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ABSTRAKT

Bakalarska prace se zamérfuje na financ¢ni vedeni stavebniho podniku. V prvni Casti
se zabyva teoretickym osvétlenim postupld a metod, které jsou poté prakticky

aplikovany v ¢asti druhé.

Pro kazdou spolec¢nost je zakladnim cilem dlouhodobé dosahovani kladného
hospodarského vysledku. Finanéni zdravi je dullezitym prvkem perspektivniho a
prosperujiciho podniku. Bakalarska prace se zabyva vyhodnocenim financni situace
pomoci metod financni analyzy. Témito metodami dojde k zhodnoceni finanéniho

zdravi konkrétni stavebni spoleCnosti.

ABSTRACT

This baccalaureate thesis focuses on the financial management of construction
enterprise. The first part deals with the theoretical lighting techniques and methods,

which are then practically applied in the other.

For each company is essential to reporting a profit. Financial health is an important
component of a prosperous business perspective. This bachelor deals with the
evaluation of the financial situation of the methods of financial analysis. These

methods will evaluate the financial health of a particular construction company.
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ukazatelé aktivity, Cisty pracovni kapital
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1. UVOD

,Kazda lidska ¢innost se nakonec musi néjak projevit v Cislech.”“ (Tomas Bata)

Tématem této bakalafské prace je vyhodnoceni finanéni situace
stavebniho podniku, coz by se dalo téZ nazvat jako zajiStovani a hledani
optimalnich finanénich zdroji ve vazbé na &innost, kterou podnik uskuteChuje
(realizuje). Aby mohl podnik dobfe fungovat a vykazovat kladné hospodarské
vysledky, je dulezité jeho finanéni zdravi. Mira finanéniho zdravi se dotyka vSech
oblasti fungovani podniku. Nedilnou soucasti podniku je vrcholovy management,
ktery ma za ukol podnik fidit, reagovat na aktualni situaci na trhu a za pomoci
nastroju financni analyzy zjistit nejen momentalni situaci podniku, ale zejména
v€as pfijmout takova opatfeni v ekonomické oblasti, aby byl podnik dobfre
pfipraven na nejbliZzSi budoucnost a aby byl i nadale schopen dosahovat zisku.
Financni analyza vytvofi obraz financniho stavu spole¢nosti a definuje, jakym
smérem se bude podnik ubirat. Zkoumani financni situace je velice zajimavym
okruhem ve finanénim Fizeni a maze byt velkym pfinosem pro sledovany podnik,
ktery podle skutené zjisténych vysledkd vyhodnoti svoji situaci na trhu a zaujme

pfipadna opatfeni.

Financni zdravi podniku je nejvice svazano s dvéma
ukazateli - rentabilitou a likviditou. Rentabilita, jinym nazvem téz vynosnost,
nejvice zajima vlastniky podniku. Rentabilita urCuje navratnost jednotlivych
polozek ve formé zisku, ktery se snazi vedeni podniku maximalizovat. Likvidita
podava informaci o tom, jaké jsou platebni schopnosti podniku. S likviditou
souvisi Cisty pracovni kapital, ktery také ¢aste¢né vypovida o platebni schopnosti
podniku. Likvidita, stejné jako vySe pracovniho kapitalu, by se méla pohybovat
v optimalni vysi. Miru likvidity podniku je tedy nutné udrzovat na takové hlading,
aby byl podnik schopen platit v€éas své zavazky a na druhou stranu musi byt

kapital vazan s co nejvyssi ziskovosti.

Firma by si také meéla hlidat splatnost pohledavek. Velké mnozstvi
nesplacenych pohledavek muze firmu dostat do znacnych platebnich potizi.
Na finan€ni zdravi podniku ma vliv mira jejiho zadluzeni. Podnik by se mél

rozhodnout, vjaké mife vyuziva vlastni kapital a do jaké miry kapital cizi.
11



V rozumnych hodnotach Ize zadluzeni chapat jako pozitivni jev, ale musime dbat
na to, ze vy3Si zadluzenost muize zapficinit upadek nebo dokonce krach
spole€nosti. Pro posouzeni tohoto vztahu se vyuZiva ukazatel zadluZenosti, ktery
vyjadfuje miru financni zavislosti. | mira zadluzeni by se tedy méla pohybovat
v pfiméfené mife. Obecné plati, Ze pro podnik je vyhodné sjednat uveér, ktery ma

niz8i urokovou miru nez rentabilita celkového vlioZzeného kapitalu.

Management podniku by mél naplanovat spravnou strukturu majetku a
jeho zdroje kryti. Produktivita podniku se zvySuje s dobfe naplanovanou
podnikovou strukturou a tim podnik dosahuje vysSiho kladného hospodarského

vysledku. Podnik tak mlUze vykazovat dobré finanéni zdravi.

Bakalafska prace se zabyva problematikou ukazatelt finanéni analyzy
a pojmy sni spojenymi. Ukazatele budou predstaveny vypovidajicim
komentafem a zpusobem jejich vypoctu. Praktické informace budou pouzity pfi
vyhodnoceni finanéni situace stavebni firmy Marhold a.s. Zde dojde k propoctiim

a zavéram jednotlivych financnich ukazatell analyzy.

12



2. TEORETICKE RESENI

2.1 Cile a zakladni metodické nastroje financni analyzy

Vyhodnoceni finan¢ni situace stavebniho podniku se provadi pomoci
metod finan¢ni analyzy, béhem které se analyzuje dosavadni vyvoj podniku.
Poskytuje a vyhodnocuje ekonomické informace o financni sile podniku jak
v minulosti, sou€asnosti, tak i v pfedpokladané budoucnosti. Finan¢ni analyza je
uzce propojena s finanénim ucetnictvim a finanénim fizenim podniku, propojuje
tyto dva nastroje podnikoveého fizeni, jejichz vyznam v trzni ekonomice vystupuje
vyrazné do popfedi. Jejich vzajemny vztah je obvykle vystizné charakterizovan
tak, Ze uCetnictvi je jazykem financi a vtom smyslu, Ze poskytuje data a
informace pro financni rozhodovani prostfednictvim zakladnich financnich
vykazU: rozvahy, vykazy ziskl a ztrat a pfehledu o penéznich tocich (cash-flow).
Tyto vykazy jsou sestaveny na podkladé finan¢niho ucetnictvi jako procesu, ktery

shromazduje, eviduje, tfidi a dokumentuje udaje o hospodareni podniku.

Ugetnictvi nam je schopno poskytnout ekonomické Udaje momentélniho
typu, informace o soucasné situaci k urCitému datu, resp. za urcité obdobi. Tyto
jednotlivé udaje maji malou vypovidajici schopnost, neposkytuji uplny obraz
o hospodareni a finanéni situaci podniku, o jeho slabych a silnych strankach,
nebezpedich, trendech a celkové kvalité hospodareni. Ugetnictvi je nutné, ale aby
byla moznost poméfit ziskané udaje mezi sebou navzajem, je zapotiebi financni
analyzy. Finanéni analyza je formalizovana metoda, ktera poméfuje ziskané
udaje mezi sebou navzajem a rozSifuje tak jejich vypovidajici schopnost.
Umoznuje dospét k urCitym zavérim o celkovém hospodareni a financni situaci

podniku, podle nichz by bylo mozné pfijmout rizna rozhodnuti.

Ugelem finanéni analyzy je komplexni vyhodnoceni finanéni situace
podniku. Pfedevsim podchytit vSechny jeji sloZzky, s moznosti podrobnéjsi analyzy

jednotlivych polozek (rozbor zadluZenosti, rozbor rizik platebni schopnosti atd.).

Cilem vedeni podniku je tedy poznat jeho ekonomické a financni zdravi
(financial health) a odhalit jeho slabiny a mozna rizika. Za financné zdravy podnik
je povazovan podnik, ktery je schopen plnit své zavazky v danou chuvili
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i v budoucnu a perspektivné naplfiovat smysl své existence. V podminkach trzni
ekonomiky to prakticky znamena, Ze podnik je schopen dosahovat trvalého
zhodnoceni vlozeného kapitalu (miry zisku) v takovém mnozstvi, které uspokoji
vlastniky (akcionare) vzhledem Kk vySi stanoveného rizika, s jakym je pfislusny
druh podnikani spojen. Ve financné ucetni oblasti je vysledkem urcitd majetkova
a financni struktura a také struktura hospodarského vysledku. VSechny tyto

informace slouzi jako podklad pro vyhodnoceni financniho zdravi podniku.

Zakladnim metodickym nastrojem vyhodnoceni finanéniho zdravi podniku
jsou tzv. finan¢ni pomérové ukazatele (financial ratio). Pomérové ukazatele se
bézné vypocitaji vydélenim jedné polozky (skupiny polozek) jinou polozkou
(skupinou polozek) uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji co do obsahu
urcité souvislosti a provazanost. Vybér ukazatell a jejich konstrukce je podfizena
hlavné tomu, ¢im se chceme zabyvat a co ma byt zméreno. Musi byt relevantni

zkoumanému problému a provadénému rozhodnuti.

V souCastné dobé je nespoCetné mnozstvi pomérovych finan¢nich
ukazatell. Vyskytuji se i pripady, kdy je i nékolik podobnych ukazatell
zkoumajicich stejnou problematiku financni situace (napf. ukazatel bézné likvidity,
doby obratu pracovniho kapitalu atd.). Z pohledu finanéniho manazera i ostatnich
uzivateld je hlavni dlraz kladen na vypovidajici schopnost pomérovych
ukazatell, jejich vzajemné vazby a zavislosti, zplUsob jejich interpretace a
hodnoceni. Nelze vSak vyvozovat zavéry zjednoho ukazatele, pfipadné
jednotlivych pfilis vysokych &i nizkych hodnot jednotlivych ukazateld. Ve finanéni
analyze nelze fici, Ze by existovaly néjaké doporucené, nebo pevné smérodatné
hodnoty pomérovych ukazatelt, které by mély univerzalni platnost. Kdyby
existovala, stacilo by porovnat naSe spoctené ukazatele se vzorovymi a ur€it, zda
je podnikova situace pfizniva &i nikoliv. Bohuzel, ekonomicka realita neni tak
jednoducha a pomeérové ukazatele nevykazuji naprosto pfesna meéfitka pro
sledované charakteristiky hospodafeni podniku, ale maji viceméné

pravdépodobnostni charakter.

Dalsi skupinu ukazatell pouzivanych k finanénimu hodnoceni podniku

tvofi ukazatele konstruované jako kombinace primarnich ukazateli. Motivem
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téchto konstrukci je snaha ziskat charakteristiku, ktera by hodnotila financni
situaci podniku synteticky, tzn. dokazala by spojit pomérové ukazatele odliSnych
vypovidajicich vlastnosti (ukazatel zadluzenosti, likvidity, rentability, atd.),
pfipadné charakteristiku hodnotici specificky dusledek urcité financni situace
(napf. pravdépodobnost bankrotu, konkurzu). Tyto ukazatelé vznikaji s vyuzitim
metod vicekriterialniho hodnoceni, coz znamena, Ze jednotlivym pomérovym
ukazatelim, vstupujicim do vypoctu, jsou pfifazovany ruzné vahy. Jednim
z pfikladu je napf. Altmandv model, ktery ukazuje nebezpecli upadku podniku
v blizké budoucnosti, ktery se v mnoha modifikacich pouziva v riznych

zapadnich zemich.

Specifickou skupinu pomérovych ukazatell tvofi ukazatele, které se uzivaji
pfi tzv. procentnim rozboru. Principem procentniho rozboru je, Ze ¢astky z vykaz
uvadéneé v absolutnich hodnotach se prevedou na relativni procentni vyjadreni.
Jednotlivé polozky zrozvahy jsou poméfovany k celkovym aktivim, pfipadné
pasivim, a polozky z vykazu zisku a ztrat jsou analogicky poméfovany objemem

Cistych trzeb.

VySe uvedené metody ekonomickych modell, ekonomickych ukazatell a
pomérovych ukazatell, zalozenych na klasické matematické statistice, nejsou
kompletnim vy¢étem metod uzivanych ve finan¢ni analyze. Jsou zde i nové,
nestatické metody, napf. gnosticka teorie dat, kterou pouzivame pfi analyze

realnych ekonomickych dat. [2]

2.2 Uzivatelé financni analyzy a jejich informacni potfeby

Finan¢ni stav podniku je pfedmétem zajmu mnoha ruznych subjektu, které
pfichazeji do styku s danym podnikem. PfedevSim to jsou: investofi, manaZefi,

obchodni partnefi, zaméstnanci, banky a jini véfitelé, stat a jeho organy.

Mezi prvotni uzivatele finan¢né ucetnich informaci, ktefi poskytuji kapital
podniku, patfi vlastnici (akcionafi) a véfitelé (nejCastéji banky). Investofi a
akcionafi maji hlavni zajem o tyto informace, i kdyz se jedna o kapitalové silné

institucionalni investory (investicni fondy), tak i o fyzické osoby s relativné
15



omezenymi kapitalovymi moznostmi. Investor vyuziva finanéni informace podniku
ze dvou pohledd - a to investicniho a kontrolniho. Z investi¢niho hlediska
vyuZzivaji informace pro rozhodnuti o budoucich investicich. Akcionafi se zamérfuji
pfedevSim na miru vynosnosti a miru rizika jimi vlozeného kapitalu. Kontrolni
hledisko vyuZzivaji vlastnici vu¢i vedeni podniku, jehoz akcie vlastni. Akcionafi
maiji zajem o stabilitu a likviditu podniku, o disponibilni zistatek a o podnikatelské
zameéry zajistujici setrvani a rozvoj podniku. Manazefi maji ¢asto velkou volnost
pfi nakladani a hospodareni s majetkem podniku, proto vlastnici vyzaduji
prubézné zpravy o nakladani se zdroji, které manazefi fidi a to formou vyro¢ni

zpravy nebo zpravy o finanénim stavu podniku (periodical financial statements).

Manazefi pouzivaji poskytnuté informace, které vyplyvaji z financniho
ucetnictvi, pfedevsim pro dlouhodobé a operativni fizeni podniku. Tyto informace
jim umoznuji vytvoreni zpétné vazby mezi fidicim rozhodnutim a jeho praktickym
dusledkem. Dulezitost znalosti finan¢ni situace ovliviiuje rozhodnuti o ziskani
finan¢nich zdrojl, pfi zajiStovani optimalni majetkové struktury a predevsim pfi
vybéru jeho financovani, alokaci volnych penéznich prostfedk( a rozdélovani
disponibilniho zisku apod. Manazefi ¢asto mivaji zajem i o informace tykajici se

financni situace ostatnich podnikt (dodavatelé, odbératelé, konkurence).

Obchodnimi partnery jsou predevSim odbératelé a dodavatelé. Odbératelé
(zakaznici) maji zajem o finan¢ni situaci svého dodavatele hlavné
pfi dlouhodobém obchodnim vztahu. Jde jim zejména o to, aby dodavatelsky
podnik byl schopen dostat svym dohodnutym zavazkim. Pokud by nastala
situace, Zze by dodavatel nesplnil dodavku v€as nebo zbankrotoval, mohlo by to
ohrozit vlastni vyrobu odbératele. Pfedmétem zajmu dodavatelu je pfedevsim to,
zda bude moci podnik uhradit v€as dohodnuté zavazky. Sleduji hlavné
kratkodobou likviditu, prosperitu a solventnost podniku. U dlouhodobych
dodavatell je cilem zajistit sv(j odbyt u stabilniho zakaznika s dlouhodobou
stabilitou na trhu.

Zameéstnanci podniku maji o stabilitu a hospodarskou prosperitu svého

zameéstnavatele zcela pfirozeny zajem. Zajimaji se pfedevSim o jistotu udrzeni

16



zaméstnani, o mzdovou a socialni perspektivu. Zaméstnanci jsou motivovani

hospodaiskymi vysledky podobné jako fidici pracovnici podniku.

v s

Banky a jini véfitelé zadaji co nejpodrobnéjsi informace o financni situaci
potencionalniho dluznika. Musi objektivné posoudit a spravné rozhodnout,
zda poskytnou uveér, vjaké vySi a za jakych podminek. Banky si Casto pfi
poskytovani uvéru do svych smluv zahrnuji klauzule (bond covenents), tim se
chrani proti neCekanému propadu nékterych vybranych finanénich ukazateld.
Banka si tak muze stanovit hranici zadluzenosti (ukazatel poméru dluhu
k vlastnimu jméni), pfi jejimz prekroCeni se zméni urokové podminky (zvySi
urokovou sazbu). Banka dale zkouma velikost zadluzeni podniku. S vyS$Sim
zadluZenim vznika riziko, Ze se zhorsi solventnost podniku nebo dokonce dojde
k uplnému zaniku podniku. S horSim finan¢nim zdravim podniku nabizi banka
méneé pfiznivé podminky uvéru nebo uvér vibec neposkytne. Banky jsou ochotny
pujCovat za pfiznivéjSich podminek za predpokladu, Ze se jedna o dlouhodobého
klienta, se kterym maji dobré dlouhodobé zkuSenosti. Drzitelé dluhopist vyzaduji
informace zejména o finan¢ni stabilité podniku a jeho likvidité. Jde jim o splaceni

cenneho papiru v dohodnuté vysi a Case.

Finanéni postaveni podnikl ve staté ovliviiuje finanéni stabilitu statu a
naopak. S niz8§imi zisky podnikl dochazi k menSimu pfijmu penéz do statniho
rozpoctu, proto se rozumna vlada snazi vytvofit vhodné podnikatelské podminky.
Stat a jeho organy maji zajem o finan¢né ucetni data z mnoha ddvodu: napf. pro
Cesky statisticky ufad, pro kontrolu podnikii se statni majetkovou u&asti, pro
kontrolu plnéni danovych povinnosti, pfi statnich dotacich, uvérech s rucenim
statu a pfi ziskani prehledu o finanénim stavu podniku se statni zakazkou. Stat
sbira informace pro sestaveni hospodarské politiky statu (finanéni, dariové, apod.)
a tvorbu statistik. Podniky, zejména stavebni, se dostavaji do obchodnich vztahu
se statem na zakazkach financovanych statem (resp. kraji i mésty)
prostfednictvim  vybérovych  Fizeni. Podniky se snazi  vykazovat

co nejlepsi financni zdravi, aby ziskaly vyhodu pfed konkurenci.

Existuje i mnoho dalSich informaénich zdroju, které mohou externi

vvvvvv
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rozvaha, vykaz zisku a ztraty (vysledovka) a vykaz o tvorbé a pouZziti penéznich
prostfedku (vykaz cash flow). Tyto patfi do kategorie finan¢nich ucetnich vykazu,
které je firma povinna zvefejiiovat nejméné jedenkrat rocné. Pro zpfesnéni

nahledu na firemni finance slouZzi vnitropodnikové ucetni vykazy.

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou ucCetni vykazy, jejichz struktura je
zavazné stanovena Ministerstvem financi a jsou zavaznou soucasti ucetni
zavérky v soustavé podvojného ucetnictvi. Soucasti ucCetni zavérky je jesté
pfiloha, ve které jsou obsazeny informace o prislusné ucetni jednotce, o ucetnich
metodach, prehled o penéznich tocich, doplfiujici informace k rozvaze a vykazu
zisku a ztraty a informace o obecnych zasadach a zpuUsobech ocerfovani.

Povinnosti firmy je nechat ovéfit uetni zavérku auditorem. [3]

Financné zdrava spole€nost se nemusi bat poskytnout a zvefejnit svou
finanéni situaci, a tak ukazat svou stabilitu a postaveni na trhu. AvSak podnik,
ktery své informace zatajuje nebo dokonce zkresluje, se sam ubira o zakazniky a
potencionalni investory. Manazefi by se tedy méli zaméfit na v€asné a presné

poskytovani informaci o podniku externim subjektliim. [2]

2.3 Priprava dat a ukazatelU

K sestaveni finanéni analyzy je zapotifebi velké mnozstvi dat z riznych
zdroju a rizné povahy. Analytik erpa data z ucetnich vykazi a dokumentu firmy,
které maji primarné slouzit k pfiznavani dané z pfijmu. Data maji Ciselnou
charakteristiku ekonomické cinnosti firmy, ktera jsou postacujici pro dany ucel
analyzy. Je dllezité pouzivat pouze ty informace, o kterych zcela bezpecné vime,
co znamenaji. Prvotné je dulezita spolehlivost a vypovidajici schopnost ukazateld.
Osoba, ktera zkouma dany podnik, musi dbat na to, aby v8echny informace, ze
kterych budou vytvafena vyhodnoceni, byly ovéfené, ucelené, nezkreslené a
nezatajované. Podnik, ktery o sobé& podava ne zcela pravdivé informace, by se
mohl vystavit riziku ztraty dobré povésti. Ukazatele nejCastéji jsou: tokové,

stavové, pomérové, rozdiloveé i absolutni, které jsou vyhodnoceny z u€etnich knih
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a ucetnich vykazu, resp. z externich zdroju. Mohou byt vyjadifeny v penézich,
naturalnich, fyzikalnich a dalSich jednotkach. Druh ukazatele vybirame podle cile

a zaméfeni finan¢ni analyzy a udaju, které chceme z analyzy ziskat. [1]

2.4 Zakladni oblasti finan¢ni analyzy a Kklasifikace

pomeérovych finan¢nich ukazatelu

Za dobu pouzivani pomérovych ukazateld vzniklo mnoho riznych velicin,
které se od sebe li§i pouze menSimi odchylkami a rlznymi specifikacemi.
Praktickym pouzivanim se ale vyclenila skupina ukazateld vSeobecné
akceptovanych, které nam umoznuji vytvofit si pfedstavu o zakladni finanéni
situaci podniku. Pomérové ukazatele vyjadfuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo
vice absolutnimi ukazateli jejich vzajemnym podilem. NejCastéji pouzivanymi
podklady jsou rozvahy a vykazy zisku a ztrat (vysledovka). Informace uplatfiované
zrozvahy jsou definované k okamzitému stavu nebo k urcitému datu. Na rozdil
od rozvahy, vykaz zisku a ztraty eviduje vysledky Cinnosti za urcCité obdobi.
Abychom dosahli vzajemného pfiblizeni, doporu€uje se pouzivat priméry
ke stanovenému datu napf. 1. 1. nebo 31. 12., pfipadné jako priméry mésicnich

nebo ¢tvrtletnich hodnot.

Pomérové ukazatele se postupem Casu staly jednou z nejrozSifenéjSich
metod finanéni analyzy. Jedna se o nenakladné a predevSim rychlé zjisténi

financni situace stavebniho podniku. AvSak o to naro¢néjSi je spravna

interpretace zjisténych vysledkl a komentar k nim.

Ukazatele C¢lenime do skupin, pfiemz kazda skupina je spojena
s nékterym aspektem finanéniho stavu podniku. Pomérové ukazatele nejCastéji
rozdélujeme na ukazatele rentability, ukazatele aktivity, ukazatele zadluzenosti,
ukazatele likvidity, ukazatele trzni hodnoty, provozni ukazatele, ukazatele na bazi

finan¢nich fondt a cash flow.

My se nejvice budeme zabyvat ukazatelem rentability, aktivity,

zadluzenosti a likvidity. [1,2]
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2.5 Ukazatele rentability

Rentabilita, jinym nazvem vynosnost vloZzeného kapitalu, je jednim
z nejdulezitéjSich ukazatelu efektivnosti podniku. Je méfitkem schopnosti
podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitalu.
K méfeni a zjisStovani rentability viozeného kapitalu se v praxi nejvice pouZzivaji
tyto ukazatele: ukazatel rentability vioZzeného kapitalu, ukazatel rentability
celkovych vlozenych aktiv, ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ukazatel
rentability trzeb, ukazatel ziskové marze. Jmenované ukazatele zarfazujeme do
tzv. mezivykazovych pomérovych ukazatell, jelikoz pouzivaji udaje ze

zakladnich ucetnich vykazu, vykazu zisku a ztrat a rozvahy.

Tyto ukazatele vyuzivame pro posouzeni a celkové zhodnoceni
efektivnosti a vydélkové schopnosti podniku, s jejich pomoci se vyjadfuje
intenzita vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni vloZzeného kapitalu podniku.
Obecné Ize rentabilitu vyjadfit pomérem zisku k ¢astce vloZzeného kapitalu nebo
trzbam. Pojem zisku zaujima velmi Siroké rozpéti. Existuji rGzné kategorie zisku,
které se dale od sebe liSi podle toho, v jaké zemi se podava darnové pfiznani a

v jaké zemi ma ukazatel finan¢ni analyzy plvod.

Kategorie zisku podle anglosaské terminologie:

EAT — (Earnings after Taxes) zisk po zaplaceni urokl a dani nebo takeé Cisty zisk,
v Ceském vykazu zisku a ztraty se nazyva hospodarisky vysledek za ucetni
obdobi.

EBIT — (Earnings before Interest and Taxes) zisk pfed zaplacenim uroku a dani,
se da srovnat s Ceskym.

EBDIT - (Earnings before Depreciation, Interest and Taxes) zisk pred
zaplacenim uroku, dani a odpist, nema v eském vykazu zisku a ztrat ekvivalent.
EBT — (Earnings before Taxes) zisk pfed zdanénim, ve vykazu zisku a ztraty se

jedna o vysledek hospodareni za béznou Cinnost.
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2.5.1 Ukazatel rentability vloZzeného kapitalu

Mg viriv s

podnikatelska cinnost firmy. Vyjadfuje celkovou efektivnost podniku, jeho

vydélkovou schopnost, resp. produkeni silu.

Ve jmenovateli je zahrnut celkovy kapital, ktery vSak predstavuje stavovou
veliCinu. My se snazime vystihnout miru zisku za urcity interval, v kterém byly
vloZené prostfedky vazany. NejCastéji se proto pocita s primérem téchto hodnot
na pocCatku a konci sledovaného obdobi. AvSak toto feSeni neni zcela presné

v pfipadé, kdy nastaly béhem sledovaného obdobi vyrazné zmény veli€in.

Citatel zlomku neni zcela pfesné definovan. Lze do ného dosadit zisk pred
Uhradou vSech uroku a dané z pfijmu EBIT, zisk pfed zdanénim EBT, zisk pred
uhradou dlouhodobych urokl a dané z pfijmu, zisk po zdanéni €i zisk po zdanéni
navyseny o nakladové uroky, resp. navySeném o zdanéné uroky. Je to dano tim,
Ze jak zisk po zdanéni, tak dan z pfijm0 i uroky placené z vyplj¢eného kapitalu,
predstavuji rizné formy zisku celkového kapitalu, kterého bylo dosazeno
pouzitim celkového vlozeného kapitalu. Vysledek z béznych transakci lépe
vyjadfuje zisk bez urokud, protoze neni ovlivnén tim, z jakych zdroja jsou aktiva
podniku financovana. Jak je zde vidét, mame velkou Skalu moznosti a zalezi
pfedevsim na ucelu vypracovavaneé analyzy. Vhodny a spravny vybér ukazatele
zavisi na analytikovi, ktery muze dale tyto ukazatele upravovat podle

sveé potreby. [1]

2.5.2 Ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv

Tento ukazatel poméfuje zisk s celkovymi aktivy vlozenymi do podnikani
bez ohledu na zdroj financovani (vlastni, cizi, kratkodoby, dlouhodoby). Pokud
chceme porovnavat firmy, které maiji odliSné danové podminky a rozdilny podil
dluhu ve finan¢nich zdrojich, dosazujeme do Citatele zisk pfed uhradou vSech
urokd a dané z prijma EBIT. V tomto pfipadé ukazatel méfi hrubou produkéni silu

aktiv podniku pfed odectenim nakladovych uroku a dani.
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Pokud ale chceme porovnavat viozené prostiedky nejen se ziskem,
ale i s uroky, které jsou finanéni odménou véfitelim za jejich zapujceny kapital,
dosazujeme do Citatele Cisty zisk zvySeny o danové uroky. Skute€nou hodnotu
ciziho kapitalu znazorfiuje fiktivni zdanéni urokt. Pokud uroky zapocitavame do
nakladd, snizujeme tim tak zisk a mame niz8i dan z pfijmi. O takto uSetfenou
¢astku dané je cena ciziho kapitalu niz8i. V Citateli mohou byt rizné alternativy
hodnot, s kterymi Ize pocitat. Do jmenovatele dosazujeme celkova aktiva podniku.
Pfi podrobnéjSim zkoumani Citatele a jmenovatele mizZeme odhalit slabiny

podniku a stanovit u€inna opatfeni. [1]

2.5.3 Ukazatel rentability viastniho kapitalu

Timto ukazatelem vyjadifujeme vynosnost kapitalu viozeného akcionafi.
Pocitame ho jako pomér Cistého zisku a vlastniho jméni. Je to ukazatel, kterym
akcionafi, spoleCnici a dalSi investofi zjiStuji, zda jejich vloZzeny kapital pfinasi
vynos a zda je vyuzivan s intenzitou odpovidajici velikosti jeho investicniho rizika.
Investofi vyZaduji od rizikovéjSich investic vySSi miru zhodnoceni vloZzeného
kapitalu. Rentabilita vlastniho kapitalu by tedy méla byt vy8Si nez mira vynosu

bezrizikové alokace kapitalu na finanénim trhu. [1,2]

2.5.4 Ukazatel rentability trzeb

Vyjadfuje pomér zisku ktrzbam. V Citateli se vyskytuje Ccisty zisk
po zdanéni, aviak nékdy je vhodnéjsi pouzit zisk pfed zdanénim a to pfedevsim
pfi cenové kalkulaci. Pokud se pokouSime porovnavat ruzné spolecnosti,
pouzivame do vypocCtu provozni zisk. VyluCuji se tak zkreslujici vlivy rozdilné

skladby kapitalu (zisk, uroky).

Do jmenovatele se dosazuji trzby, které predstavuji trzni ohodnoceni
vykonl firmy za urcité Casové obdobi (den, tyden, mésic, rok). Vykony méfi
vykonnost firmy (mnozZstvi vyrobkud, sluzeb vyprodukovanych v ur€ité dobé)

coz znamena, jak firma pouziva své prostfedky k vzniku hodnot, s kterymi
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vstupuje na trh. Teprve uznani na trhu stanovi cenu vysledkl firmy, které se
do firmy vraci k pokryti nakladd a k vytvoreni zisku. Uspé&$nost na trhu neni
zajiSténa skute¢nou hodnotou sluzeb ¢&i vyrobkl. Svou roli zde hraje i cenova

politika, reklama, marketingové strategie, trendy aj. [1]

2.5.5 Ukazatel ziskové marze

Ukazuje schopnost podniku dosahovat kladného hospodarského vysledku
pfi dané urovni trzeb. Spocte se jako pomér zisku k trzbam. Vyjadfuje zisk na
korunu obratu, uvadény v haléfich. Vyjde-li ziskovda marZze pod oborovym
prumérem, znamena to, Zze naklady jsou pfili§ vysoké nebo ceny vyrobkl jsou

relativné nizkeé. [1,2]

2.6 Ukazatele aktivity

Podnik se snazi o vytvofeni stavu, kdy dochazi k maximalni intenzité
vyuziti aktiv pfi minimalnim Jdniku pfilezitosti. Pofizeni majetku podniku
predstavuje pokles finan¢nich prostfedkl, které mohly byt investovany do dalSi
vynosové aktivity. Vedeni spoleCnosti se snazi co nejvice zapojit do Cinnosti
majetek firmy a tim dosahnout vyssi produktivity a hospodarnosti, ktera se projevi
ve formé narudstu rentability. Miru vyuziti majetku a jeho zdrojl kryti Ize zkoumat a
planovat pomoci ukazatelt aktivity. NejpouzivanéjsSi ukazatele aktivity sledu;ji
obratovost celkovych stalych aktiv, zasob a pohledavek. Finanéni analyza muaze
také obsahovat ukazatele obratovosti zavazki a obratovosti dlouhodobého
majetku. Obratovosti se rozumi rychlost obratu zkoumané polozky. Obratovost
vyjadfuje pocCet obratll za jeden rok. Dale se stanovuje doba obratu ve dnech,
ktera se urCi jako podil dnu v roce k obratovosti jednotlivych poloZzek. Obecné
plati, Ze management podniku by mél zvySovat obratovost aktiv a tim sniZovat

dobu obratu.
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2.6.1 Obratovost celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv se vypocita jako pomér mezi trzbami a celkovym
vlozenym kapitalem, kde za kapital se dosazuji aktiva podniku v rliznych
formach: kratkodobych i dlouhodobych. Ukazatel fika, kolik korun trzeb pfipada
na jednu korunu majetku za rok. Vysledek ukazatele je dobré porovnat
s odvétvovym ukazatelem. Vykazuje-li podnik nizSi hodnotu ukazatele, mél by se
management podniku snazit zvysSit objem trzeb nebo snizit objem aktiv.

Doporuc€eny rozsah ukazatele se pohybuje nad Cislem 1. [1,2]

2.6.2 Obratovost stalych aktiv

Ukazatel se spocCte pomérem mezi trzbami a stalymi aktivy. Vedeni
podniku se snazi co nejintenzivnéji vyuzit stalého majetku, aby dochazelo k vyssi
rentabilité a fixni naklady se rychleji roz€lenovaly v cené vyrobku. V pramyslové
vyrobé se zavadi vicesménny provoz, pfi kterém dochazi k zvySeni obratovosti

stalych aktiv.

2.6.3 Obratovost zasob

Tento ukazatel se také mulze nazvat ukazatelem intenzity. Vyjadfuje,
kolikrat je v prabéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu
uskladnéna. Vzorec je definovan jako pomér trzeb k primérnému stavu zasob
vSeho druhu. Ne moc spravnym feSenim je dosazeni trzby do Citatele. Trzby
odrazeji trzni hodnotu. Zasoby se uvadéji v nakladovych cenach, proto se
mnohdy stava, Ze nadhodnocuje skutecnou obratku. DalSim uskalim u obratovosti
zasob je, ze trzby odrazeji vysledek celoroCni aktivity, zatimco zasoby
zaznamenavaji stav k jedné Casové jednotce. Pro ziskani realnéjSiho obrazu by
bylo tedy vhodné&;jsi pouzit primérné ro¢ni zasoby, avSak ani tato uprava se pfilis

nepouziva.

Vedeni firmy se snazi udrzet stav zasob v optimalnim rozsahu. Vychazi-li

ukazatel v porovnani s oborovym primérem vysSi, znamena to, ze firma nema
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zbyte€né nelikvidni zasoby, které by potfebovaly nadbytecné financovani. Vysoky
obrat zasob podporuje duvéru v ukazateli bézné likvidity. Naopak pokud je obrat
nizky a ukazatel likvidity nepomérné vysoky, Ize usuzovat, ze firma ma zastaralé

zasoby, jejichz hodnota klesla vzhledem k cené uvedené v ucetnich vykazech. [1]

2.6.4 Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnu, po néz jsou zasoby vazany
v podnikani do doby jejich spotfeby u materialu a surovin nebo do doby jejich
prodeje u zasob vlastni vyroby. U zasob zbozi a vyrobkl je ukazatel také
indikatorem likvidity, protoZe vyjadfuje pocCet dni, za néZ se zasoba promeéni
v pohledavku nebo hotovost. Doba obratu zasob se definuje jako pomér
prumérného stavu zasob a primérnych dennich nakladu. Nejsnadnéji je tento
ukazatel definovan takto, doba obratu zasob vyjadfuje pomér poctu dni v roce
k obratovosti zasob. Ukazatel lze pocitat i pro jednotlivé druhy zasob,
kdy v Citateli je prumérny stav druhu zasob a ve jmenovateli jeho primérna denni

spotreba.

Podnik by mél vytvofit optimalni vztah mezi velikosti zasob a rychlosti
obratu zasob. Pokud se bude sniZzovat doba obratu zasob a zvySovat rychlost
obratu zasob, mize to znamenat efektivnéjSi vyuziti zasob, ale také to muze
vyjadifovat podkapitalizovani podniku. Optimalni zasoby materialu a vyrobku
zajistuji plynulost vyroby, aby nedochazelo k zbyte€nym prostojim. Optimalizace
zasob je samostatnou ¢asti finanéniho Fizeni podniku v ramci kratkodobého

finan¢niho Fizeni. [1,2]

2.6.5 Obratovost pohledavek

Jedna se o pomér trzeb k pohledavkam z obchodnich vztahG. Cim je
obratovost pohledavek vétsi, tim rychleji ziska podnik zpét své penize. Penize
dale poslouzi k nakupu majetku nebo materialu. Pro vétsSi vypovidajici hodnotu
ukazatele se pouZzivaji pouze trzby, které odbératelé nezaplatili pfimo.
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2.6.6 Doba obratu pohledavek

Ukazatel urCuje, za kolik dni dojde primérné k zaplaceni pohledavky
od jejiho data vystaveni. Doba obratu pohledavek je dana pomérem poctu dni
v roce k obratovosti pohledavek. Vyjadfuje, kolik dni je majetek podniku vazan
ve formé pohledavek, resp. za jak dlouhou dobu jsou pohledavky pramérné
splaceny. Tuto dobu bychom méli porovnat s béznymi platebnimi podminkami, za
které firma fakturuje své zbozi. Je-li delSi nez bézna doba splatnosti, poukazuje
to na opozdéné platby od obchodnich partnerua. V pfipadé pretrvavani problému
by se mél podnik zacilit na opatfeni vedouci k urychleni plateb svych pohledavek.
[1.,2]

2.7 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost vyjadfuje miru kryti podnikového majetku cizim kapitalem.
Ukazatele zadluzenosti se také nékdy nazyvaji ukazateli financni struktury
nebo ukazateli finan¢ni stability. Pojem zadluzenost vyjadiuje skute€nost,
Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a cinnosti cizi zdroje (dluh).
Akcionare, ktefi poskytuji svij kapital podniku, nejvice zajima pomér mezi
vynosnosti jimi vlozeného kapitalu a mirou rizika. Vyuzivani cizich zdroja
ovliviiuje vynosnost kapitalu a finan¢ni riziko, z tohoto dlvodu jsou informace

o zadluzenosti podniku velmi dulezité.

V dnesni dobé u vétSich podniku nelze veskera aktiva financovat z kapitalu
ciziho nebo naopak z kapitalu vlastniho. Pfi financovani podnikovych aktiv pouze
z ciziho kapitalu by nastavaly potize pfi jeho ziskavani, nehledé na to, Ze podle
obchodniho zakoniku musi podnik vlastnit minimalni vysi vlastniho kapitalu.
Pokud by byl vyuzZivan pouze vlastni kapital, klesala by celkova vynosnost

vlozeného kapitalu.

Na financovani podnikovych aktiv se podili v ur€ité mife jak vlastni kapital,

tak i cizi kapital. Podnik pouziva cizi kapital, protoze ofekava, Ze vynos, ktery jim
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ziska a také vynosnost celkového vlozeného kapitalu, bude prevySovat naklady
spojené s jeho pouZzivanim, coz pfedstavuje uroky placené z ciziho kapitalu. Cizi
kapital je oproti vlastnimu mnohem lacingjsi. Primérna cena celkovych pouzitych
zdroju se snizuje pfi pouziti ciziho kapitalu spolu s vlastnimi zdroji. U cizich zdrojl
Ize vyuzit moznosti snizeni dafové povinnosti o placené uroky z téchto zdroja,
coz u dividend neni mozné. Cena finan¢nich zdroju je také z velké miry ovlivnéna
rizikem spojenym s pfislusnym zdrojem, ta je dana urokem placenym za jeho
pouziti, nebo vynosem, ktery je placen vlastnikim z investovaného kapitalu. P¥Fi
rostoucim riziku oCekavaji akcionafi vyssi procento dividend nez je bézny urok

poskytovany na finanénim trhu.

V podniku se doporucuje, aby se uplatiovalo obecné pravidlo, Ze vlastniho
kapitalu by mélo byt vice nez ciziho, protozZe cizi kapital je nutné splatit. Pokud by
nastala situace, kde by podnik mél nizky pomér vlastniho kapitalu k cizimu
kapitalu, Ize to povazovat za urcitou finan¢ni slabost &i ohrozeni finanéni stability

vzhledem k vazanosti na cizi kapital. [2]

2.7.1 Ukazatel véritelského rizika

Jinak také celkova zadluzenost je zakladnim ukazatelem zadluZenosti.
Ukazatel véfitelského rizika se stanovi jako pomér ciziho kapitalu (celkovych
zavazkl neboli dluhu) k celkovym aktivam. Plati, ze ¢im vySsi je hodnota tohoto
ukazatele, tim vySSi je zadluzenost podniku a s ni stoupa i financni riziko.
Objektivni hodnotu tohoto ukazatele nelze pfesné urcit. Véfitelé ve svém zajmu
preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. Na druhé strané vlastnici hledaji vice
finan¢nich prostfedkl, aby dosahli zvySeni svych vynosl. Vyjde-li ukazatel vétsi
nez je oborovy primér, bude pro spole€nost obtizné shanét dodate¢né zdroje bez
toho, aby nejprve zvysSil vlastni kapital. Véfitelé nebudou ochotni pujéovat dalSi

finance nebo budou pozadovat vyssi urokovou sazbu. [1,2]
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2.7.2 Kvota viastniho kapitalu

Jinak také koeficient samofinancovani, ktery vypocitame jako podil
vlastniho kapitalu k celkovym aktivim. Jedna se o doplfikovy ukazatel k ukazateli
véfitelského rizika. Vyjadfuje finanCni nezavislost a stabilitu podniku. Dale
vyjadfuje hodnotu financovani aktiv penézi akcionafl. Vyhodnocuje financni a
hospodarskou stabilitu podniku a spolu s ukazatelem solventnosti byva
povazovan za nejvyznamnéjSi ukazatel pro hodnoceni celkové finan¢ni situace
podniku. Je uzivan skupinami uzivateld ucCetnich vykazl, kde mezi

nejvyznamnéjsi uzivatele patfi akcionari podniku. [1,2]

2.7.3 Ukazatel urokoveého kryti

Ukazatel urokoveho kryti se vyjadruje jako podil mezi hodnotou zisku pred
zdanénim a pfed zaplaceni uroku a nakladovymi uroky. Do vzorce se dosazuje
EBIT, tedy ekvivalent ¢eského provozniho vysledku hospodareni. Zisk je uveden
pfed zdanénim, protoZe uroky se daji uznat jako darnové uznatelné naklady.
Ukazatel vyjadfuje, kolikrat vytvofi podnik zisk, ktery poslouzi k naslednému
zaplaceni nakladu. Teoreticky by méla ¢ast zisku vyprodukovana cizim kapitalem
pokryt naklady na vypujCeny kapital. Nastane-li pfipad, kdy hodnota ukazatele
je rovna 1, znamena to, Zze na zaplaceni uroku je tfeba celého zisku a akcionafi

zustanou bez zisku. [1,2]

V podnicich, kde je vysSSi zisk a rust trzeb je moznost ve vétSim rozsahu
pouzivat cizi kapital, protoze budou schopni uhradit fixni ¢astku uroku. Avsak
podniky, jejichz zisky a trzby klesaji, by se mély vyhybat vy$Simu podilu zavazkad,
z nichz je nutné platit irok. Neschopnost splacet urokové platby ze zisku muze

vypovidat o blizicim se upadku podniku. [2]

2.7.4 Koeficient zadluzenosti

Tento ukazatel mizeme také nazvat jako miru zadluzenosti. Spocte

se jako pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu. Stejné jako u celkové
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zadluzenosti roste tak rychle, jak se zvysuji dluhy ve finanéni struktufe podniku.
Celkova zadluzenost roste linearné az do 100 %, zatimco koeficient zadluzenosti
se zvySuje exponencialné az do nekonec€na. Lze pouzit i pfevracenou hodnotu
ukazatele, ktera se jmenuje mira financni samostatnosti. V situaci, kdy podnik
vyuziva financovani v podobé leasingu, mél by byt objem téchto zavazku pficten
k objemu cizimu kapitalu, ponévadZ budouci leasingové splatky nejsou
zachyceny v ucetnictvi najemce. Ve své podstaté jde o stejny dluh jako u splatek

averu. [1]

2.8 Ukazatele likvidity

Likvidita patfi k zakladnim kritériim finanéniho zdravi podniku spolu
s rentabilitou. Trvala platebni schopnost je zakladni ,stavebni kdamen® uspésné
existence podniku. Financni situaci podniku, zejména jeho platebni schopnost
finan¢ni a hospodarskou stabilitu zjiStujeme pfi rozboru bilance, resp. rozvahy, a
pomoci pomeérovych ukazatell. V souvislosti s platebni schopnosti se muzeme

setkat s pojmy likvidita, solventnost, likvidnost.

Likviditu mazeme definovat jako rychlost, za kterou lze pfeménit majetek
podniku na penézni prostfedky, aniz by doslo k prudkému poklesu jeho hodnoty.

Likvidita podniku je zavisla na mife likvidnosti jeho majetku.

Likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku. Oznacuje
miru obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy, jak rychle je mozné

realizovat jejich pfeménu v hotové penize.

Solventnosti se rozumi schopnost podniku splacet své zavazky vcas.
Jestlize v€as podnik nezaplati, vystavuje se riziku ztraty dodavatell, riziku
zahajeni insolventniho fizeni a riziku nasledného konkurzu, kdy dojde k zaniku
podniku. Solventnost je relativni prebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazk.
Pomérové ukazatele likvidity odvozuji solventnost resp. likviditu podniku pomérem
mezi obéznymi aktivy, které predstavuji nejlikvidnéjSi skupinu aktiv a

kratkodobymi zavazky. [1,2]
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K¢, USD,
EURO...
Bankovni vklady, zlato,
pokladniéni poukazky.

Depozitni poukazky, obligace a akcie
koétované na burze.
Na burze nekotované: obligace, akcie, majetkové
poukizky investi¢nich fondu.

| Akcie a dalii cenné papiry omezené obchodovatelné.
Nepienosné akcie suzavienou emisi, nepfenosné cenné papiry, nemovitosti,
umelecké predmety, finan¢ni spolutcast, podnikatelské projekty a aktivity.

Obr. 1: Schodisté likvidity [3]

2.8.1 Bézna likvidita

Ukazatel bézné likvidity (solventnosti) se uri jako podil obéznych aktiv
ke kratkodobym dluhum a je méfitkem kratkodobé solventnosti. Tento ukazatel
znazoriiuje, Kkolikrat pokryvaji obé&zna aktiva kratkodobé zavazky podniku,
resp. kolika jednotkami K& obéznych aktiv je kryta jedna jednotka 1 KC
kratkodobych zavazku. Zasadni smysl tohoto ukazatele spociva vtom,
Ze pro uspésnou cCinnost podniku ma hlavni vyznam hrazeni kratkodobych
zavazku z téch polozek aktiv, které jsou pro tento ucel uréeny, a nikoli napf. tak,

Ze by byl podnik nucen prodavat hmotny investi¢ni majetek.

Cim je hodnota ukazatele vy3si, tim je pravdépodobné&jsi udrzeni platebni
schopnosti podniku. Ve velké mife také zalezi na struktufe obéznych aktiv, jejich
likvidnosti a na druhu odvétvi, ve kterém podnik pusobi. Je velky rozdil, pokud ma
podnik ve Vvétsi mife objem obéznych aktiv vazany v zasobach, jejichz
transformace na penézni prostfedky maze trvat velmi dlouhou dobu, nebo jsou
obézna aktiva v pfevazné formé hotovostnich penéz. Z toho plyne, ze optimalni
vysledek bézné likvidity nelze pfesné vyhodnotit, ale je dulezité prozkoumat
vSechny ovliviujici faktory. Pro vypocCet bézné likvidity plati, Ze jeji optimalni

hodnota lezi v rozmezi 1,5-2,5. [1,2]
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2.8.2 Pohotova likvidita

Pohotova likvidita se vypocita jako obézna aktiva ocisténa od zasob délena
kratkodobymi zavazky a je méfitkem okamzité solventnosti podniku. V ukazateli je
snaha odstranit nevyhody ukazatele bézné likvidity a vyloucCit z obé&znych aktiv
zasoby a ponechat pouze penézni prostfedky (v hotovosti, na bankovnich
uctech), kratkodobé cenné papiry, kratkodobé pohledavky (ocisténé od slozité
vymahatelnych a pochybnych, zlepSovaly by hodnotu ukazatele). Tento ukazatel
je efektivni poméfit s ukazatelem bézné likvidity. Znacné nizsi hodnota pohotové
likvidity poukazuje na nadmérny objem zasob ve struktufe aktiv spoleCnosti.
Pro management firmy ma pohotova likvidita velky vyznam. Pro zachovani

likvidity podniku by se hodnota ukazatele méla pohybovat od 1 az 1,5. [1]

2.8.3 Okamzita likvidita

Tento ukazatel se také nazyva hotovostni (penézni) likvidita. Okamzita
likvidita je definovana jako podil mezi pohotovymi platebnimi prostfedky a dluhy
s okamzitou splatnosti. Pohotovymi platebnimi prostfedky se rozumi penize
v riznych ménach v hotovosti nebo na bézném uctu, Seky, ceniny a volné
obchodovatelné cenné papiry. Méfi schopnost podniku hradit pravé splacené
dluhy. Likvidita je zajiSténa pfi hodnoté ukazatele alespon 0,2 coz je hodnota

velmi kritickou. [1,2]

2.8.4 Obrat pracovniho kapitalu

Obrat pracovniho kapitalu je vyjadfen jako pomér roCnich trzeb a
prumérného Cistého kapitalu. Meé&Fi schopnost podniku vytvofit z vlasti
hospodarské Cinnosti prebytky vyuzitelné k financovani potieb (podily na zisku,
na investice, k uhradé zavazku). V ukazateli je promitnuta délka pracovniho cyklu,
ktera ovliviuje, jak velka Cast obéznych aktiv ma podobu Cistého pracovniho
kapitalu, jak dlouho je vazana. [1]
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3. ZAKLADNI CHARAKTERISTIKA PODNIKU

3.1 Obecné informace

Nazev firmy: MARHOLD a.s.

Firma byla zalozena v roce 1991, pravni forma spole¢nosti je akciova spole¢nost
se zakladnim jménim 2 000 000 K& (2 000 ks kmenovych akcii ve jmenovité

hodnoté 1 000 K¢). Firma ma jednoho vlastnika, ktery je 100% akcionafem firmy.

3.2 Soucasny stav podniku

Firma Marhold a.s. je stfedné velkou stavebni spole€nosti pusobici
na 8eském trhu. Pasobi pfedev&im ve vychodnich a stfednich Cechéach. Historie
firmy se zaCala psat rokem 1991, kdy byla jako jedna z prvnich nové vzniklych
soukromych firem v pardubickém regionu zaloZena vefejna obchodni spolecnost
MARHOLD a.s. zaméfena na podnikani ve stavebnictvi. Vyznamnym krokem
spoleCnosti se stal rok 2006, a to vstupem silného strategického partnera,
spojenym s posilenim obchodni pozice a pfilivem kapitalu potfebného pro dalsi
rozvoj firmy. Tato zména byla zavrSena v roce 2007 transformaci na akciovou
spoleCnost MARHOLD a.s. a jejim zaclenénim do skupiny Enteria a.s., kde

v ramci spoluprace kooperuje s ostatnimi firmami podniku.

V souCasné dobé firma zaméstnava pfiblizné 62 pracovnikl ruznych
oborll. Zabyva se realizaci, modernizaci nebo rekonstrukci rdznych typu
staveb — od bytovych pfes obcanské, pramyslové a zemédélské
az po inzenyrské a vodohospodarské. Spolecnost je drzitelem nékolika certifikat(
a osv&déeni napf.. CSN EN ISO 140001:2005, CSN OHSAS 180001:2008,
CSN ISO/IEN 270001:2006 a certifikatem kvality CSN EN ISO 9001:20009.
Tim vedeni firmy neustale zlepSuje kvalitu poskytovanych sluzeb, trvale zlepSuje
interni procesy majici vliv na efektivnost. Management podniku se snaZzi co
nejlépe udrZzovat bezpe€nost a ochranu zdravi na pracovistich v souladu

s danymi predpisy. [6]
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3.3 Sluzby podniku

V souCasné dobé nabizi spole¢nost Siroké portfolio sluzeb od vystavby

rodinnych domu az po domy bytové. Provadi predevsim:

e novostavby bytového a obCanského charakteru

e revitalizace panelovych domu

e Udrzbu a rekonstrukci objektu

e prumyslové a zemédélské stavby

e zemni prace

e inZenyrske sité (kanalizace, vodovody, plynovody, atd.)
e zpevnéné plochy a komunikace

e projekeni servis

e pronajem stavebniho leSeni PERI
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3.4 Reference

Pristavba Domova pro seniory &.p. 117 Strossova
ul., Pardubice

Prostéjov - protihlukova opatieni stielnice
HAMRY - realizace

Zatepleni objektu polikliniky Mazurska, Praha 8

Regenerace panelového domu Bélehradska 286-
293, Pardubice

Prestavba objektu S28 na bytovy dam v arealu
byvalych kasaren, Opatovice nad Labem

Regenerace panelového domu K Polabinam 1893-
1895, Pardubice

BD Labsky palouk — objekt A, Pardubice

Vystavba bytovych domt Pod Studankou,
Pardubice

Praha - rekonstrukce budovy €. 4 Pohorelec -
realizace

[3]
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Statutarni mésto Pardubice Pernstynské nam.
530 21 Pardubice
57 mil. K&

CR- Ministerstvo obrany, VUSS Brno
Svatoplukova 84 662 10 Brno
75,6 mil. K&

Méstska ¢ast Praha 8, Zenklova 35, Praha 8-
Liben 180 48
43,2

Spolecenstvi vlastnikl byt. jednotek,
Bélehradska 286, 530 09 Pardubice
39,1 mil. K&

Obec Opatovice nad Labem, Pardubicka 160,
533 45 Opatovice n. L.
39,0 mil. K¢

Spolec¢enstvi vlastnikd byt. jednotek
K Polabinam 1893, 530 02 Pardubice
29 mil. K&

IP stav s.r.o., Druzstevni 139, 530 09 Pardubice

130,1 mil. K&

PARDES reality s.r.o., Konévova 92/1160,
130 00 Praha
137,5 mil. K&

CR- Ministerstvo obrany, VUSS, Hradebni
12/772, 110 15 Praha 1
112,0 mil. K¢


http://www.marhold.cz/m/cz/reference/detail/regenerace-paneloveho-domu-belehradska-286-293--pardubice-2/
http://www.marhold.cz/m/cz/reference/detail/regenerace-paneloveho-domu-belehradska-286-293--pardubice-2/
http://www.marhold.cz/m/cz/reference/detail/prestavba-objektu-s28-na-bytovy-dum-v-arealu-byvalych-kasaren--opatovice-nad-labem-5/
http://www.marhold.cz/m/cz/reference/detail/prestavba-objektu-s28-na-bytovy-dum-v-arealu-byvalych-kasaren--opatovice-nad-labem-5/
http://www.marhold.cz/m/cz/reference/detail/bd-labsky-palouk-----objekt-a--pardubice-2/
http://www.marhold.cz/m/cz/reference/detail/vystavba-bytovych-domu-pod-studankou--pardubice-3/
http://www.marhold.cz/m/cz/reference/detail/vystavba-bytovych-domu-pod-studankou--pardubice-3/
http://www.marhold.cz/m/cz/reference/detail/vystavba-bytovych-domu-pod-studankou--pardubice-3/

4. TFINANCNI SITUACE PODNIKU

4.1 Ukazatele rentability

4.1.1 Ukazatel rentability viozeného kapitalu

zisk pred zdanénim + nakladove uroky

ROT= celkovy kapital %]
2009 2010 2011
Zisk pfed zdanénim 14 745 36 077 20 165
Nakladové uroky 139 35 1
Celkovy kapital 85183 94 755 100 941
ROI [%] 17,47 38,11 19,98

Tab. 4.1: Rentabilita vlozeného kapitalu (v celych tisicich K¢)

Vyhodnoceni:

Ukazatel rentability vlozeného kapitalu vyjadfuje miru zhodnoceni
celkového vloZzeného kapitalu do podniku nezavisle na tom, odkud je financovan.
Ve vypoctu je dosazen zisk pfed zdanénim navySeny o nakladové uroky, které

predstavuiji vyplacenou odménu véfitell za pujceni kapitalu.

Z tabulky lze vycCist, Ze rentabilita vlozeného kapitalu se v jednotlivych
letech neustale méni. V roce 2009 je hodnota 17,47 %, coz je o vice nez polovinu
méneé jak v dalSim sledovaném roce 2010, kdy hodnota stoupla na 38,11 %, coz
klesla na 19,98 %. Z téchto hodnot Ize usoudit, Zze podnik hospodafi s celkovym
kapitdlem dobfe a efektivné. Ve sledovaném obdobi neni podnik ztratovy,

ukazatel rentability vioZeného kapitalu tedy nevykazuje zaporné vysledky.
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4.1.2 Ukazatel rentability celkovych vlioZenych aktiv

tisty zisk + uroky (1 — sazba dang)

ROA= aktiva [%]
2009 2010 2011
Zisk + Uroky 11 494 28 871 13 689
Aktiva 85 183 94 755 100 941
ROA [%] 13,49 30,47 13,56

Tab. 4.2: Rentabilita celkovych vliozenych aktiv (v celych tisicich K&)

Vyhodnoceni:

Ukazatel poméfuje zisk po zdanéni navySeny o zdanéné uroky a celkova
aktiva. Vyjadfuje tak zhodnoceni celkovych aktiv bez ohledu na to, odkud byly

financovany.

Hodnoty ukazatele rentability celkovych vloZzenych aktiv nejsou
ani vjednom sledovaném roce zaporné. To vyjadfuje skute€nost, Zze podnik

vyuZziva sva aktiva efektivné a vykazuje tak kladné hospodarskée vysledky.
Rozsah hodnoty ukazatele se pohybuje v intervalu od 13,49 % do 30,47 %.

Pramérna hodnota rentability celkovych viozenych aktiv za posledni tfi roky Cini

pro podnik rok 2010, kdy rentabilita dosahla maxima 30,47 %. V nasledujicim
roce zaznamenal ukazatel propad na hodnotu 13,56 %. Primérna hodnota
ukazatele ve stavebnictvi pro rok 2008 ¢inila 6,46 % a pro rok 2009 6,77 %.
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4.1.3 Ukazatel rentability viastniho kapitalu

tisty zisk
ROE = viastni kapital [%]
2009 2010 2011
Cisty zisk 11 494 28 871 13 689
Vlastni kapital 23 515 52 315 59 898
ROE [%] 48,88 55,19 22,85
Tab. 4.3: Rentabilita vlastniho kapitalu (v celych tisicich K¢&)
Vyhodnoceni:

Rentabilitu vlastniho kapitalu urCuje pomér Cistého zisku k vlastnimu
kapitalu. Pro vlastnika spole¢nosti by mél byt méfitkem, jak jsou zhodnoceny
investované prostfedky do spolecnosti. Rentabilita vlastniho kapitalu stoupa se
zadluzenim spolecCnosti. Pfi vypoCtu rentability vlastniho kapitalu pouzijeme zisk

po zdanéni, tedy vysledek hospodareni za u€etni obdobi.

Hodnota rentability vlastniho kapitalu se pohybuje v rozmezi od 22,85 %
do 55,19 %. Primérna hodnota ukazatele Cini 42,31 %. V roce 2010 dosahuje
podnik nejlepSiho vysledku, coz vyjadfuje, Ze na jednu investovanou korunu byl
vynos 0,5519 halére. Z vysledku vyplyva, Ze ukazatel rentability viastniho kapitalu
dosahuje vysokych hodnot. Hodnoty rentability viastniho kapitalu jsou vys$si nez
hodnoty rentability celkového kapitalu. Tento stav muze vést ke spokojenosti
vlastnika spole¢nosti. V roce 2011 nastal pokles 0 32,61 % na hodnotu 22,85 %,
tato situace neni pro vlastnika néjak znepokojiva. Hodnota se pohybuje nad
odvétvovym prumeérem, ktery se v letech 2006 az 2010 pohyboval od 3% do 5%.
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4.1.4 Ukazatel rentability trzeb

_ tisty zisk
ROS = “iribu by [%a]

2009 2010 2011
Cisty zisk 11 494 28 871 13 689
Trzby 356 967 311 985 322 096
ROS [%] 3,22 9,25 4,25

Tab. 4.4: Rentabilita trzeb (v celych tisicich K&)
Vyhodnoceni:

Tento ukazatel vyjadfuje vyuzivani prostfedkd firmy k vytvareni hodnot,
s kterymi vstupuje na trh. Spocte se jako podil zisku po zdanéni k celkovému
objemu trzeb. Pouze trh dokaze stanovit cenu vysledkd firmy, které ve firmé
slouzi k pokryti nakladu a k vytvareni zisku. Vysledky tohoto ukazatele by nemély
byt niz8i nez je primér v oboru, ve kterém firma pusobi, jelikoz to pak znamena,

Ze ceny vyrobku jsou pfili§ nizké a naklady pfili§ vysoké.

Ukazatel se pohyboval v rozpéti od 3,22 % do 9,25 %, pfiCemz primérna
hodnota ¢ini 5,57 %. Z tabulky je viditeIné, Ze hodnoty vychazeji v kladnych
Cislech, to znamena, Ze podnik ve sledovanych letech ma vysSi vynosy
nez naklady. Ziskovost podniku se pohybuje v relativné dobrych Cislech a to vede
k lepSimu zhodnoceni na trhu. NejsilnéjSim rokem je opét 2010 a nejslabSim
2009. Vyse rentability trzeb v roce 2009 je 0 0,19 % vySSi nez primérna hodnota
pro obor stavebnictvi, ktera pro rok 2008 Cinila 3,03%. Za nizSi rentabilitou trzeb
nejspiS stoji vySSi cena nakladu, protoze podnik se v daném roce nesnazil
z marketingového hlediska prorazit na trh penetracni cenovou politikou. DalSi
hospodarska obdobi nelze porovnavat s odvétvovymi ukazateli, jejich dostupnost
pro dané roky chybi. Rentabilita trzeb reaguje velmi citlivé na situaci trhu, proto by

mél analytik hodnotit podle aktualnich statistickych vysledku.
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Graf 4.1: Ukazatelé rentability
4.1.5 Ukazatel ziskové marze
PMOS — tisty zisk K
© triby el
2009 2010 2011
Zisk (pfed zdanénim) 11 494 28 871 13 689
Trzby 356 967 311 985 322 096
PMOS [K¢] 0,0322 0,0925 0,0425
Tab. 4.5: Ziskova marze (v celych tisicich K¢)
Vyhodnoceni:

Ukazatel ziskové marze vyjadfuje pomér Cistého zisku ktrzbam a
schopnost podniku dosahovat kladného hospodaiského vysledku pfi této urovni

trzeb. Vyjadfuje miru zisku na jednu korunu obratu, vyCislenych v haléfich.
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Z vypoctu predesSlého ukazatele vyplyva, ze podnik nevykazuje zaporné
vysledky a byl ve vSech tfech sledovanych obdobich ziskovy. V prvnim roce byla
hodnota ziskové marze 0,0322 haléfe na 1 K& trzeb, v nasledujicim roce se
vyrazné zvysila na 0,0925 haléfe na 1 KC trzeb a v poslednim sledovaném roce

klesla na 0,0425 haléfe na 1 K¢ trzeb.

4.2 Ukazatele aktivity

4.2.1 Obratovost celkovych aktiv

Obrat celkovich aktiy = —2CT T 20y [krét]
Tt cetrovych axtiv " celkova aktiva 4

2009 2010 2011
Roc¢ni trzby 356 759 309 186 323 329
Celkova aktiva 85 183 94 775 100 941
Obratovost celk. aktiv 418 3,26 3,20
Tab. 4.6: Obratovost celkovych aktiv (v celych tisicich K&)
Vyhodnoceni:

Obrat celkovych aktiv znazornuje, kolikrat se aktiva obrati b€hem jednoho
roku. Ukazuje, s jakou intenzitou podnik vyuziva svij majetek. Ukazatel je

definovan jako pomér trzeb k celkovym aktivim.

VySe ukazatele nabyva hodnot od 3,20 do 4,18. Obratovost aktiv firmy
Marhold a.s. dosahuje vysoce nadprimérnych hodnot. Prlmérna obratovost aktiv
pro odvétvi stavebnictvi vletech 2000 az 2008 se pohybovala v intervalu
od 1,35 do 1,88. Doporu¢ena hodnota ukazatele se ma pohybovat nad Cislem 1,
coz vysledky obratovosti spliuji. Lze konstatovat, Zze spole€nost hospodafi se

svymi aktivy maximalné efektivné.
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4.2.2 Obratovost stalych aktiv

o _ roéni triby i
Obrat stalych aktiv = —————— [krit]
stala aktiva

2009 2010 2011
Roc¢ni trzby 356 759 309 186 323 329
Stala aktiva 3 256 4 238 4 238
Obratovost stal. aktiv 109,57 72,96 76,29

Tab. 4.7: Obratovost stalych aktiv (v celych tisicich K&)

Vyhodnoceni:

Ukazatel stanovuje, jak moc podnik vyuziva svého stalého majetku. Vedeni

spoleCnosti se snazi, aby hodnota ukazatele dosahovala co nejvysSich hodnot.

Obratovost stalych aktiv dosahuje intervalu od 72,96 do 109,57 obratek
za rok. Vysokou miru obratovosti zplsobuje velky objem dlouhodobého majetku

podniku, ktery spole¢nost pronajima.

4.2.3 Obratovost zasob

rotni trzby

Obrat zasob = Zasoby [krat]
2009 2010 2011
Ro¢ni trzby 356 759 309 186 323 329
Zasoby 344 3143 1910
Obratovost zasob 1 037,09 98,37 169,28

Tab. 4.8: Obratovost zasob (v celych tisicich K&)

41



Vyhodnoceni:

Obratovost zasob urCuje, kolikrat za rok dojde k pfeménéni zasoby
na hotovy vyrobek vCetné jeho prodeje a opétného nakupu zasoby. Ukazatel
slouzi podnikim ke zlepSeni zasobovaci politiky. Pro firmu neni dobré skladovat

nadbyteCné mnozstvi zasob, avSak nesmi byt ohroZena plynulost vyroby.

Hodnoty ukazatele se v jednotlivych letech vyrazné liSi. Na prudké zmény
obratovosti pusobi rozdilny objem stavu zasob. Stavebni podnik muize mit
ke konci roku velké mnozstvi nedokonCenych zakazek, coz hodnotu ukazatele
snizuje. Nebo naopak podnik ke konci hospodarského obdobi muze vSechny
zakazky dokoncit a ukazatel nabude vysokych hodnot. V roce 2009 doslo
k nejvétSim obratu zasob, a to az 1 037,09 krat, firma dokoncila témér vSechny
zakazky a objem materialu na skladé byl témér nulovy. Protikladem byl rok 2010,
kdy hodnota klesla na obratovost 98,37 krat, coz bylo zplsobeno tim, Zze zasoby

ke konci roku byly témér desetinasobné.

4.2.4 Doba obratu zasob

365

Doba obratu zasoh = ———  [dny
08a obratl zaso obrat zasob [dny]

2009 2010 2011
Pocet dni v roce 365 365 365
Obratovost zasob 1037 98 169
Doba obratu zasob 0,35 3,71 2,16

Tab. 4.9: Doba obratu zasob (v celych tisicich K&)

Vyhodnoceni:

Doba obratu zasob vyjadfuje primérny pocCet dnl, po néz jsou zasoby
vazany v podniku do doby jejich prodeje nebo spotfeby. Tento ukazatel je uzce
spojen s pfedchozim ukazatelem obratovosti zasob, ve jmenovateli se pocita

s jeho hodnotou.
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Doba obratu zasob firmy Marhold a.s. za posledni tfi roky dosahuje hodnot
v rozmezi do 0,35 dne po 3,71 dne. Primérna doba obratu zasob za sledované
obdobi tfi let Cinila 2,07 dne. Primérna doba obratu zasob pro odvétvi ve
stavebnictvi se v letech 2000 az 2008 pohybovala v rozmezi od 25,38 do 91,33
dnud. Primérna odvétvova doba obratu v téchto letech je 50,86 dnu. Z vyslednych
hodnot Ize vyCist, Ze obratovost zasob firmy Marhold a.s. je velmi vysoka. Podnik
ma velice dobrou zasobovaci politiku a nevaze pfiliSné nebo skoro Zadné

mnozstvi zasob ve skladech.

4.2.5 Obratovost pohledavek a doba obratu pohledavek

i roéni trzby
Obrat pohledavek =

krat
obchodni pohledavky [ferat]

365

Doba obratu pohledavek =
0ba oITall pontecave obrat pohledavek

[dny]

2009 2010 2011
Ro¢ni trzby 356 759 309 186 323 329
Obchodni pohledavky 66 311 22724 19 332
Obratovost pohledavek 5 14 17
Doba obratu 67,84 26,83 21,82
pohledavek

Tab. 4.10: Obratovost pohledavek a doba obratu pohledavek (v celych tisicich K¢)

Vyhodnoceni:

Obratovost pohledavek podava informaci o tom, kolikrat do roka dojde
k splaceni pohledavek odbératelem. Obratovost pohledavek muzeme definovat
jako pomér trzeb k pohledavkam z obchodnich vztahl. Doba obratu pohledavek
urCuje, za kolik dnd je primérné pohledavka splacena. Je-li tato doba delSi
nez doba obratu pohledavek znamena to, ze obchodni partnefi nesplaci své
zavazky v€as. Tento ukazatel by si méla spoleCnost peclivé kontrolovat, protoze

dlouhodobym nesplacenim pohledavek by se mohla vystavit do finan¢nich potizi.
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Analytik by mél pro pfesny vypocet pouzit pouze trzby, které nejsou pfimo
splaceny. Spole¢nost Marhold a.s. jen ve velmi ojedinélych pfipadech obdrzi
pfimou platbu od odbératelt, proto mizeme jako délenec pouzit celkové ro¢ni
trzby. Obratovost podniku se pohybuje v rozmezi od 5 do 17 obratek za rok.
V roce 2009 je obratovost nejmensi a nasledujici roky se zvySuje. Primérna

doba obratovosti pohledavek je 11,9 obratek za rok.

Doba obratu pohledavek vychazi v rozmezi od 21,82 dnl do 67,84 dna.
V roce 2009 byla hodnota ukazatele 67,84 dnu. V nasledujicich letech se doba
obratu pohledavek snizila témér o trojnasobek. V roce 2010 byla hodnota 26,83
dnU a nasledujici rok 21,82 dnu. Spole€nost ma nastavenou dobu splatnosti
velice individualné podle typu zakazky. AvSak primérna splatnost odbératelskych
faktur se pohybuje mezi 1 — 2 mésici. Podnik nema vyrazné potize
s pohledavkami po Ihaté splatnosti, odbératelé se snazi dodrzovat smluvni

a platebni podminky.
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Graf 4.2: Ukazatelé doby obratovosti
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4.3 Ukazatele zadluzenosti

4.3.1 Celkova zadluzenost

cizi kapital

Celkova zadluZenost = —olkoviaktiva [%%]
2009 2010 2011
Cizi kapital 61 515 42 376 40 757
Celkova aktiva 85 183 94 775 100 941
Celkova zadluzenost 72,22 44,71 40,38

Tab. 4.11: Celkova zadluzenost (v celych tisicich K¢)

Vyhodnoceni:

Celkova zadluzenost stanovuje celkovou zadluzenost podniku. Vypocet
ukazatele se rovna podilu ciziho kapitalu k celkovym aktivdm. Cim vy$$i hodnoty
ukazatel dosahuje, tim je vy8Si finanCni riziko. Vlastnici shanéji financni
prostfedky na znasobeni svych vynosl, avSak véfitelé preferuji nizkou vysSi

celkového zadluzeni podniku.

Primérna hodnota ukazatele za posledni tfi roky hospodareni podniku &ini
52,44. NejvySSi hodnoty dosahl ukazatel v roce 2009. To znamena, Ze mira
zadluzenosti vtomto roce stoupla a celkova aktiva byla financovana z ciziho
kapitalu. Podle druhého bilan¢niho pravidla by se vySe ukazatele méla pohybovat
pod hodnotu 0,5. Toho je splnéno v nasledujicich letech. Lze tedy konstatovat,
Ze celkova zadluzenost firmy Marhold a.s. ma pfiméfenou hodnotu, ktera by

neméla narusovat finan¢ni zdravi podniku.

4.3.2 Kvota viastniho kapitalu

vlastni kapital

Kvota vlastniho kapitalu = [%]

celkova aktiva
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2009 2010 2011
Vlastni kapital 23 515 52 315 59 898
Celkova aktiva 85 183 94 775 100 941
Kvota viastniho 27,79 55,29 50,62
kapitalu

Tab. 4.12: Kvéta vliastniho kapitalu (v celych tisicich K¢&)

Vyhodnoceni:

Kvéta vlastniho kapitalu je doplfikem piedchoziho ukazatele. Rika, jakou
meérou se podnik podili na celkovém vioZzeném kapitalu. Ukazatel se spocte jako

podil viastniho kapitalu k celkovym aktivam.

Z pfedchoziho ukazatele je Citelné, ze vétSi podil celkovych aktiv je

financovan zvlastniho kapitalu. Z vlastniho kapitalu vroce 2009 bylo
financovano 27,61 %. Vtomto roce je patrné, Ze podil celkovych aktiv je
financovan z kapitalu ciziho. Opacna situace nastava vroce 2010 a 2011
kde dochazi k financovani celkovych aktiv z kapitalu vlastniho. Vysledné hodnoty
skutecnost,

toho ukazatele dokresluji Ze podnik v hodnoceném obdobi

nevykazuje problémy ve struktufe finan¢nich zdroja.
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Graf 4.3: Pomér financovani
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4.3.3 Ukazatel urokového kryti

Ukazatel Grokového kryti = m [krat]
2009 2010 2011
EBIT 14 934 36 291 20 332
Uroky 139 35 1
Urokové kryti 107,44 1 036,89 20 332,00

Tab. 4.13: Ukazatel urokového kryti (v celych tisicich K¢)

Vyhodnoceni:

Ukazatel urokoveho kryti vyjadfuje, kolikrat je podnik schopen vydélat
na své nakladové uroky. Ukazatel definujeme jako podil provozniho vysledku
hospodareni k nakladovym urokim. Provozni vysledek hospodafeni je jasné
definovan, jakym zplsobem se ktéto hodnoté dojde. Je spocCten podle
nasledujiciho vzorce: pfidana hodnota — osobni naklady — dané a poplatky
— odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku + trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a materialu — zUstatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu — zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti
a komplexnich nakladli priStich obdobi + ostatni provozni vynosy — ostatni
provozni naklady - pFfevod provoznich vynosu + pfevod provoznich
nakladd. Tento udaj nam vlastné Fika, kolik firma vydélala svou béznou ¢innosti
(tj. tim, co obvykle déla, vyjma ziskovych/ztratovych operaci na finanénich trzich)

bez uvazeni dané z pfijmu pravnickych osob. [7]

Hodnoty ukazatele lezi vintervalu od 107,44 do 20332,00. Zadluzeni
podniku je zcela bez problému. Podniku po zaplaceni urokovych nakladd zbudou

jesté penize na vyplaceni €asti zisku vlastnikovi spolecnosti.
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4.3.4 Koeficient zadluzeni

rizi kapital

. . _ 0
Koeficinet zadluzenosti vlastn] kapitdl [%%]
2009 2010 2011
Cizi kapital 61515 42 376 40 757
Vlastni kapital 23 515 52 315 59 898
Koeficient zadluZeni 261,60 81,00 68,04
Tab. 4.14: Koeficient zadluzeni (v celych tisicich K¢)
Vyhodnoceni:

Koeficient zadluzenosti lze téZz nazvat jako mira zadluzenosti.
Jeho vypovidajici hodnota je totozna s ukazatelem celkového zadluzeni s tim

rozdilem, ze koeficient zadluZzenosti roste az k nekonedénu.

V roce 2009 vysel koeficient zadluzenosti 261,60 %, v dalSim roce nastal
vyrazny pokles na 81,00 % a v poslednim sledovaném roce se koeficient
zadluzenosti snizil na 68,04 %. Je patrné, Ze v roce 2009 je podnik financovan
z ciziho kapitalu. V nasledujicich letech dochazi k obratu a podnik je financovan
z vétSi miry z kapitalu vlastniho. RozlozZeni je pfijatelné a podnik by se nemél
dostat do finanénich problému. Z hlediska ukazatell zadluzenosti mizeme fici,

ze podnik je ve velmi dobré finan¢ni kondici.
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4.4 Ukazatele likvidity

4.4.1 Bézna likvidita

Béinalikvidita =

obéind aktiva

kratkodobé zavazky
2009 2010 2011
Obézna aktiva 81 055 87 925 94 009
Kratkodobé zavazky 61 460 42 351 21 356
BéZna likvidita 1,32 2,08 4,40

Tab. 4.15: B&Zna likvidita (v celych tisicich K¢&)

Vyhodnoceni:

BézZna likvidita pfedstavuje likviditu v nejSirSim pojeti. Jeji vypocCet je dan
podilem obéznych aktiv ke kratkodobym zavazkim. Hodnota by méla byt
co nejvySSi, aby se podnik vyhnul platebni neschopnosti. Obecné se udava,

Ze by hodnota neméla klesnout pod hranici 1,5.

Bézna likvidita podniku se pohybuje za posledni tfi roky v rozmezi od 1,32
do 4,40. Hodnota v téchto hospodarskych letech bé&zné likvidity méla stoupajici
charakter. Doporu¢enou hodnotu splfiuji roky 2010 a 2011. SniZzenou hodnotu
ukazatele v roce 2009 zpusobuje vétSi objem kratkodobych zavazku, za kterym

stoji vétsi mira fakturace dodavatell ke konci kalendarniho roku.
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4.4.2 Pohotova likvidita

obéina aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobe zivazky
2009 2010 2011
ObézZna aktiva 81 055 87 925 94 009
Zasoby 344 3 143 1910
Kratkodobé zavazky 61 460 42 351 21 356
Pohotova likvidita 1,31 2,00 4,31

Tab. 4.16: Pohotova likvidita (v celych tisicich K&)

Vyhodnoceni:

Ukazatel pohotové likvidity kopiruje chovani bézné likvidity. V tomto
ukazateli jsou obézna aktiva oCiSténa od zasob. Porovnanim s ukazatelem bézné
likvidity zjistime, jestli podnik nema nadmérny objem zasob v rozvaze spolecnosti.
Pro zachovani likvidity by hodnota ukazatele pohotové likvidity neméla klesnout

pod 1.

Pohotova likvidita béhem poslednich tfi let nabyva hodnot
od 1,31 do 4,31. Pohotova likvidita dosahuje optimalni vySe, coz je pro platebni
schopnost podniku velice pozitivni. V roce 2009 pohotova likvidita vysSla
na hodnotu 1,31. Tuto vysi likvidity Ize povazovat za vysoce efektivni. Podnik se
nachazi v pfijatelné situaci jak pro vlastniky, tak pro véfitele. Podnik dokaze

splatit své kratkodobé zavazky bez zastaveni vyroby.
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Graf 4.4: Ukazatelé likvidity

4.4.3 Okamczita likvidita

penézni prostredky + ekvivalenty

Okamzita likvidita = okam#ité splatné zévazky
2009 2010 2011
Penézni prostredky 13 543 61 399 65 299
Ekvivalenty - - -
Okamzité splatne 61 460 42 351 21 356
zavazky
Okamzita likvidita 0,22 1,45 3,06

Vyhodnoceni:

Okamzita likvidita také nazyvana jako hotovostni likvidita, vyjadfuje
schopnost podniku uhradit své splatné dluhy. Za idealni hodnotu okamzité likvidity

se bere interval v rozmezi 0,9 — 1,1. Ministerstvo primyslu a obchodu podle své

Tab. 4.17: Okamzita likvidita (v celych tisicich K¢)




metody hodnoceni bere za dolni mez hodnotu 0,2. Tato hodnota je vSak z

psychologického hlediska chapana jako kriticka.

v v,

Avsak k vzhledem k vysi kratkodobych zavazkd byl jejich objem postacujici.
Vroce 2010 byl objem penézZnich prostfedkd 4,5 nasobny vzhledem
k pfedchozimu roku a kratkodobé zavazky se 1,5 krat snizily. V poslednim
sledovaném roce pokraCuje navySovani penéznich prostiedki a sniZzovani

kratkodobych zavazku, proto hodnota okamzité likvidity stoupla na hodnotu 3,06.

4.4.4 Obrat pracovniho kapitalu

rocnitriby

Obrat CPK = ————— —
prumerny cisty pracovni kapital
2009 2010 2011
Roc¢ni trzby 356 759 309 186 323 329
Pramérny CPK 56 894 51 905 31 854
Obrat prac. kapitalu 6,27 5,96 10,15

Tab. 4.18: Obrat Cistého pracovniho kapitalu (v celych tisicich K¢)

Vyhodnoceni:

Obrat Ccistého pracovniho kapitadlu je vyjadien jako podil trzeb a
pramérného Cistého pracovniho kapitalu. Ukazatel promita schopnost podniku

vytvofit z vlastni €innosti pfebytky pouzitelné k financovani vilastnich potieb.

Obrat Ccistého pracovniho kapitadlu se pohybuje vintervalu od 5,96
do 10,15. Primérna hodnota obratu Cistého pracovniho kapitalu za tfi zkoumana
obdobi je 7,46. NejvétSiho obratu pracovniho kapitalu podnik dosahl v roce 2011
ato 10,15.
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Z vys$e uvedenych vypoctovych hodnot ukazatelu likvidity a zadluZenosti
vyplyva, ze podnik ma vyvazenou finan€ni strukturu a soucasné vykazuje
spolehlivou likviditu. Pfi dané urovni ziskovosti ma podnik v8echny predpoklady
pro zajisténi dlouhodobého finanéniho zdravi. Sou€asné by nemél mit vyrazné
problémy s platebni schopnosti.
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5. ZAVER

Bakalarska prace je zaméfena na vyhodnoceni finanéniho zdravi podniku.
Proto byla vypracovana finan¢ni analyza a zhodnoceno finanéni zdravi stavebni
firmy Marhold a.s. SpoleCnost se =zabyva realizacemi, modernizacemi
a rekonstrukcemi hlavné obc¢anskych a bytovych staveb, dale se zabyva
vystavbou pramyslovych, zemédélskych, dopravnich a vodohospodaFskych
staveb. Firma Marhold a.s. realizuje své stavebni zaméry ve vychodnich
a stfednich Cechach. Spoleénost je drzitelem nékolika certifikatd a zajistuje
celkové vypracovani a realizaci projektu Zelena usporam (od letoSniho roku

Nova Zelena usporam).

Hlavnimi podklady pro vyhodnoceni finanéniho zdravi podniku byl vykaz
zisku a ztrat a rozvaha pro rok 2009, 2010 a 2011, které firma ochotné poskytla.

Pfi vzniku nejasnosti odborné vysvétlila a pomohla ucetni firmy.

V praktické casti bakalarské prace jsou vycCisleny ukazatele rentability,
aktivity, zadluzenosti a likvidity. Z vysledk( téchto vSech ukazatell vyplyva,
Ze se podnik ve vSech sledovanych obdobich nedostal do finan¢nich potizi
a vykazuje kladny zisk. Ukazatelé rentability davaji nejpfiznivéjsi vysledky v roce
2010. Z vypoctenych hodnot Ize usoudit, Ze podnik hospodafi s celkovym
kapitdlem dobfe a efektivné. Ve sledovanych obdobich neni podnik ztratovy,
ukazatel rentability tedy nevykazuje zaporné hodnoty. U ukazatell aktivity je
z celkovych aktiv nejvice financnich prostfedkd vazano v obéznych aktivech,
které jsou v pfipadé vzniku finanCnich potizi mnohem Iépe likvidné&jSi nez
dlouhodoby majetek podniku. V roce 2010 ma podnik oproti minulym letim vyssi
stav zasob. To je zplsobeno momentalni rozpracovanosti na stavebnich
zakazkach. U stavebnich podnikl je typicky delSi vyrobni cyklus, ktery je velice
narocny na provozni kapital, pfipravu, fizeni a organizaci vyroby. Firma musi mit
dostatek finan¢nich prostfedkl pro zajisténi plynulé vyroby. Ve stavebnictvi se
nejvice vyskytuje zakazkovy prodej, ten je specificky tim, Ze je pfedem znam

odbératel a jeho poZzadavky na vyrobu.

Firma Marhold a.s. je financovana pfevazné z ciziho kapitalu v roce 2009.

V tomto roce je patrné, ze vétSinovy dil z celkovych aktiv je financovan z kapitalu
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ciziho. Opacna situace nastava v roce 2010 a 2011, kdy dochazi k financovani
celkovych aktiv z kapitalu vlastniho. Vysledné hodnoty tohoto ukazatele
dokresluji skute¢nost, ze podnik v hodnoceném obdobi nevykazuje problémy ve
struktufe finan¢nich zdrojl. V realné ekonomice nelze veskera aktiva financovat
pouze cizimi zdroji nebo naopak zdroji vlastnimi. Za idealni financovani podniku
se povazuje urcitd kombinace vlastniho kapitalu a cizich zdroja. Pfi financovani
pouze vlastnim kapitalem by se sniZzovala vynosnost vloZzeného kapitalu a pouziti
pouze cizich zdroju je podle pravnich pfedpist zakazano. Cizi zdroje byvaji vuci
vlastnim zdrojim levnéjSi. Lze konstatovat, Ze v daném pfipadé ma podnik
vhodny pomér cizich 57,15 % a vlastnich zdroju 42,85 % k financovani svych
aktiv. U stavebnich firem nad 100 zaméstnancu jsou podle statistiky vlastni
zdroje kryti majetku 33,9 % majetku a cizi 60,6 % (zbylych 5,5 % pasiv tvofi

Casové rozliSeni).

Ukazatelé likvidity téz vykazuji pfiznivé hodnoty. Ukazatel bézné,
pohotové a okamzité likvidity neklesl pod doporu¢enou hodnotu a ani se k této
hodnoté vyrazné nepfiblizil. Lze konstatovat, Ze podnik ma zajisténou platebni
schopnost a nedostava se do finan€nich problémud. Tento poznatek je i Uzce
spojen s dobou obratu pohledavek, ktery vyjadfuje, za jak dlouho budou
pohledavky splaceny. Tuto dobu by si mél kazdy podnik peclivé hlidat, aby se
z divodu nesplaceni pohledavek nedostal do platebni neschopnosti. Hodnota
ukazatele se pohybuje okolo 1 — 2 mésicl. Primérna splatnost je ve stavebnictvi
okolo 30 dnl. Podnik nema vyrazné potize s pohledavkami po Ihité splatnosti,

odbératelé se snazi dodrZzovat smluvni a platebni podminky.

Finan¢ni analyzu podniku jsme posoudili s Altmanovou formuli bankrotu
(Z-skore). Z-skére vyjadfuje finanéni situaci podniku a je urcitym doplriujicim
faktorem pfi finan¢ni analyze firmy. Uspokojivou finanéni situaci podniku indikuje
hodnota ukazatele vétSi nez 2,9. Pfi spoctené hodnoté od 1,2 do 2,9 hovofime
o tzv. nevyhranéné finan¢ni situaci (tzv. Seda zéna — ,grey area”) a je-li hodnota
Z-skore menSi nez 1,2, signalizuje to velmi silné finan¢ni problémy podniku

a je tfeba se zamyslet nad otdzkou mozného bankrotu.
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Z - skore pro podnik se vyjadfi podle vztahu:

Zi = 0717 * A + 0,847 * B + 3,107 * C + 0420 * D + 0,998 * E

kde : A = pracovni kapital / celkova aktiva
B = zisk po zdanéni / celkova aktiva
C = zisk pfed zdanénim a uroky / celkova aktiva
D = trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy

E = celkové trzby / celkova aktiva

Polozka / obdobi 2009 | 2010 | 2011

A 0,2761 | 0,5520 | 0,5934
B 0,1349 | 0,3046 | 0,1356
C 0,1747 | 0,3810 | 0,1998
D 0,3826 | 1,2353 | 2,8047
E 4,1881 | 3,2623 | 3,2031

Tab. 4.19: Spoctené hodnoty dle vzorce Z-skore

Altmanovo Z-skore 5,20 5,61 5,54

Pasmo prosperity 2,9 2,9 2,9

Pasmo bankrotu 1,2 1,2 1,2

Tab. 4.20: Hranice predvidani finan¢ni situace
6,00

.2 5,61 5,54
5,00
4.00 e A tmanovo Z-skore
ammP3smo prosperity
3|OO L ]
Pasmo bankrotu
2,00
1,00
0,00 i i i
2009 2010 2011

Graf 4.5: Altmanova formule bankrotu
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Spole¢nost Marhold a.s. se ve vSech sledovanych obdobich nachazi
nad hranici pasma prosperity modelu Altmanova formule bankrotu (Z-skére).
Na zakladé finan¢niho zdravi podniku modelem Altmanova formule bankrotu
muzeme konstatovat, Ze firma Marhold a.s. spéje dlouhodobé k prosperité. Za
pfedpokladu bude-li mit sou€asny objem zakazek a bude-li financni fizeni
odbihat obdobné

Jak lze vyc€ist zfinanCni analyzy a jejich ukazatell, podnik ma velice
dobrou hospodarskou a finanéni stabilitu. Firma Marhold a.s. je schopna obstat
v dnesnim velice konkurenénim boji, kde ziskavani stavebnich zakazek vyzaduje
odborny a profesionalni pfistup k zakaznikovi. Velkou vyhodou této firmy je jeji
Siroky okruh zaméfeni, ktery se neorientuje pouze na konkrétni druh vystavby.
Je schopna zajistit kompletni vystavbu urcitého typu stavby. Podnik by mél
pfijimat i neziskové zakazky, diky kterym bude schopen pokryt vyrobni kapacitu a
nasledné prestat zhorSenou situaci na stavebnim trhu. Z celkovych vysledku
muazeme fici, ze se jedna o financ¢né zdravy podnik, ktery ma predpoklady a

perspektivu se udrzet na sou¢asném trhu a dale se rozvijet.

57



6. POUZITA LITERATURA

[1] SEDLACEK, J. Uéetni data v rukou manaZera. Praha: Computers Press,
1998. ISBN 80-7226-140-1

[2] GRUNWALD, R. Finanéni analyza a planovani podniku. Praha: Vysoka $kola
ekonomicka v Praze, 1994. ISBN 80-7079-257-4

[3] KORYTAROVA, J. Ekonomika investic: priivodce studiem predmétu.
Brno,2006 (PDF verze)

[4] RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxi.
Praha: Grada Publishing, a.s., 2011. ISBN 978-80-247-3916-8

[5] Marhold reference [on line 9.5.2013, 14:25hod]

Dostupné na <http://www.marhold.cz/m/cz/reference/>

[6] Marhold zakladni informace [on line 9.5.2013, 17:05hod]

Dostupné na <http://www.marhold.cz/m/o-marholdu/zakladni-informace/>

[7] BusinessVize [on line 20.5.2013, 15:30hod]

Dostupné na <http://www.businessvize.cz/financni-analyza/>

58



7. SEZNAM OBRAZKU A GRAFU

Seznam obrazki

Obr. 1: SchodiSté lKvidity.........coooiii e 30

Seznam grafu

Graf 4.1: Ukazatelé rentability..............ccoooiii 39
Graf 4.2: Ukazatelé doby obratovosti..............coooiiiiiiiii 44
Graf 4.3: POmEr finanCoVANI.... ... 46
Graf 4.4: Ukazatelé likvidity...........coooiiiiii 51
Graf 4.4: Altmanova formule bankrotu...............coooii 56

59



8.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

SEZNAM TABULEK

4.1: Rentabilita vioZzeného kapitalu................oooiiiiiii 35
4.2: Rentabilita celkovych vlozenych aktiv...............coooiii. 36
4.3: Rentabilita vlastniho kapitalu................cooii 37
4.4: Rentabilita trzeb....... ..o 38
4.5: ZiISKOVA MAIZE......ii i 39
4.6: Obratovost celkovych aktiv............c.oooiiiii i 40
4.7: Obratovost stalych aktiv............ooooiiiii e 41
4.8: Obratovost ZASOD....... ..o 41
4.9: Doba obratu zaSoDb....... ... 42
4.10: Obratovost pohledavek a doba obratu pohledavek........................ 43
4.11: Celkova zadluZenost ... 45
4.12: Kvota vlastniho kapitalu...........cooooiiiii i, 46
4.13: Ukazatel Urokoveho Kryti..........couiieieiiii i 47
4.14: Koeficient zadluZeni............ooooiiiii 48
4.15: BEZNA lkvidita...... ..o 49
4.16: Pohotova likvidita. ... 50
4.17: Okamzitd likvidita........ ..o 51
4.18: Obrat Cistého pracovniho kapitalu.................cooooiiiii i 52
4.19: Spoctené hodnoty dle vzorce Z-skore...........ccoviiiiiiiiiiiiiiienn. 56
4.20: Hranice predvidani financni situace..............c.cooiiiiiiiiiiiiins 56

60



9.

a.s.
EAT
EBDIT
EBIT
EBT
ROI
ROA
ROE
ROS
PMOS

SEZNAM ZKRATEK

akciova spole¢nost

zisk po zaplaceni urokl a dani

zisk pfed zaplaceni uroku, dani a odpisu

zisk pfed uhradou vSech urokd a dané z pfijmu
zisk pfed zdanénim

ukazatel rentability viozeného kapitalu
ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv
ukazatel rentability vliastniho kapitalu

ukazatel rentability trzeb

ukazatel ziskové marze

Cisty pracovni kapital

61



10. OBSAH PRILOH

PRILOHA — A

PRILOHA - B

62



Priloha — A

Rozvaha (v celych tisicich Kc)

oznaé AKTIVA fad Rok
a b . 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM (. 02 + 03 + 31 + 63) 001 85183 94 775 100 941

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (f. 04 + 13 + 23) 003 3 256 4 238 4 644
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (¥.05 az 12) 004 0 0 0
B. I. 1| Zfizovaci vydaje 005 0 0 0
2 | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0

3 | Software 007 0 0 0

4 | Ocenitelna prava 008 0 0 0

5 | Goodwill 009 0 0 0

6 | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0

7 | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0

8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (i. 14 az 22) 013 3 256 4238 4 644
B. II. 1|Pozemky 014 0 0 0
2 | Stavby 015 0 0 0

3 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 3 256 4 238 4 644

4 | Péstitelské celky trvalych porostl 017 0 0 0

5 | Zakladni stado a tazna zvifata 018 0 0 0

6 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0

7 | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 0 0 0

8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0

9 | Ocerovaci rozdil k nabytému majetku 022 0 0 0

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 24 az 30) 023 0 0 0
B. Ill. 1|Podily v ovlddanych a fizenych osobach 024 0 0 0
2 | Podily v ¢etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025 0 0 0

3 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0

4 | PUjéky a Gveéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 027 0 0 0

5 | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0

6 | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0

7 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0 0 0




oznaé

AKTIVA fad Rok
a b c 2009 2010 2011
Obézna aktiva (F. 32 + 39 + 48 + 58) 031 81 055 87 925 94 009
l. Zasoby (f. 33 az 38) 032 344 3143 1910
I. 1| Material 033 0 0 0
2 | Nedokonéena vyroba a polotovary 034 344 3143 1910
3| Vyrobky 035 0 0
4 | Zvitata 036 0 0
5| ZboZi 037 0 0
6 | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0
Il. Dlouhodobé pohledavky (i. 40 az 47) 039 172 21 37
II. 1| Pohledavky z obchodnich vztaht 040
2 | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041
3 | Pohledavky - podstatny vliv 042
4 If’ghled’évky zavqulec":nl'ky, Cleny druzstva a za
Ucastniky sdruzeni 043 0 0 0
5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 21 21 37
6 | Dohadné uéty aktivni 045 0 0 0
7 | Jiné pohledavky 046 151 0 0
8 | OdloZena dafova pohledavka 047 0 0 0
M. Kratkodobé pohledavky (i. 49 az 57) 048 66 996 23 362 26 763
. 1| Pohledavky z obchodnich vztaht 049 66 311 22724 19 332
2 | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050 0 0 0
3 | Pohledavky - podstatny vliv 051 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, €leny druzstva a za
4 | Ggastniky sdruzeni 052 0 0 0
5 | Socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0
6 | Stat - darfiové pohledavky 054 14 0 6 934
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 670 491 181
8 | Dohadné Uty aktivni 056 0 0 0
9 | Jiné pohledavky 057 1 147 316
V. Kratkodoby finanéni majetek (f. 59 az 62) 058 13 543 61 399 65 299
IV. 1|Penize 059 7 282 209
2 | Ugty v bankéch 060 13 536 61117 65 090
3 | Kratkodoby cenné papiry a podily 061 0 0 0
4 | Potizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0 0 0
l. Casové rozliseni (f. 64 az 66) 063 872 2612 2 288
I. 1| Naklady pfistich obdobi 064 872 2612 2234
2 | Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0
3 | Prijmy pristich obdobi 066 0 0 54




ozna¢ PASIVA fad Rok
a b C 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM (F. 68 + 85 + 118) 067 85183 94775| 100 941
A. Vlastni kapital (F.69 +73 +78 + 81+ 84) 068 23 515 52 315 59 898
A Zakladni kapital (F. 70 az 72) 069 2 000 2 000 2 000
1 | Zakladni kapital 070 2 000 2 000 2 000
2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 0 0 0
3 | Zmény zakladniho kapitalu 072 0 0 0
Al Kapitalové fondy (F. 74 az 77) 073 0 0 0
A. Il. 1| Emisni &Zio 074 0 0 0
2 | Ostatni kapitalové fondy 075 0 0 0
3 | Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 076 0 0 0
4 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 077 0 0 0
5 | Rozdily z pfemén spole¢nosti 078 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitel. fond a ostatni fondy ze zisku
Al (F. 79 + 80) 079 276 566 580
A. lIl. 1 |Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 080 276 400 400
2 | Statutarni a ostatni fondy 081 0 166 180
A IV. Vysledek hospodaieni minulych let (. 82 + 83) 082 9 745 20878 43 629
A. IV. 1| Nerozdéleny zisk minulych let 083 9745 20 878 43 629
2 | Neuhrazena ztrata minulych let 084 0 0 0
AV Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 11 494 28871| 13669
/f.01 - (+69 +73 +78+81+85+118)/ | 085
Cizi zdroje (F. 86 + 91 + 102 + 114) 086 61515 42 376 40 757
l. Rezervy (i. 87 az 90) 087 0 0 19 212
I. 1|Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpisti 088 0 0 0
2 | Rezerva na duchody a podobné zavazky 089 0 0 0
3 | Rezerva na darn z pfijmu 090 0 0 6 312
4 | Ostatni rezervy 091 0 0 12 900
Il. | Dlouhodobé zavazky (F. 92 az 101) 092 55 25 189
Il. 1 |Zavazky z obchodnich vztaht 093 0 0 0
2 | Zavazky - ovladaijici a fidici osoba 094 0 0 0
3 | Zavazky - podstatny vliv 095 0 0 0
4 | Zavazky ke spol., ¢lenim druZstva a k Ucast. sdruzeni 096 0 0 0
5 | Dlouhodobé pfijaté zalohy 097 0 0 0
6 | Vydané dluhopisy 098 0 0 0
7 | Dlouhodobé sménky k Uhradé 099 0 0 0
8 | Dohadné ucty pasivni 100 0 0 0
9 | Jiné zavazky 101 0 0 0
10 | OdloZeny darovy zavazek 102 55 25 189




oznac

PASIVA

fad

Rok
a b c 2009 2010 2011
M. Kratkodobé zavazky (. 103 az 113) 103 61460 42 351 21 356
Ill. 1 | Zavazky z obchodnich vztahu 104 56 530 39 568 18 864
2 | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 105 1700 0 0
3 | Zavazky - podstatny vliv 106 0 0 0
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lendm druzstva a
4 | k ugastnikim sdruzeni 107 0 0 0
5 | Zavazky k zaméstnancim 108 1267 1517 1510
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
6 | pojisténi 109 627 627 685
7 | Stat - dariové zavazky a dotace 110 1141 1141 0
8 | Kratkodobé prijaté zalohy 111 0 0 0
9 | Vydané dluhopisy 112 0 0 0
10 | Dohadné ucty pasivni 113 30 194 264
11 | Jiné zavazky 114 165 23 33
\YA Bankovni Gvéry a vypomoci (¥. 115 az 117) 115 0 0 0
IV. 1 | Bankovni Uvéry dlouhodobé 116 0 0 0
2 | Kratkodobé bankovni Uvéry 117 0 0 0
3 | Kratkodobé finanéni vypomoci 118 0 0 0
l. Casové rozliseni (¥. 119 + 120) 119 153 84 286
I. 1 | Vydaje pfistich obdobi 120 153 84 286
2 | Vynosy pfistich obdobi 121 0 0 0




Priloha — B

Vykaz zisku a ztrat (v celych tisicich K¢)

Oznaceni TEXT Cislo Rok
fadku | 5009 2010 | 2011
a b [
l. Trzby za prodej zbozi 01 0 0 0
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 02 0 0 0
+ Obchodni marze (f. 01-02) 03 0 0 0
Il. Vykony (i. 05+06+07) 04 356 967 | 311985 | 322 096
Il. 1| Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 356 759 | 309 186 | 323 329
2 | Zména stavu zasob vlastni innosti 06 208 2799 -1233
3 | Aktivace 07 0 0 0
Vykonova spotieba (¥. 09+10) 08 315492 | 247 075 | 259 248
1 | Spotfeba materialu a energie 09 41 281 25925| 32495
2 | Sluzby 10 274 211 221 150|226 753
+ Piidana hodnota (f. 03+04-08) 11 41 475 64 910 | 62848
C. Osobni naklady 12 23983 26 535| 27 565
C. 1 | Mzdové naklady 13 17 431 19509 | 20309
C. 2 | Odmény ¢lentim organii spole¢nosti a druzstva 14 93 62 62
C. 3 | Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 6013 6 482 6 851
C. 4 | Socialni naklady 16 446 482 343
D. Dané a poplatky 17 521 809 442
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 647 672 1070
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
M. (F. 20+21) 19 0 230 191
. 1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0 230 177
2 | Trzby z prodeje materialu 21 0 0 14
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
F. materilu (F. 23+24 ) 22 0 29
F. 1 | Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0 29
F. 2 | Prodany material 24 0 0
G Zména stgvu rezerv a cipvra}vnych polloiek v provozni oblasti a
komplexnich nakladu pfistich obdobi 25 -103 0| 13054
V. Ostatni provozni vynosy 26 300 13 527 181
H. Ostatni provozni naklady 27 1793 14 331 754
V. Prevod provoznich vynost 28 0 0 0
l. Pfevod provoznich nakladu 29 0 0 0
. Provozni vysledek hospodareni 30 14 934 36291 | 20332

/(F.11-12-17-18+19-22-25+26-27+(-28)-(-29)/




Oznaceni TEXT Cislo Rok
fadkul 5009 | 2010 | 2011

a b [
VI Trzby z prodeje cennych papirt a podill 31 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku ( ¥. 34 + 35 + 36) 33 0 0 0

VIL 1 .\/ynosy’z podili v ovlédapych.a fizenych osobam a v U€etnich
jednotkach pod podstatnym vlivem 34 0 0 0
VI 2| Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirii a podilti 35 0 0 0
VIl 3| Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papiri a derivatd 39 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni cennych papirl a derivatd 40 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 41 0 0 0
X. Vynosové uroky 42 4 21 91
N. Nékladové uroky 43 139 35 1
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 0 3 0
0. Ostatni finanéni naklady 45 54 203 257
XIl. Prevod finanénich vynost 46 0 0 0
P. Prevod finanénich nakladd 47 0 0 0
. Finanéni vysledek hospodareni 48 -189 214 167
/(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45-(-46)+(-47))/
Q. Dan z pfijma za béznou éinnost (F. 50 + 51) 49 3 251 7 206 6476
Q. -splatna 50 3 201 7237 6312
Q. 2 -odloZzena 51 50 -31 164
** Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost (¥. 30 + 48 - 49) 52 11494 | 28871| 13689
Xill. MimoFadné vynosy 53 0 0 0
R. Mimoradné naklady 54 0 0 0
S. Daii z pfijm z mimofadné Einnosti (f. 56 + 57) 55 0 0 0
S. -splatna 56 0 0 0
S. 2 -odloZzena 57 0 0 0
* Mimotadny vysledek hospodareni (f. 53 - 54 -55) 58 0 0 0
T. Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikiim (+/-) 59 0 0 0
bl Vysledek hospodateni za Giéetni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 59) 60 11494 | 28871| 13689
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) (. 30 + 48 + 53 -

b 54) 61 14745 36077| 20165




