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Abstrakt

Bakalarskéa prace je zaméfena na hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti KVS
EKODIVIZE, a.s. za obdobi let 2006 az 2008 na zakladé elementarnich metod finanéni
analyzy. Prace se skladd ze dvou casti, teoretické a praktické. Prvni Cast obsahuje
informace o spolecnosti a teorii diillezitou pro zhodnoceni finan¢nich vykaza. Dalsi Cast
vyuziva téchto poznatkli pro zhodnoceni stavu spolecnosti s konkrétnimi navrhy na

budouci zlepseni a zhodnoceni celkového stavu.

Abstrakt

Bachelor’s thesis is focused on the examination of financial standing of the comapany
KVS EKODIVIZE, a.s. in the period from 2006 to 2008 on the basis of elementary
methods of the financial analysis. Thesis consists of two main parts, theoretical and
practical. Fisrt part of the thesis contains informations about the company and contains
theory which is important to evaluation of the financial statements. Next part represents
application of financial analysis methods to assess the financial situation of the company
with concrete proposals on future improvement of financial situation in company and

evaluation of global estate

Klicova slova
Finan¢ni analyza, Gcetni vykazy, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow,
SWOT analyza, horizontalni analyza, vertikdlni analyza, likvidita, rentabilita,

zadluzenost, aktivita, provozni ukazatele, Index IN, Z-skore.

Key words
Financial analysis, accounting statements, balance statement, profit and loss
statement, cash flow, SWOT analysis, horizontal analysis, vertical analysis, liquidity,

profitability, indebtedness, activity, operating indicator’s, IN Index, Z-score.



Bibliograficka citace prace

KRISTOVA, Z. Hodnoceni financni situace podniku a ndvrhy na jeji zlepseni. Brmo:
Vysoké uceni technické v Brn¢, Fakulta podnikatelska, 2010. 96 s. Vedouci bakalatské
prace Ing. Ondiej Zizlavsky, Ph.D.



Cestné prohlaseni

Prohlasuji, Ze piedlozena bakalaiska prace je pltivodni a zpracovala jsem ji samostatn¢.
Prohlasuji, ze citace pouzitych pramentii je Uplnd, ze jsem ve své praci neporusila
autorska prava (ve smyslu Zakona ¢. 121/2000 Sb., o pravu autorském a o pravech

souvisejicich s pravem autorskym).

V Brné dne 31. kvétna 2010



Podékovani

Rada bych podékovala vedoucimu mé bakalatské prace panu Ing. Ondfeji Zizlavskému,
Ph.D. za cenné piipominky a odborné rady poskytnuté béhem zpracovavani bakalarské
prace. Dale bych rada podékovala panu Ing. Vladivoji Veselému, generdlnimu fediteli
spolecnosti KVS EKODIVIZE, a.s. za umoznéni zpracovavat zde bakalaiskou praci a

také za poskytnuté rady a informace.



Obsah

UVOU conniiiniiitiiiennieciniinneinecssnicssnissesssessseessessssssssessssssssssssassssassssssssssssassssassssssssssssassss 11
1  Hodnoceni SOUCASNENO StAVU.....ccccueiineiiseiisiiiniinnicneicstissecsessssessssssssssssssssssesans 12
1.1 Charakteristika firmy ......cccoeveiiiiiiiieie e e 12
1.1.1  Zakladni infOrmace ........c.ceevuiiierieiiiieiiecee s 12
1.1.2 Historie pOdniKu .......ccoeriiiiiiiiiieiieie et e 14
1.1.3 VYrobKy @ STUZDY ..c.eviiiiiiceeee et 14
1.1.4  Organizacni SChEMA.........coviiieiiiieiie et 18

1.2 ANALYZA MU oot 19
1.2.1  ZAKAZNICT/PIOACICI ..eevvieniiieiiieiieeiieie ettt et 19
1.2.2 KONKUIENCE ....eeiiiieiiieciiieesiee ettt ettt e st e e e e e eeveeesaneeenneeennneas 20
1.2.3  Vyjednavaci sila dodavatelli..........cccoeevviieiiiiiiiiecieeeeeee e 21
1.2.4  Vyjednavaci sila odberatelil............ccceevuieniiiiiiiniiiiieieceeee e 21
1.2.5  Hrozba SUDSHIULT ....c..evuiiiiieiiiieciieiececeeee e 21

1.3 Obchodni politika SPOIECNOS....ccuviieiiieeiiieeiiieeie e e 21
1.4 SWOT QNALYZA ...ueioeiiiieiieieeee ettt sne e 22
1.5  Cile baKalATfsKe PIACE ......eoevieiiiieiieiieeie et 24

2 Teoreticka vychodiska bakalarFSKé Prace .........coeiceeicceecsserssnnesssssssssssssnsossasens 25
2.1  Financni analyza a jeji VYUZIti......ccceeiouiieiiieeciee e e 25
2.2 Uzivatelé financni analyzy .........cccceeeeiiieiiiiieiiieeiee e 25
2.3 Zdroje pro financni analyzZu ..........cccceevieiiieiiiiniieieeie e 26
2.4 Metody financni aNAlYZY........cccoevuiiriiiiieiiieiieee e 29
2.5 Analyza absolutnich (stavovych) ukazatell...........cccooeueeviiniiiiiiiiiicieieeee 30
2.5.1  Horizontalni analyza (analyza trendil)...........ccccceeeviierviienciieeee e, 30
2.5.2  Vertikalni analyza (procentni Zmena)...........cceeeveeerrveeeeureencnieesireeenreeennns 31

2.6 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelil .............cocoeviiniiiiinniiiicee 32

2.6.1  Cisty pracovni kapital (Net working capital)............ccocoveverrrrrerrernnnnn. 32



2.6.2  Cisté pohotové prostiedky (Net cash)...........ocoveweereeeeeeeeeereeeerseeeenesean. 33

2.6.3  Cisty penézné pohledavkou fond (Eisty penézni majetek)........................ 33
2.6.4  Analyza cash floW.......ccoeiriiiiiiiice e 33
2.7  Analyza pomérovych ukazatelli (Financial ratios)..........ccceeeeveercieenieeeeieenne, 34
2.7.1  Ukazatelé likvidity (Liquidity ratios) .......cccceeveerieeriienieeiienieeieeeie e 35
2.7.2  Ukazatelé rentability (Profitability ratios) .......ccceceevuieriienieniieiieeieeiene 37
2.7.3  Ukazatelé aktivity (ACtIVILY TatiOS)....cecvveeerreeereieeeieieeeiieeereeesreeesereeeneneas 39
2.7.4  Ukazatelé zadluzenosti (Leverage ratios) .......cccceeevveeevuieeririeerceeeenveeennen 41
2.7.5  Provozni ukazatel€...........ccooiiiiiiiiiiiiiiie e 43
2.8 Analyza soustav UKAZatell .........cceeriieiiieiiieiieeieeieeee e 44
2.8.1  Bankrotni MmOdely .......cccovieeiiieiiiieciie et 45
2.8.2  Bonitni MOAELY ....ooocviiieiiieeiiiecee et 47
Hodnoceni finanéni situace spoleénosti KVS EKODOVIZE, a.s. .......ccccceueeuee. 49
3.1 Srovnavaci ZAKIAdNY .......ccceeeiiiiiiiiiiei e 49
3.2 Horizontalni analyza ...........cccouieeiiiieiiiieeiie et e 49
3.2.1  Horizontadlni analyza 10Zvahy .........c.ccccceeeriieeiiieeieece e 49
3.2.2  Horizontalni analyza vykazu zisku a Ztrat ............ccccoeieviieniininieneeee 54
3.3 Vertikdlni analyza aktiv ........ccoooiiiiiiiiiiiiieieceee e 56
3.4  Rozdilové ukazatele ............ooiiiiiiiiiiiiii e 59
3.5  PoméEroveé ukazatele ..........ccoooiiiiiiiiiiii e 61
3.5.1  Ukazatel® HKVIAILY ....cccoovieiiiiiiiiiieiieeceee e 61
3.5.2  Ukazatelé rentability ........ccccoeviiiiiiiiieiieeiieie e 62
3.5.3  Ukazatelé aktivity podniKu .......ccccceeviieiiiieiiieeieeeieeee e 65
3.5.4  Ukazatel€ zadluZenostl .......ceeeeuiieriiieeiieeciie et 68
3.5.5  Provozni ukazatelC...........cooiiiiiiiiiiii e 70
3.6 Soustavy UKAZAteIl.......c.eeviiiiieiiieiieie e 71
3.6.1  AIMANTY INAEX..c..iiuiiiiieiieiieiieieeie ettt 71
3.6.2 Index diveryhodmosti ¢eského podniku .........ccceeviieviiieniiieniiieieeee, 72
3.6.3  INdIKAtOr DONILY....ccoiiiiiiiieeiie e e e 73

Néavrhy opatieni na zlepSeni financ¢ni situace podniKu .........cceeeeevuecvercecnecnes 74



4.1  Formulace moznych nadvVrhill..........ccccoeiiiiiiiiiiiiiieicce e 74

4.2 Harmonogram realizace ndvrhli pro roky 2009-2011 ........cccceevieviieiieniiennne 77
ZLAVEY auuueenvicersensaisssssessasssssssssssisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssss 81
LIEIratura c.ccueeieieieiiiniiciiniecisnnncssnticssnnecssnnecssstesssseessssessssesssssesssssessssssssssssssssssssssssssssases 83
Seznam PoUZItYCh ZKIrateK .....coeieveinrnieniinsnnnsnnssnncsnsssarsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 85
SeZNAM GIAU.uciireerrererssensrosanssassnesassssssssosssssassssssasssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssasssasssasss 86
Seznam tADUIEK .....uueieeuiiiiiiiiiniiiiniiiniticnneicnntecsnnecsatessseesssesssssesssssessssssssssssessssssans 87
SeZNAM ODTAZKU ...uueeerirersuinsursrensanssanssensansssnssessanssasssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssssssssssssss 88
SezZNAMm SCHEMAL .....cueeeuiiiiiiiiictinieintententenesssessessssesssessssesssessssesssassssesssassssssssassnns 88

SeZNAM PIIION....cuveiiriiniiiniiniinninnnissniesniesssisssssssssessssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssssssses 89



Uvod

Pro svou bakat&kou préci jsem si vybrala téma hodnoceni fimarsituace
podniku a navrhy na zlepSeni.

V dnesni velmi slozité dahje zakladnim instinktem kazdého podniku udrzet se
na trhu a pezit vtvrdé konkurenci veSkerymi dostupnymi piredky. Progsiedky,
kterymi je mozno tohoto dosahnoutibou byt nové rychlejsi, Uspatji, dokonalejSi
technologie, postupy, zav&d inovaci. Aby byla spolmost schopna tohoto cile
dosahnout, je iezité znat svou vlastni finani situaci a finaéni zdravi konkurerit
Dulezité udaje jsou uvedeny ve firamich vykazech. Kdyz se vSak podivame na
samotné vykazy, fteknou nam nic o situaci ve figmJe poteba vSechny vykazy
(rozvahu, vykaz zisku a ztrat, vykaz cash flow) nodit finanini analyze. Hlavnim
ukolem finani analyzy je zhodnoceni minulého, zjiEt sokasného a iedpowd
budouciho vyvoje finamiho zdravi spolmosti. Casové obdobi, které je podrobeno
zkoumani, jsou n&astji 3 roky, 5 let a 10 let.

Pomoci vhod#é zvolenych ukazatélje mozno efektivé zhodnotit fungovani ve
firm¢. Finarni analyza je neopomenutelnym nastroj@épeni pro management firmy,
vlastniky, investory a banky. Manaiéeodniki na zaklad vysledk fidi cely chod
spol&nosti. Banké vyuzivaji vysledk v rozhodovani, zda spdleosti poskytnowi
neposkytnou . Pro investory slouZi ke zhodnoceni vhodnostestic.

Hodnoceni finadni situace podniku das informuje mnoho podnik o
problémech, které by je mohly v budoucnu ohrozitaftné¢ i ekonomicky a bez
véasnych opaeni areSeni problérin by mohly spolénost dovést aZz ke krachu.

Pro svou bakalgkou praci jsem si vybrala spoétest KVS EKODIVIZE, a.s. se
sidlem v Hornim BeneSéyv Tato firma ma velmi Siroky rozsahigpbnosti. Zabyva se
mnoha obory, od strojni vyroby, vyroby topnych $ebka, pres barevnou metalurgii,
ocelarenstvi, az po velkoobchodirinost a dopravu. Hodnoceni firar situace téhle
spolg&nosti budu prova#t na zaklad verejné dostupnych dat, finagnich vykasi a
vyrocnich zprav.

Prace bude roztena do dvou hlavnickiasti. V prvni teoretick€asti budou
nastiny informace o spotmosti dilezité a poznatky pro provedeni firkain analyzy.
DalSi praktick&cast aplikuje tyto poznatky na konkrétni situaci sgol&nosti KVS
EKODIVIZE, a.s.

11



1 Hodnoceni sog¢asného stavu

1.1 Charakteristika firmy

OBRAZEK 1 Logo spafaosti KSV EKODIVIZE, a.s. (Zdroj: KVS EKODIVIZE [ore])
Spole&nost KVS EKODIVIZE, a.s. se zabyva vyvojem a reatiztechnologii na

zpracovani pmmyslovych odpafl produkovanych gimyslovymi podniky zejména v
Ceské republice. Dimenze a z&®ni technologii jsou proto orientovany paimto
smérem, s ohledem na regionalini feity.

Po roce 2000 rozSlia spole&nost swj podnikatelsky zarr do dalSich vyrobnich
a obchodnich oblasti, a tégaevsim do mezinarodni kamionov@gmravy, strojirenské

vyroby, obchodu s hutnimi polotovary a strojiremak§rotem. (13)

1.1.1 Zakladni informace

Nazev: KVS EKODIVIZE, A.S.

Zalozeni: 19¢ervence 1995

IC: 60793414

Sidlo: Leskoveckd. 566, 793 12 Horni BeneSov

Pravni forma: Akciova spataost

Akcie: 100 ks akcie na majitele ve jmenovitéma®d 10 000,- K

Patet zamtstnand: 243, z toho je 45 THP (Zfdicich pracovnik)
Z&kladni kapitél: 1 000 00GK(splaceno 100%)
Predmét podnikani:

obchodntinnost - koup zboZzi za Gelem jeho dalSiho prodeje
a prodej

- provoz malé vodni a é&wrné elektrarny - vyvoj, vyroba,
provoz

- inZenyrsk&innost ve stavebnictvi

- pronajem movitych a nemovityckci
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- finan¢ni a operativni leasing

- silniéni motorova doprava nakladni

- podnikani v oblasti nakladani s nebezpani odpady

- podnikani v oblasti nakladani s odpady mimo neb&njn

- zZamenictvi

- montaz, opravy, servis, zkousky a revize plynoveéftzeni
k pohonu motorovych vozidel

- slévarenstvi

- vyroba stroj a z&izeni pro vSeobecn&ely

- vyroba a dovoz chemickych latek a chemickydipmavka
klasifikovanych jako vybusSné, oxidujici, extréénhorlave,
vysoce hdaveé, vysoce toxické, toxické, karcinogenni,
mutagenni, toxické pro reprodukci, nebezpe pro Zivotni
prostedi a prodej chemickych latek a chemicky¢pmvki
klasifikovanych jako vysoce toxickeé a toxickée

- zasilatelstvi

- ¢innost &etnich poradit, vedeni detnictvi, vedeni devé
evidence

- povrchové Upravy a siavani kowi

- vyzkum a vyvoj v oblasti firodnich a technickycheéd nebo
spole&enskych ¥d

- silni¢ni motorova doprava nakladni (vnitrostatni provaaay
vozidly do 3,5 t celkové hmotnosti, vnitrostatnoéyozovana
vozidly nad 3,5 t celkové hmotnosti, mezinarodni
provozovana vozidly do 3,5 t celkové hmotnosti,
mezinarodni provozovana vozidly nad 3,5 t celkové
hmotnosti)

- sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzbgasriz&né
hospodéské povahy

- zprostedkovani obchodu a sluzeb (14)

Obchodni spojeni: _ http://www.kvs-ekodivize.cz/

kvs@kvs-ekodivize.cz
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Provozovny: Bruntal ftda Prace 15
Brno, Videiska 127
Dvorce, Opavska 272
Opava, Dolni narsti 117/3
Vitkov, Wolkerova 486
Kravaie, Opavska 130
Jakartovice (14)

1.1.2 Historie podniku

KVS EKODIVIZE a.s. byla zaloZena v roce 1995, sitdtm vyrobni firmy je v
Hornim BeneSa¥ Zakladnim strategickym za&mem KVS EKODIVIZE a.s., po jejim
zalozeni, byl vyvoj a realizace technologii na zpreani ptmyslovych odpail
produkovanych gimyslovymi podniky zejména vCeské republice. Dimenze a
zameteni technologii byly proto orientovany pgavimto snérem a s ohledem na
regionalni pateby. DalSim vyvojem spateosti doslo k postupnému ro#sii gedmetu
podnikani se zaénem minimalizace podnikatelského rizika rdegim dalSich nosnych
obori spol€nosti. (13)

Po roce 2000 rozdlia spole&nost swj podnikatelsky zarr do dalSich vyrobnich
a obchodnich oblasti, a tégaevsim do mezinarodni kamionov@gravy, strojirenské
vyroby, obchodu s hutnimi polotovary a strojiremsak§rotem. (13)

DalSi rozvoj spolénosti nastal vieznu 2008 fevzetim strojirenskych
technologii a zagstnan&@ od spolénosti LYVL s.r.o. a vytvéenim nového

strojirenského zavodu v Jakartovicich.

1.1.3 Vyrobky a sluzby

Topné a varné sp@bice

Vyroba sporak, kamen a kotl na pevna paliva se provadi v zayadDvorcich.
Tento sortiment se v séasné dob provadi v sedmi typovyctadach a dodavaji je pod
obchodni znékou KVS MORAVIA do velkoobchodnich a maloobchodniiki v celé
Ceské republice. Vyrobky jsou rogih exportovany do Bmecka, Rakouska, lItélie,
Slovinska, Slovenska, Finska, Svédska, PolskanBktoa LotySska.

14



Na spotebice na pevna paliva je poskytovana zaruka v délcen&fal a byla
u nich provedena certifikace Strojirenskym UstaveBrné a rimeckym zkuSebnim
ustavem TUV Essen. Firma KVS EKODIVIZE a.s. je didvana nezavislym
zkuSebnim ustavem TUV CERT dle systému jakosti &8 9001:2000. (13)

OBRAZEK 2 Sporak na pevna paliva s troubou (Zd¢®S EKODIVIZE [online])

Spole&nost se od roku 2005 kazdéns ucastni se svymi vyrobkyuaznych vystav,
v riznych zemich Evropy:
2008 - vystava Progetto Fuoco, Verona
2007 — vystava Nfj dam, mij hrad, Litongtice
- vystava Hobby(eské Budjovice
- Salon Kaminov, Moskva
2006 — vystava Infotherma, Frydlant nad Ostravici
- Mtj dim, mij hrad, Litongtice
- Hobby, Ceské Budjovice
- Salon Kaminov, Moskva
- BalticBuild, St. Peterburg

Strojni obrabni

Na strojni obraéni se roviZz specializuje fedevSim zavod Dvorce. Je
vyrobcem roténich a frézovanych dil prevaz@ pro strojirensky, letecky a
automobilovy piimysl. Navazuje na zkuSenosti a kvalitu ziskané ladetou vyrobou
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pro tyto obory. Spolmost je drzitelem certifikatu 1ISO 9001:2000 a diddiu
Honeywell-Mora AEROSPACE.

Mezi odkératele pat mimo jiné MORA MORAVIA, Dura Automotive
Systems, Exmar, Honeywell, MORA-TOP, Paulstra achgs. Hlavnimi cilovymi
destinacemi jsou spolu&skou republikou Bmecko, Francie, Italie a Rakousko.

Vyrobni kapacita zavodu je #aena na strojni fiskove obrabni
na Sestitetenovych a jedndetenovych automatech, CNC soustruzich, CNC
obrak¥cich centrech a dokeéavacich strojich, jako je vrtani, zavitovani, bexér
brouseni, brouseni a montdze menSich strojnichi.ceirabi jak malé série ¥adech
stovek kug, tak i dilce s produkci miliankusi rocné. Spol€nost ma zkuSenosti s

OBRAZEK 3 Obréatxri stroje v zavoglve Dvorcich (Zdroj: KVS EKODIVIZE [online])

Barevna metalurgie
Spolenost KVS EKODIVIZE a.s. uzaela v listopadu roku 2001 smlouvu

o spolupraci s firmou PROMET CZ, s.r.o. Brno v abegvoje vyrobki a technologii
k vyrobé produkti — metalurgickych fisad pro obory barevné metalurgie zejména se
zamerenim na obor hutnictvi hliniku. (13)

Na zaklad této spoluprace byly vyvinuty produkty v poddiablet, granuldt a
praskovych srsi pro Siroké spektrum aplikaci v barevné metaluMgySe uvedena
smlouva zavazuje @bsmluvni strany k dlouhodobé spolupraci na za&klpdncipu
exklusivity:

o vyroba a technologické know how — KVS EKODIVIZE .a.s
0 know how produkty a prodej — PROMET CZ s.r.o.
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Ocelarenstvi

Spol&nost KVS EKODIVIZE a.s. byla vytyena se strategickym z&rem
realizovat technologie k recyklaci tpnyslovych odpaidl produkovanych vyrobnimi
podniky zejména v oboru metalurgie Zeleza a bareve@lurgie. V rdmci této strategie
byla usgsré vyvinuta technologie na recyklaci prachovych fiiakiinikovych séra se
zpracovaci kapacitou 3500 tugchto nebezpmych odpad rocné. VySe uvedena
technologie je bezodpadova. KVS EKODIVIZE, a.s.zabyva likvidaci a naslednym
piepracovanim nebezgreych odpad na bazi AJOz; a AI(OH); - jedna se zejména
o hlinikové séry z hlinik&skych huti. Tyto odpady ippracovava pomoci jejich
technologii na aditiva pro hutnictvi Zeleza. (13)

Vyrabi redidla oceléskych strusek na bazi oxidu hlinitého a vapna vodd
pelet ovelikosti od 5 do 30 mm pod obchodnim nazvALCATEN. Druhym
produktem jsou desaktivai a desoxidéni metalurgické fisady na bazi kovového
hliniku a oxidu hlinittho dodavané v podolbriket o velikosti do 80 mm pod
obchodnim nazvem RECAL. (13)

OBRAZEK 4 Fisady pro hutnictvi Zeleza ALCATEN a RECAL (ZdfjS EKODIVIZE [online])

Velkoobchodniinnost

Spolenost KVS EKODIVIZE a.s. je dlouholetym dodavatelemejména
struskotvornych ocelarenskyckigad¢eskym hutim.

V roce 2000 roz&ili dodavky do huti o dodavky litinového a ocelowéérotu.
Obchodni gedisko¢. 760 se zabyva nakupem, prodejem a likvidaci kolowedpadu
dle CSN 420 030 (upravuje technické podminky pro nakpodej kovového odpadu
kone&nym odkEratelim — jako jsoweské, zahratni hug a slévarny).

Z diavodi vyrovnani dodavatelské bilance s @&dtbeli rozvinuli na konci

devadesatych let obchod s hutnimi polotovary zegrigion&skou oceli, plechy,
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profily,

velkoobchodniho

trubkami,

ktery se postupn rozviji
prodeje tetinim

odBrateim

z regionu

a dale

dwma sméry. Jednak formou

formou

maloobchodniho prodeje katreym zakaznikm prostednictvim zavodu ve Vitkayv

(13)

Sluzby

Mezi dalSi sluzby, které spaieost KVS EKODIVIZE poskytuje, péit

praskova lakovna
zinkova slévérna

zamenicka vyroba

mezinarodni a vnitrostatni autodoprava

zpracovani sypkych hmot — peletizace, briketcengece (13)

1.1.4 Organizaéni schéma
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SCHEMA 1 Organizani struktura spolénosti KVS EKODIVIZE, a.s. (Zdroj: Vy¢oi zprava 2008
spole’nosti KVS EKODIVIZE, a.s.)
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1.2 Analyza trhu

1.2.1 Zé&kaznici/prodejci

Spolenost KVS EKODIVIZE prodava své vyrobky a sluzby bbdnikim,
ktefi mohou byt, podle jednotlivych odbytovych kaina podle jednotlivych zemi,
velkoodlEratelé i maloodératelé. Mimo to se v3ak spolest zansiuje i na pimy
prodej konénému odbrateli.

Naprosta ¥tSina produkce vyrohka sluzeb a obchodovani se zbozZintispe
na tuzemsky trh (83,1 %), zbytek (16,9 %) pokrywdjyy Evropské unie, a to zejména:
Némecko, Slovensko, Slovinsko a Rakousko.

Spole&nost se orientuje na export do EU a &avzahajili dodavky do zemi
byvalého SNS. V roce 2007 rozjednali dodavky nadjku a zahajili dodavky do
Francie, Anglie a Irska. V lednu 2008 se spotest z@astnila vyznamného veletrhu v
italské Verow, diky které pipravuje dodavky spétbici na tuha paliva do ltalie,
Chorvatska a Srbska.

Dlouhodolg hlavnim odBratelem je ArcelorMittal Ostrava, a.s., dalSim
vyznamnym odératelem firma DURA Automotiv Systems. Produkci voab strojniho
obrakEni v obou strojirenskych zavodech — Dvorce a Jakme - zamdtuji na dalSi
dodavatele pro automobilovyipnysl, zejména spateosti GATES a PARKER.

O AT-Rakousko
B DE-Némecko
O SK-Slovensko
O Sl-Slovinsko

W FR-Francie

O T-litalie

B PL-Polsko

O Fl-Finsko

B EE-Estonsko
B LV-Loty3sko
OLT-Litva

O RO-Rumunsko
B GB-Velka Britanie

GRAF 1 Struktura zastoupeni #rhv cizich zemich (Zdroj: Vy¢ai zprava 2008 spodeosti KVS
EKODIVIZE, a.s.)
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TABULKA 1 Struktura fakturace do cizich zemi (Zdrdyrocni zprdva 2008 spod@osti KVS
EKODIVIZE, a.s.)

Nazev zemé v tis KE % podil

AT-Rakousko 4 301 9.6
DE-Némecko 12 749 28,5
SK-Slovensko 9938 2272
Sl-Slovinsko 5071 11,3
FR-Francie 2 962 6.6
IT-ltalie 2825 6,3
PL-Polsko 1 906 4.3
Fl-Finsko 1623 3,6
EE-Estonsko 1320 29
LV-Loty3sko 1144 26
LT-Litva 361 0.8
RO-Rumunsko 335 0,7
GB-Velka Britanie 218 0,5
CA-Kanada 2 0,0
Celkem 44 755 100,0

1.2.2 Konkurence

Velikost podilu na trhu nelze tit. V rozdilnych vyrobkovych skupinach jsou
rozdilni konkurenti.

Ve skupirg vyrobkové orientace na varné a topné igiute je pro spolénost
KVS EKODIVIZE, a.s. nej¢tSim konkurentem spaieost THORMA Vyroba, k.s..
Tato spolenost sidli na Slovensku a jeji vyrobni programidéds z vyroby sporakna
pevna paliva, krbovych kachli a vliozek, smaltovéleka kotlové soupravy, soéistky
pro automobilovy pimys| a samazjme strojirenska vyroba.

Spoleénost THORMA Vyroba, k.s. vznikla v roce 1998 a pmkije ve vice nez
stoleté tradici podniku Kovosmaltlfaikovo. Do podidomi zakaznik a odiratebi se
dostala pedevSim diky kvalitnim produlin s dlouhou tradici, které vyhovuji
pozadavkm Evropskych norem. Své produktové portfolio ndestaaktivié upravuje
podle pozadavktrhu pomoci vlastniho vyvoje, designu, konstruiakusSebny.

Hlavni rozdily mezi spolamosti KVS EKODIVIZE, a.s. a spalgosti
THORMA Vyroba, k.s. spéivaji v predevsim v ceh Podnik KVS EKODIIZE, a.s. je
piedevsim malovyrobce, jehodrd produkce spordka kamen na pevna paliva je jen
okolo 4000 ks. KdeZto spaleost THORMA je velkovyrobcegimZ se ji snizuji

naklady a mize tak nastavit pro své produkty nizsi ceny.
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Mezi dalsi konkurenty na tomto poli pat/’YSOCANKA, spol. s.r.0. z Nového
Mésta na Moray, dale firma Kamnistvi PeSek z VeleSina, a také spotest
KOVOPLAST Chlumec nad Cidlinou, a.s.

1.2.3 Vyjednavaci sila dodavatai

Spolenost KVS EKODIVIZE, a.s si &Sinu potebnych komponent vyrabi
sama, ale ifgsto ma fiblizné 150 iznych dodavatél piitom pro kazdou komponentu
ma zhruba dva dodavatele. Kazdy dodavatel je potesmost vyhodny v jiném kritériu.
Jeden ma lepsi ceny, jiny lepSi kvalitu. RozloZgpéle&nosti do mnoha vyrobnich
odwtvi a tento systém dodavaietpisobuje, Zze spotmost KVS EKODIVIZE, a.s.
neni zavisla pouze nagkolika kritickych dodavatelich, coz mé& za nésledeélou
smluvni silu &chto dodavateél

1.2.4 Vyjednavaci sila odratela

Odkerateli vyrobki spole&nosti KVS EKODIVIZE, a.s. jsou fedevsSim
obchodnici, & uz maloobchodyi velkoobchody. Jen minimum vyrobke prodavano
kong&nému spdebiteli. Tento systém distribuce hadnomezuje smluvni silu
odkerateli.

1.2.5 Hrozba substituta

Hrozba substitut je jinA pro kazdé vyrobni odéni spolénosti KVS
EKODIVIZE, a.s. Nej¥tSi hrozba substittitje zejména pro odteni vyroby topnych a
varnych spaebict a strojniho obraimi. Ostatni odéleni nejsou pro svou jeditieost

takto ohrozena.

1.3 Obchodni politika spolanosti

Marketingova strategie je z&bhena pedevSim na co nejtsi informovanost
potencionalnich odiateli a zdkaznik. Spol€nost ma smlouvy na pravidelné reklamy
v tisku, odbornych ¢asopisech, ale méa zafigbu i napiklad reklamu pomoci

rozhlasového vysilani na severni Mafav
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Dalsim nemé®x vyznamnym marketingovym tahem j&€ast na vystavach a
veletrzich firem a produltnejen na vnitrozemském trhu, ale také v zakifani

Velmi podstatnym prvkem marketingové strategie &puaisti KVS
EKODIVIZE, a.s. je reklama a informovanost zaka#Znpgpomoci obchodnik kteri

distribuuji vyrobky koncovym zakaznikn.

1.4 SWOT analyza

Silné stranky - Strenths (S)
= Cesky vyrobek

Kvalita vyrobku
Nahradni dily

=  Servis

= Design

Technologie

Specialisté v oboru

Dobra obchodni strategie

» Sit’ prodejd a odlErateli
Slabé stranky - Weaknesses (W)

= Malovyrobce

= Vysoké naklady vyroby

» VySSi cena vyrobk
Prilezitosti - Opportunities (O)

» Rozvijeni technologii

» RozSfovani okruli pasobnosti

= Nové pobadky

= Nové trhy na vycho#l
Hrozby - Treats (T)

= Swtova finargni krize

= Odchod vysoce specializovanych odbotnik

= Rostouci konkurence @ing
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Tabulka SWOT analyzy pro spéleost KVS EKODIVIZE, a.s.

TABULKA 2 SWOT analyza (Zdroj: vlastni zpracovani)

SWOT ANALYZA S W

DalSim rozvijenim Snizenim nakladvyroby
technologii niZze spolénost| je moznost proniknuti na|
O ziskat naskok ied noveé trhy a zbaveni se

konkurenci konkurence

Vysoka kvalita vyrob# Omezeni naklada snizeni

s dlouhodobou tradici a | ceny bude prevencigd

T inovacemi nize snizit ztratou zakaznika

konkurenci 2Ciny

odkratel
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1.5 Cile bakalaiské prace

V ramci své bakal&ké prace se budu zabyvat hodnocenim &namsituace
spole&nosti KVS EKODIVIZE, a.s.

Hlavnim cilem mé prace je sezndmit se s hoseoda spolénosti, vyhodnotit
sowasnou situaci a navrhnout formy mozného zlepSeiudoucnosti.

Dil¢imi cily je spditat a vyhodnotit veSkeré ukazatele elementarninfimia
analyzy a dale také vyhodnoceni podstatnych ukdzpate kvalitni uteni rozhodnuti o
finaneni analyze, Kemuz mi porize SWOT analyza a Porterova analyza
konkurertnich sil. Mezi elementarni ukazatele figah situace podniku pat
horizontalni a vertikalni analyza, vyvoj ukazatelentability, ukazatele aktivity,
likvidity a zadluzenosti, rozdilové ukazatele. D&lem pati Altmaniv index a index
INO5, provozni ukazatele a ukazatele kapitalovéto.tTyto cile tvéi dohromady
uceleny obraz spalaosti a jeji situace.

K vypocitani vySe uvedenych ukazdtgkou poteba interni zdroje. Pibné
informace pro finatni analyzu jsou uvaay ve vyr@nich zpravach spateosti. Jsou
to rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz o garich tocich za obdobi 2006 — 2008, a
dalSi volrg dostupné zdroje.
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2 Teoreticka vychodiska bakald&ské prace

2.1 Finanéni analyza a jeji vyuziti

V sowasné dob pati financni analyza k zakladnim dovednostenti p
rozhodovani. Vysledky a ziskané poznatky slouzi paan predevsim k taktickému a
strategickému rozhodovani o financich a investavani

Vyskytuje se mnoho #Zohi, jak ji Ize definovat. Lze ji chdpat jednak jako
souborginnosti, jejichZ cilem je komplexXrvyhodnotit finagni stav spolénosti, ale I1ze
ji chapat i jako formalizovanou metodu, ktera ome ziskané Udaje mezi sebou
navzajem a rozaije tak jejich vypovidaci schopnost. Figan analyzu si lze také
piedstavit jako rozbor jakékolkinnosti, v souvislosti s niz lze uvaZzovatcase a
pergzich.

Diive nezli podnik fijme jakékoli rozhodnuti o investii ¢i financni ¢innosti,
mel by predem znat své fingni zdravi. Nejde jen o0 momentalni stav, jdedevsim o
vyvojové tendence vase, stabilitu, kolisavost vysledkv porovnani s hodnotami
v oboru nebo konkurence. (3, str. 20-22)

Finartni analyzu vyuzivaji vSechny podniky, pokudéghtznat svou objektivni
financni situaci. Neni to uz jen vysada velkych podnstalecast;i ji vyuzivaji i mensi

podniky.

2.2 UZivatelé finantni analyzy

Finartni stav daného podniku jequnttem zajmu Sirokého spektra uzivditel
PredevSim manazgrale i osob fichdzejicich do kontaktu s danym podnikem.
Uzivatele by se dalo rozbt do dvou skupin:

A. Externi uzivatelé:

Investori — poskytuji podniku kapital, proto je zajimée@evSim mira rizika a
VyNnosy spojené s moZnou investici a dale i to,gelnik s vloZzenymi financemi

naklada.
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Banky a ostatni &Fitelé — rozhoduji, zda spalaosti poskytnowi neposkytnou
avér a za jakych podminek; zajima je figanh stav budouciho dluZznika, jeho
likvidnost.

Stat a jeho organy— vyuzivaji informace proigna statisticka &feni a kontrolu
spravnosti vykazanych dani.

Zakaznici a dodavatelé— sleduji zvlast solventnost podniku, jeho likviditu a
zadluzenost. Zajima je, zda je podnik schopen plrétzavazky. Na dobré finam
situaci podniku maji zdjem hlaymdkeratelé.

Konkurence — srovnava vysledky analyzy se svymi vlastnimi astatnimi
podniky.

Interni uzivatelé:

Manazeri — maji nejlepSi podminky a informace pro zpracovdmancni analyzy,
kterou nasledhvyuzivaji pro operativni a strategické rozhodovani
Zaméstnanci— maji zajem na prospefia stabilit podniku, ve kterém pracuiji. (3,
str. 22-24)

2.3 Zdroje pro finan éni analyzu

Zdroje dilezité pro zpracovani fin&ni analyzy jsou obsaZzené vaini zarce.

V Ceské republice se firmyidi zakonem¢. 563/1991 Sb., o &tnictvi, ve zgni

pozcjSich gedpidi. Informace by rly byt kvalitni a komplexni, aby nezkreslovaly

vysledky hodnoceni.

Typ &etni za¥rky, se kterym se v praxi setkame dasgji, je radna detni

zawrka, kterd je tviena k poslednimu dneébného detniho obdobi. MZzeme se ovSem

i setkat s mimtadnou detni za¥rkou a mezitimni &€etni zavrkou.

Ucetni zavrka obsahuje rozvahu, vykaz zisku a ztraghted o pe#znich tocich
(vykaz cash flow) aiflohy k (&etni z&¥rce. (1, str. 121-122)
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Vykaz CF Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Potatetni Vastni
stav penéz kapital
Prijmy Majetek Naklady
Vydaje Cizi zdroje Wynosy
Koneény ] .
stav penéz 4—p Penize Zisk o Zisk

OBRAZEK 5 Provazanostétnich vykaz (Zdroj: RUCKOVA, P. Finagni analyza — metody, ukazatele,
vyuZziti v praxi. 2007. ISBN 978-80-247-1386-1.. 38))

Rozvaha
Udaje zjistné z rozvahy charakterizuji stav majetku a zdrppdniku k
urcitému datu. Jedna se o tzv. okamzikové, stavoveaikke. (3, str. 26)

Z&kladni polozky rozvahy vyja&dje nasledujici obrazek.

TABULKA 3 Struktura rozvahy (Zdroj:dR-KOVA, P. Finadni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v
praxi. 2007. ISBN 978-80-247-1386-1. (str. 24))

Rozvaha k 31. 12, 20xx

Pasiva (linanéni strukura)
Viastni kapital

Cizi kapital

Ostatni pasiva

Aktiva (majetkovi strukiura)
Dlouhodoby majetek
Kritkodoby majetck

Ostatnl aktiva

- Aktiva — Aktiva tvai dw zakladni slozky. Dlouhodoby majetek a
kratkodoby majetek. V rozvaze jsou aktizena podle funkce, dale podle

¢asu, po ktery je majetek v podniku a podle likwidit

DuleZité poloZzky aktiv:Celkova aktiva, stald aktiva, dlouhodoby hmotny
majetek, obzna aktiva, zasoby, material, nedokena vyroba a polotovary,

dlouhodobé pohledavky, kratkodobé pohledavky, tnamajetek.
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- Pasiva —Vyjadiuji zdroje financovani aktiCleni se na d¥slozky. Vlastni
kapital a cizi kapital.

Dulezité poloZzky pasiv: Pasiva celkem, vlastni kapital, hospisid

vysledek, cizi zdroje, dlouhodobé zavazky, krathmtaavazky, bankovni

avéry a vypomoci.

Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat tvd pisemny pehled o vynosech, nakladech a vysledku
hospodé&eni za wité obdobi. Zachycuje pohyb vynoa néklad. (7, str. 31)

Norma W®&etnictvi povaZzuje za vynosy veskeré @geri castky, které podnik
ziskal ze svycRinnosti za danéatni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi
doSlo k jejich inkasu¢i nikoliv. Naklady pak pedstavuji pezni ¢astky, které podnik
v daném getnim obdobi &eln¢ vynalozil k ziskani vynas i kdyz k jejich skut&nému
zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit. (346)r

Rozdtleni vysledku hospodeni:
EAT (Zisk po zdagni)
+ dar¢ = EBT (Zisk pred zdagnim)
+ Uroky =EBIT (Zisk pred uhradou dani a urbk
+ odpisy a amortizace EBITDA (Zisk pred uhradou dani,

aroki, odpigi a

amortizace)

Vykaz Cash flow

Vykaz cash flow slouzi k posouzeni skiné finargni situace. Srovnava bilami
formou zdroje tvorby petinich prostedki (prijmy) s jejich uzitim (vydaji) za dité
obdobi. (7, str. 34)

V Ceské republice je vykaz cash flow nepovinngetni postupy rozlidujiii
zakladni¢asti vykadi o tvork® a pouziti pe&nich prosiedki, a to CF z provozni

g¢innosti, z investini ¢innosti a z finatini ¢innosti.
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[ vikaz o tvorbé a pouZiti penédZnich prostfedki J
I

I ]
provozni mvesticni fimanéni
Einnost Einnost tinnost

SCHEMA 2 Struktura vykazu o tverh pouZiti finadnich prostedki (Zdroj: RUCKOVA, P. Finagdni
analyza — metody, ukazatele, vyuZziti v praxi. 208BN 978-80-247-1386-1. (str. 34))

2.4 Metody finan¢ni analyzy

Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickylisciplin umoznil vznik
celé fady metod hodnoceni finamiho zdravi firmy. Volba metod by #a byt
s ohledem nadglnost, nakladnost a spolehlivost.

Zakladem #iznych metod finatni analyzy jsou finatni ukazatele. Jsou to
formalizované obrazy hospadftych proces ale také ¢iselné charakteristiky
ekonomick&innosti podniku.

Obvykle se rozliSuji dva fstupy k hodnoceni ekonomickych protes to
fundamentalni analyza a technicka analyza.

Fundamentélni analyza je zaloZena na znalostegemmagch ekonomickych a
mikroekonomickych souvislosti. Opird se velké mmdzsinformaci a bez
algoritmizovanych postupvyvozuje zavry.

Technickd analyza vyuZziva algoritmizované procgggdevsSim matematicke,
matematicko-statistické metody ke kvantitativnimprazovani dat a néslednému
posouzeni situace.

Finartni analyza vyuziva v zasaddwe skupiny metod. Prvni je metoda
elementarni finatni analyzy (analyza absolutnich ukazéteénalyza rozdilovych
ukazatel, analyza porrovych ukazateél a analyza soustav ukazdifebh druhou jsou
metody vy3Si zaloZzené na slé@fch postupech (bodové odhady, regresni modelpvani
analyza rozptylu atd.).(7, str. 40-41)

Ve své praci se zabyvam pouze metodami elemeritaaméni analyzy.
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elementarni metody

analyza stavovych analyza rozdilovych piiméa analyza analyza soustav
ukazatel( a fokovych ukazatell intenzivnich ukazatelG ukazatell
horizontélni analjza  |— analyza fondu — Ukazatel rentability — Altman(v model
vertikélni analyza — analyza cash flow — Ukazatel aktivity — Index INO1
— analyza trzeb — Ukazatel zadluZenosti  |—Bonitni modely
— analyza nakladi — Ukazate! likvidity — Bankrotni modely
— analyza zisku — Ukazatele kapitthu = Pyramidové soustavy

SCHEMA 3 Elementarni metody fir@an analyzy (Zdroj: RFCKOVA, P. Finadni analyza — metody,
ukazatele, vyuZziti v praxi. 2007. ISBN 978-80-23886L1. (str. 44))

2.5 Analyza absolutnich (stavovych) ukazatdl

Zakladnim zdrojem pro fin&ni analyzu jsou data obsazena cethich
vykazech, ktera jsou uvedena v hodnotovém vgaid Jedna se o absolutni dat&gioi
rozmer urtitych jevi. Podle toho, zda vyjédji urtity stav, nebo informuji o Udajich za
urcité ¢casové obdobi, rozliSujeme w@tly stavové nebo tokové. Veiny stavové tvél
obsah rozvahy a veélny tokoveé jsou obsaZzeny ve vykazu zisku a ztr@fkazu cash
flow.

V analyze absolutnich ukazatgtle g'edevsim o rozbor vertikalni a horizontalni
struktury &etnich vykaa. (3, str. 53)

2.5.1 Horizontalni analyza (analyza trendi)

V pripact horizontalni analyzy se sleduje vyvoj zkoumanéicigy v case,
neiastji v porovnani s gjakym predchozim getnim obdobim. Je zde peba tvorby
dostateén¢ dlouhychc¢asovychiad. V dan&asovérade porovnava zreny jednotlivych
polozek. Vychozi data jsou obsaZenadetiich vykazech a ve vynich zpravach,
uvadjici klicové polozky za poslednich 5 az 10 leti #alyze bereme v Gvahu jak
zmeny absolutni hodnoty, tak i procentni &mg, po fadcich, horizontath Proto

hovaiime o horizontalni analyze absolutnich ukazat@lO, str. 11-12)
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Matematické vyjateni absolutni z&ny a indexu Ize provést nasledujicim
zpisobem. Absolutni zéma a index, ktery odrazi vyvoj polozky v relaci knolému

c¢asovému obdobi, se vyfita:

Vzorec pro vypoet absolutni zreny ukazatele:
Absolutni zména = ukazatel - ukazatel (.1 (vzorece. 1)

Zdroj: (10)

Vzorec pro vypoet ukazatele procentni 2my:

Absolutni zm.

Procentni zména =
Ukazatel,_,

j 100 (vzorece. 2)

Zdroj: (10)

t = stav v aktudlnim roce

t-1 = stav v predchozim roce

2.5.2 Vertikalni analyza (procentni zména)

Vertikélni analyza spiva v prohliZzeni jednotlivych polozek finamich vykasi
v relaci k rgjaké veltiné. Posuzujeme jednotlivé poloZzky rozvahy, to je\aktipasiv.
Vertikalni analyza si klade za cil zjistit, jak gainotlivé majetkov&asti podilely na
bilanéni sung. Bilancni sumu lze chapat nejen jako sumu vSech polozek, raznych
podpolozZek, které chceme analyzovat. (4, str. 15-16

Vyhodou vertikalni analyzy je nezéavislost na mesiioinflaci a srovnatelnost
vysledki analyzy z iznych let.

Vzorec pro vypoet procentni zreny:

Absolutni hodnota ukazatele

Procentni zména = ( j (100 (vzorect. 3)

Hodnota spolec¢ zdkladu

Zdroj: (10)
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2.6 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatei

Analyza rozdilovych a tokovych ukazatebe zabyva analyzou zakladnich
Ucetnich vykag, které v sob obsahuji tokové polozky. Jde zejména o vykaz zeku
ztrat a vykaz cash flow. Analyza rozdilovych ukaiatslouzi k analyze d&izeni
finanéni situace podniku, a torgdevsim jeho likvidity. Rozdilové ukazatele jsou
ozna&ované jako fondy finamich prostedki — finaréni fondy. Ve finakini analyze se
jako fond oznauji ukazatele uitych stavovych ukazatélvyjadtujicich aktiva nebo
pasiva, respektive jako rozdil mezi souhrnertityxh poloZzek kratkodobych aktiv a
urcitych polozek kratkodobych pasiv — ta\¥sty fond. (9, str. 35)

Zameérem analyzy cash flow je paifit a vyjadit vnitini finarcni silu podniku
neboli schopnost vytw¥at z vlastni hospodske ¢innosti ebytky, které se daji pouzit
k financovani existaimé dalezitych poteb (Uhrada zévadk vyplata dividendZ i
financovani investic). (7, str. 44)

NejznangjSi rozdilové ukazatele jsou:

o Cisty pracovni kapital

o Cisté pohotové prosgtdky

o Cisté perzni pohledavkou fondy

2.6.1 Cisty pracovni kapital (Net working capital)

Je ukazatel vychazejici z uflajpézného provozu. Informuje o platebni
schopnosti podniku. Jde o to, zda jsowzntd aktiva (OA) vysSi nez kratkodobé
zavazky (KZ).Cim vy3si je ukazatel, tim je vy33i schopnost padtikadit zavazky.
Pokud vyjdecisty pracovni kapital jako zaporrigslo, znamena to, Zze spéi®st ma
tzv. nekryty dluh. (1, str. 130)

Manazersky fistup

CPK = Obéznd aktiva - Krdtkodobé zdvazky (vzorect. 4)

Investorsky pistup:

CPK = (Dlouhodobé zdvazky + Vlastni jméni) - Stdld aktiva (vzorecg.5)
Zdroj: (10)
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2.6.2 Cisté pohotové prosfedky (Net cash)

P pouzivanigistych pohotovych progdki je nutnd velkd opatrnost, protoze
mezi nim a likviditou neexistuje identita. V &mych aktivech se totiz mohou
vyskytovat polozky malo likvidni nebo i dokonce dhmdolE nelikvidni. Mohou to byt
nagiklad pohledavky s dlouhouitou splatnosti, nedobytné pohledavky, nedcleod
vyroba, neprodejné vyrobky a dalSi. K tonfispivéa také fakt, Ze je tento ukazatel &iln
ovlivnén zpisobem ocgovani jeho slozek, zejména majetku. Fitrdmi prostedky

jsou mysleny penize v poklagla na bankovnichdtech. (1, str. 131)

Vzorec pro vypoet cistych pohotovych prostdki:
CPP = pohotové penézni prosti‘edky - okamZité splatné zdvazky

Zdroj: (10) (vzoret. 6)

2.6.3 Cisty perézné pohledavkou fond §isty penézni majetek)

Vyjadiuje kompromis mezi ukazateliistého pracovniho kapitalu &stymi
pohotovymi progedky. Neni ani $li§ miry ani @lis ptisny. Ri vypoétu se ponizi OA
o zasoby, nebo i nelikvidni pohledavky a od takfrawmenych aktiv se odwu
kratkodobé zavazky. (1, str. 132)

CPPF = 0A - Zdsoby - Nelikvidni pohleddvky - Krdtkodobé zdvazky
Zdroj: (1) (vzoree.7)

2.6.4 Analyza cash flow

Analyza cash flow (CF) je zaloZena nzipedu o pohybu pé&anich prostedki
ve firmé. Predstavuje rozdil fiima a vydafi, jejichz vysledkem je irastek, resp.
Ubytek penz za dané obdobi. Sestaveni vykazu CF pouze jefiterd&mrok nevypovida
o skuténém hospodani s petzi. Jedna se o uzéku peréz k jedinému datu affpom
uz nasledujici den #ize byt situace UptnodliSna. Z tohoto @vodu je dilezité mit i

interpretaci vysledk analyzy CF fistup k internim informacim.

33



Je teba se ¥novat FedevSim jednotlivym polozkdm CF: provoznimu CF,
investénimu CF a finatnimu CF. Kltovy ukazatel finatniho zdravi jsou pe#ni

toky z hlavnicinnosti podniku (provozniinnost), tzn. provozni cash flow. (7, str. 97)

2.7 Analyza pomérovych ukazatehi (Financial ratios)

Zakladem finatini analyzy jsou po#rové ukazatele, které vznikaji jako podil
dvou absolutnich ukazatel Tim se pedstava o finatni situaci podniku ukazuje
metodou finadni analyzy. Umo#uji ziskat rychly a nenakladny obraz o figaith
charakteristikach firmy. JelikoZ podnik je velmioZity organismus, Kk jehoz
charakteristice nestajen jeden ukazatel, jedna se zde o tzv. soustkaratel.

K tomu, aby podnik mohltibec existovat po delSi dobu, je zapbi, aby byl
nejen rentabilni (ziskovy), ale také aby byl likvidngimérens zadluzeny. (4, str. 31)

Analyza pongrovymi ukazateli vychazi ze zakladnictetnich vyka#n, vyuziva
tedy veejré dostupné informace, ke kterym mdispup i externi analytik. Udaje
rozvahy a vysledovky je mozné pro pouziti ve ficrdnanalyze upravit (do skupin,
zpisoby séazeni jednotlivych polozek) nebo jsou informace/kazi vybirany tak, jak
byly sestaveny. Z nich se pakd@aji dalSi podklady pro analyzu, rfamaklady a
vynosy l&Zné ¢innosti, provozni naklady a vynosy, atd. Je vdlidlezité sprava ve
vykazech rozlisit &které polozky, a to fiedevsSim z tohotvodu, aby vysledky analyz
nebyly zkreslené. (1, str. 132)

Lze je sestavovat jako vztahové, kdy davaji do granmsamostatné velny
(nag. pomer zisku k celkovym aktitm), nebo jako podilové, kdy davaji do p&m
cast celku a celek ze stejného vykazu fnamdil vlastniho kapitalu k celkovému
kapitalu).

Vyhodou analyzy pomoci pafrovych ukazatél je, Ze umo#uji provadit
jednak trendovou analyzu a jednak komparativni.ndo®a analyza porovnava
vypccitané hodnoty jednotlivych ukazaiel ¢ase. Porovnani pafrovych ukazatei ve
vztahu ke spolmostem z daného o&vi se nazyva komparativni analyza. VyuZivaji se
pro jako vstupy matematickych modgkteré popisuji zavislosti mezi jevy, predikuji
budouci vyvoj atd.
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Z hlediska zareni pongrovych ukazatel, je mozné jeclenit nasledujicim
Zpasobem:
» Ukazatelé likvidity
* Ukazatelé rentability
» Ukazatelé zadluzenosti

* Ukazatelé aktivity

2.7.1 Ukazatelé likvidity (Liquidity ratios)

Likvida je vyjadenim schopnosti podnikuigmmenit sva aktiva na peini
prostedky a &mi kryt v¢as, v pozadované délba na pozadovaném mistSechny
splatné zavazky.

Likvidita je nezbytnou podminkou dlouhodobé exiseenpodniku. Aby se
podnik stal likvidnim, musi mit tité peréZzni prostedky vazané v atinych aktivech
(OA), zasobach, pohledavkach a rgegh. (3, str. 77)

Likvidita je dalezitd z hlediska rovnovahy firmy. Nedostatek ldkity vede
k tomu, Ze podnik neni schopen vyuzit ziskovyéihepitosti, které se mu nabizi, nebo
neni schopen hraditéas kratkodobé z&vazky. Na druhou stratiili§pvysoka mira
likvidity také neni pizniva, gredevsim pro vlastniky podniku.

Existuje gima zavislost mezi solventnosti a likviditou. ,,Pddikou solventnosti
je likvidita.” (7, str. 48-49)

Okamzita likvidita (Cash ratio)

Okamzita likvidita byva ozrmvana jako likvidita 1. stugna predstavuje to
nejuzsi vymezeni likvidity. Vstupuji sem jen ty lilejidnéjSi polozky z rozvahy, a to
penize na &tech a v pokladnach, Seky a obchodovatelné cenp&ypaa idealni je
povaZzovana hodnota v rozmezi 0,2 az 0,6. (7, 9jr. 4

Vzorec:
OkamZitd likvidita = — Fin. ma{ et?k (vzorec:. 8)
Krdtkodobé zdvazky
Zdroj: (8)
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Pohotova likvidita (Quick asset ratio)

Oznauje se jako likvidita 2. stugn Smyslem tohoto ukazatele je odstranit
chyby gredchazejiciho ukazatel€itatel se upravuje o nejmétikvidni ¢asti olzného
majetku, jsou jimi suroviny, material, polotovarpedokoena vyroba a hotové
vyrobky, pgipadré o nedobytné pohledavky. Hodnoty ukazatele se aliden gipac
pohybuji v rozmezi 1 aZz 1,5. Hodnoty ukazateleréjsou mensi nez 1, povaZzuji banky

za nepijatelné pro udleni Uwru.

Vzorec:
Pohotovi likvidita = — 24— 2450by (vzorec:. 9)
Krdtkodobé zavazky
Zdroj: (8)

Bézn4 likvidita (Current ratio)

Je téz likviditou 3. stuph Predstavuje hruby ukazatel platebni schopnosti
podniku, neboli kolikrat pokryvaji @tina aktiva kratkodobé zavazky. Citlivosizhé
likvidity spociva v rychlosti pemeny obsznych aktiv na penize, v dlouhéasovém
obdobi. Idealni hodnota ukazatele neni stanovevieno kdyZz se podnik pohybuje v
intervalu 2 az 3, povazuje se to za dostatelobré. Hodnoty ukazatele mensi nez 1 se

povazuji za nefjatelné.

Vzorec:
gy ra . 0A 5
Béznad likvidita = — - (vzorece. 10)
Krdtkodoba zavazky
Zdroj: (8)

Cash flow likvidita (CFL)
Znazonuje schopnost podniku hradit kratkodobé zavazkyemsimich toki
provozni ¢innosti ve sledovaném obdobi. Literatura uvadi, ukazatel by newi

nabyvat vysSich hodnot nez 40. (10)

Vzorec:
CFL = — vaozi" ?F (vzorece. 11)
Krdtkodobé zdavazky
Zdroj: (10)
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2.7.2 Ukazatelé rentability (Profitability ratios)

Ukazatelé rentability slouzi k hodnoceni celkové&kéfnosti danécéinnosti
podniku. Rentabilita (téZ vynosnost vlozeného Ikdpjt je netitkem schopnosti
podniku vytvdet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investélan kapitalu.
Vychazi se ze dvou zékladnickietnich vyka#s, a to vykazu zisku a ztrat a rozvahy.
Tyto ukazatele nejvice zajimaji akcided@ potencialni investory.

Obecr je rentabilita vyjatbvana pormirem zisku kiéastce vlozeného kapitalu.
V casové&ad by mela mit rostouci tendenci. (7, str. 51-52)

Zisk
VloZeny kapitdl

100

Pro finargni analyzu jsou nejdeZitéjSi tii kategorie zisk, které je mozné \yst
piimo z vykazu zisku a ztrat.

EBIT (Earnings before Intersts and Taxes) = ziskdpuroky a zdamim;
odpovida provoznimu vysledku hospuetd.

EAT (Earnings after Taxes) = zisk po zéah je to ¢4st zisku, kterou uz
muzeme dale &it.

EBT (Earnings before Taxes) = zisked zdagnim; tedy provozni zisk jiz
snizeny o finatni nebo mimeéadny vysledek hospotkni, od kterého
jesS€ nebyly odeéteny das. (7, str. 52)

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI)

Rentabilita vioZzeného kapitalu (Return on Investetslentii, kolik provozniho
hospodéského vysledku ied zdasnim doséhl podnik z 1 investované koruny. (3, str.
72)

Charakterizuje celkovou vytecnou schopnost podniku, neni ovlém mirou
zdareni zisku ani strukturou kapitalu. Proto je tent@zdtel vhodny pro srovnani firem

s rozdilnou daovou situaci a rozdilnym stugm zadluZeni. (8, str. 348)

Vzorec:
ROI = EL?IT —[100 (vzorec.12)
Celkovy kapital
Zdroj: (1)
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Rentabilita aktiv (ROA)
Rentabilita aktiv (Return on Assets) dava do panmhospodisky vysledek po
zdaréni a celkova aktiva bez ohledu na jejich financavaSlouzi pedevsSim

managementu a srovnava se séddwym primérem.

Vzorec:
ROA = EAT 100 (vzorec.13)
Celkovdad aktiva
Zdroj: (3)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitadlu (Return on Equityjadiuje miru ziskovosti
vlastniho kapitalu. Vlastnici (akcioha spol&nici a dalSi invesit) se diky tomu
dozvidaji, zda jejich kapital f{maSi dostaty vynos a zda se vyuzivd s danou
intenzitou, ktera by #la odpovidat velikosti jejich investiiho rizika.

Vzorec:
ROE = Ef4T —[100 (vzorec.14)
Viastni kapitdl
Zdroj: (3)

Rentabilita trzeb (ROS)
Rentabilita trzeb (Return on Sales) charakterizigk vztaZzeny k trzbam; udava
podil ¢istého zisku fipadajiciho na 1 Ktrzeb. Ukazatel vyjadje schopnost podniku

dosahovat ziskpii dané drovni trzeb.

Vzorec:
ROS = E‘?T (100 (vzorec. 15)
Trzby
Zdroj: (1)

Finanéni paka

Finartni paka vyjaduje poner ziskovosti vlastniho kapitalu k ziskovosti
celkového kapitalu. Pojem ,pédka“ jgéeba chapat jako moznost zvySeni ziskovosti
vlastniho kapitalu fypojenim cizich zdrdj.
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Vzorec:

ROE _ Celkovd aktiva

Financ¢ni pdka = = ——
ROA Vlastni kapital

(vzorec:. 16)

Zdroj: (1)
Finartni paka je kladna, pokudtéi nez 1 (ROE > ROA).

2.7.3 Ukazatelé aktivity (Activity ratios)

Tyto ukazatelé wti, jak efektivie je podnik schopen vyuZivat investované
financni prostedky a n&ii vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednottita druzich
aktiv a pasiv. Je-li v podniku aktiv vice nez jekta, vznikaji zbyiné naklady a tim i

Ukazatelé se pidtaji pro jednotlivé skupiny aktiv: zasoby, pohleka stala
aktiva a celkova aktiva. (8, str. 344)

JelikoZz ukazatel po#tiuje nefastji tokovou veliinu (trzby) k velgin¢ stavové
(aktiva), je mozné vyjait ho ve dvou modelech:

o Obratovost (rychlost obratu) — udava et obratek aktiv za aité obdobi, Bhem
kterého bylo dosazeno danych trzeb

o Doba obratu— vyjaduje paet dni, po které trva jeden obrat aktiv. (4, s&-33)

Obrat celkovych aktiv (Total assets turnover ratio)

Je komplexnim ukazatelem, kteryiefektivnost vyuzivani celkovych aktiv.
Udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za jedek. Dopordené hodnoty ukazatele
jsou 1,6 — 3, phodnotach menSich nez 1,5 je nutné privstrukturu aktiv. (3, str. 82)
Vzorec:

Obrat celkovych aktiv = Trzby

——— (vzorea:. 17)
Celkovd aktiva

Obrat stalych aktiv (Fixed assets turnover ratio)
Udava efektivnost vyuzivani budov, stropdaizeni a jinychtasti dlouhodobého
majetku spolénosti. Ukazuje, kolikrat se dlouhodoby majetek ala obrati v trzby. Je

podkladem pro Gvahy o novych investicich do podn{Bustr. 82)
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Jestlize hodnota ukazatele klesa, pak se zvysuji figni naklady a zvySuje se
citlivost na pokles trzeb. Dopafené hodnoty ukazatele by byt vySSi nez hodnoty
obratu celkovych aktiv.

Vzorec:

Trzby

Obrat stalych aktiv = ———
Stadld aktiva

(vzorec:. 18)

Zdroj: (3)

Obrat zasob (Inventory turnover ratio)

Je znazornim pongru zasob a trzeb. Udava, kolikrat je kazda polaz&sob
prodanim a oftovné uskladina. Firma s vysSim ukazatelem nadbgéenefinancuje
sveé zasoby a nema tedy zhyie nelikvidni zasoby na skladu. V apem gipad firma

skladuje vice zasob nez je fmlia. (3, str. 83)

Vzorec:
Obrat zdsob = TTZby (vzorec.19)
Zasoby
Zdroj: (3)

Doba obratu zasob (Inventory turnover)

Vyjadiuje piimérny paet dni, po které jsou zasoby uloZzeny v podniku do doby
jejich spoteby nebo prodeje. Obetrmplati, Ze pokud se obratovost zvySuje a doba
obratu klesa, je situace podniku dobra.

Vzorec:

360 [ Zdsoby

~ (vzorec:. 20)
Trzby

Doba obratu zdsob =
Zdroj: (3)
Doba obratu pohledavek (Debitor day ratio)

Tento ukazatel &, kolik dni ukEhne, nez podnik obdrzi penize od &dieli.

Po tuto dobu musi firméekat na inkaso plateb za jiz vyrobené vyrolskposkytnuté
sluzby. (3, str. 83)
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Je velmi dlezité porovnat tento ukazatel s ukazatelem dobwatabravazi.
Pokud je ukazatel doby obratu pohledavek menSimena to, Ze podnik inkasuje
penize od svych odbateli diive, nez plati své zavazky. Na druhou stranu, yidizatel
doby obratu zavazkmensi, nez ukazatel doby obratu pohledavek, takrima méla
uvazovat o urychleni inkasa svych pohledavek.

Vzorec:

360 [ Krat. pohleddvky
Trzby

Doba obratu krat. pohleddvek = (vzorect. 21)

Zdroj: (8)

Doba obratu zavazk (Payables turnover ratio)

Ukazatel vypovida o tom, jak rychle jsou splaceayazky firmy. Aby nebyla
naruSena rovnovaha firmy, &a by byt doba obratu zavatldelSi nez doba obratu
pohledavek. (7, str. 61)

Vzorec:

360 [Krdt. zdvazky
Trzby

Doba obratu krat. zavazkii = (vzorect. 22)

Zdroj: (3)

2.7.4 Ukazatelé zadluzenosti (Leverage ratios)

Pojem zadluzenost vyjagie, Ze podnik pouZiva pro financovani svych akiiv c
zdroje. V sodasné dob je nerealné, aby podniky financovaly vSechna &¥i&apouze
ze zdrofi vlastnich nebo pouze ze zdrajizich. Pouziti pouze vlastniho kapitalu by
snizilo vynosnost vioZzeného kapitalu. A naopak pou#hradré cizich zdroji by
znamenalo fedevsim potize se ziskavanim. Navic v pravnim systéeské republiky
je zakotvena povinnost zakladniho kapitalu ptgwmu forem podnikani. (3, str. 85)

Podstatou analyzy zadluzenosti je hledani optirhalpiongru mezi vlastnim a
cizim kapitdlem, to se nazyva kapitalova strukti¢apitalovd struktura je struktura
dlouhodobého kapitalu, ze kterého je financovanuhib@loby majetek. Pro hodnoceni
kapitdlové struktury je nejpodstéisi, Zze hodnotime po¥n mezi vlastnimi zdroji

financovani a zdroji cizimi. (7, str. 57)
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Celkova zadluzenost (Debt ratio)

Celkova zadluZzenost je zakladnim ukazatelem, wyjadpongr celkovych
zavazki k celkovym aktiim. Obec# plati, Ze¢im je vySSi hodnota tohoto ukazatele,
tim je vysSi riziko wfitelu. Je-li zadluzenost vysSi nez 50%gitelé vzdy vahaji s

poskytnutim G¥ru a zpravidla Zadaji vySSi arok. (7, str. 58)

Vzorec:
Celkovd zadluZenost = Cizi zdroj ? (100 (vzorec. 23)
Celkovd aktiva

Zdroj: (3)

Hodnoty ukazatele: do 0,3...................ccoummwe..NiZKA ZzadluZenost
0,3=0,5u i upnérna zadluZzenost
0,5—=0,7 i, vysoka zdeiost
nad 0,7.......ccccveveineinnnn. rizikova zadluZzenost (3)

Koeficient samofinancovani (Equity ratio)

Dava ehled o struktte podniku, a to do jaké miry jsou aktiva financavan
vlastnim kapitalem. Tento ukazatel je dd@m k celkové zadluZenosti. Jejich &eu
by mgl dat giblizné 1. Obecsn je povaZzovano za Uunosné samofinancovani, pokud si
podnik financuje 2/3 aktiv. (3, str. 85)
Vzorec:

Vlastni kapitdl

Koeficient samofinancovdni = 100 (vzorece. 24)

Celkovd aktiva

Zdroj: (7)

Ukazatel urokoveého kryti (Interest coverage)

Urokové kryti informuje o tom, kolikrat ziski@vySuje placené GrokyCéast
zisku vyprodukovand cizim kapitalem bylan st&it na pokryti naklad na cizi kapital.
(9, str. 64)

Doporuwené hodnoty:
- Ukazatel je roven 1 = jédba celého zisku k placeni utok
- Ukazatel je mezi hodnotami 2 az 4 = je povaZzovanaizkou, mozné riziko

- Ukazatel je mezi hodnotami 6 az 8 = ekunguijici firma (3)
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Vzorec:

Urokové kryti = EBIT (vzored:. 25)
Ndkladové uroky

Zdroj: (7)

Doba splaceni dluhi

Tento ukazatel @uje, po kolika letech by byl podnik schopetii gtavajici
vykonnosti splatit své dluhy.
Vzorec:

Cizi zdroje - Krat. fin.majetek

Doba spldceni dluhtii = (vzorect. 26)

Provozni CF

Zdroj: (9)

2.7.5 Provozni ukazatelé

Provozni ukazatelé se uplafi ve vnitnim fizeni podniku, jelikoZ jsou
zangieny dovnit firmy. Pomahaji managementu sledovat a analyza&dadni
aktivity firmy. Opiraji se o tokové ukazatelgiedevSim o naklady, které pokud jsou
efektivré fizeny, maji za nasledek dosazeni vysSiho &udteo efektu. (10)

Produktivita z pridané hodnoty

Pridana hodnota je definovana jako rozdil vyroby eotwi spateby, nachazi se
ve vykazu zisku a ztrat. Ukazateléthy kolik vynosi vytvoril v praméru jeden
zanestnanec svouwinnosti pro podnik. # trendové analyze by &wa produktivita

Z piidané hodnoty mit rostouci tendenci.

Vzorec:
. Y. . PH o
Produktivita z pridané hodnoty = ——— (vzorece. 27)
poc.zam
Zdroj: (10)
Produktivita z vykonu

Ukazatel pidané hodnoty vypovida o tom, kolik kazdy zetmanec fidal
v praméru do celkovych vykom spolé&nosti. Vykony se nachazi ve vykazu zisku a ztrat
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a je definovan jako sdet trzeb za prodej vlastnich vyrabla sluzeb, zrny stavu
vhitropodnikovych zasob a aktivace.

Vzorec:
Produktivita z vykonii = M (vzorea:. 28)
poc.zam
Zdroj: (10)
Nakladovost vynosi

Néakladovost vynas znazoiiuje, jak moc celkové naklady zatiji vynosy

spole&nosti. Hodnota tohoto ukazatele bglenmit klesajici tendenci.

Vzorec:
. . . naklady 5
Ndkladovost vynost = — (vzorec. 29)
vynosy
Zdroj: (10)

2.8 Analyza soustav ukazatai

Analyza soustav ukazateje vysledkem hledani syntetického ukazatele, ktery

sousteduje silné a slabé stranky podniku. Cilerchio soustav je sestaveni
jednoduchého modelu a vyjahi souhrnné charakteristiky celkové fidahsituace a
vykonnosti podniku pomoci jednohfisla. Vypovidaci schopnostchto vysledk je
vSak o rco niZSi a proto slouzifpdevsim orientaé.

Rostouci poet ukazatel v sousta¥ umoziuje detail@jSi zobrazeni, ale na
druhé stradé velky paiet ukazatel mize zkreslit pohled na podnik. (7, str. 70-72)
Funkéni model ma 3 zé&kladni funkce:

» Vyswétlit vliv zmeény jednoho nebo vice ukazatela celé hospodeani firmy.

» Uleheit a zprehlednit analyzu dosavadniho vyvoje podniku.

» Poskytnout podklady pro vgb rozhodnuti z hlediska firemnich a externich

cila.
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Techniky vytvdeni soustav ukazateje mozné diit do 2 zakladnich skupin: (7, str. 70
-72)
A. Soustavy hierarchicky uspaanych ukazatél— typickym pedstavitelem je
Pyramidova soustava.
B. Ucelowd vybrané skupiny ukazatel- ty se dale &i:
» Bankrotni modely, které twji, zda podnik do «ité doby zbankrotuje. Patri
sem:
- Altmaniv index
- Index divéryhodnosti — index IN, aj.
» Bonitni modely, které se snazi bodovym hodnocenfamasit bonitu
podniku a umoznit tak mezifiremni srovnani.iPaém:

- Indikator bonity, aj.

2.8.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely informuji uzivatele o tom, zdafilgna v blizké budoucnosti
ohroZena bankrotem. Podle z&kladnitedpokladu je totiz kazd4 firma do jisté miry
timto rizikem ohroZzena. Bankrotujici podnik vykazujgité symptomy, které se daji
gistého pracovniho kapitaluCPK), problémy s rentabilitou celkového vloZzeného
kapitalu.

Altmaniiv model (Z — score model)

Tento model je stanoven jako seti hodnot pti béZznych pongrovych
ukazatel, kterym je pifazena iizna véha, z nichZ nejtsi ma rentabilita celkového
kapitalu. (7, str. 73)

Altmaniv model je mozné vyjat rovnici, ktera se v @béhu ¢asu ngnila,
podle neénici se ekonomické situace. Nové verze modelu @ 6883 je vyuZitelnd i v
¢eskych podminkach. Vyget se wuje jako sotiet 5 hodnot nize uvedenych
ukazatel, kterym jsou pifazeny vahy. NegtSi vahu ma rentabilita celkového kapitalu.
(9, str. 110)
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Rovnice Altmanova modelu:

Z=0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,42x4 + 0,998X5 (vzorect. 30)
Kde: x1-= CPK _OA-Krat. zavazky
Celkovd aktiva Celkovd aktiva
N Neroz. zisk min. let
2 =
Celkovd aktiva
_ EBIT
Celkovd aktiva
N Zdkladni kapitdl
4 =
Cizi zdroje
Trzby
5 =
Celkovd aktiva
Zdroj: (7)

Interpretace vysledk

P&smo bankrotw- hodnoty mensi nez 1,2

Pasmo Sedé zéryhodnoty v rozmezi od 1,2 do 2,9

Pasmo prosperity- hodnoty vyssi nez 2,9

Seda zona je pasmo nevyhrmaych vysledk, kdy nelze o firns ginit Zadné
vysledky. Do tohoto pasma spadésina ¢eskych firem. Z tohoto ivodu je velmi

dulezité sledovat vyvoj Altmanova indexuase.

Model ,IN* — Index divéryhodnosti

JelikoZ Altmanova analyzaipasi v podminkaceské republiky wita tskali,
sestavili manzelé Neumaierouityifi indexy, které umafuji posoudit finadni
vykonnost a @véryhodnostceskych podnik. Ozna&eni indexi IN95 , IN99 , INO1 a
INO5 odpovida roku uvedeni do pouzivani. (9, stP)1

Index IN95, ktery byl sestrojen z analyzy 198$skych firem, se zagfuje na
schopnost podniku dosahnout svym zavwazkale nebere ohled na tvorbu hodnoty pro
vlastniky spolénosti. Proto se manzelé rozhodli sestrojit inde29Nktery je zaréren
na pohled vlastnika spdleosti. Je vhodny iedevsim tehdy, kdyz nelzecur EVA.
Index INO1 uz zohletlje oba pohledy. Hodnoti navzajem, jak spotest dostava svym
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zavazkim, tak i jak tvaéi hodnotu pro vlastniky. U indelNO5 byly pouze pozrmény
nasobitele pro aktualnost dat.
Pfi vypoctu INO5 vznikd problém, pokud firma neni zadluzenabo je

zadluzena jen velmi malo, hodnota ukazatele nakigdo kryti je obrovskéislo.

Rovnice indexu INO5:

INO5 = 0,13x1 + 0,04x2 + 3,97x3 + 0,21x4 + 0,09X5 (vzorece. 31)
Kde: x1-= Cell.(o,va aktnlva
Cizi zdroje
EBIT
X2 =

Ndkl. tiroky OA

N EBIT
3 =
Celkovd aktiva
_ Vynosy
! Celkova aktiva
OA
X5= v
Krat. zdvazky + Krdt. BU
Zdroj: (7)

Interpretace vysledk

Hodnota je mensi nez 0;9o0dnik spje k bankrotu
Hodnota v rozmezi od 0,9 do L8eda zona

Hodnota vysSi nez 1;6podnik tvaéi hodnotu

2.8.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou zaloZeny na diagnostice firdho zdravi, kladou si za cil
stanovit, zda se podnikadi mezi dobré&i Spatné firmy. Bonitni modely umaodji

srovnani s ostatnimi podniky ve stejné oblasti pkmii (7, str. 72)

a7



Indikator bonity

Indikator bonity se vyp&td pomoci Sesti vybranych pérovych ukazatéi,
kterym byly gisouzeny #zné vahy vyznamnosiCim vétsi hodnotu indikatorem bonity
dostaneme, tim je fin&né-ekonomicka situace hodnocené firmy leggj str. 109)

Rovnice pro vypeet indikatoru bonity:

IB = 1,5x1 + 0,08x2 + 10x3 + 5x4 + 0,3x5 + 0,1X¢ (vzorecct. 32)
Zdroj: (9)
Kde: x1=— CF
Cizi zdroje - Rezervy
N Celkova aktiva
2 =
Cizi zdroje
_ EBT
? Celkovd aktiva
EBT
X4 =
Celkové vykony
Zdsoby
X5 =
Celkové vykony
_ Celkové vykony
Celkovd aktiva

Zdroj: (9)

48



3 Hodnoceni  finantni situace spolénosti KVS
EKODOVIZE, a.s.

SteZejni ¢asti mé bakaldké prace je posouzeni firkam situace spol@mosti
KVS EKODIVIZE, a.s. prosednictvim vybranych elementarnich metod fifrén
analyzy uvedenych v teoretickésti prace.

Pt vypoctu danych ukazatélvychazim ze zakladniciétnich vyka#a podniku,
z rozvahy (Filoha¢.1), vykazu zisku a ztrat {foha¢.2) a vykazu cash flow {Hoha
¢.3), za obdobi 2006 - 2008. K vysléalk vytvorim tabulky a grafy proiehlednost a

lepSi orientaci v jednotlivych udajich.

3.1 Srovnavaci zakladny

Vysledky finartni analyzy budu porovnavat s dop&aymi hodnotami pro
jednotlivé ukazatele a s oborovymiipry.

Spole&nost KVS EKODIVIZE, a.s. se zabyva hnedkalika druhy ¢innosti.
Podle odwtvové klasifikace ekonomickycliinnosti (OKE) je mozné zgdit tuto
spolenost do kategorie OKE 26, 27, 28, 29, 34, 51. Vzhledem k tomu, Ze bybyl
velmi slozité porovnavat vysledky s tolika oborgzinodla jsem zvolit si jako &tejni
sekci OKEE 29 (DK) VYROBA A OPRAVY STROW A ZARIZENI J. N.

3.2 Horizontalni analyza

3.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza vyjadje, o kolik se zrénily jednotlivé polozky rozvahy
v ¢ase.V nésledujici tabulce je uvedena horizontalni areliilavnich polozek aktiv

rozvahy a v textu pod ni komehtétabulce.
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Aktiva:

TABULKA 4 Horizontalni analyza aktiv (Zdroj: vlaszpracovani)

SA 59838 | 53599 | 56 735 | -10,43% | -6239| 5,85% 3136
DHM 59084 | 53246 | 56501 | -9,88% | -5838| 6,11% 3255
OA 100 841| 112 930| 102 288| 11,99% | 12089| -9,42% | -10642
ZAS 40 321 | 41504 | 46 626 2,93% 1183 | 12,34% | 5122
KR.POHL. | 58294 | 69971 | 54250 | 20,03% | 11677 -22,47%| -15721
KFM 2188 1411 1317 | -35,51% | -777 | -6,66% -94
CR 2075 1230 1695 | -40,72% | -845 | 37,80% 465
Vyvoj aktiv - KVS EKODIVIZE, a.s.
120000
100000
80000
j:-: 60000 - M stala aktiva
i 40000 - i obézna aktiva
20000 - LI Casovéroliseni
r075 230 1695
o .
2006 2007 2008
rok

GRAF 2 Struktura a vyvoj aktiv (Zdroj: vlastni zpoaani)

Aktiva celkem

Béhem sledovaného obdobi doslo keé¢mincelkovych aktiv. Ke zvySeni doSlo
na gelomu let 2006/2007, kdy majetek spmlesti vzrostl z pvodnich 162 754 tis. K
na 167 759 tis. K tedy o 5 005 tis. K v procentualnim vyjaéni doSlo k ndistu
celkovych aktiv o 3,08%. Toto navySeni byldeyazre zagicinéno nafistem

kratkodobych pohledavek a zasob.
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Od roku 2007 ovSem speleost zaznamenava Ubytek celkovych aktiv, a to o
7041 tis. K, konkrétt na hodnotu 160 718 tis. ¢Kv roce 2008, v procentualnim
vyjadieni se jedna o pokles o 4,2%. Tento propad bysapen Ubytkem kratkodobych

pohledavek a snizenim kratkodobého fitrdho majetku.

Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek tiio nejwtsSi ¢ast majetku spobmosti. Jeho
hodnota se v fibéhu sledovaného obdobi émila. V roce 2007 celkova suma
dlouhodobého hmotného majetku poklesla o 9,88%(¢inild Ubytek o 5 838 tis. K
Naopak v roce 2008 hodnota dlouhodobého hmotnéhetknavzrostla o 3 255
tis. K¢, tj. 6,11%. Tento nast byl zapicinén nakupem 3 ks CNC autoniad prevzetim
strojirenskych technologii od spof®sti LYVL s.r.o. a vytvéenim nového

strojirenského zavodu v Jakartovicich.

Obézna aktiva

Oh¢zna aktiva se od roku 2006 do roku 2008tzNa o 1 447 tis. K, mezir@né
doSlo na pelomu let 2006/2007 k néstu 0 11,99%, t@ini vzrist o 12 089 tis. K Na
prelomu let 2007/2008 naopak&@ma aktiva poklesla o 10 642 tis¢ Ko 9,42%). Tyto
vykyvy obéznych aktiv byly zfisobeny pedevSim zrnou hodnoty kratkodobych
pohledavek.

Zasobhy

Zasoby Bhem sledovaného obdobi kazdom rostly. Celkovy naist od roku
2006 do roku 2008inil 6 305 tis. K. Meziratn¢ zasoby postugnrostly, nejprve o
2,93% a poté zaznamenaly podstatnyisiao 12,34%.

Kratkodobé pohledavky

Kratkodobé pohledavky maji v majetku spwlesti KVS EKODIVIZE, a.s.
negehlédnutelny vliv. Jejich vyvoj je kolisavy. V ro@)07 zaznamenaly pa@mé
velky naikst oproti roku 2006, tento nigst ¢inil 11 677 tis. K, cili 20,03%. V roce
2008 dochazi naopak k markantnimu poklesu. Tentgtelbcinil 15 721 tis. K,
v procentualnim vyjaekni to tvdi 22,47%. Pokles byl z&jginén poklesem pohledavek

51



z obchodnich vztah jelikoZz spolénost snizila produkci svych vyrobkv diasledku
blizici se krize. V absolutnim dfitku se ovSem stav kratkodobych pohledavéksp
neznenil, celkow pohledavky poklesly pouze o 4 044 tig. K

Kratkodoby finan éni majetek

Stav kratkodobého fing&niho majetku rél po celou dobu sledovaného obdobi
klesajici tendenci. V absolutniméfitku poklesla hodnota kratkodobého fidatho
majetku od roku 2006 do roku 2008 o 871 tis. K

Pasiva:

TABULKA 5 Horizontalni analyza pasiv (Zdroj: vlasapracovani)

KRAT.ZAV. | 47694 | 40 966| 34 918| -14,11%|-6 728
DLOUH. BU | 18140 | 22 025| 16 111| 21,42%

Vyvaj pasiv

140000
120000
100000

0000

M vilastni kaoital

tis. K¢

€0 000

40000 M cizi zdroje

20000 - LI ¢asové rozliseni

o -

2005 2007 2008

rok

GRAF 3 Struktura a vyvoj pasiv (Zdroj: vlastni zpoaani)
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Pasiva celkem

Hodnoty a vyvoj této polozky je zcela shodny s jgwo celkovych aktiv.

Vlastni kapital

Vlastni kapital spoknosti KVS EKODIVIZE, a.s. se po celou dobu konstant
zvySoval. V roce 2007 zaznamenala spodst nafist této polozky o 6 282 tis.d& a
vroce 2008 dalSi naést, ktery ¢inil 6 416 tis. K. Fibytek vlastniho kapitalu je
zpiasoben neustalym kumulovanim zisku z minulych legrktspol€nost nikterak

nerozctluje.

Cizi zdroje

Cizi zdroje tvaei velmi podstatnowast pasiv spotmosti, avSak na rozdil od
ostatnich poloZzek rozvahy, kde se projevuje nejedaimy trend vyvoje, maji cizi
zdroje po celé sledované obdobi klesajici trendpifdbomu let 2006/2007 byl pokles
této polozky térs nepatrny, pouze o 0,8%. Vyrazny ubytek ovSem hastgrelomu
let 2007/2008, kdy cizi zdroje klesly 0 11,05%. tdkto velké suto znamena pokles
0 13 876 tis. K. Tak markantni propad byl &goben sniZzenim kratkodobych zavazk
z obchodnich styk Spolé€nost v disledku sniZzeni vyroby negebovala vysoké
dodavky od dodavatil

Kratkodobé zavazky

Kratkodobé zavazky, které jsou z n#fi casti tvaeny zavazky z obchodnich
vztahi, kazdor@né klesaly v ptiméru o 15%. Celko¥ se jedna o pokles o 12 776 tis.
K¢. Oborovy piimér pro kratkodobé zavazky pro rok 20@il 50 286 tis. K a
hodnota kratkodobych zavazlspole&nosti KVS EKODIVIZE, a.s. v roce 2008 byla
34 918 tis. K.

Dlouhodobé bankovni Oéry

U spole&nosti KVS EKODIVIZE, a.s, se u bankovnich &l opst projevil
kolisavy trend. V prvnim sledovaném obdobi nastabmny naidist, a to o 21,42%.
Spole&nost potebovala pegZni prostedky na nakup novych technologii a rozvoj

53



nového pracovniho centra v Jakartovicich. Navy3mrikovnich Ggra v roce 2007
zpasobilo, Ze celkova hodnota Blihila 22 025 tis. K.

V druhém obdobi naopak byl propad dlouhodobych banich G¢ri, tento
propadcinil 27%. Spolénost jiz splatilacast Gru, ktery ji v gedeSlém roce banka
poskytla.

Spol&nost ma ve srovnani s oborovymiap®ry o poznani nizSi @ovou
polozku, ktera v roce 2008nila 16 111 tis. K a oborovy pitmér pro tento rok byl
21 516 tis. K.

3.2.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Nasledujici tabulka znazarje horizontalni analyzu vykazu zisku a ztrat za
obdobi 2006-2008.

TABULKA 6 Horizontalni analyza VZZ (Zdroj: vlasaracovani)

Vykony 204 408| 198 936| 214 748 -2,68% [ -5472| 7,95% | 15812

Vykonova spoieba 133 878[ 127 989( 140 406] -4,40% | -5889] 9,70% |12 417

Pridana hodnota 76844 | 74856 | 76 843 | -2,59% | -1988| 2,65% | 1987
Trzby z prodeje DHM

a materiélu 6119 | 7627 | 6394 | 24,64% | 1508 | -16,17%| -1 233
Provozni VH 17318| 9500 [ 9731 | -45,14% | -7 818 2,43% | 231
VH po zdanéni 11618| 6282 [ 6416 | -45,93%( -5336] 2,13% [ 134
Vykony

Pro prvni sledovany rok se vykony snizily o 2,68%&nto pokles ovlilnilo
piedevsim snizeni stavu trzeb za prodej vlastnichbkjr Na gelomu let 2007/2008
ovSem nastal obrat a vykony vzrostly o 7,95%. \oaliaim nefitku nastalo Bhem
sledovaného obdobi zvySeni vykora to o 10 340 tis. & Ve srovnani s oborovym
primérem ma spoknost KVS EKODIVIZE, a.s. §Si vykony. Oborovy pimér pro
rok 2008¢inil 193 367 tis. K. Fi porovnni s touto hodnoutou dosahuje spodest
daleko vysSich vykan v roce 2008 byl jeji vykon 214 748 tis¢ K
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Vykonova spoteba

Vykonova spatba, neboli naklady na vlastni vyrobuglan opst kolisavou
tendenci. V prvnim obdobi klesla vykonova $pba o 5 889 tis. K a v dalSim
sledovaném obdobi vzrostla 0 12 417 tis. K

Narist vykomi a vykonové spdeby vroce 2008 byl Zsoben pedevSim
nakupem novych CNC stiipja rozsteni spolénosti o poboku v Jakartovicich. Tento
rozvoj pro spolénost znamenal roz&ni vyroby a moznosti sluzeb a sai@pae také

zkvalitréni a usnadéni dosavadnich vyrobnich postup

Piidana hodnota

V celkovém pohledu sefipana hodnota spaileosti skoro ubec nezmnila.
Jelikoz v roce 2007#mlana hodnota klesla o 1 988 tist K v roce 2008 zase vzrostla o
1987 tis. K.

Provozni vysledek hospodéeni

Z tabulky je patrné, ze st&jpako vysledek hospodeni za Bzné &etni obdobi,
tak i provozni vysledek hospa@mi v prvnich letech dramaticky poklesl. Provozni
vysledek hospodani se sniZil o 45,14%, toni 7 818 tis. K. V dalSim roce ma sice

provozni vysledek hospotini rostouci tendenci, avsak je to pouze o 23K#s.

Vysledek hospod#eni bézného &etniho obdobi (= VH po zda®ni)

Jak jsem jiz zminila, tak vysledek hosptetd EZného detniho obdobi také
dramaticky klesl. Pokle&nil necelych 46%.

Pokles u obouéthto polozek vykazu zisku a ztrat byl ¥&men predevsSim
snizenim vyroby, coz vedlo k poklesu trzeb za wias§robky, a dale také tim, Ze
spolg&nost vtomto roce prodala velké mnozstvi svého didobého hmotného

majetku.
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GRAF 4 Grafické znazoeéni analyzy VZZ (Zdroj: vlastni zpracovani)

3.3 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza se zabyvadenim, jak se jednotlivé polozky aktiv a pasiv
podilely na jejich celkové hodniot

Aktiva:

TABULKA 7 Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: vlastzpracovani)

dlouhodoby hmotny majetek

36,30%

31,74% 35,16%

al
»

zasoby 24,77% 24,74% 29,01%
kratkodobé pohledavky 35,82% 41,71% 33,75%
kratkodoby finagini majetek 1,34% 0,84% 0,82%
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GRAF 5 Rozlozen aktiv podle vertikalni analyzy ¢dastni zpracovani)

V pribéhu sledovaného obdobi se na stris&taktiv nejvice podilela @&bna
aktiva. V roce 2006 tvuila obéZna aktiva 61,96% celkovych aktiv, v roce 2007 ytob
67,32% a vroce 2008 63,64%. Z tohoto rozlozenivalke usoudit, Ze se jedna o
kapitalow lehkou spolénost, jelikoz obZzna aktiva vysoceipvySuji aktiva stala.

Stala aktiva jsou tuena z vice jak 99% dlouhodobym hmotnym majetkem.

V dlouhodobém hmotném majetku jsou zastoupeeydgvsim stroje a vyrobni linky.

Okezna aktiva tvéi v prvni fadé predevsim kratkodobé pohledavky a zasoby.
Procentudlni podil kratkodobych pohledavek se kazdty menil. V roce 2006 nily
kratkodobé pohledavky vliv na celkova aktiva veiv§5,82%, v roce 2007 se vSak
jejich podil zvysil na 41,71%, vtomto roce to byhejwtSi Cast na obznych i
celkovych aktivech. V roce 2008 bylaast kratkodobych pohledavek na celkovych
aktivech okolo 33,75%. Po cel@& toky byly kratkodobé pohledavky zt&iny tvaeny
pohledavkami z obchodnich vztah

Procentni tast zasob na celkovych aktivech se prvni dva roélyypovala

okolo 25%, vefetim roce se vSak jejich vliv zvySil na 29,01%.



Pasiva:

V rozlozZeni pasiv zabiraji neji8i ¢ast cizi zdroje &hem celého sledovaného
obdobi. Pro rok 2006 zaujimaji cizi zdroje 77,77%elkovych pasiv a jsourpvazri
tvorena kratkodobymi zavazky — 37,68% a rezervami 80%8, V¢asovém horizontu
Ucast cizich zdrdj na pasivech #a klesajici tendenci. V roce 2007 byl poditbiych
aktiv 74,84% a v roce 2008 jestale klesal, az na 69%.

Na cizich zdrojich maji nezanedbatelny vliv takéergy. Jejich podil na cizim
kapitalu se po celé&itroky pohybuje okolo 45%.

Celkovy podil cizich zdr@j na celkovych pasivech je péme¢ vysoky. To o
spole&nosti napovida, Ze je sHirzavisla na cizich pragdcich financovani a mohlo by
ji to v budoucnu pnést utité potize.

Vlastni kapital byl po celé obdobi 2006-2008 ram gedevsim zakladnim
kapitalem a nerozdenym ziskem z minulych let. Vliv zakladniho kapitéa viastni
kapital mé& klesajici tendenci, jelikoz zisk z miyali let kazdoréné zvySuje svj podil
na vlastnim kapitalu. V roce 2008 dosahl nakumulgvarysledek hospodani
minulych let hodnoty 40 929 tis.&K

V néasledujici tabulce a grafu je znazowa struktura a procentni zastoupeni

polozek pasiv na celkovych pasivech.

TABULKA 8 Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: vlasapiracovani)

vlastni kapital 22,03% 25,11% 30,21%
zakladni kapital 2,79% 2,.37% 2,06%
nerozéleny HV 64,24% 82,24% 84,31%
cizi zdroje 77,77% 74,84% 69%
rezervy 43,80% 45,62% 49,40%
kradtkodobé zavazky 37,68% 32,63% 31,27%
bankovni U¢ry 14,33% 17,54% 14,42%
¢asove rozliseni 0,21% 0,05% 0,31%
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GRAF 6 RozloZeni pasiv podle vertikalni analyzydiZdlastni zpracovani)

3.4 Rozdilové ukazatele
K posouzeni rozdilovych ukazaieimezi které pdit cisty pracovni kapitalgisté

pohotové progedky acisty pergzni majetek, nam poiie tabulka a graf nize.

TABULKA 9 Rozdilové ukazatele (Zdroj: vlastni zpremi)

CPK 35 007 56 950 56 056
CPP -45 506 -39 555 -33 601
CPM 12 826 30 460 20 744

Cisty pracovni kapital (CPK)

Pti pohledu na vysledkyistého pracovniho kapitalu nas §&tta skuténost, ze
po celé sledované obdobi se pohybuje v kladrygllech. To zné, Ze spolénost nema
problémy hradit své kratkodobé zavazky. Spotest sphuje tzv. nepsané pravidlo, Ze
CPK by se nil pohybovat alespov hodnok zasob. Podle tohoto ukazatele se da soudit,

Ze v podniku se nevyskytuji problémy s likviditou.
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Cisté pohotové prosfedky (CPP)

Hodnota ukazatelg€isté pohotové prosdky se Wasovém horizonturit let
pohybuje hluboko v zapornych hodnotach. Jeho treadovSem stoupajici tendenci. |
piesto, kdyby se spalaost rozhodla splatit vSechny kratkodobé zavazkyegomoci
peréz v pokladi a perz na bankovnich diech, které tvii nejlikvidnéjsi prostedky
podniku, tak by se ji tyto dluhy nepdda uhradit.

Cisty penézné pohledavkovy fond gisty penézni majetek - CPM)
V tomto ukazateli seipvypoctu vynechavaji zasoby a dlouhodobé pohledavky,
které jsou nejménlikvidnimi polozkami aktiv. Z grafu je vitt, Ze CPM je po celou

dobu kladny, coz zré Ze spolénost nema kratkodobé pohledavky vyraggsokeé.

Rozdilové ukazetele
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GRAF 7 Grafické znazoeni rozdilovych ukazat&l(Zdroj: vlastni zpracovani)
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3.5 Pomérové ukazatele

3.5.1 Ukazatelé likvidity

TABULKA 10 Ukazatelé likvidity (Zdroj: vlastni zpgmvani)

bézné 1,53 2,02 2,21 15-25
pohotova 0,92 2,76 3,22 vétSinez 1
okamzita 0,05 0,03 0,04 0,2-0,5

Bézn4 likvidita (3. Stupei)

Tento ukazatel naniiika, kolikrat je spolénost schopna hradit své zavazky
pouze z obznych aktiv. B pohledu do tabulky s hodnotami,a#geme vidt, Ze
spole&nost KVS EKODIVIZE, a.s. se po celé sledované olbdbki v dopordenych
hodnotach. To znamend, Ze sgalest nemusi vyuZivat cizich zdiofinancovani na
splaceni svych kratkodobych z&vazk takové mie jako ostatni podniky v oboru.
V prvnim roce se sice ukazatel pohybuje na spodanitir dopordenych hodnot,

ovSem v dalSich letech se vySplhal vyrakrorni hranici.

Pohotova likvidita (2. Stupai)

Pfi vypoctu tohoto ukazatele se zd&@mych aktiv vylduji zasoby, tedy ta
nejmeért likvidni poloZzka. Doportiené hodnoty by sty byt vétSi nez 1. B pohledu do
tabulky vidime, Ze v prvnim roce sledovaného obdedihodnota tohoto ukazatele
pohybuje kousek pod hranici dopdeaych hodnot, ovSem tato vzdalenost neliSp
markantni. V dalSich dvou letech se navic hodnotazatiele vyhoupla vysoko nad
doporiené hodnoty. Hodnoty 2,76 a 3,22 by banky pova¥oxzalbohat dost&ujici
pro poskytnuti G#ru. Pohotova likvidita v takto vysokém hodnoceniamenda, Ze
spol&nost je schopna plnit své kratkodobé zavazky paeesvych kratkodobych

pohledavek.
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Okamzita likvidita (1. stupen)

Okamzita likvidita pouziva k uhrazeni kratkodobyzévazKi pouze finadni
majetek. Doporéené hodnoty jsou v rozmezi 0,2 — 0,5. VzhledemnkutozZe finagni
majetek spolkénosti je velmi nizky a kratkodobé zavazky hékaelikrat prevysuii,
pohybuji se hodnoty okamZzité likvidity okolo 0. Dmpceni proteSeni této situace je

prodejc¢asti zasob, to Zfsobi navyseni finamiho majetku.

V nasledujicim grafu fi¥ete vidt vysi hodnot pro vSechnyitdruhy likvidity

v jednotlivych letech.

Ukazatelé likvidity
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GRAF 8 Grafické znazoeéni ukazatet likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani)
3.5.2 Ukazatelé rentability
TABULKA 11 Ukazatelé rentability (Zdroj: vlastnirapovani)
ROI 10,64% 5,66% 6,05% 12% - 15%
ROA 7,14% 3,74% 3,99% ROA > 10%
ROE 32,41% 14,91% 13,22% ROE > 4,24%
ROS 4,34% 2,45% 2,42% okolo 6%
Finanéni paka 4,54 3,98 3,31 ROE> ROA
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Ukazatelé rentability
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GRAF 9 Grafické znazoeni ukazatel rentability (Zdroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI)

Vyvoj ukazatele nazriaje uckité problémy spoknosti. Dopordené hodnoty
tohoto ukazatele se pohybuji od 12% do 15%, spolt ale ani v jednom roce
sledovaného obdobédhto hodnot nedosahla. V prvnim roce je hodnota RD64%,
ale v dalSich letech nastal klesajici trend a hodsetpropadly zhruba k 6%.

Pro vypadet ukazatele ROI se ¥itateli pouzivd EBIT, neboli zisk ipd
zdarénim + nakladové uroky. EBIT spdieosti klesal z fivodni hodnoty 17 318 tis.K
v prvnim sledovaném roce az na hodnotu 9 731 ftisv Koce 2008. Podil na snizeni

zisku spolénosti ma pedevsim snizeni vyroby v letech 2007 a 2008.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Tento ukazatel pouziva ve vyfiech vcitateli EAT = zisk po zdami. Stejr
jako u gedchoziho ukazatele rentability je i ukazatel ROAosce 2006 nejvyssi,
dosahuje hodnoty 7,14%, ovSem v pak nasleduje¢penprudky pokles, v roce 2007
na 3,74% a v roce 2008 na 3,99%. Dogené hodnoty ukazatele ROA byliy byt
vySSi nez 10%. # pohledu na vysledky je ale jasné, Ze spdst tohoto cile ani

[ ZAvAd

v jednotlivych letech.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE vyjaduje miru vynosnosti vloZzeného kapitalu pro invegtdrpiesto, Ze
trend tohoto ukazatele je klesajici, stale se dpomerné vysokych hodnotach. Pro
spole&niky a investory je to dobry ukazatel, nélxmai, Ze se jejich majetek efekti¥n
vyuziva. Pro spolmost je to také velmi dobré znameni, jelikoZ timtbZze nalakat
noveé investory.

| pii srovnani hodnot ROE s oborovymiapréry si vede spokanost velmi doke.
Vroce 2007 byl oborovy fimér ROE 12,76% a spalaost dosahla rentability
vlastniho kapitalu 14,91%. V roce 2008 oborovyim¥r poklesl na hodnotu 10,9% a
spole&nost vytvdila ROE v hodnat 13,22%.

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb ma stejny vyvojovy trend jaki@gchozi ukazatelé rentability,
ato z divodu, Ze zisk i trzby rostou nebo klesaji stejngahlosti.

Doporwtenad hodnota ukazatele ROS se pohybuje okolo G%pdhledu do
tabulky vSak mzeme vidt, Ze hodnoty ROS pro spdlest KVS EKODIVIZE, a.s. ani
v jednom roce nedosahly dopsemé hodnoty.

Finanéni paka

Finartni paka v tomtotasovém horizontu je kladna, ale klesa.régpo vSak
¢innosti spolénosti @inasi viastnikm uzitek, jelikoz ROE je &tSi nez ROA. S dalSim
piichozim kapitdlem bude tento efekt jen ujmxéan.
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3.5.3 Ukazatelé aktivity podniku

Ukazatelé aktivity sedi do dvou zakladnich modelukazatelé obratu polozek

aktiv a ukazatelé doby obratu.

TABULKA 12 Ukazatelé aktivity (Zdroj: vlastni zpoaéni)

obrat celkovych aktiv 1,65 1,53 1,65 16-3
obrat stalych aktiv 4,48 4,79 4,68 OSA > OCA
obrat zasob 6,65 6,18 5,69 -
doba obratu zasob 54,18 58,19 63,22 -
doba obratu pohledavek 78,32 98,11 73,56 -
doba obratu zavazli 49,51 39,11 35,98 DOZ > DOP
Obrat
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GRAF 10 Grafické znazo#ni obratu aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv znazmwje kolikrat se celkova aktiva obrati v trzby, i&er
byly vytvoreny pra¥ témito aktivy. Hodnoty spol#osti KVS EKODIVIZE, a.s. se po
celé sledované obdobi pohybyji okolo hodnot 1,8, jeospodni hranice dop@enych

hodnot pro tento ukazatel. OCA 1,6 néilka, Ze celkova aktiva se obrati v trzby zhruba
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1,6krét za rok a délgka, Ze spokénost efektivie vyuziva svych aktiv. Pokud by vSak
hodnoty je&t vice v budoucich letech poklesly, bylo byietta pro¥fit strukturu aktiv.

Obrat stalych aktiv

Ukazatel obratu stalych aktiv byeirbyt vySSi nez obrat celkovych aktiv. Toto
pravidlo spolénost sphuje ve vSechiech letech. Spotmost tedy efektivé vyuziva
sveho majetku.

Vyvoj obratu stalych aktiv ma nejednozng trend, na felomu let 2006/2007

ma tendenci rostouci, ovSem v dalSim obdobi nepatesa.

Obrat zasob
Obrat zasob projevuje klesajici tendenci, ciedptavuje negativni trend. Toto je

projevem vyvoje porru trzeb a zasob, jelikoz zasoby rostly rychlejt meby. Vyvoj
je také podlozen tim, Ze se spwlest v roce 2008 rozdia o pob@ku v Jakartovicich,
to pro ni znamenalo vyt¥eni WtSich zasob a trzby z prodeje se projevi az vdalSi

letech.

Doba obratu
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GRAF 11 Grafické znaza#ni doby obratu (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob naitika, kolik dni se zasoby zdrzuji na skiadez dojde
k jejich spotele nebo prodeji. Bhem sledovaného obdobiéla doba obratu tendenci
rast. Vzhledem k tomu, ze obratovost zasob klesa lza dibratu roste, neni situace
podniku ili§ dobra. Jako dité opateni tohoto jevu, by mohl slouzit prodej
nadbyténych zasob.

Doba obratu pohledavek

Ukazetel doby obratu pohledavekeiin kolik dni trva nez spotmosti dorazi
inkaso od odérateli a zakaznik. Doba obratu pohledavek spétesti KVS
EKODIVIZE, a.s. je por&rné vysoka a v pibéhu sledovaného obdobi méa kolisavy
priabéh. V roce 200&inila doba obratu poledavek zhruba 78 dni, v rod&/2ato doba
dokonce je&t vzrostla na neuditenych 98 dni. V roce 2008 nastal pokles doby tbra
pohledavek na zhruba 73 dniindem masivniho navySeni v roce 2007 bylusér

kratkodobych pohledavek.

Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazkpredstavuje p&et dni nez spotmost zaplati faktury svym
dodavateim. Je velmi dlezité porovnat tento ukazatel s dobou obratu midvek. Ve
spravre fungujici firmé by mela byt doba obratu zavaikdelSi nez doba obratu
pohledavek. Diky této situaci spoi®st dostane zaplacendivie neZz ma sama
povinnost platit a e tim padem vyuZit tzv. dodavatelskyéavFi pohledu na
hodnoty doby obrét do tabulky, vidime, Ze spaieost toto ,Zlaté pravidlo
financovani“ nespiuje.

Rozdil mezi ukazetelem doby obratu pohledavek aydulratu zavazk byl
v roce 2006 tért 29 dni, v roce 2007 tento rozdil dramaticky ndneat59 dni a v roce
2008 se rozdil snizil na necelych 38 dnfi Bisténi tchto skuténosti by ndla

spole&nost urgovat o urychleni inkasa svych pohledavek.

67



3.5.4 Ukazatelé zadluzenosti

TABULKA 13 Ukazatelé zadluzenosti (Zdroj: vlasprbzovani)

0,78 mensi nez 50 %

0,75

0,22 0,25 0,30 vetSi nez 50 %
22,26 8,61 6,80 3-6
20,82 -16,47 8,19
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GRAF 12 Porr zadluzenosti a vlastniho financovani (Zdroj: Wdspracovani)

Celkova zadluZenost

Zadluzenost spotmosti KVS EKODIVIZE, a.s. v pibéhu sledovanychit let
kles&. Kdyz bych ji ila porovnat s dopotenim podle ,Zlatych pravidel financovani®,
tak je toto procento po¥mé vysoké. Ve srovnani s oborovymipiérem, ve kterém je
celkova zadluZzenost 71,9%, jsou hodnoty spadeti v normalu.

V roce 2006 se zadluZenost pohybovala okolo 7886¢c& 2007 ta&inilo 75% a
v roce 2008 klesla celkova zadluZenost na 69%cktd hodnot je patrné, Ze podnik je
zavisly na prosedcich ziskanych Ziznych druli Gvéri. Spol€nost by si nila také
sledovat financovani aktiv, jelikoZbem sledovaného obdobi financuji kratkodobé cizi

zdroje také stala aktiva.
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Koeficient samofinancovani

Spole&nost KVS EKODIVIZE, a.s. ¥asovém horizontut let financuje aktiva
ze svych vlastnich zdnbjzhruba jen okolo 25%. Koeficient samofinancovard m
rostouci tendenci, v roce 2006 byl&agt na financovani aktiv jen 22%, v roce 2008
vSak jiz tato dast byla 30%. Spotaikim a vlastnikm spol€nosti tento stav vSak
nepochybs vyhovuje, jelikoz pi vysoké finagni pace se zvySuji i jejich zisky

s minimalnimi naklady.

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti nam dava informaci, zdssp®l€&nost schopna ze
zisku vyprodukovaného cizim kapitalem hradit nailae tento cizi kapital. Hodnoty
ukazatele Urokového kryti u této spmiesti se Bhem sledované obdobi pohybuje nad
hodnotou 6, coz o spaieosti vypovida, Ze je velmi déd fungujici. V roce 2006
vygenerovala svodinnosti zhruba 22x&Si hodnotu nez byly néklady na cizi kapital.
V roce 2007 byla hodnota urokového kryti 8,61 acer2008 6,80.

Doba splaceni dlufi

Ukazatel doby splaceni dlahnamtika, za kolik let by byl podnik schopen
splatit své dluhy $ stavajici vykonnosti. Pokud by spéi®st néla stejnou vykonnost
jako v roce 2007, splatila by své dluhy zhruba eaetych 21 let. V dalSich letech
sledovaného obdobi tento ukazatelcagoklesl, az na hodnotu 8,19 let.
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3.5.5 Provozni ukazatelé

TABULKA 14 Provozni ukazatelé (Zdroj: vlastni zjnamni)

Produktivita z p¥idané hodnoty 314,934 313,205 324,232
Produktivita z vykon 837,738 832,368 906,111
Nakladovost vynosi 0,961 0,982 0,989
Pocet zaméstnanai 244 239 237

Produktivita z pridané hodnoty

Tento ukazatel nam &, kolik vynodi v priméru vytvail jeden zandstnanec.
Trend tohoto ukazatele u prosperujici firmy b§l iyt rostouci. Kdyz se podivame do
tabulky, tak nizeme vidt, Ze produktivita z fidané hodnoty tento trend drzi. V roce

2008 vytvdil jeden paimerny zangstnanec pro spataost hodnotu zhruba 324 tiscK

Nakladovost vynosi

Ukazatel nakladovosti vyndésnam ukazuje zatizenost vyrioscelkovymi
naklady. Doporteny je klesajici trend. Nakladovost vyfosi spolénosti KVS
EKODIVIZE, a.s. m& vSak tendenci rostouci u tohokazatele. Spotmost by ngla
z&sadnim zsobem snizit ndklady na vyrobu.
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3.6 Soustavy ukazatak

3.6.1 Altmanuav index

Altmaniv index finagniho zdravi je souhrnnym ukazatelem, ktery dokaze
pomoci jednociselného vysledku uit, v jaké situaci se firma nachazi. Hodnoty
Altmanova indexu pro spalaost KVS EKODIVIZE, a.s. se po celé toky pohybuji u
horni hranice tzv. ,Sedé zony“. To zaze spolénost ma djaké problémy, ale tyto
problémy nejsou natolik vyrazné, aby firmkivedly k bankrotu. V tzv. ,Sedé zéhse
navic nachazidsina podniku se stejnym oborovym zsenim.

Pokles hodnoty Altmanova indexu v roce 2007 byk&apin poklesem hodnoty

tietiho ukazatele v tomto indexu, kterym je ukazeteA.

V nasledujici tabulce tizete vidt vyvoj jednotlivych ukazatél ze kterych je

Altmanav index sloZen. V grafu je potom zachycen vyvojkbre.

TABULKA 15 Hodnoty Altmanova indexu (Zdroj: vlastpfacovani)

2006 0,327 0,141 0,106 0,008 1,684 2,368 [12-29

2007 0,429 0,207 0,057 0,008 1,576 2,235 | 12-29

2008 0,419 0,255 0,061 0,009 1,692 2,397 [12-29

Altmanav index
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GRAF 13 Altmaiiv index (Zdroj: vlastni zpracovani)
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3.6.2 Index diavéryhodnosti ¢eského podniku

Soustava ukazatellNO5 ma hem sledovaného obdobi nejednaziyavyvoj.
Nejprve klesa, kdy z hodnoty 1,995 v roce 2006 |khes hodnotu 1,299 v roce 2008,
poté vSak nabira rostouci tendenci a v roce 200@ts® hodnota vySplhala na 1,306.
V prvnim sledovaném rocegkrctila hodnota indexu INO5 horni hranici této Sedéyzon
a spolenost se tak stala zdravym a silnym podnikem. PoklgslSich letech vSak tento
index vratil z@gt do Sedé zony, kde spolosti hrozi wité nebezpé, ale stale se drzi

daleko od bankrotu.

V tabulce a grafu je @b znazorgn vyvoj Indexu finagniho zdraviceského

podniku.

TABULKA 16 Hodnoty indexu INO5 (Zdroj: vliastni zpoaani)

2006 1,286 22,260 0,106 1,802 1,532 1995 [09-16

2007 1,336 8,605 0,057 1,773 2,017 1,299 | 09-1,6

2008 1,439 6,800 0,061 1,930 2,212 1,306 | 0,9-1,6
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GRAF 14 Hodnoty indexu INO5 (Zdroj: vlastni zpragoy
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3.6.3 Indikéator bonity

Na za&atku obdobi se indikator bonity nachazi na ho#irg702, coz znda

dobrou a stabilni pozici firmy na trhu. V roce 206vSem nasledoval propad az na
hodnotu 0,712. Zde by se firma mohla potykatctymi finanénimi potizemi. Tento
negativni trend se vSak pdda spole&nosti KVS EKODIVIZE, a.s. ferusit a hodnota

indik&toru bonity se v roce 2008 dostala na hodrigd808, kdy se aft stdva porarné

zdravou a stabilni spaleosti.

Vyvoj ukazatele bonity a jednotlivych jeho ukazatel

TABULKA 17 Hodnoty Indikatoru bonity (Zdroj: vlagtzpracovani)

2006 0,126 0,103 0,921 0,367 0,059 0,126 1,702
2007 -0,166 0,107 0,414 0,175 0,063 0,119 0,712
2008 0,358 0,115 0,463 0,173 0,065 0,134 1,308
IB
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GRAF 15 Hodnoty Indikatoru bonity (Zdroj: vlastpiracovani)
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4 Navrhy opatireni na zlepseni finatini situace podniku

4.1 Formulace moznych navrhi

V celkovém hodnoceni a navrzich na zlepSeni tinasituace spotaosti KVS
EKODIVIZE, a.s. je patba v prvérads zminit, Ze v mnoha sledovanych kritériich
financni analyzy, si spotmost vede velmi ddle. Za povSimnuti stoji nailad cisty
pracovni kapital, ktery se stale drzi v kladnycpamerné vysokych hodnotach. Dale
jsou velmi pozitivni vysledky obratu aktiv a stdtyaktiv. Ukazatelé obratu se po celé
sledované obdobi drzi na vysokych hladinach, ktga@u dobré i v porovnani
S oborovym pimérem.

Jak jiz naznély vysledky v oblasticistého pracovniho kapitalu, spétest se
nepotyka s problémy s likviditou.¢Bna likvidita spolénosti KVS EKODIVIZE, a.s. je
dlouhodol posazena v dopotanych hodnotach a likvidita pohotova dokonce
nekolikrat prevySuje tyto hodnoty. Pro spétest je to vyhodaiedevsim fi ziskavani
avéra od bank, které pozaduji dobré vysledky ukazali&lvidity. V této souvislosti je
také poteba zdraznit velmi vysoké hodnoty urokového kryti. Pootetiobu se drzely
dalece nad hodnotou 6, kterd ginefektivre fungujici podnik.

Pro vlastniky a investory spdleosti je jist dobré slySet, Ze vysledky rentability
vloZzeného kapitalu jsou vysSi nez bezrizikova Uwdksazby a také se drzi vysoko nad
oborovymi piaméry. Spolu svelmi pozitivnimi hodnotami finami péaky, ktera
predstavuje moznost zvySeni ziskovosti vlastnihotkhpigipojenim cizich zdrd, je
to lichotivé sdleni.

DalSimi neopomenutelnymi vysledky, které &inarosperitu spokaosti i v dok
swtoveé ekonomické krize, jsou hodnoty Altmanova index indexu INO5. Po celé
sledované obdobi se tyto dva ukazatélehgzejiciho bankrotu drzi v tzv. ,Sedé &tn
Spole&nost se tedy potyka sditymi problémy, ale aktuathneni ohroZzena bankrotem.

U dalSich mnoha ukazatekelementéarni finami analyzy, jako jsou najklad
vykony, gidana hodnota a hospddiy vysledek, se vyskytuje parabolickyapth,
pokles vroce 2007 byl z&pinén nadkupem novych technologii a raesii oblasti
podnikani o pobiku v Jakartovicich, coz ggobuje ¥tSinu probléni ve firme.
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Spole&nost KVS EKODIVIZE, a.s. by se #a zantfit na strukturu o&nych
aktiv. V oblasti zasob se spoimst potyka s jejich velikosti, obratkovosti a dobou
obratu. Drzeni zbytmé velkého mnozZstvi zasob zvySuje celkové nakladyegposti.

Z tohoto divodu bych doportovala zngnu fizeni zasob. Najit spaleosti levrEjSi
dodavatele, ndjklad z vychodnich zemi, argdevSim snazit se, aby zasobovani
probihalo v kratSich intervalech a menSich objemebjedndvek. Navic vzhledem
k velmi dolie propracovanému inforiaimu systému spaleosti, by se tato zéma
mohla efektivé ujmout. Je samdejmé velmi dilezité myslet na to, Ze ¢&ity cas
zabere, nez dodavatelské spalasti budou schopny zasoby a material dodétSiva
dodavateil je tuzemskych, coz je dalSiivbd, pr@& by tato zrndna systému mohla
bezproblémo¥ fungovat. V konéném disledku dojde fedevsim ke snizeni naklada
skladovani, které twdvelkoucast celkovych naklad

DalSi polozkou ok&nych aktiv, se kterou by se sp@iest néla 1épe vypoadat,
jsou pohledavky. f&devSim doba obratu pohledavek. Doba obratu poldédé hodg
vysoka, v roce 2007 dosahuje dokonce hodnoty 98nila neurérné pievySuje dobu
obratu zavazk, diky cemuz nemiZe spolénost vyuzivat tzv. ,dodavatelsky &w.
Doporiuiji, aby spolénost co nejvice urychlila inkaso pohledavek. Jednowoznosti,
jak toho docilit je urgovat zakazniky, kteneustale plati faktury dlouho po dob
splatnosti nebo neplati své zavazkypec, nebo jim prodavat pouze za hotové penize.
DalSi moznosti je prodej pohledavek faktoringov@l&mosti a za ziskané penize splatit
své zavazky, které jsou po dogplatnosti.

SniZeni hodnoty z&vaétkpomoci prodeje pohledavek faktoringové spodesti
by vyfeSilo hned dva problémy najednou. Prvningéchto problémi je velmi mala
okamzita likvidita. KVS EKODIVIZE, a.s. nema doshtfinartniho majetku, ktery
velmi ovliviluje okamzitou likviditu a prodejem pohledavek byhsminota finatiniho
majetku podstathzvysSila. Prodejem pohledavek a splacenim zavdmkse zlepSil i
pomer viastniho kapitalu k cizim zdrn. V roce 2008 byl tento pam31% vlastniho
kapitalu k 69% cizich zdraj

Neprehlédnutelnym problémem spétmsti je jeji okamzita likvidita. Po celé t
roky se pohybuje hluboko pod dopdemymi hodnotami i pod oborovym (pnérem.
Okamzita likvidita dosahuje této hladiny évibdu nedostatku pé&m v pokladg a na
bankovnich gtech. JistymieSenim by byl postup pohledavek faktoringove sjmusti.
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Tento napad jsem zifovala v navrzichieSeni v oblasti pohledavek. DalSi mozegeni
situace by byl odprodej mnoZstvi zasob a materkikrého ma spotmost nadbytek a
vaze v sob velké mnozstvi finatmich prostedki. Navic zasoby jsou nejmé&tikvidni
poloZzkou olZnych aktiv a zarove zvySuji naklady spotmosti. Ziskané prostdky
Z prodeje zasob by si spoi®mst ponechala jako kratkodoby fikaih majetek, coz by
alespa caste&né zvysilo hodnoty okamzité likvidity.

Z ukazatele nékladovosti vynowyplyva spolénosti KVS EKODIVIZE, a.s.
dalSi jiz zmigny problém, a to vysoké naklady. Nakladovost vynkeZdor@né rostla
a v roce 200&inila 98,9%. Toto alarmujictislo by bylo mozné snizit n&glad vyssi
automatizaci vyroby. Automatizace sice jednoré&zoavySi naklady, ale dlouhodbb
snizi gedevSim osobni naklady spotesti a zarowe by vzrostla i produktivita.
Rozsfeni automatizace vyroby je mozrésit i formou pronajmu, ktery nezatizi
spolg&nost jednorazay DalSim navrhem je jiz zména zména metody zasobovani.
Neopomenutelnou moznosti je také najit si ég8indodavatele.

VSechny vySe zmimé navrhy na zlepSeni situace bylynspolg&né vést
k jednomu cili, a to zvySeni vysledku hospi@id. Pokud se tohoto cile pdta
dosahnout, zvedne se zardveentabilita podniku, produktivita a dalSi ukazatel
finanéni stability podniku.

Poslednim dopotienim pro spoknost KVS EKODIVIZE, a.s. je fgdevSim
vtéto tzké dolg, zvysSit powdomi o spolénosti a kvali¢ vyrobki. Podnik se
kazdor@n¢ Ucastni veletrl, které jsou zawteny pro odbornou wejnost, bohuzel to
nest&i. Proto by bylo vhodné posilit marketing spwolesti a snaZzit se dostat i na dosud

piiliS neokupované vychodni trhy.
Podkladem pro vesSkeré zniieé navrhy na zlepSeni finami situace spotaosti

KVS EKODIVIZE, a.s. byly vysledky finami analyzy provedené v této bakaké
praci.

76



4.2 Harmonogram realizace navrhi pro roky 2009-2011

Pri zkoumani finagni situace spot@mosti KVS EKODIVIZE, a.s. jsem zjistila
patrny nafst naklad za posledniit roky, z hodnoty 281620 tis. Kv roce 2006 na
hodnotu 303700 tis. Kv roce 2008. BRst naklad znamena pro spairost pokles
hospodéského vysledku a snizeni ekonomické vykonnosti. rNgv které jsem
piedlozila v gedeslécasti, by ngly vést ke snizeni nakléd predevsim diky #tSi
automatizaci vyroby, snizenim nakiasha skladovani materialu a zasob, ¢ému
zpasobu dodavani zasob, #nou a zlepSenim marketingové strategie.

Zménu naklad do budoucich let budu demonstrovat pomadi uvariant
financniho planu na zaklgduvedenych navih a to realistickou verzi, optimistickou a

pesimistickou. Pro srovnani budou v tabulkach uagdednoty polozek pro rok 2008.

Realisticka varianta finasmiho planu

V této variank vychazim z pedpokladu poklesu zafstnand v disledku
automatizace vyroby, nistu produkce a poklesu skladovacich naklaW¢tSi
automatizace vyroby povede ke zvySeni fixnich rdiklaproti tomu vSak variabilni
néklady spolénosti razanté poklesnou. Zarove se nepatrh zvednou i odpisy
dlouhodobého hmotného majetku. ¥stedku €chto opateni dojde ve spobmosti ke
snizeni mzdovych néaklad které jsou spojené s§em zamdstnandé. Postupg se
budou sniZzovat i naklady materialové, které bylyndostat lehce klesajici trend. Tento
Ubytek by nél byt zpisoben zavedenim nového systému zasobovani zala¥ereh
levrgjSich dodavatelich &astjSich objednavkach v mensich objemech. V podniku
dojde ke zvySeni produkce, coZz bude nasledovatemvysgzeb. V oblasti deveho
zatiZzeni poitdm s nemdinnou sazbou 20%, vzhledem k slozité politické situa

Dle uvedeného planu by bylo pro optimalni vyvoj &hé, aby trend trzeb
spole&nosti pokr&oval s mirg rostoucim tendenci. Pokud se pddejakym zpisobem
téchto cili dosadhnout, znamenalo by to podstatnyastarziski a hospod&kého
vysledku.

V této variant se nejedna ofphnar vysoké stavy, spiSe se jedna o optimalni a
realné zvySovani. V tabulce jsou uvedeny jednothu@&ny poloZzek pi zminovaném

optimalnim vyvoji.
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TABULKA 18 Realisticka varianta finaniho planu (Zdroj: vlastni zpracovani)

trzby 315853 316540 317112 317440
naklady 303700 298683 296799 294013
osobni (mzdové) 65636 62230 61245 60025
materialové 140406 140038 139658 138987
ostatni 97658 96415 95896 95001
TRZBY - NAKLADY 12153 17857 20313 23427
odpisy 4717 4870 4814 4785
EBT 7436 12987 15499 18642
dai z pijma 1020 2597,4 3099,8 3728,4
EAT 6416 10389,6 12399,2 14913,6

Optimistick& varianta finamiho planu

Z optimistického hlediska vyvoje situace ve spotesti KVS EKODIVIZE, a.s.
se redpoklada razantni nigst trzeb a znatelny pokles celkovych naklagpole€nosti.
DalSi predikci jsou tésit dvojnasobné zemy jednotlivych poloZzek, tauz se jedna o
pokles nebo nést, v disledku optimistického vyvoje.

Pfi porovnani hodnot zisku po zdam v realistickém planu a v optimistické
variang, je na prvni pohled iejmé, Ze vysledky v optimistickém nahledu jsou
minimalné dvojnasobné a%ihasobné nez hodnoty realného planu.

TABULKA 19 Optimisticka verze finamho planu (Zdroj: vlastni zpracovani)

trzby 315853 331456 338566 345716
naklady 303700 300883 295373 291049
osobni (mzdové) 65636 61245 60025 59143
materialové 140406 141980 139985 137448
ostatni 97658 97658 95363 94458
TRZBY - NAKLADY 12153 30573 43193 54667
odpisy 4717 4870 4814 4785
EBT 7436 25703 38379 49882
dai z prijma 1020 5140,6 7675,8 9976,4
EAT 6416 20562,4 30703,2 39905,6
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Pesimistickd variant finamiho planu

Z pohledu na pesimistickou variantu jemé, ze trzby budou klesat a naklady
naopak #st. Tento trend je Zsoben nezdarem planovanych dpat. Nedoslo
k automatizaci vyroby, coZz znamenda, Ze pokud bualnil chtit zvysit vyrobu, je
potreba pijmout nové zamsstnance a zvySeni zasob. ZvySeni stavu zdsob ovédm
znamenat ndst materidlovych néklag neba pesimisticka varianta nggdpoklada ani
zdaeni se zrdn v oblasti zasobovani. Dochazitdstu mzdovych nakladv dasledku
potreby @ijmout vice zamistnand.

V této hodi pesimistické variagtdosahuje vysledek hospddai i zisk horSich
vysledki nez jakych dosahujeébem sledovaného obdobi. Podnik se v budoucim vyvoji

dostava do zapornych hodnot Zisk

TABULKA 20 Pesimisticka verze firgmiho planu (Zdroj: vlastni zpracovani)

trzby 315853 313119 308541 305512
naklady 303700 305240 308783 312703
osobni (mzdové) 65636 64153 65873 67014
materialové 140406 143965 144574 145335
ostatni 97658 97122 98336 100354
TRZBY - NAKLADY 12153 7879 -242 -7191
odpisy 4717 4699 4674 4650
EBT 7436 3180 -4916 -11841
dan z prijmu 1020 636 0 0
EAT 6416 2544 -4916 -11841
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Grafické znazoréni vyvoje zisku po zdami za sledované obdobi v navaznosti
s tim pak vyvoj EAT podlei variant vyvoje (realisticky, optimisticky, pesisticky).
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GRAF 16 Vyvoj hodnoty EAT za sledované obdobi rdlacniho planu (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Zavér

Kazda prace je vypracovana zgakym (elem a s jedem stanovenymi cili.
Hlavnim cilem mé bakatéké prace bylo zhodnotit a posoudit fidah situaci ve
spole&nosti KVS EKODIVIZE, a.s. aiedlozit ugité navrhy ke zlepSeni dosavadniho
stavu a odstranily tak nedostatky v aktivitach efodsti. Tohoto cile bylo dosahnuto,
neba byly definovany piciny a formulovany moZznosti zmenSeni jejich dopadu,
popipads celkové odstrami.

Spolenost KVS EKODIVIZE, a.s. se zabyvd mnoha oblastroidrpkani,

piedevsim se zaktuje na strojirensky obor.

V komplexnim pohledu na vysledky hodnoceni firdho zdravi si tato
spole&nost stoji porérné dolre. V mnoha ukazatelich se pohybuje v dopenych
hodnotach a je vifl, Ze spolénost se snazi tento trend udrzet. Jak&lad by bylo
mozné uvést rentabilitu spdleosti. Konkrétd hodnoty ukazatele rentability vioZzeného
kapitalu spolu s dobrymi vysledky finam péaky, které se drzi vysoko nad oborovymi
praméry i doporigenymi hodnotami, znamenaji pro vlastniky a inves&pol€&nosti
velmi pozitivni vyvoi.

Urcity problém vyvstava spoteosti KVS EKODIVIZE, a.s. jen zé&kolika
ukazateh. Tyto problémy by bylo moZznéfigist na @et rozSfeni podniku i vyroby o
pobaiku v Jakartovicich, dale nakupy novych technolagiistrojniho vybaveni a
nemeér se na tom podili i ekonomicka krize, ktera poatibély s¥t a ovliviiuje tak
nejen spolénost samotnou, ale i jeji dodavatele addtele.

Dot¢cenymi ukazateli jsou ukazatelé okamzité likviditgadluzenosti. Nemén
problémové jsou i naklady spétosti. Jako mozny Zigob ieSeni této situace jsem
navrhla odprodejcasti zasob a ziskané penize ponechat jako kratkofioBneni
majetek,¢imz secast&né zvysi hodnoty ukazatele okamzité likvidity. Dam8dznosti,
jak docilit zvySeni tohoto ukazatele, je odprod#jlpdavek faktoringové spaieosti. U
spol&nosti KVS EKODIVIZE, a.s. je velmi vysok& doba otargpohledavek, kterd i
siln¢ prevysSuje hodnoty doby obratu zavézkZiskané progedky za odprodej
pohledavek by také pomohly zvySit hodnoty okamiik&idity. Timto tahem by
zarovei bylo mozné splatitast zavazk a snizit tim zadluzenost podniku.
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ProieSeni situace vysokych nakiadem gedlozila jako navrh zavedeni nového
zpisobu zasobovani, najit si ley$i dodavatele a snazit se, aby zasobovani prabihal
castji po mensich objemech. Timto by se snizikegevsim naklady na skladovani a
materialové naklady. Zavedeni nového systému z&solbdy pro spoknost nendlo
znamenat Zadné dalSi problémy, jelik@Sina dodavatél je tuzemskych a navic ma
spole&nost velmi dobe propracovany inforngai systém.

Prace dale obsahuje finam plan nait roky dogedu, ktery se snazi na zakiad
piedloZzenych navih predpovidat budouci vyvoj. Harmonogram je sloZzeniizéasti,
realistické varianty, optimistického nahledu a pestické verze. Pokud se spaesti
KVS EKODIVIZE, a.s. podd optimalizovat naklady, bude dle mé progndzy phkdni
stale ziskovy s rostouci tendenci. ¥padt, Ze by se naplnila pesimistickéepgpovd,

mohla by se spodmost v budoucnu potykat s finarimi problémy.

Timto je mozné&ici, ze cile uvedené na &ku prace, jsou spiny. Navrhy
budou pedloZenyfediteli a managementu spétosti a doufam, Ze by jim mohly
alespa caste&né ulehtit rozhodovani do dalSich let a zlepsit tak figr@nsituaci a
fungovani podniku. Je ovSem patha zminit, Ze management sgolesti by nenil
povaZzovat tyto navrhy za postgici, nebd@ byly vytvoreny na zaklagl omezenych
zdroji. F¥i bliz§im a hlubSim zkoumani by bylo mozné sestanibhem podrob#jsi a

Vi s

zdrojam se vSak vySe zminé navrhy za postajici mohou povazovat.
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Seznam pouzitych zkratek

CA - celkové aktiva

CF - cash flow (pefZni tok)

CR  -¢asové rozligeni

CPK -¢isty pracovni kapital

CPP <Cisté pohotové prosdky Cisty pergzni finareni fond)
CPM -¢isty pergzni majetek {isté pedzné pohledavkové finami fondy)
DHM - dlouhodoby hmotny majetek

EAT - earnings after taxes (zisk po z&ai)

EBIT - earnings before interest and taxes (zigkpiroky a zdamim)
EBT - earnings before taxes (zisied zdagnim)

B - indikator bonity

KFM - kratkodoby finatni majetek

OA - obkEZné aktiva

PH - gidana hodnota

ROA - return on assets (rentabilita celkovych gktiv

ROE - return on quity (rentabilita vlastniho kahid)

ROI - return on investment (rentabilita vioZenéapitalu)
ROS - return on sales (rentabilita trzeb)

SA - stala aktiva

SWOT -Strengths Weaknesse€)pportunities a hreats

VH - vysledek hospodani

VK - vlastni kapitél

ZAS - zasoby
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Priloha ¢.1

Oznaceni AKTIVA .
Cislo fadku
a b c 2006 2007 2008
AKTIVA CELKEM (. 02+03 + 31 +63) 001
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek (. 04 + 13 +23) 003
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek (t. 05 az 12) 004
B.1 1. | Ztizovaci vydaje 005
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
3. | Software 007 695 305 186
4. | Ocenitelné prava 008
5. | Goodwill 009
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010
7. | Nedokon¢eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 39 28 28
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
B.1II Dlouhodoby hmotny majetek (f. 14 az 22) 013 _
B 1. | Posemky 014 1253| 1253|2074
2. | stavby 015 38340| 37059| 36705
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 31175 25758 26839
4. | Péstitelské celky trvalych porostd 017
5. | Dospéla zvifata a jejich skupiny 018
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019
7. | Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 020 881 881 1727
8. | Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 021
9. | Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 022 -12565 -11705 -10844
B. IIL. Dlouhodoby finan¢ni majetek (t. 24 az 30) 023
B.1I. 1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 024
2. | Podily v éetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 20 20 20
4. | Pujcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 027
5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 028
6. | Potizovany dlouhodoby finanéni majetek 029
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 030
C. Obézna aktiva (f.32+39 +48 +58) 031
C. L Zasoby (. 33 az 38) 032
C. 1 Material 033
1. 20947 19207 22470
2. | Nedokon¢ena vyroba a polotovary 034 7567 6997 6329
3. | Vyrobky 035 7282 11571 15013
4. | Mlad4 a ostatni zvitata a jejich skupiny 036
5. | 2o 037 4500| 3722|2807
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 25 7 7




C. I Dlouhodobé pohledivky (. 40 a2 47) 039 38 44 95
lc.' 1 Pohledavky z obchodnich vztaht 040 38 44 95
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041
Pohledavky - podstatny vliv 042
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni 043
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044
Dohadné uéty aktivni 045
Jiné pohledavky 046
Odlozena danova pohledavka 047
C. 1L Krétkodobé pohledivky (F. 49 a7 57) 048 58294 | 69971| 54250
1?’ M. Pohledavky z obchodnich vztaht 049 53410 64707 48592
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050
Pohledavky - podstatny vliv 051
Pohledavky za spoleéniky, &leny druzstva a za Gcastniky sdruzeni 052 492
Socidlni zabezpeteni a zdravotni pojisténi 053 388 825 634
Stat - daiové pohledavky 054
Krétkodobé poskytnuté zalohy 055 487 78 168
Dohadné Géty aktivai 056 970 804 858
Jiné pohledavky 057 3039 3065 3998
C. IV. Kratkodoby finanéni majetek (. 59 az 62) 058 2188 1411 1317
L [penie 059 705 524 850
Uty v bankéch 060 1483 887 467
Kratkodobé cenné papiry a podily 061
Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062
D. L Casové rozliseni (t. 64 az 66) 063 2075 1230 1695
]i' L Naklady pfistich obdobi 064 2057 1224 1690
Komplexni néklady piistich obdobi 065 18
Piijmy pristich obdobi 066 6 5




Oznaceni PASIVA .
Cislo fadku
a b c 2006 2007 2008
PASIVA CELKEM (f. 68 + 86+ 119) 067
A. Vlastni kapital (. 69 + 73 +79 + 82 + 85) 068
A L Zakladni kapital (f. 70 az 72) 069
‘?’ L Zakladni kapital 070 1000 1000 1000
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071
3. | Zmény zékladniho kapitalu 072
A. 1L Kapitalové fondy (. 74 a2 78) 073 _
?’ I Emisni azio 074
2. | Ostatni kapitdlové fondy 075
3. | Ocetiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazka 076
4. | Ocetiovaci rozdily z piecenéni pii pfeménéach spolecnosti 077
5. | Rozdily z pfemén spole¢nosti 078
A, TIL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni f(();ldg};) z: ;ils)ku 079 _
‘?’ L. Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 080 200 200 200
2. | Statutérni a ostatni fondy 081
. IV, Vysledek hospodaieni minulych let (t. 83 + 84) 082 _
‘?’ A Nerozd¢leny zisk minulych let 083 23029 34647 40929
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 084
A. V. Vysledek hospodateni b&zného tdetniho obdobi (+/-) 085 11618 6282 6416
B. Cizi zdroje (t. 87+ 92+ 103 + 115) 086
B. L Rezervy (. 88 az 91) 087
lB.' L Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist 088 54329 56510 54894
2. | Rezerva na diichody a podobné zavazky 089
3. | Rezerva na daii z pifjmi 090
4. | Ostatni rezervy 091 1109 769 273
B. IL Dlouhodobé zavazky (f. 93 az 102) 092 _
lB' 1L Zavazky z obchodnich vztahti 093
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 094
3. | Zavazky - podstatny vliv 095
4. | Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k u¢astnikiim sdruzeni 096
5. | Dlouhodobé piijaté zalohy 097
6. | Vydané dluhopisy 098
7. | Dlouhodobé sménky k thradé 099
8. | Dohadné ucty pasivni 100
9. | Jiné zavazky 101
0. | Odlozeny datovy zavazek 102 5297 5284 5482




B. 1L Kratkodobé zavazky (t. 104 az 114) 103 _
113' M. Zavazky z obchodnich vztaht 104 36849 27897 26539
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 105
3. | Zavazky - podstatny vliv 106
4. | Zavazky ke spoleénikim, ¢lentim druzstva a k Gastnikiim sdruzeni 107
5. | Zavazky k zamé&stnancim 108 3007 3165 3280
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 109 2305 2213 1937
7. | Stat - daiiové zavazky a dotace 110 1172 2513 1754
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 111 397 2996 602
9. | Vydané dluhopisy 112
10. | Dohadné Gty pasivni 113 3964 2182 806
11. | Jiné zavazky 114
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (. 116 az 118) 115 _
li' v. Bankovni uvéry dlouhodobé 116 7011 4797
2. | Kratkodobé bankovni tuvéry 117 18140 15014 11314
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 118
IC.. L Vydaje piistich obdobi 120 338 76 494
2. | Vynosy piistich obdobi 121 1




Priloha ¢.2

Oznaceni TEXT Cislo
tadku
a b c 2006 2007 2008
L Trzby za prodej zboZzi 01 73450 69260 60172
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 67136 65351 57671
+ Obchodni marze (t.01-02) 03
1L Vykony (£ 05 az 07) 04
II. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluZeb 05 194485 | 187497 | 205332
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 4070 5439 3434
3. | Aktivace 07 5853|6000 5982
Vykonova spotieba (. 09 + 10) 08 _
B. 1 Spotieba materialu a energie 09 103602 97381 | 102855
B. 2. |Shby 10| 30276| 30608| 37551
+ Pidan4 hodnota (F. 03 + 04 - 08) 11
C. Osobni naklady (. 13 az 16) 12
C. 1. | Mzdové naklady 13 44278 43868 45567
C. 2. | Odmény ¢lentm organi spole¢nosti a druZstva 14
C. 3. | Naklady na socialni zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 15 15455 15642 16410
C. 4. | Socialni naklady 16 2479 3627 3659
D. Dang a poplatky 17 386 3908 738
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 4844 5574 4717
1 I Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1162 3726 1240
5 I Trzby z prodeje materialu 21 4957 3901 5154
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu (£ 23 +24) 22 _
F. 1 | Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 1446 1516 1040
F. 2 | Prodany material 24 3763 3050 4382
G Zména stavu rezerv a opravnyeh polozek v provozni oblasti 25
a komplexnich nakladii piistich obdobi -8225 3248 3512
Iv. Ostatni provozni vynosy 26 8854 21500 25693
H. Ostatni provozni naklady 27 10073 17560 26198
V. Prevod provoznich vynost 28
L Pfevod provoznich nakladt 29
% Provozni V}'Isledezk hospodareni 30 _
[f. 11-12-17- 18+ 19 -22 - 25+ 26 - 27 + (-28) - (-29)]
VL Trzby z prodeje cennych papirii a podili 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VIL Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku (. 34 az 36) 33 _
VIL 1. -Vynosyrz podil v ovlédén)'/ch- a fizenych osobach a v ucetnich 34
jednotkach pod podstatnym vlivem
VIL 2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirii a podili 35
VIL 3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36




VIIL Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Naklady z finan¢niho majetku 38
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivati 39
L. Néklady z ptecenéni cennych papird a derivatd 40
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti (+/-) 41
X. Vynosové uroky 42 222 103 142
N. Nakladové troky 43 778 1104 1431
XL Ostatni finan¢ni vynosy 44 184 807 2967
0. Ostatni finan¢ni nédklady 45 1962 2362 3973
XIIL Pievod finan¢nich vynost 46
P. Pievod finanénich naklada 47
* Finanéni vysledek hospodateni 48
[(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42 - 43 + 44 - 45+ (-46) - (- 47)]
Q. Dail z pfijmt za béZnou ¢innost (.50 +51) 49
Q. 1. - splatné 50 2238 674 822
Q. 2. - odloZena 51 1128 -12 198
Hok Vysledek hospodaieni za b&Znou &innost (.30 + 48 - 49) 52 _
XI1II. Mimotadné vynosy 53
R. Mimotadné naklady 54
Daii z pf{jmii z mimofadné Einnosti (. 56 +57) 55 _
S. 1. - splatna 56
S. 2. - odlozena 57
* Mimotéadny vysledek hospodateni (. 53 - 54 - 55) 58
T. Prevod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikim (+/-) 59
*kk Vysledek hospodaieni za i¢etni obdobi (+/-) (. 52 +58-59) 60
Aokkok Vysledek hospodateni pred zdanénim (+/-) (.30 +48 + 53 - 54) 61




Priloha ¢.3

Penézni toky z hlavni vydéle¢né ¢innosti (provozni ¢innost)

2006

2007

2008

Ucetni zisk nebo ztrata z bézné ¢innosti pred zdanénim

14984

6944

7436

A 1 Odpisy stalych aktiv a umotovani opravné polozky k nabytému majetku 4843 | 5574 4717
A 1 Zména stavu opravnych polozek, rezerv 8298 | 32311 -3486
A 1 Zisk z prodeje stalych aktiv 284 | -2210 2200
A 1 Vynosy z dividend a podilti na zisku

A 1 Vyuctované nakladové troky s vyjimkou kapitalizovanych a vyuctované

. vynosové troky 556| 1001 | 1289
A 1 Pfipadné upravy o ostatni nepenézni operace

Alx Cisty pené&Zni tok z prov.innosti pied zdanénim 12369 | 14540| 9756

A . . . -
2 Zména st hledavek z provozni ¢innosti, piechodnych aéta aktiv
: ena s poedaver £ P Y -813 | 12154 | 16592
A ) Zmeéna stavu kratkodobych zavazki z provozni ¢innosti, pfechodnych ucti
. pasiv 4078 | -6990 | -5629
A N .
) 2 Zména stavu zasob -6866 | -1257 | -5135
A 2 Zména stavu kratkodobého finan¢niho majetku
A | éisty penéZni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a mimoiadnymi
polozkami 8768 | -5861 | 15584
A |3 Vyplacené troky s vyjimkou kapitalizovanych 778 1 -1104 | -1431
A |4 Piijaté tiroky 222 103 142
als Zaplacena dati z pfijmi za béznou ¢innost a domérky dané za minula
) obdobi -2238| -674| -882
A l6 Piijmy a vydaje spojené s mimotadnym hospodaiskym vysledkem vcetné
) dané z piijmi
A |7 Prijaté dividendy a podily na zisku
*ok N
A o Cisty penéZzni tok z provozni ¢innosti 5974 | -7536 | 13473
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
B. |1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv .
Yaae spojenc s nabytim sty 14418 | -851| -8893
B.|2 Piijmy z prodeje stalych aktiv 1162 | 3726| 1240
B. |3 Pujcky a uvéry spiiznénym osobam
Hk . -
B. |, Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti 13256 | 2875 -7653




Penézni toky z finané¢ni ¢innosti

C. |1 Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazka 8685| 3884 -5914

C.|2 1 | ZvySeni penéznich prostiedku z divodi zvyseni zakladniho kapitalu

C.|2 |2 | Vyplaceni podili na vlastnim jméni spole¢nikim

C.|2 |3 | Dalsi vklady penéznich prostiedki spoleéniki a akcionait

C.|2 |4 | Uhrada ztraty spole¢niky

C.|2 |5 | Pfimé platby na vrub fondt

C.|2 |6 | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené dané

sk e s N or s w7 we .
C. Cisty penéZni tok vztahujici se k finan¢ni ¢innosti 8685 3884| -5914
F. Cisté zvySeni resp. sniZeni penéZnich prostredkii 1403 777 94

vv o

Stav penéZznich prostiedki a pen. ekvivalentu na konci ucetniho

obdobi 2188 | 1411] 1317




