaost by se v nasledujicich dvou letech dkem
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dostat do tizivé finami situace, ale zaroiige tteba mit na pai, Ze vysledky ¢chto
ukazateh mély od roku 2006 klesajici tendenci.

Spolenost byla také srovnana s @étivim (Velkoobchod). V mezipodnikovém
srovnani na tom spaleost neni moc ddb. V hodnoceni trownpodnikoveé vykonnosti
je slabsi nez hodnota v advi. Ve srovnani Urowh ROE je spolénost takée slabsi
nez hodnota v od%vi. Provozni oblast spalrosti je také slaba. Fina&mi politika
spole&nosti neni také nejlepsSi. Ve srovnani podilu vidwstrkapitalu/aktiva je na tom
spole&nost Iépe nez je pmérna hodnota v oddtvi. Jak jiz bylo feceno, likvidita

spole&nost je nepostaljici i ve srovnani s hodnotami v aivi.
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4 VLASTNIi NAVRHY RESENI

Z finaréni analyzy a se srovnanim spsiesti pomoci mezipodnikového
srovnani INFA se zjistilo, ve kterych fin&mich oblastech ma spdéleost problémy a
mela by je zlepSit. Navrhy na zlepSeni byly podarmgblastech doby obratu pohledavek

a zavazH, zasob, v likvidi¢ a moznostech noveho financovani proddtele.

4.1 Doba obratu pohledavek a zavazk

Spole&nost ma problémy s dobou obratu pohledavek a datwatu zavazk
Jak bylo mozné zjistit z tabulek 29, 30, 32 a 33, spa@ieost ma pohledavky po déb
splatnosti. Tyto pohledavky zadrzuji spoiesti finargni prostedky — s timto souvisi i
nedostaujici likvidita spol€nosti. Zarové ma také spolmost zavazky po deb
splatnosti, které vSak nejsou vysoké. Z doby obpatoledavek a zavaikvyplyva, ze
spole&nost v poslednich leteckétginou poskytovala svym odtateiim obchodni Gsr,
a to pameérné ve vysi 100 df (v roce 2008 se doba obratu snizila na 89).dn

Spolenost Kverneland Group Czech poskytuje svym éoalteiim splatnost
odkeratelskych faktur 21 dn Jak ale vyplyva z tabulky, 29 a 30, odératelé tuto dobu
splatnosti nedodrzuji. Spaéleost by si nila rozdlit své odkgratele, a to na odbatele
vyznamneé, se kterymi spdleost dlouhodod spolupracuje a ostatni aithtele.
Ostatnim odbratelim by Zistala splatnost faktur 21 dm vyznamnym odivateiim, by
splatnost faktur mohla byt prodlouZzena na 30i.dByl by to vsticny krok
pro vyznamné odivatele, se kterymi spalpost dlouhodob spolupracuje. Dalsi
moznosti by byla motivace oéfateli poskytnutim skontaipbrzkém splaceni faktury
pied dobou splatnosti a na druhé strae snazit mérere pritvrdit pii neplaceni

ze strany odérateli formou dostaténé vysokého pendle.
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Jelikoz ma spolmost i pohledavky, které jsou po dosplatnosti (v roce 2008
pohledavky po dabsplatnosti 181 — 365 drve vysi 13 010 tisic & ve velmi vysoké
vySi jsou mozna tatteSeni pro vymahani pohledavek:

. pisemné upominky,

. casté&né splaceni faktur,

. prodej zbozi formou finamiho leasingu,
. mimosoudni vyrovnani,

. soudni vymahani,

. zajiseni pohledavek,

. vyuziti faktoringu, forfaitingu.

4.2 Doba obratu zasob

Spolenost drzi ve svém majetku velké mnoZstvi zasob,seoprojevuje take
na dold obratu zasob. Zasoby spé&esti tvai predevsSim zbozi. JelikoZz spotest
Kverneland Group Czech obchoduje se &fiskymi stoji, které jsou dovazeny
ze zahrarii a je u nich delSi dodacitta, neniize si tudiz dovolit, nemit &ité zbozi

na sklad.

4.3 Likvidita a finan ¢ni prostiedky

Spole&nost ma nedostajici likviditu. Pokud budeme brat v GvahuwZmou
likviditu, tak v ni si spolénost stoji doke. Pohotova a okamzita likvidita je
nedostaujici. Pokud spokaost nezéne tyto likvidity reSit, mize se dostat do finani
tisre.

Pohledavky, které by se & tidit by zlepSily likviditu spolénosti
(nag. zkraceni doby splatnosti ogthatelskych faktur). Druhou moznosti by také bylo
»zpomalit“ platby dodavatém. Tento krok by vSak mohl narusSit dobré dodavhtets

odkeratelské vztahy. DalSi moznosti je vyuZivat kontekéni Uv¥r nebo odprodat
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nepotebné zasoby. Jak jiz byteceno, zasoby spaiaosti tvai predevsim zbozi, které
ma delSi dodaci thu, tudiz spolénost neniZze odprodat své zasoby.

4.4 Moznosti financovani pro odlEratele

Pohledavky, které jsou jiz po ddbplatnosti, jsou ve vysoké vysi. Tomuto by se
dalo zabranit &kolika zpisoby, a to:
. casténym splacenim faktury (zalohova faktura),
. faktoring,
. leasing.
Tyto pohledavky drzi spateosti finaréni prostedky, coz ovliviuje i likviditu

spole&nosti.

4.4.1 Castané splaceni faktury (zalohova faktura)

Pri sjednani obchodu by spdleost s odbrateli, ktgi jsou még solventrjsi
uzavela dohodu, p které by odbratel splatil ¢ast odBratelské faktury
(nag. 60 — 70% ceny by bylo fakturovano formou zalohdaktury), zbozi mu bylo
dodano a zbylodast by zaplatil nap se splatnosti 90 — 110 @nTimto by spolénost
meéla urité finanini prostedky na siuj provoz a zarouve by se tim zlepSila i likvidita

spole&nosti.

4.4.2 Faktoring

Jelikoz se jedn& o kratkodobé pohledavky, ktera jsami problematické, dalsi
Z moznosti je postouperichto pohledavek faktoringové spétesti. Faktoring je jedna
z forem kratkodobého financovani.

Spolenost proda pohledavku, ktera vznikla z obchodnilykusspecializované
spoleé&nosti (faktorovi). Prodejem této pohledavky zislkénige ihned a tim se zbavi
rizika, Ze odbratel fakturu nezaplati.

Ve faktoringu vystupuji it strany: dodavatel, odbatel (dluznik) a faktor.

Dodavatel (zaroue klient) postoupi faktoringové spdéleosti fakturu. Faktoringova
spolg&nost se stava majitelem pohledavky a novyrtitelem vici odbérateli.
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Na zéklad této faktury, kterd musi byt oztena cesni klausuli (doloZzkou o postoupeni
pohledavky) a dalSich fwodnich materialu, poukaze faktor na&etl dodavatele
zaloho¥ cast hodnoty z postoupené pohledavky. Jakmile¢raddl na det faktora
penize uhradi, dodavatel obdrzi zbytek fifvdoh prostedki a faktor s nim zarove
provede vydtovani.

= = .
' £ {
— o

v vT

dodavatel ~ odbératel

12}

1. Dodavatel uzavira 5 faktorem smlouvd

2. FZhodi putuje odbérateli 5 fakturou oznadéenou cesni kKlauzuli
3. Dodavatel postupuje pohledavky faktorow

4. Faktor wplaci dodavateli Zalohu (e pfedinancovaniy

5. Qbératel splaci fakiuru v plng wsi, na Oéet faktora

. Faktor provede s dodavatelerm widtovani

Obrazek €. 3: Pribéh faktoringu
Zdroj: Jak na faktoring - Podnikatel.¢anline]. 2007 - 2010 [cit. 2010-05-02].
Dostupné z WWW: <http://www.podnikatel.cz/finaneddforing-a-forfaiting/>.

Exituji tfi typy faktoringu: tuzemsky, exportni a importniuzemsky faktoring
se dale di na regresni a bezregresni. Regresni faktoringie@ v tom, Ze faktoringova
spole&nost zaloho¥ financuje pohledavky ied splatnosti. Jakmile uplyne i regresni
Ihata (doba po laté splatnosti faktury, obvykle 60 dn kdy faktor upominkuje a
vymaha splaceni pohledavky po éditeli), predava faktor pohledavku #pdodavateli,
ktery tak nasledhnese riziko nesplaceni. Bezregresni faktoringeftusky faktoring
S pojistnim) spa@iva v tom, Ze faktor igbira krond standardnich sluzeb i riziko, Ze
odkeratel nezaplati. Naklady faktoringu sélicha dw sloZky: arokova sazba (dosahuje

arovre bézné sazby, které ¢tuji banky u kontokorentnich @) a faktoringovy
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poplatek (procento z nomindlni hodnoty pohledawdtyykle do 1,5%), ktery si faktor
U¢tuje za zpracovani faktorindd.

Spolenost Kverneland Group Czech by mohla vyuZzivat fakgu u odigratels,
se kterymi dlouhodab spolupracuje, a kie jsou solventni. Spol@ost by
spolupracovala s faktoringovou spiesti misobici na tzem€eské republiky. Tato
faktoringova spolénost by od spolmosti Kverneland Group Czech odkupovala
kratkodobé pohledavkytred Ihitou splatnosti. Spateost Kverneland Group Czech by
se svymi vyznamnymi oabateli uzaveli dohodu, Ze faktoringova spétest odkoupi
pohledavku spotmosti Kvernaland Group Czech a tim se také stangtetean
pohledavky a novym d&itelem wici odbérateli. Faktoringova spoteost uhradi
dodavateli (Kverneland Group Czech) 70 — 80% faktanécastky do tydne a zbylou
¢ast uhradi faktoringova spdleost dodavateli po fjpsani fakturovanécastky
od odlgratele na Get. Tento krok by pro spalrost znamenal urychleni inkasa

pohledavek.

4.4.3 Leasing

DalSi moznosti jak pomoci financovat své é&mdlele je zajini leasingu
(finanéniho i provozniho) udkteré z bank fsobicich WCeské republice. Déale je
uvedeno kolik nejvyznamgjSich bank nabizejici poskytnuti leasingu na &tské
stroje s moznostéerpani. Nkteré banky nenabizeli poskytnuti leasingu, alezpou

Uveéru.

CSOB

Tato banka poskytuje vyhodné financovani pro vSgamhy a typy novych i
pouzitych stra} a zd&izeni (zemidélské stroje). Vyhody financovani jsou ve snizeni
okamzitého vydaje hotovosti a jeho rozlozeni naidebdobi, moznost financovani

v eurech, dalSi vyhodou je vyuziti zvyh@dgch obchodnich akci (slevy, uzemi

“0 Jak na faktoring - Podnikatel.¢anline]. 2007 - 2010 [cit. 2010-05-02]. Dostupn&VWW:
<http://www.podnikatel.cz/finance/faktoring-a-foitfag/>.
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smlouvy bez doloZzeni ekonomiky agnthtele), vyhodné poji&hi leasingového
ptedritu a rychlé a jednoduché uzami smlouvy s minimem podklad*

Komeréni banka

KB Leasing je uten redevsim pro klienty, ktéchtji financovat svou investici
nad 1 milion K. DalSi moznosti je uzéeni bul’ finantniho nebo operativniho leasingu.

Finartni leasing je dlouhodoby pronajem s naslednou kprgiajaté ¥ci, musi
trvat minimalr¢ 3 roky. Ri vhodné struktte je mozné zakonnou dobu odepisovani
zkrétit aZz o 50% (pro fednety odpisovych skupin Il. a Illl.). Krog daiové
optimalizace takto sestavenad smlouva pomaha tak&érey ,skryté“ rezervy
Vv investénim majetku najemce.

Operativni leasing je také dlouhodoby smluvni vziahnémz nijemce uziva
predmét leasingu po pewnstanovenou dobu proti splaceni pravidelnych legsifich
splatek. Po jejim ska@eni ma pravo vratit ipdnet leasingové spotmosti, gipadré
vyuZzit kupni opce zaipdem stanovenouugtatkovou prodejni cenu. Tak siuae
najemce neustale obnovovat vyrobni piedky, aniz by je musel po uplynuti doby
leasingu odkoupit. Tento leasing je nabizen poumaniné silnym spolénostem.
Zarover pokud se jedna o operativni leasing, spolupradgeka s dodavatelem
leasingového i@dmetu. Dodavatel musi bance zaituwodkup Fedmétu leasingu po jeho
vraceni najemcem.

Vyhodou leasingu od Kom&mi banky je zachovani likvidity, hrazeni splatek
z vynodi investice, optimalizace investiich ndklad a vynos, daiové uznatelné

leasingové splatky, moZnost miradného odptiu (15%)*

Ceska spditelna

Leasing poskytuje dema spolénost Leasing Ceské sptitelny formou
finantniho leasingu. Tento leasing funguje jako pronageopci (pednostnim pravem)
na koupi najaté &ci s dobou pronajmu od 60¢&sial. Spol€nost poskytuje leasing

na gednety zaazené do I. — lll. odpisové skupiny cenou financovani

“l Stroje a zaéizeni - CSOB Leasing[online]. 2010 [cit. 2010-05-12]. Dostupné z WWW:
<http://www.csobleasing.cz/cz/financovani/strojeaaizeni>.

2 Komeeni banka - KB Leasindonline]. 2006 [cit. 2010-05-12]. Dostupné z WWW:
<http://www.kb.cz/cs/seg/seg4/products/kb_leashigib>.
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od 300 000,-- kK do 15 000 000,-- Kbez DPH. Zajemce o leasing mugggiioZit ugité
zaruky (nap. zdloha na celkové splatkyigulem, rdeni sménkou, reni feti
osobou...). Mezi vyhody poskytnut leasingu Geské sptitelny pati: pruzrgjsi a
rychlejSi gistup ve srovnani s financovani¢ay, volnou hotovost, riziko inflace nese

leasingova spotmost... "

4.4.4 Uver

GE Money Bank

GE Money Bank také nabizi financovani zeidhiské techniky. Tato spataeost
nenabizi jiz financovani formou leasingu, ale poftamenou Gwru. Tato banka g¢i
az 100% cenydetné DPH a zarovie k dlouhodobému investiimu Uwru miZe Zadatel
vyuzit 4% dotaci Uroku od PGRLF vramci ProgramunmZatlec. Pro zerddélské
do 40 let ¥ku je dotace navySena j&sb 1%. Vyhodou tohoto @u je splatnost
od 2 do 8 let (v fipact dotace uroku je splatnost maximéln let), financovani vSech
znaek stroji, Uwer k financovani ndkupu nove i pouzité zeltiske techniky a zajishi

je prova@no pomoci nakupovaného stréfe.

Volksbank
Tato banka také nabizi financovani zdiské techniky formou &ru. Pokud
Zadatel o ugr splni utité kritéria nabizi banka zjednoduSeny schvalopeates G¥ru.
Parametry zjednoduSeného schvalovaciho procesu jsou
. pozitivni cash flow po financovani,
. pohledavky a zavazky z obchodniho styku &itérstruktue,
. stav bankovnich @t a leasing po zohledani stavu finatniho majetku a
trzeb firmy v ugitém pongru,
. Z&dné zavazky po splatnostiév statnim institucim,
. podnikani spolkénosti delSi neZitroky,

. Zzadné zavazky po splatnosti u bankovnich a jinyr@dménich instituci.

43 LeasingCeské spatelny, a. s., leasing strdja zaizeni[online]. 2006 [cit. 2010-05-12]. Dostupné z
WWW: <http://www.leasingcs.cz/leasing-stroje-a-zarii.html>.

4 GE Money CZ - Uary - Sektor ze#duélstvi - Financovani zegdélské technikyonline]. 2001 - 2010
[cit. 2010-05-12]. Dostupné z WWW: <http://www.genay.cz/ge/cz/2/uvery/sektor-
zemedelstvi/financovani-zemedelske-techniky>.
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Banka také poZaduje za@sf uwru formou zaji&iného pevodu vlastnického

prava na financovany stroj, deni zgtnym odkupem prodejcem stroje, vinkulaci
pojistni stroje nebo dvblankosnsnky.*®

“5 Firmy - Financovani zeadélstvi - Uwry pro zenddélskou klientelu - Financovani zeédelské techniky
- Volksbank CZ, a. $online]. 2010 [cit. 2010-05-12]. Dostupné z WWW:

<http://www.volksbank.cz/vb/jnp/cz/firmy/financoviazemedelstvi/uvery/uvery _na_nakup_techniky/ind
ex.html>.
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ZAVER

Diplomova prace se zatfila na zhodnoceni fin&ni situace spol@osti
Kverneland Group Czech, s. r. 0. Hlavnim cilem atipbvé prace bylo na zakkad
teoretickych znalosti a pomoci elementarnich métaohéni analyzy zhodnotit finami
situaci spolénosti, s navrhy na mozna zlepSeni. Tento cil blylésp

v v L

Diplomova prace byla roztena doctyi ¢asti: zakladni informace o spétmsti,
teoretické znalosti, analytické a navrhasésti. V prvnicasti byly obsazeny zékladni
informace o spol#osti, jeji historii a produktech. Byly stanoverileqrace a zarowve
provedena analyza konkurence a obchodnich pértrf@®tEPTE analyza, Porterova

sv L

analyza a SWOT analyza sp@testi. V druhécasti byly popsany teoretické znalosti
z finareni analyzy. Teti ¢4st byla analyticka. V tétéasti byla analyzovana spotest
Kverneland Group Czech, s. r.0. pomoci elementarnietod finatni analyzy. Z této
analyzy vyplynulo, Ze spaleost ma velmi dobrou rentabilitu i finém paku. Naopak
spole&nost ma problémy s dobou obratu zavaakpohledavek, se zasobami a a&jv
problémy ma spolmost s likviditou. Zarowvié byla spolénost porovnana s odtwim
pomoci mezipodnikového srovnani v systéemu INFA. tbiporovnanim se potvrdily
problémy s likviditou spokenosti. V posledni - navrhovéasti prace byly navrzeny
urgita dopordeni pro spolénost. Tyto navrhy mohou pomoci ke zlepSeni fiman
situace ve spotmosti. Jednalo sefpdevsSim o navrhy v oblasti doby obratu pohledavek
a zavazHl, zasobyizeni pohledavek a dopaeni v oblasti likvidity. Bylo také navrzeno
financovani pro odiratele, a to pomocgiast&éného splaceni faktury, vyuziti faktoringu,

leasingu a G&r.
Poznatky obsazené vtéto diplomové praci budou Zglomanagementu

spole&nosti jako mozné cesty ke zlepSeni fitinsituace spotmosti Kverneland

Group Czech, s. r. 0.
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Priloha ¢. 1 — Rozvaha spoknosti — aktiva v letech 2004 - 2008

oznaé.

AKTIVA

2004

2005

2006

2007

2008

AKTIVA CELKEM

182 870

184 923

175 891

214 840

246 553

Pohledavky za upsany vlastni kapitél

£

Dlouhodoby majetek

34 729

38 090

37 165

35 830

44 976

Polw

Dlouhodoby nehmotny majetek

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny
majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek

B. Il
B. Il

Dlouhodoby hmotny majetek

34 525

37 886

36 961

35 626

44772

Pozemky

2 956

2 956

2 956

2 956

2 956

Stavby

27 378

33 669

32 688

31706

30724

Samostatné movité véci a soubory
movitych véci

3107

1261

1317

621

10 793

Péstitelské celky trvalych porostu

Zakladni stado a tazna zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokoncéeny dlouhodoby hmotny majetek

1084

343

299

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

B. III.
B. IIl.

Dlouhodoby finanéni majetek

204

204

204

204

204

Podily v ovladanych a fizenych osobach

204

204

204

204

204

Podily v G¢etnich jednotkach pod
podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pujcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba,
podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dl. finanéni majetek
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oznaé AKTIVA 2004 2005 2006 2007 2008
C. Obézna aktiva 142 837 | 141522 | 134 184 | 176 011 | 200 028
C.| Zasoby 37685 | 49793 | 46139 | 71117 | 107 231
S| material 554 535 274 738 748
2. | Nedokonéena vyroba a polotovary
3. | Vyrobky
4. | Zvitata
5. | Zbozi 37131 | 49258 | 45865 | 70379 | 106 483
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby
c. Dlouhodobé pohledavky 141 72
f" - | pohledavky z obchodnich vztaha
2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba
3. | Pohledavky - podstatny vliv
o [Pt ity eyt
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy
6. | Dohadné uéty aktivni
7. | Jiné pohledavky
8. | OdloZena dariova pohledavka 141 72
C.lll. | Kratkodobé pohledavky 79218 | 69714 | 72638 | 98581 | 83584
f‘ . Pohledavky z obchodnich vztaht 41146 | 28694 | 37343 | 56302 | 62426
2. | Pohledavky za ovladanymi a Fiz.osobami 32938 | 39787 | 18549
3| s i i lednotkamipod | 35935 | 39360 | 632 | 1711 | 1939
4 | o dcasiy serugont
5. | Socialni zabezpeceni a zdrav.pojisténi
6. | Stat - dariové pohledavky 904 3 296
7. | Krakodobé poskytnuté zalohy 752 1196 750 781 670
8. | Dohadné gty aktivni 125 105 298
9. | Jiné pohledavky 356 356 381
C. VI. | Kratkodoby finanéni majetek 25793 | 21943 | 15407 6 313 9213
oV | Penize 186 281 347 219 118
2. | Ugty v bankach 25607 | 20125 | 15060 6 094 9 095
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 1537
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
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oznaé. AKTIVA 2004 2005 2006 2007 2008

D. . Casové rozligeni 5304 5311 4 542 2999 1549

5- I | Naklady pristich obdobi 5254 | 5311 | 4542 | 2985 | 1541
2. | Komplexni naklady pfiStich obdobi 8
3. | Pfijmy pristich obdobi 50 14
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Priloha ¢. 2 — Rozvaha spoknosti — pasiva v letech 2004 - 2008

PASIVA 2004 2005 2006 2007 2008
PASIVA CELKEM 182 870 | 184 923 | 175 891 | 214 840 | 246 553
Vlastni kapital 110985 | 113 242 | 110 792 | 117 501 | 129 105
Zakladni kapital 60 000 | 60 000 | 60000 | 60000 | 60000
Zakladni kapital 60000 | 60000 | 60000 | 60000 | 60000

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily

Zmény zakladniho kapitalu

Kapitalové fondy 1 000 1 000 1 000 6 000
Emisni &Zio
Ostatni kapitalové fondy 1 000 1 000 1000 6 000

Ocenovaci rozdily z pfrecenéni majetku a zavazku

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi prfeménéach

;giﬁrvni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze 22 475 23 260 24 000 24 000 24 000
Zakonny rezervni fond/ Nedéliteny fond 4 475 5 260 6 000 6 000 6 000
Statutéarni a ostatni fondy 18000 | 18000 | 18000 | 18000 | 18 000
Vysledek hospodareni minulych let 12799 | 12940 | 12940 | 12940 | 12940
Nerozdéleny zisk minulych let 12799 | 12940 | 12940 | 12940 | 12940

Neuhrazena ztrata minulych let

Vysledek hospodareni b&zného udetniho obdobi 15711 | 16042 | 12852 | 19561 | 26 165
Cizi zdroje 71805 | 70566 | 64381 | 97 117 | 116 655
Rezervy 1575 2 900 4 455 3822 2490
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 1325 2 650 2 650 1790

Rezerva na dlichody a podobné zavazky

Rezerva na daf z pijmu 250 250 1805 2032

Ostatni rezervy 2490
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PASIVA 2004 2005 2006 2007 2008
Dlouhodobé zavazky 3652 3468 3 265 1972 851
Zéavazky z obchodnich vztaht
Zéavazky - ovladajici a fidici osoba
Zéavazky - podstatny vliv
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a
Gcastn.sdruzeni
Dlouhodobé pfijaté zalohy
Vydané dluhopisy
Dlouhodobé sménky k Uhradé
Dohadné ¢ty pasivni
Jiné dlouhodobé zavazky 3652 3468 3085 1972 851
OdloZeny dafovy zavazek 180
Kratkodobé zavazky 61669 | 64198 | 53931 | 88961 | 109 866
Zavazky z obchodnich vztah( 3802 6 030 3568 14 131 6 262
Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 127 162 3069
Zavazky - podstatny vliv 40259 | 35114 | 37011 | 55623 | 59401
Zavazky ke spaleCnikdim, cleniim druzstva a 6982 | 12405 | 6504 | 11567 | 28860
Zavazky k zaméstnancim 674 822 305 999 1188
Zavazky za socialniho zabezpedeni a zdrav.pojisténi 480 733 543 693 667
Stét - dafiové zavazky a dotace 3855 4 696 4210 5723 5 389
Kratkodobé pfijaté zalohy 4 347 3426 1440 63 3794
Vydané dluhopisy
Dohadné Géty pasivni 1270 972 223 1197
Jiné zavazky 39
Bankovni Gvéry a vypomaoci 4 909 2730 2 362 3448
Bankovni Gvéry dlouhodobé 1032
Kratkodobé bankovni Gvéry 4909 2730 2 362 2416
Kratkodobé finanéni vypomaoci
Casové rozliseni 80 1115 718 222 793
Vydaje pFistich obdobi 36 695 200 793
Vynosy pristich obdobi 80 1079 23 22
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Priloha ¢. 3 — Vykaz zisku a ztraty spol&osti v letech 2004 - 2008

TEXT 2004 2005 2006 2007 2008
Trzby za prodej zbozi 268 121 | 261 486 | 255 675 | 289 132 | 370 225
Néaklady vynaloZené na prodané zboZi 205546 | 200 152 | 193 282 | 226 966 | 291 658
Obchodni marze 62575 | 61334 | 62393 | 62166 | 78567
Vykony 12 064 4424 6 039 6 659 7292
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 3788 3888 5300 5463 6 062
Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby
Aktivace 8 276 536 739 1196 1230
Vykonové spotfeba 37211 | 26249 | 28238 | 24513 | 29315
Spotieba materialu a energie 11612 4 852 4746 5791 6 808
Sluzby 25599 | 21397 | 23492 | 18722 | 22507
Pfidana hodnota 37428 | 39509 | 40194 | 44312 | 56544
Osobni naklady 13735 | 14814 | 17025 | 16302 | 19780
Mzdové naklady 9538 | 10682 | 11194 | 11682 | 14854
Odmeény ¢lenlim organt spoleénosti a druzstva
Naklady na sociélni zabezpedgeni 3330 3732 3877 4016 4 351
Sociélni néklady 867 400 1954 604 575
Dané a poplatky 253 233 321 538 556
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2183 2 338 2022 1634 3881
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1513 2169 450 6 054 1 005
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 476 1690 399 6 030 767
Trzby z prodeje materialu 1037 479 51 24 238
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 476 1588 134 5089 219
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 476 1146 85 5066 42
Prodany materidl 442 49 23 177
Zména stavu rezerv a opravnych polozek a kompl.nakladl pf.o. 611 2767 3316 1733 | - 1160
Ostatni provozni vynosy 1332 3161 3584 1192 569
Ostatni provozni naklady 2014 1468 1189 1631 1490
Prevod provoznich vynost
Pfevod provoznich nakladu
Provozni vysledek hospodareni 20525 | 21631 | 20221 | 24631 | 33352
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TEXT 2004 2005 2006 2007 2008
Trzby za prodej cennych papiri a vklad(
Prodané cenné papiry a podily
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobach
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirG a podilt
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
Naklady z finanéniho majetku
Vynosy z pfecenéni majetkovych cennych papirt
Néaklady z pfecenéni majetkovych cennych papird
Zména stavu rezerv a opr.polozek ve finanéni oblasti
Vynosové troky 155 313 224 155 29
Nakladové troky 101 216 160 212 429
Ostatni finanéni vynosy 6 739 4 308 4 420 6 006 22 581
Ostatni finanéni naklady 5108 3553 5476 4095 22 075
Pfevod finan¢nich vynosu
Pfevod finanénich nakladu
Finanéni vysledek hospodareni 1 685 852 - 992 1854 106
Dar z pfijm( za béZnou &innost 6 494 6 441 6 377 6924 7293
-splatna 6 464 6371 6 125 7 104 7 293
-odloZena 30 70 252 | - 180
Vysledek hospodareni za b&Zznou &innost 15716 | 16042 | 12852 | 19561 | 26 165
Mimoradné vynosy
Mimoradné néklady 5
Darni z pfijm0 za mimoradnou ¢innost
-splatna
-odloZzenéa
Mimofadny vysledek hospodareni - 5
Prevod podilu na vysledku hospodareni spole€nikdm (+/-)
Vysledek hospodareni za iéetni obdobi (+/-) 15711 | 16042 | 12852 | 19561 | 26 165
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 22205 | 22483 | 19229 | 26485 | 33458
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Priloha ¢. 4 — Cash flow spolénosti v letech 2004 - 2008

Text 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Pocatecni stav penéznich prostredki 12019 | 25793 | 21943 | 15407 | 6313

A. PenéZni toky z provozni__€innosti
Zisk,ztrata z bézné Cinnosti pfed zdanénim 22210 | 19595 | 19229 | 26 485 | 33458
UPRAVY O NEPENEZNIi OPERACE 5815 | 5492 | 5512 | 3602 | 4419
"+Odpisy stalych aktiv a pohledavek 2506 | 2338 | 2022 | 1730 | 3881
"+Zména opr.polozek,rezerv, pfech.ictll a odl.dané 3690 | 3795 | 3868 | 2779 862
"-Zisk,+ztrata z prodeje stalych aktiv - 327 | - 544 | - 314 | - 964 | - 724
"-Vynosy z dividend a podild na zisku
Vyuétované uroky (+nakl.,-vynosové) - 5 97 64 57 400
Cisty penézni tok z prov.&inn. pfed zdan., 28025 | 25087 | 24741 | 30087 | 37877
zmén.prac.kap. a mim.polozkami (Z+A.1)
ZMENA POTREBY PRAC.KAPITALU 3721 | -5956 | -6928 | -19742 | - 100
Zména stavu pohledavek z prov.&in. (-zvys) -15490 | 9300 | -4713 | -23493 | 13891
Zména stavu kratk.zavazkd z pr.¢in.(+zvys) 18575 | -1979 | -5969 | 33640 | 21190
Zména stavu zasob (-zvySeni,+snizeni) 636 | -13277 | 3754 |-29889 | -35181
Zména stavu ost.nepenéznich kr.aktiv (-zv.)
CI_STY PENEZ_NI TOK z prov.&inn. pred zdanénim a | 31 746 | 10131 | 17813 | 10345 | 37 777
mim.poloZkami (A.*+A.2)
"-V}'/daje 7 plateb urokt 101 216 160 212 429
"+PFijaté Groky 155 313 224 155 29
"-Zaplacena dar za b.¢innost a domérky -4740 | -3954 | -7945 | -5902 | - 7524
PFijmy a vydaje spojené s mim.u¢.pfipady 5
CISTY PENEZNI TOK Z PROVOZNIi CINNOSTI sl canlt oo I 220 I ooees
(A**+A.3 aZ A.6)

B. Penézni toky z investi €ni €innosti
"-Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -3093 | -6845 | -1182 | -5365 | -13 069
"+Pfijmy z prodeje stalych aktiv 489 | 1690 399 | 6030 766
PUjEky a Gvéry spfiznénym osobam
. . L. o x -2604 | -5155 | - 783 665 | -12 303
CISTY PENEZNI TOK Z INVESTICNI CINNOSTI

C. PenéZzni toky z finan €énich €innosti
"+Zména stavu dlouhodobych zavazku -2920 | - 184 | - 383 | -1293 89
DOPADY ZMEN VLASTNIHO KAPITALU na penézni | _; 757 | .13 785 | -15302 | -12 852 | -14 561
prostredky (C.2.1 az C.2.7)
"+Zvyseni z titulu zvySeni ZK, RF &i NF
"-Vyplaceni podilu na VK spol. a ¢lenim
"+Pen. dary a dotace do VK, dalSi vklady
"+Uhrada ztraty spole¢niky
"-PFimé vyplaty z fondu
"-Vyplacené dividendy a podily na zisku -7757 | -13785 | -15302 | -12 852 | -14 561
Jiné zmény (pouziti HV min.obdobi)
"+Pfijaté dividendy a podily na zisku
CISTY PENEZNI TOK Z FINANCNI CINNOSTI 10677 | -13 969 | -15 685 | -14 145 | -14 650
(C.1. AZC.3)
Celkové zvySeni ¢i snizeni penéznich prostredku 13774 | -3850 | -6536 | - 994 | 2900

(A.***+B.***+C.***)
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Priloha ¢. 5 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polosk Zména 2005-2006 Znmdna 2006-2007 Znrdna 2007-2008
OlozKa

absolutni| relativni | absolutni| relativni | absolutni| relativni
Trzby za prodej zbozi -5811 0,98 33 457 1,13 81 098 1,28
Néaklady vynaloZené na prodané zbozi -6 870 0,97 33 684 1,17 64 692 1,29
Obchodni marze 1059 1,02 - 227 1,00 16 401L 1,26
Vykony 1615 1,37 620 1,10 633 1,1(
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 1412 1,36 163 1,03 599 1,11
Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni 0 0 0
vyroby
Aktivace 203 1,38 457 1,62 34 1,03
Vykonova spaieba 1989 1,08 -3725 0,87 4 802 1,20
Spoteba materialu a energie - 106 0,98 1 045 1,22 1017 1,18
Sluzby 2 095 1,10 -4770 0,80 378% 1,20
Pridana hodnota 685 1,02 4118 1,10 12 23p 1,28
Osobni naklady 2211 1,15 - 723 0,96 3478 1,21
Mzdové naklady 512 1,05 488 1,04 3172 1,27
Odmeny ¢lenam orgart spol&nosti a druZstva 0 0
Naklady na socialni zabezfsmi 145 1,04 139 1,04 335 1,08
Socialni naklady 1554 4,89 -1 350 0,31 - 29 0,95
Dars a poplatky 88 1,38 217 1,68 18 1,03
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotnéhd 4
majetiu - 316 0,86 - 388 0,81 224 2,38
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materjalu1 719 0,21 5 604 13,45 -5040 0,17
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -1291 0,24 5631 15,11 -52683 0,18
Trzby z prodeje materialu - 428 0,11 - 27 0,47 214 9,92
Ztstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku ) )
a materialu -1 454 0,08 4 955 37,98 4 87D 0,04
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetkel 061 0,07 4981 59,60 -5024 0,01
Prodany material - 393 0,11 - 26 0,47 154 7,7(
Zména stavu rezerv a opravnych polozek a _ }
kompl.naKlad pr.o. 549 1,20 -1583 0,52 2 898 0,6
Ostatni provozni vynosy 423 1,13 -2 392 0,33 - 623 0,48
Ostatni provozni naklady - 279 0,81 442 1,37 - 141 0,91
Prevod provoznich vynds 0 0
Pievod provoznich naklad 0 0 0
Provozni vysledek hospoigmi -1410 0,93 4 410 1,22 8721 1,35
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Zména 2005-2006

Zréna 2006-2007

Zndna 2007-2008

Polozka

absolutni

relativni

absolutni

relativni

absolutni

relativni

Trzby za prodej cennych pagpia vkladi

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finaniho majetku

Vynosy z podit v ovladanych #@izenych osobéach

Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych pap
a podili

=

Vynosy z ostatniho dlouhodobého figarho
majetku

Vynosy z kratkodobého fingniho majetku

Néaklady z finatiniho majetku

Vynosy z ffeceréni majetkovych cennych papir

Néaklady z peceréni majetkovych cennych pafir

Zmeéna stavu rezerv a opr.polozek ve fitiah
oblasti

Vynosové uroky

0,72

0,69

- 126

0,19

Nakladové aroky

0,74

52

1,33

217

2,04

Ostatni finagni vynosy

112

1,03

1586

1,36

16 57

OT

3,76

Ostatni finadni naklady

1923

1,54

-1381

0,75

17 98

(=)

53

Prevod finagnich vyno&

Prevod finanich naklad

Finareni vysledek hospodeni

-1 844

-1,16

2 846

-1,87

-1748

0,06

Dan z pjmii za BZnouginnost

0,99

547

1,09

369

1,09

-splatna

- 246

0,96

979

1,16

189

1,03

-odloZzena

182

3,60

- 432

-0,71

180

0,0(

Vysledek hospodani za Bznouginnost

-3 190

0,80

6 709

1,52

6 601

1,3

Mimoiradné vynosy

Mimoiradné naklady

Daii z prijmi za mimdadnowtinnost

-splatna

-odloZzena

Mimotadny vysledek hospotkni

(elNolNolNolNe)

Prevod podilu na vysledku hospddai
spole&nikam

Vysledek hospodani za detni obdobi (+/-)

-3190

0,80

6 709

1,52

6 604

1,34

Vysledek hospodeni ged zdasnim (+/-)

-3 254

0,86

7 256

1,38

6 973

1,26
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