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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva posouzenim ekonomické vykonnosti spole¢nosti ZFP
akademie, a. s. Analyzuje vyvoj podniku v letech 2006 — 2009 pomoci tradi¢nich
ukazateld finan¢ni analyzy i moderni metody ekonomické pfidané hodnoty. Na zaklad¢
zjisténych skutecnosti navrhuji opatieni, kterd pomohou ke zvySeni vykonnosti této

spolecnosti.

Abstract

This diploma thesis deals with economic performance appraisal of ZFP akademie, a. s.
It analyses the company’s developement in years 2006 — 2009 by the traditional
financial indicators and the modern method of economic value added. Based on

recognized facts | suggest measures that will help in performance increase of this
company.
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Uvod

V dobé¢ 21. stoleti, kdy svét ovlada globalizace a nejmoderné;jsi technologie, existuje
velmi tvrda konkurence, a pokud chce byt jakykoliv podnik usp&$ny, musi se stale
zlepSovat, inovovat a vsechny nastalé situace jsou zapotiebi diikladné analyzovat.
Na zakladé téchto analyz je potfeba délat takové zmény, které povedou k dalSimu
rozvoji. Je také potteba provadét slozita a nakladnd rozhodnuti, nést odpovédnost za
uspéch nebo netspéch firmy a jeji podil na trhu. Je potfeba hnat kuptedu tvirci
mysSlenky a prosazovat jejich uplatnéni a nezapominat sledovat vyvoj a aktivity

konkuren¢nich firem.

Tyto zmény jsou v kompetenci vedeni dané spolecnosti a na prvnim misté je spravné
nastaveni cilu, strategii a postupi. Hlavnim cilem kazdé spole¢nosti je v prvni fadé
maximalizace trzni hodnoty, diky které se navySuje hodnota spole¢nosti pro akcionate.
Trzni cenu tvofi nejen majetek spoleCnosti, ale i prostfedky pro vyplaty dividend.
Dal§imi vyznamnymi cily jsou trvald likvidita a ziskovost. Spole¢nost ZFP

akademie, a. s. tyto z&kladni cile od svého vzniku spliuje.

Vedeni spole¢nosti k rozhodovani napomaha velké mnozstvi rozbort a analyz, mezi néz
patii také finan¢ni analyza, které se tyka vétsi ¢ast mé diplomové prace, na jejimz
zaklad¢ muzeme poznat, jak se spoleénost vyvijela do soucasnosti, dany vyvoj
zanalyzovat a poucit se z chyb. Na zaklad¢ dosavadniho vyvoje a budoucich plant
muze spoleCnost nastavit finan¢ni plan na dalSi léta. Zakladnim zdrojem finanéni

analyzy jsou rozvaha, vykaz zisku a ztréat.
Dtlezita rozhodnuti nelze ¢init pouze na zakladé¢ finan¢ni analyzy. Potfebujeme analyzy

z okoli podniku, konkurence, trhu, makroekonomického hlediska atd. Témto analyzam

se budu vénovat v dalsi Casti prace.
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1 VWymezeni problemu a cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnoceni finan¢ni situace ZFP akademie, a. s. v letech
2006 — 2009 za pomoci vybranych metod finan¢ni analyzy a navrhnout takova feseni,

kterd povedou ke zlepSeni problémovych oblasti financniho hospodareni.

Pro dosazeni cile prace je potfebné v prvni ¢asti prace pochopit danou problematiku
ekonomické vykonnosti a to za pomoci teoretickych vychodisek. V této ¢asti objasiuji
zakladni pouzivané pojmy a ukazatele, které¢ slouzi k ziskani potfebnych dat pro

hodnoceni finan¢ni situace podniku.
V druhé c¢asti je pfedstavena ZFPA a.s. a nésledné¢ provedena jeji financni analyza.
K analyze jsem vyuzil interni informace a ucetni vykazy spole¢nosti z obdobi roku 2006

az 2009.

V posledni ¢asti jsou analyzovana slaba mista hospodateni a navrzena opatieni, kterd by

méla pomoci ke zlepSeni finan¢ni situace.

11



2 Teoreticka vychodiska prace

2.1. Pojem finan¢ni analyza

vvvvvv

analyza ptedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou obsazeny predevsim
v tcetnich vykazech. Z ¢asového pohledu ma finan¢ni analyza dvé roviny. V prvni
roving se ohlizime do minulosti a mdme Sanci hodnotit, jak se firma vyvijela od pocatku
az po soucasnost. V druhé roviné nam slouzi jako zéklad pro financni planovani ve

vsech ¢asovych rovinach.

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovani o
fungovani podniku. Je zfejmé, Ze existuje velmi tzkd spojitost mezi ucetnictvim a
rozhodovanim podniku. Uetnictvi predklada z pohledu finanéni analyzy do uréité miry
pfesné hodnoty penéznich udajl, které se vSak vztahuji pouze k jednomu casovému
okamziku a tyto tdaje jsou viceméné izolované. Aby mohla byt tato data vyuzita pro

hodnoceni finan¢niho zdravi podniku, musi byt podrobena finan¢ni analyze.

K zakladnim cilim finan¢niho fizeni podniku se fadi pfedev§im dosahovani financni
stability, kterou je mozno hodnotit pomoci zakladnich kritérii, kterymi jsou schopnost
vytvafet zisk, zajistovat priristek majetku, zhodnocovat vlozeny kapital a zajisténi

platebni schopnosti podniku.*
2.2.  Ukol finanéni analyzy
Hlavnim tkolem finan¢ni analyzy je neustale vyhodnocovat ekonomickou situaci

podniku a jeji vyvoj. K zajisténi prosperity podniku a zkvalitnéni rozhodovacich

procest je nutné pozorovat pii¢iny stavu ekonomické situace a jejiho vyvoje, posuzovat

'RUCKOVA, P. Finanéni analyza. 2. vydani. Praha: Grada, 2007. 120 s. ISBN 978-80-247-2481-2
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vyhlidky na finan¢ni situaci podniku v budoucnosti a ptipravit podklady pro opatieni ke

zlepSeni ekonomické situace podniku.?

Obecnym Ukolem u finan¢ni analyzy je ptedevsim posouzeni finanéniho zdravi firmy ve
téchto krocich:
e ramcové posouzeni situace na zakladé vybranych ukazatelti
e podrobny rozbor, jehoZ cilem je posouzeni orientacnich poznatkll z ptedchoziho
kroku
e hlubsi analyza negativnich jevl

, v v , . .1 3
e navrh na mozna opatieni a zhodnoceni rizik

2.3. Utzivatelé finan¢ni analyzy

Informace ziskané pomoci finanéni analyzy slouzi mnohem S$ir§im skupinam
uzivateld neZ managementu podniku, ktery informace vyuziva pfi fizeni a rozhodovani
v podniku. Ostatni uzivatelé¢ financni analyzy na zakladé poskytnutych informaci
posuzuji dosavadni vyvoj podniku, jeho silné a slabé stranky a prognoézuji jeho dalSi
VYVOj.

Mezi nejvyznamnéjsi uzivatele finan¢ni analyzy patii:

e Investofi
Informace z finanéni analyzy vyuZivaji pro rozhodovani o budoucich investicich.
Zajimaji se o miru rizika a ziskovosti vloZzeného kapitalu.

e Manazeti
Informace z finan¢ni analyzy slouzi manaZerim pro finan¢ni fizeni podniku a umoziuje
toto Fizeni zdokonalovat, a to jak dlouhodobém, tak i v kratkodobém horizontu.

Pottebuji znat ziskovost provozu, efektivnost vyuziti zdroji, likviditu podniku atd.

2KISLINGEROVA, E. a HNILICA, J. Finan¢ni analyza - krok za krokem. Praha:C.H.Beck, 2005. 137 s.
ISBN 80-7179-321-3.
$ RUCKOVA, P. Finanéni analyza. 2. vydani. Praha: Grada, 2007. 120 s. ISBN 978-80-247-2481-2
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e Zaméstnanci
Vyuzivaji informace z finan¢ni analyzy pro jisténi stability podniku a z toho vyplyvajici
stabilitu zaméstnani a mzdové a socialni jistoty.

e Obchodni partneti (dodavatel¢, zdkaznici)
Dodavatele zajima piedev$im platebni schopnost podniku, likvidita a celkova
dlouhodoba stabilita.
Zéakaznici (odbératelé) vybiraji své dodavatele podle toho, zda budou schopni splnit své
zavazky.

e Banky
Informace z finanéni analyzy slouZi pro rozhodovani o poskytnuti uvéru, jeho vysi a
podminkach poskytnuti.

e Konkurenti
Konkurenti srovnavaji vysledky finanéni analyzy podniku se svymi vlastnimi.

e Stét a jeho organy
Statni organy vyuzivaji informace z finan¢ni analyzy napf. pro statistiku, kontrolu
danovych povinnosti ¢i kontrolu podniki se statni majetkovou ti¢asti.

e Burzovni makléfi

Informace z finan¢ni analyzy jsou dulezité pti rozhodovani o obchodech s cennymi

papiry.*

2.4. Zdroje vstupnich dat

Aby bylo mozné finan¢ni analyzu co nejlépe vyuzit, je nutné ji zabezpecit vstupni data.
JelikoZ cely proces finan¢ni analyzy vychazi z téchto vstupnich dat, je nutné zajistit, aby
data byla divéryhodnd, bezchybna a kompletni. Vstupni data mohou pochazet z mnoha
riznych zdroji (napt. vykazy, statistiky, smérnice), ale nejvyznamnéjsi a nejcastéjsi

poskytovatel vstupnich dat je finan¢ni ticetnictvi a Gcetni vykazy.

* KONECNY, M. Finanéni analyza a planovani. 9. vydani. Brno: Zden&k Novotny, 2004. 102 s.
ISBN 80-214-2564-4
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Zdroje finan¢nich informaci jsou:

1) Gicetni data spolecnosti Cerpana z
e ucetnich vykazl finan¢niho Gcetnictvi,
e vnitropodnikového ucetnictvi,

e vyro¢nich zprav,

2) ostatni data o spolec¢nosti Cerpand z
e podnikové statistiky,
e podkladt useku prace a mezd,
e vnitropodnikovych smérnic

e predpovédi a zprav vedoucich pracovnikli spolecnosti,

3) externi data, aj. data z vnéjSiho ekonomického prostiedi spole¢nosti, tzn.:
e (daje statni statistiky

e (daje z odborného tisku

U finanéni analyzy je datova zakladna tvofena ptfedevS§im udaji z ucetnich vykazl
spole¢nosti. Ve vykazech je ulozeno velké mnozstvi informaci, na jejichz spravném

vyuziti zavisi prosperita spole¢nosti.”
Mezi hlavni finan¢ni ucetni vykazy patfi:
Rozvaha
Uvéadi poloZzky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku ve spole¢nosti a zdroju jeho kryti k
urcitému datu, vétSinou k poslednimu dni ucetniho obdobi (31.12.).

Zéakladni rovnice rozvahy je:

Aktiva = Pasiva

® SUVOVA H. aj. Finanéni analyza. 1. vydani Praha: Bankovni institut, 1999. 622s.ISBN 80-7265-027-0.
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Vykaz ziskii a ztrat
Konkretizuje, které naklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti se podilely na tvorbé
vysledku hospodareni.

Podstatu vykazu lze vyjadrtit vztahem:

Vynosy (trzby) - Naklady = Hospodarsky vysledek

Piehled o penéZnich tocich (Cash flow)
Pfedstavuje vyznamnou soucast pfilohy k ucetni zavérce a doplituje rozvahu a
vysledovku o dal§i rozméry - o informaci o pohybu penéZnich prosttedki a o ,,redlnosti‘
dosazeného hospodaiského vysledku za urcité obdobi. Ve vykazu o penéznich tocich je

zachycen pohyb vynosii a nakladi. °

2.5. Pristup k finan¢ni analyze

RozliSuji se dva pfistupy khodnoceni ekonomickych procest, kterymi jsou

fundamentalni a technické analyza.

Fundamentalni analyza
Tato analyza je zaloZena na znalosti vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a
mimoekonomickymi procesy. K analyze je potieba velké mnoZstvi informaci a zavéry

se odvozuji zpravidla bez algoritmizovanych postupil.

Technicka analyza
Vyuzivd matematické, statistické a dalsi algoritmizované metody ke kvantitativnimu

zpracovani dat s naslednym posouzenim vysledkti z ekonomického hlediska.

6 S[?YOVA H. aj. Financni analyza. 1. vydani Praha: Bankovni institut, 1999. 622s.1SBN 80-7265-027-0.
"RUCKOVA, P. Finanéni analyza. 2. vydani. Praha: Grada, 2007. 120 s. ISBN 978-80-247-2481-2.
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Oba pfistupy jsou si pomérné blizké a v pribéhu analyzy se velmi Casto prolinaji.
Finan¢ni analyzu lze zatadit do analyzy technické, jelikoz pracuje s matematickymi

postupy, na jejichz zaklade vznikaji vypoétené hodnoty.®

2.6. Metody finan¢ni analyzy

Metody finan¢ni analyzy se ¢leni z hlediska slozitosti matematickych postupt na:

Elementarni metody

e analyza absolutnich ukazatell (stavovych a tokovych)
- analyza trendt (horizontalni analyza),
- procentni rozbor (vertikaIni analyza),
e analyza rozdilovych ukazateli (fonda finan¢nich prostredkit)
- analyza ¢istého pracovniho kapitélu,
- analyza ¢istych pohotovych prostiedki,
- analyza ¢istého a penéZniho majetku,
e analyza cash-flow
e analyza pomérovych ukazateli
- rentability,
- aktivity,
- zadluzenosti a finan¢ni struktury,
- likvidity,
- kapitalového trhu,
- provozni ¢innosti,
- cash-flow,
e analyza soustav ukazateli
- QUICKTEST (rychly test),
- indikéator bonity,

- Altmantv index finan¢niho zdravi,

8 RUCKOVA, P. Finanéni analyza. 2. vydani. Praha: Grada, 2007. 120 s. ISBN 978-80-247-2481-2.
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- indexy IN,
- pyramidové rozklady,

- predikéni modely,
VysS8i metody

e Bodové odhady

e Empirické distribu¢ni funkce
e Korela¢ni koeficienty

e Regresni modelovani

e Analyza rozptylu aj.°

2.7. Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatelli se sklada z analyzy trendl, horizontdlni analyzy a z

procentniho rozboru, vertikalni analyzy.

Analyza trendi (horizontalni analyza)
Porovnava zmény ukazateli v Casové tade. Vychozi data jsou obsazena v ucetnich
vykazech firem a ve vyro¢nich zpravach. Pti analyze se berou v uvahu jak zmény

absolutni hodnoty, tak i procentni zmény jednotlivych poloZzek vykazi horizontalné.

Obecné se zména hodnoty ve dvou riznych obdobich (napt. 2008 a 2009) vyjadii takto:
Absolutni zména = hodnota (2009) — hodnota (2008)

hodnota(2009) — hodnota(2008)

*100 [%]
hodnota(2008)

Relativni zména =

®SEDLACEK, J. Ugetni data v rukou manazera — finanéni analyza v fizeni firmy. 2. vydani. Brno:
Computer Press, 2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8
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Procentni rozbor (vertikalni analyza)

Metoda spocivd ve vyjadieni jednotlivych polozek uGcetnich vykazi jako procentniho
podilu k jediné zvolené zakladné jako 100%. Tato analyza se nékdy nazyvé taktéz
strukturalni. Pro rozbor rozvahy je jako z&klad zvolena vy3e aktiv celkem (nebo pasiv
celkem), pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikosti celkového obratu (vynosy celkem).
Metoda procentni analyzy se pouziva pro porovnavani Ucetnich vykazi podniku v
delsim ¢asovém horizontu. SlouZi také jako pomicka pii tvorbé plant v podniku a je
pouZitelnd pro srovnavani podniku s jinymi podniky v ramci oboru a s oborovymi

o« 10
prumeéry.

2.8. Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele finan¢ni analyze podniku jsou pfedevsim rozdily mezi souhrnem
vybranych poloZek kratkodobych aktiv a souhrnem vybranych poloZek kratkodobych
pasiv. Pfi takto zvolené analyze se vychazi z ptredpokladu, ze podnik financuje ¢ast

svych ob&znych aktiv dlouhodobymi cizimi zdroji.**

RozliSuji se tii druhy ukazatelu:
e (isty provozni kapitél (net working capital),
e (isté pohotové prostiedky,

e Cisté penézné-pohledavkové finanéni fondy.
Cisty provozni kapital
Oznacovan také jako Cisty pracovni kapitdl, je nejcastéji vyuzivanym rozdilovym

ukazatelem. Chépe se jako urcity finan¢ni fond, ktery vznikne oddélenim cCasti

obéznych aktiv od kratkodobych dluhii.

Y MRKVICKA, J. a KOLAR, P. Finanéni analyza. 2. vydéani. Praha: ASPI, 2006. 228 s.
ISBN 80-7357-219-2
I KONECNY, M. Finanéni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: FP VUT, 2004. ISBN 80-214-2564-4.
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Pokud kratkodoba aktiva prevysuji kratkodobé zavazky, mizeme fict, ze ma

firma dobré finan¢ni zazemi.

e ManaZersky piistup k CPK je rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi
dluhy a ma vyznamny vliv na solventnost firmy. Piebytek kratkodobych aktiv
nad kratkodobymi dluhy opraviiuje k tisudku, ze firma ma dobré finan¢ni zadzemi

a je likvidni.

CPK = obézna aktiva — kratkodoby cizi kapital

e Pro investora je CPK dlouhodobym kapitalem. Jeho pfistup k financovani
vyZaduje, aby dlouhodoby kapital byl vétsi nez stala aktiva. Investor sam urcuje,
kolik z dlouhodobého kapitalu ptfipadne na financovani bézné ¢innosti.

Vyjadfeni CPK z pohledu investora:

CPK = vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapitél — stala aktiva

CKai cizi kapital dlouhodoby
CKur cizi kapitél kratkodoby
CP cisty pracovni kapital
OA obezna aktiva
SA stala aktivaio
Cisté penéZni (pohotové) prostiedky

Ukazatel odstranuje n€které nedostatky ukazatele ¢istého provozniho kapitalu.

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzite splatné dluhyzo

2 SEDLACEK, J. Uéetni data v rukou manaZera — finanéni analyza v fizeni firmy. 2. vydani. Bro:
Computer Press, 2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8.
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Cisté penéZné-pohledavkové finanéni fondy
Jsou oznacovany také jako Cisty penézni majetek. Ukazatel vylucuje nelikvidni ¢ést

obéznych aktiv od které se odecitaji kratkodoba cizi pasiva.

CPM = (obé#n4 aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky *3

2.9. Analyza cash-flow

Piehled o penéznich tocich v podniku miZeme charakterizovat jako pohyb penéznich
prostiedk, jejich ptirastka a ubytkl za ur¢ité obdobi, v zavislosti na jeho ekonomické
¢innosti. Cash-flow obsahuje informace o zméné stavu penéznich prostiedkil firmy za

urcité obdobi a o pti¢inach téchto zmén.

Cash flow je mozno zjistit dvéma zplsoby:
e piimou metodou - sledovani ptijmi a vydaja za dané obdobi,
e nepiimou metodou - pomoci transformace ziski do pohybu penéznich

prosttedkd s naslednymi Gpravami. *

2.10. Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele vyjadiuji pomér mezi dvéma polozkami tucéetnich vykazi.
Ukazatele se déli na podilové, kde se dava do poméru cast celku a celek (napt. podil
ciziho kapitélu k celkovému kapitélu), nebo vztahové, kde se do poméru davaji samotné
veli¢iny (napf. pomér zisku k celkovym aktivim). Uzivanim této metody lze snadno,
rychle a nenakladné ziskat informace o zakladnich finan¢nich charakteristikach
podniku. Hlavni diraz u pomérovych ukazatell je kladen na vypovidaci schopnost,

vzajemné vazby a zavislosti a zpiisob jejich interpretace. °

3 KONECNY, M. Finanéni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: FP VUT, 2004. ISBN 80-214-2564-4.

1 KONECNY, M. Finan¢ni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: FP VUT, 2004. ISBN 80-214-2564-4.
' SEDLACEK, J. Ugetni data v rukou manaZert — finanéni analyza v tizeni firmy. 2.vyd. Praha:
Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-7226-562-8.
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Ukazatele mizeme tfidit do nasledujicich skupin:

rentability,

aktivity,

zadluZenosti a finan¢ni struktury,
likvidity,

kapitalového trhu,

provozni ¢innosti,

cash-flow.

Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability, nebo-li ziskovosti, pométuji zisk z podnikatelské ¢innosti a vysi

zdroji podniku, které byly vyuzivany k jeho dosazeni. Zisk se poméfuje k celkovym

aktivam, kapitalu nebo k trzbdm. Rentabilita je formou vyjadieni zisku a umoznuje

srovnavani vynosnosti podniku s bankovnimi sazbami.*®

Nejcasteji pouzivané ukazatele:

ROI - rentabilita vloZeného kapitalu (return on investement),
ROA - rentabilita celkového kapitalu (return on assets),

ROE - rentabilita vlastniho kapit&lu (return on common equity),
ROS - rentabilita trzeb (return on sales),

ROCE - rentabilita dlouh. investovaného kapitalu (return on cupital emploeyd).

Rentabilita vloZzeného kapitélu (ROI)

RO = Ebit

= —————x100[%)]
Celkovy kapital

1 KISLINGEROVA, E. a HNILICA, J. Finanéni analyza krok za krokem. 1. vyd. Praha: C. H. Beck,
2005. 137 s. ISBN 80-7179-321-3.

22



vvvvvv

Tento ukazatel vyjadiuje, s jakou ucinnosti ptsobi celkovy kapitdl vlozeny do firmy,

nezavisle na zdroji financovani.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

ROA= — AT L100[%]
Aktiva celkem

Ukazatel ROA vyjadiuje, kolik haléft provozniho vysledku hospodafeni podnik dosahl

z jedné investované koruny. Hodnoti se srovnanim s odvétvovym primérem.*’

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

E= AT x100[%]
Vlastni kapital

Tento ukazatel je rozhodujicim pro akcionate a vlastniky. Vyjadiuje vynosnost kapitalu
viozeného do podniku. Udavd, kolik K¢ &istého zisku ptipadd na jednotku
investovaného vlastniho kapitalu. Doporucuje se, aby hodnota byla vy$si nez vynosnost

statnich dluhopisii.
Rentabilita trzeb (ROS)

EAT

Zby

ROS =

x 100[%]

YSOLAR, J. a BARTOS, V. Rozbor vykonnosti firmy. 3. vyd. Brno: CERM, 2006. 163 s.
ISBN 80-214-3325-6.
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Vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané urovni trzeb. Ukazatel méfi
podil Cistého zisku ptipadajiciho na 1 K¢ trzeb. Opét se doporucuje srovnavat s

oborovym primérem.

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE)

Cisty zisk + Uroky

ROCE = - IS
dl. zavazky + vlastni kapital

x 100[%]

Ukazatel méfi vynosnost vlastniho i ciziho investovaného kapitdlu bez ohledu na jeho

finanéni strukturu. Vyuziva se pii prostorovém srovnavani firem.'®

Ukazatelé aktivity

Tato skupina ukazateli vyjadiuje, jak efektivné spole¢nost vyuziva sviij majetek. Pokud
ma nedostatek aktiv, pfichazi o mozné vynosy. Naopak ma-li nadbytek aktiv, tak
podniku vznikaji zbytecné naklady. Ukazatele se pocitaji pro jednotlivé skupiny aktiv —

zésoby, pohledavky, stala aktiva, celkov4 aktiva *°

Tyto ukazatele se déli do dvou skupin:
e obrat — vyjadiuje, kolikrat se jednotlivé sloZky majetku obréti za dany
Casovy interval
e doba obratu — udava dobu uskutec¢néni jedné obratky, neboli jak dlouho je

majetek v ur&ité formé vazan %

'8 SOLAR, J. a BARTOS, V. Rozbor vykonnosti firmy. 3. vyd. Brno: CERM, 2006. 163 s.

ISBN 80-214-3325-6.

9 SEDLACEK, Jaroslav. Ugetni data v rukou manaZera: finanéni analyza v fizeni firmy. 2. dopl. vyd.
Praha: Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-7226-562-8.

2 KOVANICOVA, Dana a kol. Finanéni u&etnictvi: Svétovy koncept. 4. aktualiz. vyd. Praha: Polygon,
2003. 536 s. ISBN 80-7273-090-8.
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Obrat celkovych aktiv
Udava pocet obratek, za dany casovy interval. Nizkd hodnota tohoto ukazatele v

porovnani s odvétvovym primérem naznacuje, ze je podnikatelska aktivita nizka.

Vysoka hodnota je projevem efektivniho vyuZivani majetku. **

trzby

Obrat celkovych aktiv = —————
celkova aktiva

Minimalni doporu¢ena hodnota se pohybuje v intervalu 1,6 — 2,9.

Obrat stalych aktiv
Je stézejnim ukazatelem pti rozhodovanim o potizeni dalSiho produkéniho investi¢niho

majetku. Obrat stalych aktiv méfi, jak efektivné podnik vyuZziva dlouhodobéeho majetku.

Vyjadiuje, kolikrat se stala aktiva obrati za rok. %

trzby

Obrat stalych aktiv= —————
stala aktiva

Doporucuje se vysledna hodnota minimalné 1. Je-li ptili§ nizka, je to signal pro zvySeni

vyuZiti vyrobnich kapacit a omezeni investic.
Obrat zasob
Ukazatel poukazuje na intenzitu vyuZiti zasob.

trzby
zasoby

Obrat zasob =

2 RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. Praha: Grada Publishing, 2007.
120 s. ISBN 978-80-247-1386-1.

22 SEDLACEK, J. Ugetni data v rukou manazerti — finanéni analyza v fizeni firmy. 2.vyd. Praha:
Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-7226-562-8.
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Vv,

Vysledek se srovnava s odvétvovym primérem. Zadouci jsou vys$i hodnoty. 2

Doba obratu zasob

zasoby

Doba obratu zasob = ———
denni trzby

Udava pocet obratek zasob za sledované obdobi (obvykle za jeden rok), respektive, jak

dlouho jsou ob&zna aktiva vazana ve formé zasob. %
Doba obratu pohledavek

Kratk. pohledavky z obch. vztaht
Denni trzby

Doba obratu pohledavek =

Tento ukazatel vyjadfuje pocet dnil, po které¢ musi firma primérné ¢ekat, od okamziku
prodeje na obchodni uvér, do obdrzeni platby od zakaznikti. Udava praimérny pocet dnd,
b&hem kterych je inkaso penéz zadrzeno v pohledavkach. Hodnota tohoto ukazatele se
srovnava s prumérnou dobou splatnosti faktur daného odvétvi. Obecné plati pravidlo, ze

doba obratu zavazki by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek %

Doba obratu zavazka

Kratk. zavazky z obch. vztaht
Denni trzby

Doba obratu zavazk:i =

23 KONECNY, Milos. Finanéni analyza a planovani. 11. upr. vyd. Brno: Zdengk Novotny, 2006. 83 s.
ISBN 80-7355-061-X.

24 SEDLACEK, J. Ugetni data v rukou manazerii — finanéni analyza v fizeni firmy. 2.vyd.
Praha:Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-7226-562-8.
2 KONECNY, M. Finanéni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: FP VUT, 2004. ISBN 80-214-2564-4.
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Ukazatel vypovida o tom, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Ukazuje také, jak
dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavatelim. Obecné plati pravidlo, ze doba
obratu zavazkd by méla byt delsi neZ doba obratu pohledavek. 2°

Ukazatelé zadluZenosti

Pojem zadluZenost znamena, Ze firma pouZivd k financovani svych podnikatelskych
aktivit cizich zdroji. Za nizkou miru zadluZenosti se povaZzuje hodnota do 0,30.
Hodnoty pohybujici se od 0,30 do 0,50 jsou hodnotami primérnymi a pii hodnotach
0,50 az 0,70 je jiz podnikové riziko vysoké. Za velmi rizikovou hodnotu se povazuje
nad 0,70. %’

Zadluzenost nemusi byt vzdy negativni charakteristikou firmy. Za ur€itych podminek
miiZze vyssi zadluzeni ovliviiovat rentabilitu vlastniho kapitalu tzv. finan¢ni pakou. Péka
pusobi pozitivné, pokud rentabilita vloZzeného kapitalu ROI je vétsi neZz Urokova mira

ciziho Kkapitdlu. V opacném ptipadé ma finanéni paka negativni vliv.

Celkova zadluzenost

Vétitelé upfednostituji niz§i zadluzenost, naopak vlastnici maji zdjem na vyuziti
finan¢ni paky. Do ciziho kapitdlu by mély byt zahrnuty také zavazky leasingu, které

nejsou zachyceny v rozvaze.

Cizi kapital
Celkova aktiva

Celkové zadluzenost =

Doporucuje se velikost zadluzenosti 0,4 — 0,6.

2 SEDLACEK, J. Uetni data v rukou manaZerii — finanéni analyza v fizeni firmy. 2.vyd. Praha:
Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-7226-562-8.

2 KONECNY, M. Finanéni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: FP VUT, 2004. ISBN 80-214-2564-4.
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Koeficient samofinancovani

Vlastni kapital
Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =

Tento ukazatel informuje o finanéni struktufe podniku, tedy do jaké miry jsou

aktiva financovéana vlastnim kapitalem. %

Ukazatel urokového kryti

EBIT
Nékladové uroky

Ukazatel arokového kryti =

Udava, kolikrat zisk pfed nakladovymi uroky a pied zdanénim ptevySuje placené Uroky.
Ukazatel je dulezity hlavné v momenté, kdy chce firma zjistit, jestli je vyse jejich dluht

jests inosna. %

Doba splaceni dluhu

Cizi zdroje - financni majetek
Nékladové uroky

Doba splaceni dluhu =

Udava, po kolika letech by byl podnik pti stavajici vykonnosti schopen splatit své
dluhy. Ukazatel u finanéné zdravych podniki dosahuje pfiblizné vyse 3 let, primérna

, y o Ca 30
uroven v priimyslu se uvadi kolem 4 let.

28 KONE(:JN\:(, M. Finan¢ni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: FP VUT, 2004. ISBN 80-214-2564-4.
29 KONECNY, M. Finan¢ni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: FP VUT, 2004. ISBN 80-214-2564-4.
% KONECNY, M. Finan¢ni analyza a plénovani. 9. vyd. Brno: FP VUT, 2004. ISBN 80-214-2564-4.
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Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity naznacuji, zda je spole¢nost schopna uhradit své zavazky. Poméiuji
to, ¢im je moZno platit, s tim, co je nutné zaplatit. Mezi likviditou a rentabilitou existuje
protikladny vztah - spole¢nost vysoce likvidni obvykle dosahuje niZ8i miry

rentability. **

Bézna likvidita (likvidita 3. stupn¢)

Jde o nejméné ptisnou verzi. Nevyhodou je, Ze nezohlediuje strukturu ob&Znych aktiv z
hlediska jejich likvidity. Udava, kolikrat je spole¢nost schopna uspokojit vétitele, kdyby

viechna sva ob&Zna aktiva preménila v hotovost. ¥

Obébéz aktiva
Kréatkodobé zavazky

Beina likvidita =

Vysledek by se mél pohybovat v rozmezi 1,5 - 2,5.

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Hodnoty by nemély klesnout pod 1,0. Pokud se tak stane, ma podnik pfili§ mnoho
zasob. Vysoka hodnota tohoto ukazatele neni ptizniva pro vedeni podniku a akcionate,
jelikoz znamend, Ze velky objem aktiv je vazan ve formé pohotovych prosttedki, Které

NP . 33
pfinasi jen maly urok.

Obezna aktiva - Z&soby
Kréatkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

! MACE, Miroslav. Finanéni analyza obchodnich a statnich organizaci: praktické priklady a pouziti. 1.
v%/d. Praha: Grada Publishing, 2006. 155 s. ISBN 80-247-1558-9.

3 VALACH, J., aj. Finan¢ni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. 324 s. ISBN 80-86119-21-1.
3 VALACH, J., aj. Finanéni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. 324 s. ISBN 80-86119-21-1.
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Okamzita likvidita (likvidita 1. stupng)

Nejptisn€jsi je ukazatel okamzité likvidity, ktery pocita jen s nejlikvidngjsi formou
aktiv, jako jsou penize v hotovosti, penize na bankovnich uctech a nékteré druhy

cennych papirt.

Financni majetek
Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita =

Doporuceny interval hodnot je 0,2 — 0,5. **

Ukazatele trzni hodnoty

Investofi, ktefi vlozili svuj kapital do zakladniho kapitalu firmy, se zajimaji o nvratnost
svych investic. Navratnosti Ize dosdhnout bud’ prostiednictvim dividend, nebo riistem

ceny akcii.

Mezi ukazatele trzni hodnoty patfi:

Utetni hodnota akcie

Ucetni hodnota akcie je podil vlastniho kapitdlu a poétu kmenovych akcii v ob&hu.
Utetni hodnotu akcie je uzitené srovnat s trzni hodnotou firmy stanovenou na

kapitalovém trhu.

Ucetni hodnota akcie = viastni kapitdl / pocet kmenovych akcii

% DLUHOSOVA, Dana. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2006. 191 s.
ISBN 80-86119-58-0.
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Cisty zisk na akcii

Informuje akcionare o velikosti zisku na jednu kmenovou akcii.

Cisty zisk na akcii = Cisty zisk / pocet kmenovych akcii

Dividenda na akcii

Dividendové politika je definovana jako kompromis mezi potfebou zadrzet zisk na

uspokojeni potieb firmy a mezi uvolnénim pro vlastniky (podilu na zisku).

Dividenda na akcii = dividendy za rok / pocet kmenovych akcii

Dividendovy vynos

Ukazatel udava zhodnoceni vlozenych financnich prostiedkli. Rostouci piijem z

dividend je hlavni motivaci k drZeni akcii pro investory.
Dividendovy vynos = dividenda na akcii / trzni cena akcie
Ukazatel P/E (pomér trZzni ceny akcie k zisku na akcii)

Z ukazatele vyplyva, kolik jsou akcionafi ochotni zaplatit za jednu korunu zisku na

akcii. Cim je ukazatel v Case nebo v porovnani s jinymi akciemi niz$i, tim je

N 24

P/E = trzni cena akcie / Cisty zisk na akcii
Provozni ukazatele

Provozni ukazatele charakterizuji zékladni aktivitu podniku. Informace Ccerpaji

predevsim z vykazu zisku a ztraty, tedy opiraji se o tokové veli¢iny.
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Mzdové produktivita
Vyjadiuje, jak4 ¢ast vynost pfipada na 1 K& mezd. Vysledné hodnoty by mély v case

vzrustat.

Mzdova produktivita = Pridand hodnota / Mzdy

Produktivita prace
Udava, jaka cast vynost ptipada na 1 zaméstnance. Je ziejmé, Ze hodnota by méla byt

maximalni.

Produktivita prace = pridana hodnota / pocet zaméstnanci

Nakladovost vynosi

cvwvr

celkovymi néklady.

Nékladovost vynosii = vynosy / naklady *

2.11. Analyza soustav ukazatelu

Nevyhodou vySe popsanych ukazatelli, je to, ze charakterizuji pouze uréitou cast
¢innosti spoleCnosti. Tuto nevyhodu odstraiuji analyzy soustav ukazateld, které
zkoumaji podnik mnohem podrobnéji. Nékdy jsou tyto soustavy ukazatelii oznacovany
jako analytické systémy nebo modely finan¢ni analyzy. Jednim z diivodt vzniku téchto

modell byla snaha o v€asné rozpozndni nestability a hrozba bankrotu.

% SEDLACEK, Jaroslav. Ugetni data v rukou manaZera: finan&ni analyza v fizeni firmy. 2. dopl. vyd.
Praha: Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-7226-562-8.
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Soustavy ukazatelii délime dle i¢elu pouziti na:

e bonitni modely (diagnostické) — jsou zalozeny ptevazné na teoretickych

znalostech, napft. Indikator bonity, Quick test, Tamariho model,
e bankrotni modely (predikéni) — informuji uZivatele o tom, zda podniku

nehrozi v blizké budoucnosti bankrot; napt. Altmaniv index finan¢niho

zdravi, indexy IN95, IN99, INOL.

Altmaniv index
Jeden z nejzndméjSich a nejpopularnéjSich souhrnnych modeld vytvotil Edward
Altman. Z-skére je tzv. diskriminacni analyza. Vysledkem je piedpovéd’, zda podnik

bude v budoucnu prosperovat nebo piijde pravdépodobny bankrot. *°

Z=0,717* X1+ 0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,420 * X4 + 0,998 * X5

X1 = &isty pracovni kapital / celkova aktiva ukazatel likvidity

X2 = vysledek hospodateni z minulych let / celkova aktiva ukazatel dl.rentability
X3 = EBIT / celkova aktiva ukazatel rentability

X4 = vlastni kapital / cizi zdroje ukazatel zadluzenosti

X5 = celkové trzby / celkova aktiva ukazatel aktivity

Hodnoceni Altmanova indexu:

Z>29 ... finan¢né silny podnik
1,2<Z2<29 ...... podnik s ur¢itymi finanénimi problémy
Z<12 ... ptimy kandidati bankrotu ¥

% KISLINGEROVA, Eva. Finanéni analyza: Krok za krokem. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2008. 135 s.
ISBN 978-80-7179-71.

3 RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. Praha: Grada Publishing, 2007.
120 s. ISBN 978-80-247-1386-1.
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Index IN 01

Altmantv index finan¢niho zdravi i INDEX INO1 jsou vhodné pro vétsi firmy a
umoznuji sledovani vyvoje v ¢ase. Index IN 01 zohledniuje vlastnosti dvou ptedchozich
indext — IN 95 a IN 99, a hodnoti nejen schopnost podniku dostat svym dluhtim, ale i
schopnost tvorby hodnoty pro vlastniky.

INO1=0,13 *x1 + 0,04 *x2 + 3,92 * x3 + 0,21 * x4 + 0,09 * x5

x1 = aktiva celkem / cizi zdroje

x2 = EBIT / nakladové Uroky

x3 = EBIT / celkova aktiva

x4 = vynosy / celkova aktiva

x5 = obézna aktiva / (kratkodobé dluhy + kratkodobé bankovni Givéry)

Hodnoceni indexu INO1:

INO1<0,75 ... podnik spéje k bankrotu
0,75<IN01 <177 ...... Seda zona
INOL>1,77 ... podnik tvofi hodnotu *®

Pyramidové rozklady ukazateli

Déle existuji tzv. pyramidové rozklady ukazatelt, které identifikuji logické a
ekonomické vazby mezi ukazateli. Je vybran vrcholovy ukazatel, ktery je pomoci
matematickych vztaht postupné rozkladan na dil¢i ukazatele. Diky viditelnym vazbam
mizeme lépe identifikovat pfi¢inu vysledné hodnoty vrcholového ukazatele a ucinit

opatieni ke zlep3eni zjisténého stavu. *°

% RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. Praha: Grada Publishing, 2007.
120 s. ISBN 978-80-247-1386-1.

¥ DLUHOSOVA, Dana. Finanéni tizeni a rozhodovani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2006. 191 s.
ISBN 80-86119-58-0.
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Nejznaméjsim piikladem pyramidového rozkladu je Du Pontlv diagram, ktery
zachycuje postupny rozklad rentability vlastniho kapitalu na dilci ukazatele, ¢imz jsou
odhaleny vzajemné vazby mezi nimi. Leva strana odvozuje ziskovou marZi, zatimco

prava strana pracuje s polozkami rozvahy. *°

2.12. Strategicka analyza

Strategicka analyza podniku je ndstroj, ktery pomdhd pifi podnikovém fizeni jako
vyznamny informacni zdroj. Pomaha podnikim poznat vngj$i a vnitini prostfedi

spole¢nosti, které vyznamnou mérou ovliviluji jeji ¢innost.

Analyza vnéjSiho prostiedi

Na podnik plisobi mnoho faktorti, které umoznuji jeho dal$i rozvoj. Existuji ale i
takové, které podnik ohroZuji. Cilem analyzy okoli je identifikovat vlivy, které na
spole¢nost piisobi.

Vnéjsi prosttedi miizeme rozdélit na dve ¢asti:

e makroprostedi - SirSi okoli podniku

e mikroprostiedi — tyka se ptimo organizace

Existuje vice metod pro zkoumani vnéjsiho prostfedi. V mé praci se vyuziju metodu

PESTE a Porteriiv model péti konkurencnich sil.
Analyza makroprostiedi SLEPTE
SLEPTE analyza je nastroj pro analyzu vnéjsiho prostiedi jakékoliv spole¢nosti nebo

organizace. Sklada se z analyzy spoleCenského, legislativniho, ekonomického,

politického, technického (¢i technologického) a ekologického prostiedi. VyuZitim

“0 SEDLACEK, Jaroslav. Ugetni data v rukou manaZera: finanéni analyza v fizeni firmy. 2. dopl. vyd.
Praha: Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-7226-562-8.
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SLEPTE analyzy lze zjistit dalezité jevy, které na podniky pusobi. Potom ma firma

moZnost je vyuZit, nebo se jim vyhnout.

Porteriiv model péti konkurencnich sil

Porterova analyza se zabyva okolim spole¢nosti a slouzi k hodnoceni efektivity odvetvi,
které je ovlivnéno hlavné dodavateli, odbérateli a konkurenty. Portertiv model vychazi z

toho, ze na kazdou spole¢nost plisobici na trhu plisobi 5 zékladnich faktora.

1. Odvétvova konkurence
Jedna se o konkurenci mezi stavajicimi podniky v odvétvi. Ptitazlivost odvétvi je mensi
s rostouci intenzitou konkurence, ktera vede k vysokym nakladim na ziskani a udrzeni

dobré pozice na trhu.

2. Novi konkurenti

Vstup novych konkurentli vV nejvétsi mife zavisi na vstupnich a vystupnich bariérach.
Bariérami nejCastéji byvaji vysoké investicni naklady, legislativni bariéry, nutnost
budovani vlastni infrastruktury atd. DalSim vyznamnym faktorem vstupu novych

konkurentii do odvétvi je ziskovost odvetvi.

3. Substitucni a komplementdrni produkty
Substituty jsou vzajemné¢ nahraditelné produkty, které mohou uspokojit danou potiebu.

Komplementy jsou vyrobky, jejichZ spotieba je zavisla na jiném produktu.

4. Zakaznici

V této oblasti se zkoumaji kompetence a vyjednavaci sila odbérateld, coz nam ukazuje,
nakolik mohou zakaznici ovlivnit podnikéni ur€ité organizace. Obecné plati, ¢im je
zakaznik vEtsi a pro analyzovanou spolecnost je dilezitéjsi, tim vétsi ma vyjednavaci

silu.

5. Dodavatelé

Podobné¢ jako u zékaznikli i u dodavateli hrozi jejich rostouci kompetence.
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Analyza vnitiniho prostiedi

Smyslem analyzy vnitiniho prostfedi je poznat silné a slabé stranky spoleCnosti.
Zkoumat muzeme bud’ podnik jako celek nebo i jednotlivé oblasti podnikédni nebo

samotné vnitropodnikové Utvary.
Komplexni strategicka analyza

SWOT analyza
SWOT analyza je komplexni metoda, diky které miizeme identifikovat a vyhodnocovat
jak dana spolecnost funguje, poptipad¢ nalézt konkrétni problémy ¢i moznosti ristu

spole¢nosti.

Analyza zkoumd vnéj$i a vnitini prostfedi spolecnosti. Z vnitiniho prostfedi zkouma
tato analyza silné (Strengths) a slabé (Weaknesses) stranky spolecnosti, z vnéjsiho
prostiedi pak ptilezitosti (Opportunities) a hrozby (Threats), které jsou spojené s danym

druhem podnikani, politikou spolecnosti apod.

Vysledky SWOT analyzy lze vyuzit pro identifikaci kritickych oblasti spole¢nosti, dale
pak pro stanoveni jak obecnych rozvojovych, tak specifickych cilli spolecnosti a v

neposledni fad& pak pro uréovani jednotlivych kol nutnych pro dosazeni téchto cili.**

“ KERMALLY, S. Nejvétsi piedstavitelé marketingu. 2. vyd. Brno: Computer Press, 2006. 108 s. ISBN
80-251-1013-3.
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3 Analyza soucasného stavu

3.1. Profil spolecnosti

3.1.1. Zakladni udaje o spolecnosti

Obchodni firma:
Sidlo:
IC:

Pravni forma:

Vznik spole¢nosti:
Zé&kladni kapital:
Aktiva celkem:
Akcie:

Akcionafti spolecnosti podilejici se

vice jak 20% na zékladnim kapitélu:

Organizac¢ni slozky v zahranici:

Vyzkum a vyvoj:

Ochrana zivotniho prostiedi a

pracovné pravni-vztahy:

ZFP akademie, a.s.

17. listopadu 12, 690 02 Bfeclav

26 30 48 05

akciova spolec¢nost

zapsana u OR KS Brno, oddil B, vloZka
3828

27.11. 2002 (od 1. 4. 1995 ZFP, s.r.0.)

88 000 000,- K¢

1862 316 K¢

88 000 ks akcie na jméno ve jmenovité
hodnoté 1000,- K¢ v zaknihované podobé.
Prevoditelnost akcii je omezena stanovami,
podminkou

pfevodu je souhlas

predstavenstva.

ZFPs.1.0. 56,99 % k 31. 12. 2009
spole¢nost nema zadné organizacni slozky
Vv zahranici.

vzhledem K charakteru c¢innosti nebyly
konany Z&dné aktivity.

mimo  z&konné  povinnosti,  uloZené

spole¢nosti z hlediska bézného provozu a
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predmétu Cinnosti, nebyly vyvijeny zadné

zvlastni aktivity v této ¢innosti.

Orgény spolecnosti: valnd hromada, predstavenstvo, dozorci
rada
Pocet zaméstnanct (k 31. 12. 2009): 125
e 7 toho sidlo Breclav: 52

e z toho Seminarni hotely
Akademie Hruba VVoda a Nahac: 73
Pocet aktivnich spolupracovnikii
(k 31. 12. 2009): 64 281
Pocet absolventl zakladniho seminaie
(k 31. 12. 2009): 138 364
Pocet sjednanych finan¢nich programii
(CR a SR k datu 31. 12. 2009): 2 437 433 smluv
Pocet hlavnich regionalnich kancelafi

(k 31. 12. 2009): 11

Logo spole¢nosti:

%
ZFP

akademie
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3.1.2. Historie spole¢nosti

Spole¢nost ZFP akademie, a.s. byla zalozena dne 27. zafi 2002 a zapsana do
Obchodniho rejsttiku Krajského soudu v Brn€ dne 27. Listopadu 2002. Svou ¢innosti,
kterou zahajila 1. 1. 2003, navazuje myslenkové i prakticky na ZFP, s.r.0., kterou
zalozili manzelé Poliakovi 1. dubna 1995. Cilem spolecnosti je vzdélavani Sirokych
vrstev obyvatelstva. Za 15 let existence na trhu postupné ziskala desitky tisic
obchodnich zastupcti a zprostfedkovala vice nez 2,5 milionlt smluv. V soucasnosti je
jednic¢kou na trhu zprostfedkovani finan¢nich produkti. Za vynikajicimi vysledky stoji

kvalitni vzdélavaci systém a vlastni sit’ seminarnich hoteld.
y

3.1.3. Filozofie spole¢nosti

Spole¢nost ZFP akademie, a.s. nabizi prostfednictvim kvalitné a pravidelné
proskolovanych rodinnych finan¢nich poradcti socidlni, spofici, pojistné — obecné
finan¢ni programy. Filozofie firmy se vsak oproti trhu odliSuje. Ten rozdil spociva v
prosté vété: ,pojd a nau¢ se s nami rozumét svym financim!*“ Pomoci
samospotiebitelské obchodni metody chtéji zvySovat u obcanti jejich financni
gramotnost a naucit tak Sirokou vefejnost, jak se daji v rodinném rozpoctu usSetfit
penize, které potom muize kazdy oban vhodné investovat do programti podporovanych
statem, do nejvyhodnéjsich spoticich a pojistnych programii na trhu v Ceské republice.
Cht&ji naucit Sirokou vefejnost umét se finanéné zabezpeCit pro cely sviij zivot.

Smyslem jejich prace je naplnit dva spole¢enské vyznamy:

e zajistit finanéné¢ jedince na stafi a zabezpeCit mu dUstojné Zivotni
podminky s mensi zavislosti na statu

e zajistit finanné jedince v piipadé vzniku Zivotniho rizika, které miize vazné
zménit Zivotni a socialni podminky jeho Zivota nebo Zivota jeho rodiny (smrt,

vazna choroba, Uraz,...)
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Za Gidelem zvyS$ovani finanéni gramotnosti poiadaji na Uzemi celé Ceské republiky
zakladni seminafe. Po zédkladnim seminéii se spoluobcané rozdeli (segmentuji) do Ctyt

skupin:

o lidé, ktefi ziskaji na zdkladnim semindfi potiebné informace k tomu, aby si
uvédomili vyznam spofeni a zajiSténi a poté vyuziji pii uzavieni finan¢nich
programu sluzeb jejich rodinnych finan¢nich poradct

e lidé, ktefi vyuziji moznosti samospotiebitelské spoluprace s touto spolecnosti
k tomu, aby si zajistili v souladu s legislativou finan¢ni servis pro svoji rodinu a
blizké (nebo i pro svoji firmu) a tim si soucasné zajistili vedlej$i financni
ptijem

o lidé, kteti se rozhodnou pro profesionalni drahu v oblasti rodinného finan¢niho
poradenstvi a vyuZiji moznosti spoluprace sjiz zmitovanou spole¢nosti
(vzdélavaci Akademie) pro vykonavani hlavni vydélecné ¢innosti

o lidé, kteti nechtéji nebo z finan¢nich ditvodi nemohou spofit.

Vysledky spole¢nosti

Vysledkem systematické prace dnesnich akcionaid, vykonavané jiz od roku 1995 za
aktivniho pfispéni financnich poradcl, zprostfedkovateli a 0sob v managementu
spoleCnosti, je vytvofeni dne$ni akciové spolecnosti, ktera nabizi spoluobcaniim fadu
duvodda, pro¢ by méli uvazovat o spolupraci s touto spole¢nosti. Zde je nabidnuto malé

shrnuti:

e ZvySovanim finanéni gramotnosti uc¢i spoluobfany optimalné vyuzivat
kombinaci jimi nabizenych finan¢nich programi v zavislosti na jejich finan¢nich
moznostech a pojistnych potiebach.

e Diky své finan¢ni sile buduji sit’ seminarnich hotel, které poskytuji idedlni
zazemi pro skolici ucely a soucasné dotvari image firmy. V naSi vzdélavaci
Akademii disponuji skupinou vice nez 150 kvalifikovanych lektort.

o Dokazi vyhodné zhodnotit vlozené tspory za vyuZiti statnich ptispévku a ziskd
finan¢nich instituci (penzijni fondy, pojistovny). Toto zhodnoceni vcetné
datiovych uspor z odpocitatelnych polozek od danového zékladu cini dle

konkrétnich piipadi 6 — 13% p. a. (v zavislosti na vySi naspofenych financi).
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Soucasné napliiuji spolecenskou myslenku spofeni na stafi a zajiSténi Zivota
proti Zivotnim riziktim.

Spole¢nost sjednala v Ceské republice a na Slovensku k 31. 12. 2009 téméf
2500 000 smluv. Diky své velikosti a nezavislosti je respektovana u svych
obchodnich partnerii a je schopna svym klientim - uZzivatelim kombinaci
finan¢nich programl nabidnout jako nezavisld finan¢ni poradenska firma vzdy
néco navic. Tohoto faktu si jsou obchodni partneti védomi a ptistupuji aktivné
k nabizeni novych podminek finan¢nich programii a sluzeb.

Snahou je vytvofit rodinam, které maji prostiednictvim spoluprdce se
spole¢nosti sjednané finan¢ni programy, pocit silného zazemi a nabidnout jim
kvalitni, bezplatny s spolehlivy servis (vyfizovani administrativy u uzavienych
finan¢nich programti, pfehlednou evidenci sjednanych smluv, tlak na snizovéani
poplatkt, lepsi prubéh kapitalové hodnoty u exkluzivnich ZFP produkti
zivotniho a diichodového pojisténi, vyhodné zhodnoceni vloZenych financi do
finan¢nich programu, rychlé a kvalitni sjednani Givérti ze stavebniho spofeni a
hypoték, slevy na majetkové pojisténi, pomoc pii feSeni pojistnych udalosti,...).
Jsou finanéné zdravou akciovou spoleCnosti s vysokym vlastnim jménim a
Ceskym kapitdlem, kterd je pruzné fizena modernimi principy na zakladé

odsouhlasenych stanov a ro¢né schvalované¢ho podnikatelského planu.

Nabidka spole¢nosti

Zikladni kombinace finan¢nich programii:

stavebni spofeni se statni podporou
penzijni ptipojisténi se statnim prispévkem
kapitalové zivotni pojisténi a vS§echny formy pojisténi osob

programy danovych ulev (diichodové pojisténi)

Dopliikova nabidka finan¢nich programu:

pojisténi majetku

uvery ze stavebniho spotfeni

42



e hypotecni Gvéry

e sluzby pojistovaciho makléte

Akreditace a registrace
Ministerstvo Skolstvi, mladeze a télovychovy udélilo spolec¢nosti ZFP akademie, a.s.
akreditaci (€. j.: 7 763/09-24/360) k provadéni rekvalifikace pro nasledujici ¢innosti:

e Lektor (v rozsahu 100 vyucovacich hodin)

¢ Financ¢ni poradce (v rozsahu 160 vyucovacich hodin)

e a zaroven ji povéfilo vyddvat pro vySe uvedené pracovni cCinnosti

osvédceni o rekvalifikaci s celostatni platnosti.

Spole¢nost ZFP akademie, a.s. je registrovana v Registru pojiStovacich
zprostfedkovatelii pii Ceské narodni bance ve smyslu zakona & 38/2004 Sb. v
postaveni,,Pojistovaci agent". Registrace ¢islo 010571PA ze dne 28. 4. 2005.
Spole¢nost ZFP akademie, a.s. je rovnéz registrovana v Registru investi¢nich
zprosttedkovatelii pfi CNB v postaveni investiéni

zprosttedkovatel. Registrace Cj. 43/R/806/2004/1 ze dne 16. listopadu 2004.

ZFP akademie, a.s. patii mezi zakladajici ¢leny Asociace finan¢nich poradct a
zprostiedkovateld (AFPZ), ktera se na podzim roku 2004 spojila s Asociaci
registrovanych investi¢nich zprostfedkovateli (ARIZ). Hlavnim cilem clenstvi ZFP
akademie, a.s. v AFIZ je spolupréce se statni spravou na tvorbé¢ legislativnich piedpist,
norem a zdkond dotykajicich se finanéniho trhu a pomoc pti vytvafeni a rozvoji

standardniho prostiedi finanéniho trhu v Ceské republice.
ZFP akademie, a.s. prosazuje zavadéni prvka koregulace a samoregulace do oboru

finanéniho zprostfedkovani a poradenstvi na cCeském finanénim trhu, zejména

v oblastech standardl odbornosti, etiky a ochrany spotiebitele v podnikéni.
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3.2. Strategicka analyza

3.2.1. Porteruv model

Dodavatelé

Spolecnosti ZFP akademie, a.s. si za svou patnéctiletou historii vybudovala rozsahlou
dodavatelskou sit’ a mezi hlavni dodavatele (obchodni partnery) patii banky, stavebni
spofitelny, pojistovny a penzijni fondy. VEtSinou se jednd o nejveétsi instituce na trhu a

patii mezi né napiiklad instituce ING, Raiffeissen, Ceska pojistovna, AEGON, atd.

Rozsah obchodnich partnert je zalozen na principu zachovani konkuren¢niho prostiedi.
Proto mé spole¢nost uzaviené¢ smluvni vztahy vzdy nejméné se dvéma obchodnimi
partnery na jeden finan¢ni program. Jejich rozsah se postupné rozsitfuje o ¢innosti, které
reaguji na poptavku uzivatelii naSich sluzeb. JelikoZ se jednd o vztahy dlouhodobé a
jsou provéieny dlouholetou zkuSenosti, nema podnik problémy se zajistovanim svych

dodavatelskych potieb.

Zakaznici

Potencialnimi zékazniky jsou vsichni ob&ané Ceské i Slovenské republiky. Produkty
spole¢nosti miizou vyuzivat déti od narozeni az po dliichodce vSeho véku. Soucasnymi

zakazniky jsou lidé, ktefi maji zdjem o spofeni svych financi nebo rtizna pojisténi.

Na zaklad¢ poptavky zakaznikd se firma snazi vybirat nejvhodnéjsi produkty, ale sila

zakaznikl na vysi trokovych sazeb apod. je témét nulova.

Novi konkurenti

Novi konkurenti na trhu finan¢niho zprosttedkovatelstvi vznikaji velmi cCasto, ale

neznamenaji pro ZFP akademie, a.s. az takové riziko, protoZze se jednd Ccasto
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o nedivéryhodné spoleCnosti, které za sebou nemaji takovou tradici, zkuSenosti a

potiebny kapital.

Stavajici konkurence

Na trhu finanéniho zprostfedkovatelstvi plisobi velké mnozstvi konkuren¢nich
spoleCnosti. Mezi nejvétsi konkurenty ZFP akademie, a.s. patii Partners For Life
Planning, a. s., Fincentrum, OVB Allfinanz, a. s.. Rivalita mezi témito konkurenty je
docela velkd, at’ uz se jedna o ziskdvani novych zakazniki, tak o prechody pracovniki
na manazerskych pozicich. Dale se také jedna o negativni reklamu na internetu, kde

jsou Casto psany zamérné psany negativni zpravy o dané spole¢nosti.

Substitu¢ni produkty

V oblasti finan¢niho zprostfedkovani existuje velkd spousta produkti. Spole¢nost ZFP
akademie, a. s. nabizi od kazdého druhu nejvyhodnéjsi produkty. K témto jednotlivym
produktim u kazdého druhu (stavebni spofeni, penzijni pfipojiSténi atd.) existuje cela
fada substitu¢nich produktii. Statni garance jsou u produktl stejné. Rozdil tvofi vyse

uroku a garance vynost, jak jsou nastaveny od jednotlivych obchodnich partnert.

3.2.2. SWOT analyza

Silné stranky

Spole¢nost ZFP akademie, a.s. ptsobi na ¢eském trhu od roku 2002, ale historie znacky
ZFP saha az do roku 1995, coz znaCi, Ze ma spolecnost za 15 let na ceském trhu
vybudovanou svou tradici, historii a postaveni. Pravé historie a tradice miizou byt ¢asto
rozhodujicimi  faktory, které ovlivituji potenciondlni zdkazniky pii vybéru
zprostiedkovatelské spolecnosti, pies kterou si vybird své financni programy a rtzné
druhy investic.

------

systém ziskdvani novych spolupracovnikd v rdmci rozvoje své obchodni sité a systém
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vzdélavaci, ktery uci obcany pomoci vzdélavaci akademie jak hospodafit se svymi
finanénimi prostiedky.

Dalsi vyhodou jsou seminérni hotely, které spole¢nost vlastni a diky tomu usetii velké
mnozstvi finanénich prostiedki, které musela v minulosti vynakladat za pronajem
seminarnich mistnosti v hotelech ve velkych méstech. Vlastni hotely tak umoziuji
poradani seminafd za rezijni naklady.

Mezi silné stranky lze taky zatadit propracovany systém oddéleni reklamace a stiznosti.

Po vzoru spole¢nosti ZFP akademie, a. s. tento systém zavedla také spolecnost AFIZ.

Slabé stranky

Slabou strankou spole¢nosti je vzhledem k velikosti obchodni sité¢ komunikace. Jedna se
o nekvalitni a nepfesné informace, které se dostanou ke spolupracovnikiim v obchodni
siti od vedeni spolec¢nosti.

Velmi Casto se stava, ze spolupracovnici nedodrzuji nastaveny systém a nemaji ani
zajem znat interni pravidla, coZ nasledné¢ vede k nekvalitnim a neprofesionalnim

sluzbam.

PrilezZitosti

V soucasné¢ dob¢ je nejvetsi prilezitosti spolenosti diichodova reforma. Pokud by
spoleCnost  ziskala opravnéni spolupracovat na dichodové reformé a mohla
zprostfedkovavat smlouvy obchodnim partneriim, tak jako tomu bylo na Slovensku a
znamenalo by to velky nérlst trzeb, zvySeni aktivnich spolupracovnikli a ucastnikl
zakladniho seminéfe.

Dalsi ptilezitosti a moznosti zkvalitnéni image spolecnosti je spoluprace na televiznim
programu, ktery ma radit obéantim jak nakladat se svymi financemi a pfedchazet tak
zadluzeni.

Produkce v Cechach je nizsi nez na Moravé a dalsi ptileZitosti je pravé proto rozsiteni
portfolia v této Casti republiky. Tomu by melo napomoci vybudovani dal$i hlavni
regionalni kancelate a v ptipadé¢ pravidelného a velkého zajmu o vzdélavani se

v akademii ZFP vybudovani dal$iho seminarniho hotelu.
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Hrozby
Stejné jako je tomu u vSech firem, velkou hrozbou je odchod vrcholnych manazera se

spoustou zkuSenosti, znalosti a informaci ke konkurenci.

Nekvalitni servis spoluobcani je pro spole¢nost nejhor§i moznou reklamou a pouze

kvalitn€j§im vedenim a vzdélavanim jde této situaci zabranit.

SWOT analyza
e image e informacni tok
e historie e reklama
¢ vlastni seminéarni hotely e vysoké pohledavky

e vzdélavaci systém

o velikost klientely

e financni stabilita

e vysoké pracovni nasazeni a

kvalifikovani zaméstnanci

e dichodova reforma e odchod manazeru z vrcholnych

e reklama pozic ke konkurenci

e vlastni pofad v TV e nedodrzovani zakonu 38

e ochrana pojistného kmene o nekvalitni servis

e vy33i produkce v Cechach a na ¢ neloajélni obchodni zéstupci
Slovensku e nedodrzovani etického kodexu

e novy seminarni hotel e rust danového zatizeni

e vzdélavani
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3.3. Analyza absolutnich ukazateli

3.3.1. Horizontélni analyza

Horizontalni analyza vyjadfuje mezirocni zmény jednotlivych polozek ucetnich vykazi.
Vyhodnocuje se vyvoj v cCase absolutnich hodnot nebo se porovnavaji relativni

procentni zmény jednotlivych polozek.

Horizontalni analyza aktiv

A0t 2007/2006 2008/2007 2009/2008
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
Aktiva celkem 369535 | 31,86 | 339458 | 22,2 | -6471 -0,35
DNM 1643 28,69 753 10,21 | -1975 | -24,31
DHM -9 503 -4 4 944 2,17 | -9956 -4,28
DFM 48 131 4723 9,83 6 202 11,73
Obézna aktiva 131382 | 57,16 | 199461 | 55,22 | -25879 | -4,62
Zasoby 700 30,03 521 18,48 | -1453 -43,5
Dlouh. pohledavky 0 0 0 0 0 0
Kratk. pohledavky 109 808 | 100,78 | 104 362 | 47,71 | 9342 2,89
Finan¢ni majetek 20 874 17,58 94578 | 67,73 | -33768 | -14,42
Ostatni aktiva 197 882 28,8 129577 | 14,64 | 25137 2,48

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv 2006 — 2009 (v tis. K¢&)
Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti

Z tabulky lze vycist, Ze se celkova bilan¢ni suma v roce 2007 zvysila téméf o tretinu,
coz ¢inilo 369 535 tis. K¢&. V roce 2008 se celkova aktiva opét navysila a to o 22,2 %.
V roce 2009 doslo k zanedbatelnému poklesu, ktery byl zptisoben poklesem ob&éznych

aktiv a finan¢niho majetku.
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K nariistu celkovych aktiv vroce 2007 pfispélo predev§im navySeni o 100%
kratkodobych pohledavek a potizeni dlouhodobého finan¢niho majetku. Navyseni
kratkodobych pohledavek je pro firmu nezddouci hlavné kvili moZnosti plisobeni
nezadoucich G¢inkti na cash flow spolecnosti. Firma byla nucena proti tomuto
nezadoucimu jevu zavést opatieni v podobé spoluprace s dvéma firmami zabyvajici se
spravnim fizenim a vymahanim pohledavek. Diky tomuto opatfeni se v roce 2009 se
zastavil nartst a dokonce se snizily pohledavky za obchodni siti 8 mil. K¢, coz je pro

firmu velmi pozitivni.

V roce 2006 firme¢ vznikla polozka DFM v hodnoté 48 131 tis. K¢ a to pfevzetim jméni
spole¢nosti SOLARLUX, s.r.o.

Narist ostatnich aktiv ma ve sledovaném obdobi klesajici tendenci. Klesajici tendence
se da pfipsat zavedeni nového systému vyplaceni provizi za uzaviené smlouvy, ktery

byl zaveden v roce 2008.

Vyvoj polozek aktiv
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Graf 1: Horizontalni analyza aktiv 2006 - 2009
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Horizontalni analyza pasiv

_ 2007/2006 2008/2007 2009/2008
Pasiva
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
Pasiva celkem 369535 | 31,86 | 339458 | 222 -6471 | -0,35
Vlastni kapital 7 639 3,68 -3114 -1,45 | -12498 | -5,89
Z&kladni kapital 10 0,01 0 0 0 0
Rezervni fondy 1745 13,55 4844 33,13 1133 5,82
VH minulych let -54 838 | -63,08 | -17980 | -56,02 | 23174 | 164,17
VH bézného UO 61966 | 177,87 | 10022 | 10,35 | -36 806 | -34,44
Cizi zdroje 32 233 26,3 48 228 | 31,16 | 14533 7,16
Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zéavazky 44 196 42,65 | 53327 | 36,08 | 14 348 7,13
BU a vypomoci -12240 | -68,24 | -5696 -100 0 0
Ostatni pasiva 329663 | 39,73 | 294344 | 2539 | -8506 | -0,59

Tabulka 2: Horizontalni analyza pasiv 2006-2009 (v tis. K€)
Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti

Celkova pasiva spolecnosti ZFP akademie, a. s. se od roku 2006 do roku 2009 témét
zdvojnasobila. K nejvyraznéjsi zméné doSlo vroce 2007, kdy se celkové pasiva
navysila aZz o jednu tfetinu, a to pfedev§im narstem ostatnich pasiv o 40%, coz ¢ini
329 663 tis. K¢.

Vlastni kapital se ve sledovaném obdobi pohyboval okolo 200 tis. K¢ a zaznamenal
minimalni vykyvy. Diky stagnaci hodnoty vlastniho kapitalu doslo postupné v roce
2008 a 2009 k vyrovnani poméru ciziho a vlastniho kapitalu.

Nejvyssi procentualni narst zaznamenal vysledek hospodateni bézného obdobi, ktery
vzrostl 0 177 %. Ostatni pasiva maji zasadni vliv na celkova pasiva v celém obdobi.
Vysledek hospodaieni minulych let mél v letech 2007 a 2008 klesajici tendenci o vice

nez polovinu. K narastu doslo az v roce 2009 o0 164%.
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Zakladni kapitél zistava od vzniku spolecnosti neménny a ¢ini 88 000 tis. K¢.

MW

kratkodobymi zavazky z obchodnich vztahu.
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Graf 2: Horizontalni analyza pasiv 2006 - 2009
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

2007/2006 2008/2007 2009/2008
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
T"byzéiiﬁ?mdej 6249 | 14864 | -5940 | -5683 | 3523 | 78,06
Obchodni marze | 5416 |1406,76| -7 480 -129 493 | 29,36
Vykony 267041 | 48,9 | 241275 | 2967 [100170| 95
Trzby za prodej
vlastnich 266963 | 48,9 | 241265 | 2968 [100180| 95
vyrobki a sluZeb
Yo 196539 | 4405 | 212847 | 3312 |145622| 17
spotteba
Pridana hodnota 75 918 75,7 20 948 11,9 -44 959 | -22.8
Osobni naklady | 17 049 59,8 3876 8,5 1478 3
Provozni VH | 76399 | 146,72 | 1782 139 |-48058| -369
Finanéni VH | 3821 117 7381 | 136433 | 3356 | 42,36
VHzaucetni | o) oon | 17759 | 10022 | 1035 |-36806| -34.44
obdobi
VAT 80220 | 16441 | 9163 71 |-44702| -32.35
zdanénim

Tabulka 3: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty 2006-2009 (v tis. K€)
Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti

Trzby za prodej vlastniho zbozi ve sledovaném obdobi kolisaji, coz mélo za nasledek
i kolisani obchodni marze. V roce 2007 trzby za prodej zbozi ¢inily 10 453 tis. K¢&.
V roce 2008 zaznamenaly trzby za prodej zboZi propad o 56,83 %, coZ mélo za
nasledek pokles obchodni marze az o 129 %. Tento propad se da piipsat dusledku

finan¢ni krize, jelikoZz se jedna ptevazné o prodej zbozi v seminarnich hotelech. Ale

vvvvv

trzby spolecnosti téméf zadny vliv.
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Z vykazu zisku a ztrat je ziejmé, ze se jedna o spolecnost, ktera tézi z prodeje sluzeb.
Konkrétné se jedna o finan¢ni zprosttedkovani. Trzby z prodeje sluzeb se od roku 2006
postupné zvySovaly, v roce 2007 to bylo téméf o 50 %. | v roce 2008 se trzby dale
navySovaly a piekrocili magickou hranici 1 mld. K¢. V roce 2009 dosahly trzby
hodnoty 1 154 415 tis. K&. V nasledujicich letech chce spole¢nost drzet trzby za prodej

vlastnich sluZeb nad hranici 1 mld. K¢ a pokud mozno tuto hranici nadale posouvat vzhtru.

Za pov§imnuti stoji také vyrazny nartst trzeb i Vvletech 2008 a 2009, kdy se Ceskéa
republika potykala s finan¢ni krizi a to i pfesto, Ze se firma zabyva financemi a lidé
zaznamenali v dob¢ krize Gbytek financi. Lze si to vysvétlit tim, ze lidé pravé diky krizi
zacali vice myslet na nutnost finan¢nich uspor a to mélo za nasledek dalsi zvySovani trzeb

spole¢nosti ZFP akademie, a.s.

V roce 2006 se finanéni vysledek hospodateni pohybuje v zapornych hodnotach, coz
zpusobily investice spole¢nosti do podniku a jeji rozvoj. Jedna se pedevsim o vystavbu

seminarniho hotelu v Ostravé.

Vysledek hospodateni za tcetni obdobi dosahoval ve vsech letech kladnych hodnot a

Vv roce 2007 dosahl rastu az o 177 %.

Vyvoj vysledku hospodareni
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Graf 3 : Vyvoj vysledku hospodateni 2006 - 2009
Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti
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3.3.2. Vertikalni analyza

Vertikalni analyza posuzuje strukturu aktiv a pasiv. Jednotlivé polozky t€etnich vykazl

jsou porovnavany s celkovymi aktivy a pasivy.

Vertikalni analyza aktiv

Aktiva 2006 2007 2008 2009
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Stalé aktiva 20,94 18,52 18,71 15,46

DNM 0,49 0,48 0,43 0,33
DHM 20,45 14,89 12,45 11,96

DFM - 3,15 2,83 3,17
ObéZna aktiva 19,82 23,62 30,00 28,72

Zasoby 0,18 0,18 0,18 0,10
Kratk. pohledavky 9,40 14,3 17,29 17,85
Finan¢ni majetek 10,24 9,13 12,53 10,76
Ostatni aktiva 59,24 57,86 54,29 55,83

Tabulka 4: Vertikalni analyza aktiv 2006-2009 (v %)

Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti

Z tabulky vyplyva, Ze vice nez polovinu celkovych aktiv tvoii ve sledovaném obdobi
ostatni aktiva, které tvofi naklady pftistich obdobi. Naklady pfistich obdobi jsou
uskutecnéné vydaje, které se vztahuji k vykondm, jez budou pfijaty v budoucnu.
Néklady ve sledovaném obdobi kolisaji pouze minimalné a to od 59,24 % po 54,29 %
z celkovych aktiv. U spole¢nosti ZFP akademie, a. s. se jedna o vyplaceni provizi do
obchodni sité. V letech 2006 jesté systém fungoval tak, Ze provize za uzavienou
smlouvu byla rozdélena na 12 dili a byla nédsledné vyplacena kazdy mésic jedna
dvanactina. Tudiz pokud byla smlouva uzaviena v listopadu, tak provize byly vyplaceny

jesté 11 mésica v roce nasledujicim.
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V roce 2006 maji stala i obézna aktiva téméf stejny pomér (20%). Od roku 2007 stala
aktiva klesaji, coz ma za nasledek pokles dlouhodobého hmotného majetku, ktery tvoii
z velké casti polozka stavby. Tento majetek tvoii seminarni hotely spolecnosti ZFP

akademie, a.s.

Obézna aktiva maji od roku 2007 rostouci tendenci a to zasluhou kratkodobych
pohledavek az o 300 %, coz neni pro firmu piili§ pozitivni. Nartist poméru ob&éznych

aktiv zpusobuje také zvySeni financniho majetku.

Struktura aktiv

100% -
90% -
80%
70% -
60% -
50% -
40%
30%-
20% -
10%

0%

B Ostatni aktiva
O Obézna aktiva

W Stala aktiva

2006 2007 2008 2009

Graf 4: Vertikalni analyza aktiv v letech 2006 - 2009
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Vertikélni struktura pasiv

Pasiva 2006 2007 2008 2009
Pasiva celkem 100,00 100 100,00 100,00
Vlastni kapital 17,90 14,07 11,35 10,72
Zékladni kapital 7,59 5,75 4,71 4,72

Kapitalové fondy -1,31 -1,07 - 0,88 - 0,88
Rezervni fondy 1,11 0,96 1,04 1,11
VH minulych let 7,50 2,1 0,76 2,00
VH bé&zného UO 3,00 6,33 5,72 3,76
Cizi zdroje 10,57 10,12 10,86 11,68
Dlouhodobé zavazky 0,09 0,08 0,10 0,11
Kratkodobé zavazky 8,93 9,67 10,76 11,57

BU a vypomoci 1,55 0,37 - -

Ostatni pasiva 71,54 75,81 77,79 77,60

Tabulka 5: Vertikalni analyza pasiv 2006-2009 (v %)
Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti

Z tabulky je zfejmé, ze nejvetsi podil na celkovych pasivech tvofi ostatni pasiva, ktera
tvofi vynosy priiStich obdobi. Spole¢nost ziskava provize od obchodnich partnerii za
zprostiedkované smlouvy a tyto ¢astky nechodi jednorazové. Prvni Castka tvofi cca.
60% z celkové vyplacené sumy. Zbytek provize obdrzi spole¢nost v kazdém

nasledujicim roce a jedna se o provizi udrzovaci.

Cizi zdroje tvofi po celé sledované obdobi 10 % z celkovych pasiv a prevysuji podil na

celkovych pasivech podil vlastniho kapitdlu pouze v roce 2009. Vlastni kapital tvori
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celkova pasiva v roce 2006 z 17,90 % a v nasledujicich letech se snizuje diky klesajici
tendenci vysledku hospodatfeni minulych let a az dvojnasobnému nartistu cizich zdroju.
Cizi zdroje jsou navySovany z velké ¢asti kratkodobymi zavazky z obchodnich vztaha.

V roce 2006 byl pomér vlastniho kapitalu az ptili§ vysoky proti poméru cizich zdroja,
nacez spoleénost v nésledujicich letech reagovala a tyto poloZky se srovnaly do

zadouciho poméru.
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Graf 5: Vertikalni analyza pasiv v letech 2006 — 2009 (v %0)
Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.4. Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele udavaji velikost volného kapitélu, ktery ztstane po uhradé vSech

kratkodobych zavazkl (jedné se o prebytek obézného majetku nad kratkodobym cizim

kapitalem).

Polozka/rok 2006 2007 2008 2009
Obé¢Zna aktiva 229 835 361 217 560 678 534 799
- Kratkodobé zavazky 103 622 147 818 201 145 215 493
=CPK 126 213 213 399 359 533 319 306

Tabulka 6: Cisty pracovni kapital 2006 — 2009 (v tis. K&)

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnoty cistého pracovniho kapitdlu maji ve vSech letech vysoké hodnoty, coz je pro

podnik pozitivni z hlediska platebni schopnosti podniku. Ob&zna aktiva rostou rychleji

nez kratkodobé pohledavky. Hlavni podil na ristu CPK méa zvySovani hodnot

kratkodobych pohledavek. Nejvyssi hodnota je dosaZena v roce 2008, kterd dosahuje

hodnoty 359 533 tis. K& Obecné feceno, CPK vyjadiuje finanéni prostiedky, kterymi

by firma disponovala, pokud by uhradila viechny své zavazky.
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Graf 6: Vyvoj €istého pracovniho kapitalu 2006 — 2009 (v tis. K€)

Zdroj: Vlastni zpracovani

58




3.5. Analyza pomérovych ukazateli

3.5.1. Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability porovnavaji zisk svySi zdroji, které byly ktvorbé zisku
vynaloZeny. Tyto ukazatelé jsou velmi dulezité pro majitele a investory spole¢nosti,

jelikoz hodnoti celkovou efektivitu hospodateni.

PouZzité vzorce:

ROI = EBIT / celkovy kapital
ROA = EAT / celkové aktiva
ROE = EAT / vlastni kapital

ROS = EBIT / triby

Ukazatel 2006 2007 2008 2009
ROl 4,49 8,4 6,97 4,41
ROA 3 6,33 5,72 3,76
ROE 16,81 45 50,4 35,11
ROS 6,34 15,6 10,09 6,03

Tabulka 7: Vyvoj ukazateli rentability 2006 — 2009 v %
Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita vloZzeného kapitélu (ROI)

vlozeného kapitalu do podnikani a je dulezity pro investory a majitele spole¢nosti, ktefi
vidi, jak se jejich vloZeny kapitdl zhodnotil. Tento ukazatel nijak neovliviiuje zptisob
financovani spolecnosti, protoze nezohledituje pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Obecné se uvadi, ze idealni hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji v rozmezi 12 — 15%.

Hodnota ROI spoleénosti ZFP akademie, a.s. dosahuje ve sledovaném obdobi kladnych

hodnot. Nepohybuje se v idedlnim rozmezi 12 — 15 %, ale vSedé zoné. Nejvyssi
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hodnoty ROI dosahuje vroce 2007, a to 8,4 %, coZ znamena, Ze na vloZenou 1 K¢

ptipadlo 8,4 haléti zisku.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel ROE ndm ukazuje, jak byly zhodnoceny vlastni pasiva. Je doporuceno, aby
hodnota ROE byla vét§i nez bezrizikovd urokova sazba, je ale taky dobré ukazatel
srovnat s vysledky v odvétvi. Ukazatel je dulezity pro vlastniky, ktefi vlastni kapital do
spolecnosti vloZili. Pokud podnik vyuziva efektivné cizi zdroje, hodnoty rentability
vlastniho kapitalu ROE by mély byt vy$si nez hodnoty rentability celkového kapitalu
ROA.

Spole¢nost vykazuje, co se ty¢e hodnot ROE ve sledovaném obdobi, vynikajici
vysledky. Hlavni pfi¢inou téchto hodnot je vysoky vysledek hospodaieni. V roce 2006
dosdhla hodnota ROE 16,81 % a v nésledujicich dvou letech se hodnota aZ
ztrojnasobila. V roce 2008 byl vlastni kapit&l zhodnocen az o 50,4 %.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Ukazatel ROA vyjadiuje, jak efektivné jsou vyuzivana aktiva. Dobrou situaci podniku
naznacuji hodnoty ptesahujici 10%. Hodnoty ve sledovaném obdobi dosahuji kladnych
hodnot, ale pohybuji se pouze mezi hodnotami 3 — 6 %, coZz znamend, Ze aktiva

spole¢nosti nejsou nejlépe zhodnocena.

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel ROS vyjadtuje, jak velka ¢ast zisku ptipadne na 1 K¢ obratu. Hodnota ROS by
méla mit stoupajici tendenci a hodnoty by se mély pohybovat mezi 2 — 6 %. U ZFP
akademie, a.s. hodnoty dosahuji pozitivnich vysledkd. Nejvy3Si hodnoty doséhla

rentabilita trzeb v roce 2007, ato az 15,6. Pfi¢inou je vyborny vysledek hospodateni.
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Vyvoj ukazateld rentability 2006 - 2009
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Graf 7: Vyvoj ukazateld ROI, ROA, ROE, ROS a ROCE v letech 2006 — 2009 (v %)
Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti

3.5.2. Ukazatelé aktivity

Ukazatele aktivity nas informuji o efektivité hospodafeni spole¢nosti se svym

majetkem.

Pro analyzu vybranych ukazatelil aktivity byly vyuzity nasledujici vztahy:

Doba obratu pohledavek = kratkodobé pohledavky / denni trzby
Doba obratu zavazkii = kratkodobe zavazky / denni trzby
Obrat celkovych aktiv = rocni trzba / celkova aktiva

Obrat stalych aktiv = rocni trzba / stalé aktiva

2006 2007 2008 2009

Obrat celkovych aktiv 0,47 0,54 0,57 0,62
Obrat stalych aktiv 2,27 2,91 3,61 4,04
Doba obratu pohledavek 71,22 95,61 | 109,8 103

Doba obratu zavazki 67,74 64,6 68,35 | 66,74

Tabulka 8: Vyvoj ukazateltl aktivity 2006 — 2009
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Obrat celkovych aktiv

Vyjadiuje, kolikrat se za rok se obrati aktiva v trzbach. Hodnota za sledované obdobi
nedosahovala doporuceného intervalu 1,6 — 2,9 a mizeme tak konstatovat, ze
spolecnost méa nizky obrat majetku, ktery je zplsoben vysokymi ndklady pfiStich
obdobi. Pozitivnim jevem je alespon jeji stoupajici tendence. Hodnoty se vyvijely od

hodnoty 0,47 v roce 2006 az po 0,62 v roce 2009.

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv vyjadfuje, kolikrat se obrati stala aktiva (v zistatkové cenc)
v trzbach za jeden rok a vypovida o efektivnosti vyuzivani budov, coZ jsou v piipadé
spole¢nosti ZFP akademie, a.s. pfedev§im seminarni hotely v jejim vlastnictvi. Hodnota
obratu stalych aktiv ma pozitivngj$i vysledky nez obrat celkovych aktiv, ma taktéz

stoupajici tendenci a pohybuje se v hodnotach od 2,27 v roce 2006 aZz po 4,04 v roce

W

Doba obratu zavazku

Existuje pravidlo, které tik4, ze doba obratu zdvazki by méla byt delsi, nez doba obratu
pohledavek. U spole¢nosti ZFPA tomu tak bohuzel neni ani v jediném sledovaneém roce,
coz znamend, ze spolecnost hradi své zavazky dfive, nez jsou hrazeny jeji pohledavky.
Pro spolecnost se z dlouhodobého hlediska nejednd o pozitivni vyvoj a méla by se na
tento problém zamétit. Zavazky byly ve vSech letech hrazeny témér ve stejné dobé a

pohybovala se okolo 66 dni.

Doba obratu pohledavek
Ukazatel vyjadiuje dobu od okamziku prodeje po ptfijem platby od odbérateli. Doba by

meéla byt co nejkratsi.

Hodnota doby obratu pohledavek je ve sledovaném obdobi pomérné vysoka a jedna se
ptedev§im o pohledavky za obchodni siti a krdtkodobé pohledavky tvoii velkou ¢ast
obézného majetku spole¢nosti. V roce 2009 tvotily kratkodobé pohledavky témer 18 %

zZ celkového majetku spolecnosti.
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Od roku 2006 do roku 2008 méla doba obratu rostouci tendenci a pohybovala se od 71
dni az po 109 dni v roce 2008, coz je pfili§ dlouha doba na splaceni pohledavek. Po
uréitych zasazich v fizeni pohledavek se tato hodnota sniZila v roce 2009 na 103 dny a
v ramci finanéniho zdravi a bezproblémového fungovani by se tato hodnota méla nadale

shizovat.

Doba obratu
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Graf 8: Vyvoj vybranych ukazateld aktivity (ve dnech) v letech 2006 - 2009
Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ G¢etnich vykazi ZFP akademie, a.s. v letech 2006 - 2009
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3.5.3. Ukazatelé zadluzenosti

Pomoci této skupiny ukazateli lze vyjadiit vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji

podnikového financovani a rozsah, v jakém podnik vyuziva dluhoveého financovani.
Pti analyze ukazatela zadluZenosti bylo vyuZito nasledujicich vztaha:
Celkova zadluZenost = Cizi kapitél / Celkova aktiva

Koeficient financovani = Vlastni kapital / Celkova aktiva
Ukazatel arokového kryti = EBIT / Nakladové aroky

2006 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost 82,1 85,9 88,65 89,28
Koeficient samofinancovani 17,9 14,1 11,35 10,72
Koeficient zadluzZenosti 0,59 0,72 0,96 1,1
Urokové kryti 88,56 226,58 | 1691,6 0

Tabulka 9: Vyvoj ukazateli zadluZenosti 2006 — 2009 (v %)
Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost

Na celkovou zadluzenost existuji dva pohledy. Jeden ze strany vlastnikii, ktefi maji
radsi financovani cizim kapitalem, kvili finanéni pace, a druhy ze strany véfiteld, ktefi
preferuji niZsi riziko. Na prvni pohled se mize zdat, Ze spole¢nost dosahuje vysoké
hodnoty celkové zadluZenosti a to i pfesto, Ze z bankovnich uvérli spole¢nost Cerpala
pouze vroce 2006 a 2007, a to v celkové vysi 23,5 mil. K¢ Vysokd hodnota je
zpusobena pri¢tenim ¢asového rozliseni k cizim zdrojim. Samotné cizi zdroje tvofi jen
10 % z celkovych pasiv a z vétsi Casti je tvoii zavazky z obchodnich vztahu. Celkova
zadluZenost ma ve sledovaném obdobi stoupajici tendenci. Pokud by se braly v potaz
pouze cizi zdroje, tak se ve sledovaném obdobi taky zvySovaly a v idealnim poméru

k vlastnim pasiviim se nachazely v roce 2008 a 20009.
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Koeficient samofinancovani

Vyjadiuje pomér vlastnich zdroji k celkovym aktivim. Koeficient samofinancovani
spolecnosti ZFP akademie, a.s. ma klesajici tendenci a dosahuje pomérné nizkych
hodnot. V roce 2006 byla spolecnost samofinancovana jesté ze 17,9 %. V roce 2009 uz
tomu bylo pouze z 10,72%. Tato nizka hodnota muize byt véfiteli vnimana negativng,

ale pfi podrobnéjsim prozkoumani je ziejmé, ze spole¢nost vykazuje vyborné vysledky.

Pomér zadluzenosti
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Graf 9: Vyvoj celkové zadluzenosti a koeficientu samofinancovani v letech 2006 — 2009 (v %)
Zdroj: Vlastni zpracovani

Koeficient zadluzenosti

Udava pomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem a m& podobnou vypovidaci schopnost
jako koeficient samofinancovani. Pro spole¢nost ZFP je tento ukazatel o néco 1épe
vypovidajici, protoZe nezahrnuje ostatni pasiva, které tvoii vice nez 50 % z celkovych
pasiv. Vyjadiuje miru rizika, Ze podnik nebude schopen splatit sve z&vazky.
Doporucena hodnota ukazatele se pohybuje pod hranici 0,7, coz spolecnost spliuje
v letech 2006 a 2007. V letech 2008 a 2009 se pohybuje hodnota ukazatele tésné nad
touto hranici, ale schopnost dostat svym zavazkim by spole¢nost neméla byt nijak

ohrozena.
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Ukazatel arokového kryti

Informuje spolecnost o tom, kolikrat zisk prevysSuje placené uroky. Obecné feceno, jak
velky je financni polStai pro véfitele. Tento ukazatel je pro spolecnost neobvykle
ptiznivy, jelikoz spolecnost ¢erpala uvéry pouze v roce 2006 a 2007. Jednalo se o Gvéry
pomérné nizké, tudiz splacené Uroky byly mnohondsobné niz§i nez hospodaisky
vysledek spolecnosti. V roce 2006, kdy spolecnost Cerpala nejvyssi aveér v hodnoté 18
mil. K¢&, dosahovala mira irokového kryti hodnoty 88. V dalSich dvou letech se hodnota
nékolikanasobné zvysila a v roce 2009 byla nulova, protoZe spolecnost jiz zadny urok

nesplacela.

3.5.4. Ukazatelé likvidity
Ukazatelé likvidity nas informuji o schopnosti spole¢nosti dostat svym zavazkium.
Pti analyze ukazatelt likvidity bylo vyuZzito nasledujicich vztaht:
Bezna likvidita = Obezna aktiva / Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita = (ObeZzné aktiva — Zasoby) / Kratkodobé zavazky
Okam?ita likvidita = Financni majetek / Kratkodobé zavazky

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | Doporucené hodnoty

BéZzna likvidita 2,22 2,44 2,79 2,48 2-3
Pohotova likvidita 2,2 2,42 2,77 2,47 1-15
Okamzité likvidita 1,15 0,94 1,16 0,93 0,2-0,5

Tabulka 10: Vyvoj ukazateldl likvidity 2006 — 2009 (v %)
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Bézna likvidita

Spole¢nost vykazuje solidni vysledky bézné likvidity, které se po celé¢ obdobi pohybuyji
v rozmezi doporucenych hodnot. Od roku 2006 se likvidita zvySovala od 2,22 % az po
2,79 % v roce 2008, a to i ptesto, Ze se az zdvojnasobila hodnota kratkodobych zavazkd.

V roce 2009 se likvidita snizila na 2,48% vlivem snizeni obéznych aktiv.

Pohotova likvidita

Jelikoz z4soby tvofi pouze malou ¢ast z obéznych aktiv spole¢nosti, tak jsou hodnoty
pohotové likvidity téméf totozné s hodnotami likvidity bézné. Diky tomu jsou vysledky
pohotové likvidity pro spolecnost o to pfiznivéjsi a pohybuji se nad doporucenou
hodnotou. Likvidita ma v letech 2006 az 2008 rostouci tendenci a je to dano piedevsim

rustem kratkodobych pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku.

Okamyzité likvidita

Me¢ti schopnost podniku uhradit pravé splatné zavazky a pocitd pouze s pohotovymi
platebnimi prostfedky. Likvidita spole¢nosti je zarucena pii hodnoté 0,2. Vypocitané
hodnoty se pohybuji nad doporu¢enou hodnotou a maji kolisavou tendenci, ktera je

zpuisobena pofizenim kratkodobého finan¢niho majetku v roce 2007.

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze podnik je dostate¢né likvidni a je schopen uhrazovat své

zavazky, jak z kratkodobého, tak z dlouhodobého hlediska.
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Graf 10: Ukazatelé likvidity
Viastni zpracovani na zaklade ucetnich vykazii ZFP akademie, a.s. v letech 2006 — 2009

3.5.5. Provozni ukazatele

Provozni ukazatele sleduje ¢asto management spolecnosti, jelikoZ jsou velmi uzite¢né

pfi analyze stavu a vyvoje zakladnich aktivit podniku.
Pti analyze ukazatelt produktivity jsem vyuzil nasledujicich vztaht:
Produktivita z pridané hodnoty = pridana hodnota / pocet zameéstnancii

Produktivita mezd = pridané hodnota / mzdove naklady

Prizmérna mzda = mzdové naklady / pocet zamestnancui

2006 2007 2008 2009
Produktivita z pridané hodnoty 1066,84 17446 | 18425 | 12175

Produktivita mezd 4,67 5,31 5,92 4,09

Priumérna mzda - mésiéni 19 27,35 27,8 24,8

Tabulka 11: Vyvej provoznich ukazatel 2006 — 2009 (v tis. K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Produktivita z p¥idané hodnoty

Vyjadtuje, jaka ¢ast ptidané hodnoty piipada na 1 zaméstnance. Z tabulky 11 je Citelné,
ze produktivita z ptidané hodnoty ma od roku 2006 do roku 2008 rostouci tendenci a
pti¢inou ristu je dvounasobné zvyseni trzeb. V roce 2009 doslo k poklesu produktivity

a da se zdvodnit zvySenim poctu zamestnanc.

Ukazatel produktivity mezd

Ukazatel vypovida o tom, kolik vynosi pfipadd na 1 K¢ vyplacenych mezd. Pocet
zaméstnancl se ve spole¢nosti postupné navysSoval, od 95 — ti v roce 2006 az po 125
zaméstnanci v roce 2009. Od roku 2006 do roku 2008 mél ukazatel opét rostouci
tendenci a v roce 2009 nasledoval mirny pokles. Po celé obdobi produktivita mezd

dosahuje pozitivniho vysledku.

Primérna mési¢ni mzda

Primérna mési¢ni mzda dosahuje vyse primérmé mzdy v Ceské republice a ma
stoupajici charakter, coz je pozitivni pfedevsim pro zaméstnance spole¢nosti. Mezi roky
2007 a 2006 doslo k navyseni az o 8,35 tis. K¢, a to predev§im nartistem pracovnikl
v sidle spole¢nosti. V roce 2009 Klesla vyse mési¢ni mzdy z divodu navySeni poétu
zam&stnancii v seminarnich hotelech spole¢nosti ZFP akademie, a.s., kde mzdy

nedosahuji takove vyse jako mzdy v sidle spole¢nosti.
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3.6. Analyza soustav ukazateli
Soustavy ukazatell ndm ukazuji celkovy pohled na finan¢ni situaci podniku, ktery je
vyjaddien jednim c¢islem, je velmi ptfehledny, ovSem nezohlednuje vlivy plsobici na
podnik.

3.6.1. Altmanuv index

Jedna se o analyzu, kterd ndm souhrnné vyhodnocuje finan¢ni zdravi podniku. Analyza
je vyjadiena jednim Cislem, tzv. Z- score. Tvofi ji 5 ukazateld, kterymi jsou rentabilita,

zadluZenost, likvidita a struktura kapitalu.

Pro zjisténi hodnot Altmanova indexu jsem pouzil nasledujici vzorec:
Z=0,717 - X1+ 0,847 - X2+3,107 - X3+ 0,420 - X4+ 0,998 - Xs

X3 = ¢isty pracovni kapital / celkova aktiva ukazatel likvidity

Xz = vysledek hospodaieni z minulych let/celkova aktiva
ukazatel dl. rentability

X3 = EBIT / celkové aktiva ukazatel rentability
X4 = vlastni kapitél / cizi zdroje ukazatel zadluzenosti
Xs = celkové trzby / celkové aktiva ukazatel aktivity
Altmantiv index
2006 2007 2008 2009
X1 *0,717 0,079 0,1 0,14 0,12
Xz * 0,847 0,064 0,018 0,007 0,02
X3 * 3,107 0,14 0,26 0,22 0,14
X4 * 0,420 0,71 0,44 0,44 0,39
X5 * 0,998 0,474 0,54 0,57 0,62
Z - score 1,467 1,358 1,377 1,29

Tabulka 12: Vyvoj Altmanova indexu finan€niho zdravi podniku v letech 2006 — 2009
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Stupnice hodnoceni Altmanova indexu:

Z>29 ... finan¢né silny podnik
12<72<29 ...... podnik s uré¢itymi finanénimi problémy
<12 ... ptimy kandidati bankrotu

Z - score ve sledovaném obdobi mirn¢ kolisd, nachdzi se vSedé zoné a podle
vyslednych hodnot se jedna o spolecnost, ktera nemad vyhranénou finanéni situaci.
Nizka hodnota je zplsobena, podobné jako u jinych ukazateli, vysokou hodnotou

casového rozliSeni a tim padem i celkovych aktiv.

3.6.2. Index INO1

Tento model spojuje vlastnosti IN95 a INO5 a slouZi k vyhodnoceni finan¢niho zdravi

ceskych podnik.

Vzorec indexu INO1 méa nasledujici podobu:

INO1 =0,13 *x1 + 0,04 *x2 + 3,92 * x3 + 0,21 * x4 + 0,09 * x5

Index IN 01

2006 2007 2008 2009
0,13 * x1 1,23 1,3 1,2 1,11

0,04 * x2 3,54 9 67,66 0
3,92 * x3 0,18 0,33 0,27 0,17
0,21 * x4 0,1 0,11 0,12 0,13
0,09 * x5 0,18 0,21 0,25 0,22
INO1 5,23 10,95 69,5 1,63

Tabulka 13: Vyvoj indexu INO1 v letech 2006 - 2009
Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti
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U indexu INO1 spolecnost vykazuje vynikajici vysledky a jen dokazuje, ze spolecnost
ZFP akademie, a. s. je velmi zdravym a prosperujicim podnikem. Nejlepsiho vysledku
bylo dosazeno vroce 2008, kdy hodnota indexu mnohonasobné ptekrocila hranici
zdravého podniku. Je ovSem tfeba podotknout, ze vysledek je zna¢né ovlivnén u indexu

x2, protoze spole¢nost ma velmi nizké nakladové uroky a naopak velmi vysoky EBIT.

3.6.3. Ekonomicka piridana hodnota

Ekonomickéd pifidand hodnota EVA je modernim meéfitkem hodnoceni vykonnosti
podniku. Zaméfuje se na zisk ekonomicky a nejen na zisk ucetni. Ukazatel EVA
vyjadiuje, jak jsou zhodnoceny prostiedky vlozené do spolecnosti a mél by dosahovat

alesponi vySe zhodnoceni alternativni investice.

Pro vypoéet ukazatele aplikuji model pouzivany MPO CR. Jedna se o porovnani
ukazatele ROE s alternativnim né&kladem na kapitdl (re), ktery zna¢i minimalni
pozadovanou hodnotu pro investory. Nasledné je rozdil mezi skutecnou a pozadovanou

vynosnosti vynasoben vlastnim kapitalem.

2006 2007 2008 2009
ROE 16,81 45 50,4 35,11
It 3,77 4,28 4,55 4,55
rLa 0 0 0 0
o Fpodnik 10 10 10 10
Ifin stab 0 0 0 0
Ffin str 0 0 0 0
Ie 13,71 14,28 14,55 14,55
Spread 3,1 30,72 35,85 20,56
T VK 207 552 215191 212 077 199 579
EVA 6 434 66 107 76 030 41033

Tabulka 14: Ekonomicka pfidana hodnota EVA

Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti
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V tabulce mizeme vidét vyvoj ukazatele EVA v obdobi let 2006 — 2009 a je zfejmé, ze
spole¢nost vykazuje vysokou pfidanou hodnotu a ve sledovaném obdobi tvoti hodnotu
pro vlastniky. Na zaklad¢ ukazateldt ROE a r. 1ze spole¢nost ZFP akademie, a. s. za

podnik tvotici hodnotu a zvysSuje bohatstvi svych vlastnikd.
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3.7.  Shrnuti vysledkii provedené analyzy

Tato Cast prace shrnuje vysledky, ke kterym jsem dospél pomoci financni analyzy
spole¢nosti ZFP akademie, a. s. v obdobi roku 2006 az 2009. Na zaklad¢ zjisténych

vysledku budu v dalsi kapitole podavat navrhy ke zlepSeni stavajici situace.

Obecné zhodnoceni
Vysledné hodnoty nemaji zcela jednotny charakter, ale pfi detailnéjSim pohledu a
propojeni danych souvislosti ndm vyplyne celek, ktery nam dava dostatecny piehled

0 finan¢ni situaci podniku.

Finanéni situace spole¢nosti se da hodnotit v daném obdobi jako pozitivni, jelikoZ
v letech 2008 a 2009 trzby za prodej sluzeb ptesahly hranici 1 mld. K¢ a spole¢nost
vytvéii kladny vysledek hospodateni, ktery pfesahoval hodnoty 100 mil. K¢. U vétSiny
analyzovanych ukazateli podnik dosahoval vybornych vysledki, ale samoziejmé jsou

i oblasti, kde by méla spole¢nost své vysledky zlepsit.

vvvvvv

vysokého nartistu trzeb a nejvyssiho vysledku hospodateni. Tuto skute¢nost mizeme
priCist uritym zménam v systému spolecnosti, jako byla napt. zména vyplaceni provizi,
novy systém fizeni pohledavek a také diky finan¢ni krizi lepsi finan¢ni mysleni ob¢ant

Ceské republiky a na Slovensku.

Horizontalni a vertikalni analyza

Aktiva spolecnosti zaznamenaly v roce 2006 az 2008 vyrazné navyseni, které zpusobil
nardst kratkodobych pohledavek a cCasového rozliSeni. V roce 2009 jiz hodnota
celkovych aktiv stagnuje a tvoti hodnotu téméf 1,9 mld. K¢. Jedna se neobvykly jev, ale
vice nez 50 % aktiv tvofi ostatni aktiva v podob¢ néklada ptistich obdobi. U spole¢nosti

ZFP akademie, a. s. se jedna o vyplaceni provizi do obchodni sité.

Vlastni pasiva kolisaly ve sledovaném obdobi jen minimaln¢ a pohybuji se okolo

hodnoty 200 mil. K¢&. Zéakladni kapitadl zlstal po celou dobu beze zmény
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ve vysi 88 mil. K& Nejvétsi zménu zaznamenaly kratkodobé zavazky, které mély za
nasledek navyseni ciziho kapitalu a jeho vyrovnani s vysi vlastniho kapitalu. Stejné jako
tomu je u aktiv, nejvetsi ¢ast tvofi ostatni pasiva v podobé vynost piistich obdobi.

Jedné se o vyplatu provizi od obchodnich partnert za zprostiedkované smlouvy.

Trzby za prodej sluzeb dosahuji pozitivnich vysledki a rostouciho trendu. V roce 2008
a 2009 piekrocily hodnoty 1 mld. K¢. Trzby za prodané vyrobky tvoii zanedbatelnou
Cast trzeb a je ziejmé, ze se jedna o spolecnost obchodni. Provozni vysledek ma stejné
jako vétsina ukazatelti rostouci tendenci od roku 2006 do roku 2008 a v roce 2009 doslo

ke snizeni.

Finan¢ni vysledek hospodatfeni je vroce 2006 zaporny, ale v nasledujicich letech
postupné vzrustal az na hodnotu 11mil. K& v roce 2009. Zaporné hodnota znamena, Ze

finan¢ni naklady pfevysuji finanéni vynosy.

Rozdilové ukazatele

Cisty pracovni kapital dosahuje vysokych hodnot a mé& stoupajici tendenci, z &ehoz
vyplyva, Ze ob&zna aktiva rostou rychleji nez kratkodobé zavazky. Vysledek CPK je
hodnocen jako pozitivni.

Pomérové ukazatele

vvvvvv

v v

vloZzeného kapitalu, kdy se vysledky pohybuji v 3edé zoéné. Celkové lze rentabilitu

spole¢nosti onacit jako pozitivni.
Ukazatele aktivity maji ve sledovaném obdobi rostouci tendenci, coz lze oznadit za jev

pozitivni. Za negativni se da oznacit nartist doby obratu pohledavek, ktera zaroven

prevysuje dobu obratu zavazku. V roce 2008 to bylo az o 40 dni.
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Celkova zadluZenost je velmi ovlivnéna ¢asovym rozliSenim spole¢nosti. S vynosy
ptistich obdobi tvoii celkovd zadluzenost az 90 %. Pfi porovnani vlastniho kapitdlu
pouze s cizimi zdroji se hodnoty nachazeji v doporuc¢enych hodnotach a maji pozitivni
vyvoj. Ukazatel urokového kryti dosahuje vysokych hodnot, protoze spolecnost splaci

velmi nizké uroky.

Likvidita dosahuje ve sledovaném obdobi pozitivnich vysledkd. Pohotova a okamZzita
likvidita se pohybuje mirné¢ nad doporucenou hranici. Bézna likvidita se pohybuje

vV doporuceném rozmezi, coz znaci idedlni stav.

Ukazatele produktivity dosahuji vybornych vysledki, ackoliv vroce 2009
zaznamenaly mirny pokles. NejlepSich vysledki dosahuje spolecnost piedevsim u
ukazatele produktivita z pfidané hodnoty. Je to ovSem zplsobeno tim, Ze pocet

zaméstnancl nema piimy vliv na zisk spolecnosti.

U Altmanova indexu se spole¢nost pohybuje v zon¢ finan¢niho ohrozeni, coz je velmi
zavadgjici. Vysledek je ovlivnén predevsim vysokym Casovym rozliSenim, které tvori

az 60 % u celkovych aktiv spole¢nosti.
Ekonomicka pridana hodnota dosahuje vybornych vysledkd. Spolecnost ve

sledovaném obdobi vytvari pfidanou hodnotu a zvySuje tak jméni svym majitelam.

NejlepSiho vysledku bylo dosazeno v roce 2008.
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4 Vlastni navrhy reSeni

Spolecnost ZFP akademie, a. s. dosahuje ve sledovaném obdobi vybornych vysledkt a
vykazuje Cisty zisk az 100 mil. K¢. Diky této situaci si spole¢nost miize dovolit dalsi
investice a rozsifovat tak své portfolio, kterym se budu zabyvat v posledni ¢asti prace.

Zaroven by se nemélo zapominat na vysoky stav pohledavek.

Jelikoz spole¢nost dosahuje vybornych vysledkil, uvazované navrhy na zlepSeni situace
se tak budou tykat pfevazné rozvoje spolecnosti v podobé investic do rekonstrukce

motorestu, reklamy a kvalitn¢jSiho vzdélavani.

Rekonstrukce motorestu

Investovani patii mezi hlavni faktory, které ovliviuji budouci rozvoj podniku a jeho
konkurenceschopnost. V ptipad¢ ZFP akademie, a. s. se jednd o hmotnou a
dlouhodobou investici. Jedna se o rekonstrukci motorestu v blizkosti seminarniho hotelu
Nahag, ktery je ve vlastnictvi spolecnosti. Objekt se nachazi 30 km od Prahy u dalnice
D1 smérem na Prahu (sjezd z dalnice D1 = exit 29 — Ceréany, Chocerady). JelikoZ se
jedné o nejfrekventovangjsi silni¢ni komunikaci v Ceské republice a motorest je jednim
Z nejznaméjsich restauracnich a ubytovacich objektt na trase Brno — Praha, tak méa
projekt dobré predpoklady pro budouci uspéch. Objekt je znam piedevsim z dfivéjSich

let, v dnesni dob¢ objekt chatra.

Z&kladni parametry budouci restaurace:
e samoobsluzna restaurace s kapacitou cca 80 mist
e letni terasa pro cca 30 osob
e détsky koutek
e pracovni pfilezitost pro 14 osob

e predpoklad 200 a vice hlavnich jidel denné

Predpokladana hodnota investice se pohybuje okolo 7 mil. K¢ a jelikoz se jedna o

investici dlouhodobou, navratnost se da uvaZovat v horizontu Sesti let. Délka
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rekonstrukce by méla trvat 12 mésici, ale vzhledem k priitahlim staveb se bude pocitat

S 16 mésici.

Projekt doporucuji financovat z vlastnich zdrojt, jelikoz spolecnost vykazuje vysoké
zisky, pohybujici se okolo 100 mil. K¢. Spole¢nost by tak financovanim z vlastnich
zdrojii pokracovala v nastoleném trendu, jelikoZz jiz dva po sobé jdouci roky nesplacela
zadny uvér. Investice 7 mil. K& by z kratkodobého hlediska znamenala snizeni
finan¢niho vysledku hospodarieni, ale z hlediska dlouhodobého, jde jednoznaéné pocitat

S navySovanim ziski.

Zahajeni projektu
JelikoZ firma jiZ v daném oboru podnika, tak jiz ziskala vSechna potiebna povoleni pro
rekonstrukci daného objektu. Diky stavbé semindrnich hotelt spole¢nost navazala fadu

pottebnych kontaktti s dodavateli, coz rekonstrukci mize velmi usnadnit.

Jednorazova investice spolecnosti: 8 000 000 K¢

Cerpani Gvéru: 0
Délka rekonstrukce: 12 — 16 mésicu
Zivotnost projektu: 20 a vice let

V 1. roce projektu spolecnost investuje do kompletni rekonstrukce 7 000 000 K¢&, ktera
bude zahrnovat vSechny kompletni stavebni prace, vybaveni motorestu, GUpravy okoli

objektu a parkovacich ploch. Vynosy budou pochopitelné nulové.

Zahajeni provozu

Co se tyce konkurence, tak na trase ddlnice D1 smér Brno — Praha se nachézi ptiblizné
10 restauracnich zatizeni a jelikoz motorest Naha¢ bude po rekonstrukci moderni a
cenov¢ pristupny motorest, 1ze predpokladat, vzhledem i k jeho tradici, ze bude hojné

vyuzivan.
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Vyvoj vynost se da doptedu jen téZzce odhadovat, proto v mé préci uvedu 2 varianty
moznych penéznich tokil v pribehu zivotnosti motorestu. Dulezitou roli pii vynosech i
nakladech hraje také faze Zivotnosti. V dob¢ zavadéni budou vynosy mnohem vyssi nez
ve fazi Gpadku a dale naptiklad budou naklady na provoz a nakup nizsi ve fazi zralosti,

kdy uz bude podnik zabé&hly, nez pti jeho zavadéni.
Varianta A

Jako prvni uvedu kalkulaci, ve které se pocita s naplnénim vize spolecnosti, coz
znamena, Ze pii idedlnim vyuziti kapacit motorestu bude za 1 den vydano 200 hlavnich
jidel béhem dne, plus napoje. K tomu budou zaplnény alespont 70 % ubytovaci kapacity,

kterd ma kapacitu 12 lizek.

Vynosy
Primérna cena hlavniho jidla: 100 K¢

Primérnd vynos za prodej napoji: 2 000 K¢ / den

Pocet ubytovanych lidi: 8/den

Cena za 1 lazko: 300 K¢ / noc
Néaklady

Pocet zaméstnancu: 14

Primérny ndklad na zaméstnance: 18 000 K¢ / mésic

Mezi ostatni naklady jsou zafazeny odpisy na veSkery hmotny majetek (doba
odepisovani budovy je 30 let), naklady na telefonni sluzby, opravy, pohonné hmoty a
ostatni mimotadné néklady. Cena zbozi se bude pohybovat podle velikosti odbytu. Cena
prodejni by méla byt alespoii o 50 % vyssi, nez cena surovin. Naklady na energii a vodu

maji fixni charakter a v prvnim roce bude cena za spotiebu energie 150 000 K¢.

V dalsich letech provozu se budou hodnoty ndkladi i vynosi postupné navySovat

vlivem inflace a ristu ekonomiky.

V kalkulaci vynost je pocitano s 320 dny, jelikoZ o vikendech a statnich svatcich lze

pocitat s vyrazné nizsi produkei.
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Polozky 1. rok 2. rok 3. rok
Néklady na energii 240 000 280 000 300 000
Zamg¢stnanci 3000 000 3200 000 3400 000
Zbozi 2 500 000 2 700 000 2 900 000
Ostatni ndklady 300 000 300 000 300 000
Naklady celkem 6 040 000 6 480 000 6 900 000
Vynosy celkem 7 800 000 8 200 000 8 500 000
Zisk 1760 000 1720 000 1 600 000

Tabulka 15: Kalkulace na prvni 3 roky provozu motorestu - varianta A (v K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani

U varianty A je kazdy rok dosahovano zisku a projekt spolecnosti doporucuji
k realizaci. Jeji navratnost se bude pfi primérném rocnim zisku 1700 000 K¢

pohybovat okolo 4 let.

Varianta B

U varianty B je pocitano s niz§i navstévnosti motorestu, coZ se projevi ve sniZzeni poctu

vydanych jidel za den a ubytovanych zakazniki a tim pddem 1 niz§ich trzbach. Zaroven

je vSak pocitano se snizenim nakladd na suroviny a poctu zaméstnancu.

Pocet zaméstnanct: 8
Pocet ubytovanych lidi: 5/den
Pocet vydanych jidel za den: 100

Primérny vynos za prodej napoji: 1500 K¢ / den
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Polozky 1. rok 2. rok 3. rok
Néklady na energii 240 000 280 000 300 000
Zamgstnanci 1730 000 1 800 000 1 900 000
Zbozi 1 500 000 1 600 000 1 700 000
Ostatni naklady 250 000 250 000 250 000
Naklady celkem 3520 000 3 730 000 3 950 000
Vynosy celkem 4 160 000 4 350 000 4 500 000
Zisk 440 000 420 000 350 000

Tabulka 16: Kalkulace na prvni 3 roky provozu motorestu - varianta B (v K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani na z&klade Ucetnich vykazii spolecnosti

U varianty B je kazdy rok také dosahovano zisku, ale vyse téchto ziskl je vzhledem
k obratu a zisku spoleénosti z jinych aktivit spiSe marginélni a tim padem bych tuto

investici nedoporucdil k realizaci.

TV poiad a reklama

Spole¢nost ma moznost uvést na obrazovky Ceské televize sviij pofad. V soucasnosti se
na vyvoji pofadu podili spole¢nost s K.A. production, s. r. 0., coZ je vyznamna
produkéni spole€nost spolupracujici se spoustou znamych organizaci a ma za sebou jiz
zkuSenosti s tvorbou TV potadi. V potadu s ndzvem “Kde jsou mé penize*, budou
vystupovat odbornici ze spolecnosti ZFP akademie, a. s. a maji obCany ucit, jak je
nejlepsi zachazet se svymi financnimi prostfedky a nedostat se tak se svym majetkem
do zapornych hodnot. Potad poji uréitd podobnost s jiz vysilanym potfadem “Krotitelé
dluha®, ktery vytvaii a vystupuji odbornici z konkuren¢ni spole¢nosti Partners For Life
Planning, a. s. Rozdil mezi potady je v tom, Ze pofad Kde jsou mé penize ma obcany
ucit, jak zachazet s finanénimi prosttedky a jak pfedchazet dluhtim. Kdezto potad

Krotitel¢ dluhti fesi situaci, kdy uz dluhy nastaly.
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Pro spolecnost jde o jedineCnou pfilezitost, jak se mize zviditelnit, naucit urcitym
vécem divaky Ceské televize a dostat se tak jesté vice do podvédomi ob&anit CR. Rist
produkce po uvedeni pofadu na obrazovky Ceské televize jde jen t&Zce odhadnout. Za

velmi pozitivni by se dal povazovat irast o 1 % celkové produkce.

S televizi bych chtél spojit také dal$i ¢ast navrhu na zlepSeni stavu spole¢nosti, a to
pomoci televizni reklamy. V soucasné dobé kdy je duvéfivost obéani k finanénim
poradciim na nizké urovni, lze reklamu ve sdélovacich prostiedcich pouzit jako jeden

Z nastroju, které mize vnimani obcanti alesponi ¢astecné pozitivné pozvednout.

Jednd se o vytvofeni pulminutového reklamniho spotu, ktery by se vysilal v hlavni
vysilaci cas. Reklamni spot by se uvadél také vzdy pred zacatkem a koncem
ptipravovaného potadu, ktery by mél byt vysilan také v hlavni vysilaci ¢as, nejlépe

kolem 21:30 na prvnim kanalu Ceské televize.

Cena reklamy na CT1 v hlavnim vysilacim &ase, tzn. od 19:00 do 22:00 hod., se
pohybuje od 130 000 K¢ do 250 000 K¢ za 30 sekundovy reklamni spot.

Pro spole¢nost ZFP akademie, a. s. bych zvolil, aby se reklamni spot vysilal 4x tydné
Vv hlavni vysilaci ¢as, po dobu jednoho mésice. Naklady by tedy €inily cca 3 mil. K¢&. Po
jednom meésici od konce vysilani reklamy bych zanalyzoval, jaky méla reklama vliv na
celkovou produkci, potazmo na vefejné minéni o spole¢nosti a na zakladé vysledku

zvazil dalsi vysilani reklamnich spoti.

Jako dalsi druh reklamy bych zvolil inzerci v odbornych magazinech a dennim tisku.
V piipadé reklamy v odborném tisku, jednalo by se o Casopisy z oblasti ekonomie a
financi. JelikoZ sluzby ZFP akademie, a. s. jsou ur¢eny pro Sirokou vefejnost, inzerci
bych také umistil do renomovanych magazini, jako jsou Reflex, Tyden, Profit a

v denicich MF Dnes, Lidové noviny, Hospodatské noviny.

Doporucuji, aby inzerce v magazinech byla vydavana 4x za rok. Ceny za inzerci v

odbornych Casopisech tisténych se odviji od mista umisténi (uvnitf ¢asopisu, na obalce)
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a od velikosti inzerce (celd strdnka 1/1, 1/2,1/3, 1/4, 1/5,1/6). Ceny se pohybuji

v rozmezi 10 000 — 25 000 K¢ za jednu inzerci.

SniZeni stavu pohledavek

Na z&klad¢ finan¢ni analyzy je ziejmé, v soucasné dobé dosahuji pohledavky hranice
okolo 30 — ti miliond K¢ a doba obratu pohledavek prevySuje az o 30 dni dobu obratu
zavazkl. Ackoliv tato situace nijak neohrozuje platebni moralku spolec¢nosti, je vhodné,
aby se Ihata inkasa zavazkt a pohledavek synchronizovala.

Vétsinu pohledavek tvoti pohleddvky za obchodni siti v podobé storno provizi. Jedna se
o vyplacené provize za uzaviené smlouvy, které ovSem nebyly dodrzeny a v tomto
ptipadé musi byt provize vracena spolecnosti.

Pohledavky je mozné ovlivitovat po celou dobu jejich existence. Daji se ovlivnit jak
Vv jejich prubéhu, kdy uz jsou zaznamendny v Gcetnictvi, v dobé jejich splatnosti a také

muzeme vznik pohledavky ovlivnit jiz pfed podpisem smlouvy s klientem.

Nejlepsim feSenim je zaméfeni se na prevenci, které spole¢nosti mize usettit spoustu

finan¢nich prostfedkl a ¢asu. Rizeni pohledavek 1ze rozdélit tfech urovni:

e prevence — nastaveni postupu a sezndmeni s podminkami pfi sjednavani a
uzavirani smluv
e monitoring pohledavek — sledovani a evidence vzniklych pohledavek

e vymahéani pohledavek

Prevence

e Smlouvy s rozhod¢i dolozkou

Slouzi k zajisténi lepsi vymahatelnosti pohledavek, které plynou z uzavienych smluv.
Proto bych doporucoval zavedeni rozhod¢i dolozky, kterd umoziuje rychlejsi inkaso
pohledavek ze strany dluznika. Ze smlouvy vyplyva, Ze naklady na rozhod¢i tizeni
uhradi strana, kterd spor prohraje. O sporu rozhoduje jeden rozhodce, ktery je urcen

Zalujici stranou.
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e Ovéfeni bonity budoucich zdkazniki

U zprostiedkovani smluv je takika nemozné ovefovat budouci zédkazniky, proto bych
vramci prevence pied vznikem pohledavek zavedl interni evidenci dosavadnich
zakaznikl. Zakazniky, kteti v minulosti uzavirali smlouvy pouze za ziskem provize,
nedodrzeli smlouvy a nésledné probéhlo zdlouhavé vymahani pohledavek, bych uvedl

na ¢ernou listinu, poptipadé vyzadoval vyssi zalohu.

Monitoring

Jedna se o pravidelné sledovani a vyhodnocovani situace, tykajici se stavu pohledavek.

Co se tyka obchodni sité, tak bych doporugil pravidelné monitorovani klientd. Jde o to,
aby pracovnik obchodni sité alespon jednou ro¢né kontaktoval své klienty, zda-li platba
produktu probiha spravng, piipadné zakaznika dostate¢né informoval. Jedna se o jeden
ze zpusobil, kterym lze predejit situaci, kdy zakaznici neuhradi véas potiebnou castku a

ptijdou tak o pfispévek od statu a nasledné ztrati o uzavieny produkt zajem.

Vyméahéani pohledavek

V soucasné dobé je systém nastaven tak, ze jednotliva storna jsou nejprve feSena pies
obchodni sit, kdy je dluzny jedinec upozornén svym nadiizenym. Na feSeni situace je
vyélenéno 90 dni, poté nasleduje vyzva od spole¢nosti k uhrazeni a po dalSich 30 - ti
dnech je ptipad pfedan advokatni kancelafi.

Dobu na feSeni ptes obchodni sit’ bych zanechal, ovSsem dobu bych zkratil na 45 dni.
Poté bych na zékladé¢ jasné strukturovaného systému fizeni pohledavek zavedl rozeslani
dvou pisemnych upominek, které by od sebe délilo 14 dni. Upominky by automaticky
generoval ucetni systém. V pfipadé neuhrazeni se piipad predd advokéatni kancelafi,

ktera za dalSich 14 dni seznami dluznika o vymahani pohledavky pravni cestou.
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Celkova doba vymahani se tedy zkrati ze soucasnych 4 mésici na 3 mésice.
Predpokladem tohoto ndvrhu je, Ze se doba obratu pohledavek snizi ze soucasnych 103

dni alespoii na 80 a vyrazné&ji se tak pfiblizila dobé& obratu zavazkd.

V ptipadé nesplacenych pohledavek, bych wvybral 100 nejvysSich a ptredal je
faktoringové spole¢nosti. Tyto spole¢nosti si v CR iétuji v rozmezi 10 — 20 % z celkové

vySe pohledavky.

SniZzenim stavu pohledavek spole¢nost ziska vice penéznich prostfedki, které bude

moci investovat naptiklad do vySe uvedené reklamy.

Stabilizace nabidky produktii

Spole¢nost spolupracuje s velkym poctem obchodnich partnerti, ktefi disponuji velkym
mnozstvi produkti, a ty v celkové nabidce spolec¢nosti tvoti az 100 produktl, coz mtize
byt zna¢né nepiehledné a mize zplisobovat neduvétivost u zakazniku. S tim souvisi i
nedostate¢ny ptehled o produktech spolupracovnikli v obchodni siti a tim je zptisobena i
nedostateéna informovanost 0 produktech. V kone¢ném dusledku, tim firma ztraci

urcité desetiny procenta na celkové produkci obchodni sité.

Proto navrhuji, aby ve spolecnosti ZFP akademie, a.s. doSlo ke stabilizaci nabidky
produktid, a to snizenim poctu nabizenych produktii a nabizenim pouze tiech
nejvyhodnéjSich produkt, tzn. 3 nejvyhodnéjsi produkty staveného spofeni, 3
nejvyhodné;jsi produkty penzijniho pfipojisténi atd. Jelikoz spole¢nost je jednickou na
trhu uzavienych finan¢nich produktt, zUZeni nabidky bude mit za nésledek také boj
konkurence a budou tak spolecnosti nabizeny produkty vice vyhodnéjsi pro klienty.
Spolecnosti se tak mize zvysit produkce, bude nabizet vyhodnéjsi produkty a také zvysi

profesionalitu a informovanost spolupracovnikti v obchodni siti.
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Vzdélavani

Spole¢nost disponuje velmi propracovanym systémem vzdélavani. I presto navrhuji, jak
je mozné tento systém jesté mozné vylepsit. VSichni lektofi a ¢lenové vedeni oddéleni
vzdélavani jsou pracovniky spolecnosti ZFPA a jsou vzdélani a proskoleni jejim
systém. Proto navrhuji, aby do odd€leni vzdélavani nastoupil vysoce kvalifikovany
pracovnik s dlouhodobymi zkuSenostmi, ktery ma nezavisly pohled na danou
problematiku a zavedl do oddéleni vzdélavani nové prvky a nastavi systém vzdélavani

tak, aby byl jesté kvalitnéjsi.

Angazovani externiho odbornika do vedouci pozice znamend nardst ro¢ni mzdy o
480 000 K¢ (40 000 K¢ / mésic). Jelikoz spolecnost roéné vzdelava tisice financnich
poradct a spolupracovnikii obchodni sité, tak je investice do kvalitnéjsiho vzdélavani

velmi vyhodnou investici.

Komunikace

Poslednim navrhem na zlepSeni situace je vylepSeni www stranky, popiipadé
intraportalu, na némz by pracovnici obchodni sité méli k dispozici co nejvice informaci
a moznost se dale vzdélavat v oblasti financi a méli tak co nejvice informaci o

dostupnych produktech a ptipadnych zménach.

Na www strance spolecnosti bych také zavedl online diskuze, kde by pracovnici
obchodni sit¢ mohli komunikovat s vrcholnymi managery spolenosti a mohli tak
ziskavat dilezité a motivacni informace pomoci internetu a nejen prostfednictvim

Skoleni.

Tyto navrhy by znamenaly minimélni naklady a mohly by mit vliv na dalSi rozvoj

obchodni sité spolecnosti.
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Z.avér

Spole¢nost ZFP akademie, a. s., ktera je jedni¢kou na trhu v oblasti v mnozstvi
uzavienych finanénich produktii v Ceské republice, plisobi vriiznych formach na
Ceském trhu od roku 1995, je velmi zdravou a vysoce prosperujici spolecnosti

vykazujici vysoké zisky.

Tuto skutec¢nost potvrdila také financni analyza za obdobi roku 2006 az 2009, kde
spole¢nost dosahovala vybornych vysledkti. Zejména u ukazatelt likvidity, produktivity
z pfidané hodnoty a indexu INOI. Nejlepsich vysledkii spole¢nost dosahovala v roce
2008, kdy hranice trzeb piesahovala 1 mld. K& V poslednim roce vysledky spole¢nosti

stagnovali, coZ se da pfipsat vlivu finan¢ni krize a ¢astecné také vlivu konkurence.

Cilem kazdé spole€nosti je vytvatet co nejvétsi zisk a aby zékaznici vyuzivali co nejvice
jejich sluzeb a neméli dlivod prechazet ke konkurenci. Proto je dilezité se soucasnymi i
s potenciondlnimi zakazniky neustale komunikovat, aby védéli, jaké jsou vyhody

spole¢nosti a pro¢ by méli spole¢nosti zlistat vérni. K tomu je potieba neustala inovace.

M¢é navrhy na vylepSeni situace spolecnosti byly navrh na dlouhodobou investici
v podobé¢ rekonstrukce motorestu. Dal§imi navrhy jsou angazovani externiho odbornika
do vedouci pozice oddéleni vzdélavani, stabilizace produktll a inovace internetovych
stranek. Ke zlepseni vetejného minéni a zvyseni poc¢tu novych zakazniku spolecnosti by
méla pomoci reklama v televizi, magazinech a dennim tisku. V blizké dobé by

spole¢nost také méla uvést svij vlastni potad v Ceské televizi.
Domnivam se, Ze vlastni navrhy na zlepSeni uz tak vyborné situace spole¢nosti lze

pouZzit i v praxi a budou slouzit jako podklad pro dalsi mozné rozsifovani a zavadéni

novych prvki ve spolecnosti ZFP akademie, a. s.
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Prilohy

Priloha 1: Rozvaha 2006 — 2009 v tis. K¢

A Poh_lgdavky za upsany zakladni 0 0 0 0
kapital
B. |Dlouhodoby majetek 242 898 | 283169 | 293589 | 287 860
B.l. |Dlouhodoby nehmotny majetek 5727 7 370 8123 6 148
B.1.3. | Software 3019 4529 5342 4222
B.1.4. | Ocenitelna prava 2708 1875 1042 208
B.1.7, | Nedokonéeny dlouhodoby 0 966 | 1739 | 1718
nehmotny majetek
B.18. Poskytnu,te za_lohy na dlouhodoby 0 0 0 0
nehmotny majetek
B.1l1 | Dlouhodoby hmotny majetek 237 171 | 227668 | 232612 | 222 656
B.1.1. | Pozemky 3250 3368 19166 | 20816
B.11.2. | Stavby 217549 | 209093 | 199862 | 190 736
B.11.3, | Samostainé movité véciasoubory | 45761 | 43124 | 10739 | 7088
movitych véci
B.11.6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 596 1235 1287 1279
BIL7. Ne(_lokonéeny dlouhodoby hmotny 15 848 1558 2737
majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.11.8. hmotny majetek 0 0 0 60
B.IIO. chﬁovaci rozdil k nabytému 0 0 0 0
majetku
B.I11 | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 48 131 52 854 59 056
B.111.1. | Podily v ovlddanych a fizenjch 0 42911 | 41590 | 42903
osobéach
Podily v t€etnich jednotkach pod
B.II.2. podstatnym vlivem 0 0 0 0
B.IIN.3. gosé?ltg' dlouhodobe cenné papiry a 0 5220 | 11264 | 16153
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C.l | Zéasoby 2119 2819 3340 1887
C.1.1. | Material 619 117 941 765
C.1.5. |ZboZi 1 500 2702 2 399 1122
C.111. | Kratkodobé pohledavky 108 955 | 218 763 | 323 125 | 332467

C.111.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 88123 | 135060 | 173603 | 165 396
C.111.6. | Stat - dafiové pohledavky 5686 0 12 8 557
C.11.7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 967 770 10 899 480
C.111.8. | Dohadné ucty aktivni 725 3182 13763 1458
C.111.9. | Jiné pohledavky 13454 | 79751 | 124848 | 156 576
C.1V. |Kratkodoby finanéni majetek 118 761 | 139635 | 234 213 | 200 445
C.IV.1. | Penize 822 904 1815 1416
C.IV.2. | Uéty v bankach 75535 38 498 16 801 77 249
C.IV.3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 42 404 | 27405 | 36697 82180
C.IV.4. ;‘;ﬁgﬁany’ kratkodoby financni 0 | 72828 | 178900 | 39600

D.I.1. | Naklady ptistich obdobi 687 061 | 884932 |1014478|1 039053
D.I1.2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0
D.1.3. | Piijmy ptiStich obdobi 0 11 42 604
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A.l. | Z&kladni kapital 87 990 83000 | 83000 | 88000
A. 1.1, | Zé&kladni kapital 88 000 83000 | 88000 88 000
A 1o | Viastni akcie a viastni obchodni .10 0 0 0

podily
A. 1.3, | Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0
All. | Kapitalové fondy -15144 | -16388 | -16388 | -16 387
A1, |Emisni &Zio 0 0 0 0
A.11.2. | Ostatni kapitalové fondy 2661 2661 2661 2661
Al 3, |Ocefovact rozdily z precenéni 0 1244 | -1244 | -1244
majetku a zdvazki

All.4, |Ocenovaci rozdily z pfecenénipfi |17 805 | 1705 | 17805 | -17 804
pfeménéch spolecnosti

A.IL5. |Rozdily z pfemén spolecnosti 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond

A.lllL a ostatni fondy ze zisku 12 875 14 620 19 464 20 597
Zé&konny rezervni fond /

AL Nedglitelny fond 9879 11624 16 467 17 600

A.ll1.2. | Statutarni a ostatni fondy 2 996 2 996 2 997 2 997

AV, I‘;fs'edek hospodareni minulych | gc 03, | 35006 | 14116 | 37290

A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 86 934 32 096 14 166 37 290

A.1V.2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0
Vysledek hospodateni bézného

AV. ietniho obdobi (+/-) 34 897 96 863 | 106885 | 70079

B.Il. | Dlouhodobé zavazky 1004 1281 1878 2063
B.I11.10. | Odlozeny danovy zavazek 1004 1281 1878 2063
B.1ll. |Kratkodobé zavazky 103 622 | 147818 | 201145 | 215493
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B.lll.1. | Zavazky z obchodnich vztahii 97219 | 116964 | 181347 | 203 243
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentiim
B.111.4. druzstva a k Gi¢astnikiim sdruzeni 0 20 0 0
B.II1.5. | Zavazky k zaméstnanciim 1989 2402 3409 3343
Zé&vazky ze socialniho
B.111.6. | zabezpeceni a zdravotniho 1224 1443 1364 1214
pojisténi
B.I1l.7. | Stat - danové zavazky a dotace 524 17 886 7517 560
B.I11.8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 139 110 167 542
B.I11.9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0
B.111.10. | Dohadné ucty pasivni 1766 8791 4921 6 397
B.I11.11. | Jiné zavazky 761 202 420 194
B.IV. |Bankovni tvéry a vypomoci 17 936 5696 0 0
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 5696 0 0 0
B.IV.2. | Kratkodobé bankovni uvéry 12 240 5696 0 0
B.IV.3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0
C.1.1. | Vydaje ptistich obdobi 280 572 981 359
C.1.2. | Vynosy ptistich obdobi 829400 1158771 |1452706 |1 444822
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Priloha 2: Vykaz zisku a ztrat 2006 — 2009 v tis. K¢

l. TrZzby za prodej zboZzi 4204 2589 4513 8 036
A, | Naklady vynalozene na prodané 3819 1765 6192 | 9222
zbozi
+ | Obchodni marze 385 824 -1679 -1186
1.1, | [r2by za prodej vlastnich vyrobkil | 56 057 | 54466 |1054235|1 154 415
asluzeb
11.2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 -4 196 0 0
11.3. | Aktivace 103 181 191 181
B. | Vykonova spotfeba 446 212 | 642751 | 855598 | 1001 220
B.1. | Spotfeba materialu a energie 18 691 22 323 28 832 16 696
B.2. |Sluzby 427521 | 620428 | 826 766 | 984 524

C. | Osobni naklady 28 509 45 558 49434 | 50912
C.1. | Mzdové naklady 21480 33154 35700 37197
C.2. |Odmeny Cleniim orgdni 0 140 30 26

spolecnosti
C.3. |Néklady na SP a ZP 6 207 10834 11 660 11 243
C.4. | Socialni naklady 822 1430 2044 2 446
D. |Dan¢ a poplatky 149 159 182 236
E. |Odpisy DHM a DNM 14 551 18 390 16 203 18 377
m Tri_by z prodeje _QIouhodobeho 514 264 621 0
majetku a materialu

N1 Trz_by z prodeje dlouhodobého 510 264 617 0
majetku

I11.2 | Trzby z prodeje materialu 4 0 4 0
Zustatkova cena prodaného

F. dlouhodobého majetku a materialu 9% 83 216 0

Zustatkova cena prodané¢ho

1 dlouhodobého majetku % 83 0 0




Trzby z prodeje cennych papirt a

Zména stavu rezerv a opravnych
poloZek v provozni oblasti a i
G. komplexnich nakladi piistich 1789 1830 1109 1209
obdobi
IV. | Ostatni provozni vynosy 1404 22 333 7712 23671
H. | Ostatni provozni naklady 5032 7 966 8 084 22 931
V. | Pfevod provoznich vynost 0 0 0 0
I. | Pfevod provoznich nakladi 0 0 0 0

V1. e 25 682 32 544 95906 | 113418
podila
J. | Prodané cenné papiry a podily 25 351 32017 97 757 | 112481
vy, | Yynosy z kratkodobeho 1174 | 1472 | 1711 | 1365
finan¢niho majetku
K. |Néklady z finanéniho majetku 0 0 0 0
X, | Vynosyzprecenéni cennjch 1334 | 424 123 | 4380
papirt
L. |Nakladyz precenéni cennjch 47 10 6395 | 1208
papirt a derivatd
X. | Vynosové uroky 416 4 846 12 483 14 350
N. | Nakladové troky 588 567 77 0
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy 2421 580 3597 6 349
O. |Ostatni finan¢ni naklady 8321 6731 1669 14 895

Q. |Dai z pfijmi za béznou ¢innost 13 896 32150 31291 23 395
Q.1. |- splatna 13896 31873 30694 | 23209
Q.2. |- odlozena 0 277 597 186
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