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Abstrakt

PSedmiptleeomovi®opg e Ro e §jn.é \p otdeldSiksat vymdzedy
z8kl adn?akpojhmmydnota a jej? kategorie, podn

Prakt§sk gas®li v samotnim ocenhln2smbspahéhhin.
hodnoty. pSakli8sk® | §sti jsou anallzy wvn
spol el nosti

Abstract

The subject of thisna s t @easidis estimation of companyalue. Theoretical part
definesbasic conceptsuch asvalue, categorie®f value, company and methods of
valuation.

Practical part includes estimation of reampanyvalue based on valuation of assets.

Practicalpart also includes analysef extrenal and internal environment

Kl 2]l ovs8 sl ova

Ocdo v § n 2 p hmdhaota, katody ocBb v 8§32 r at egi c kuBstahah al T z a
metoda.

Key words

Estimation of the Company Value, Value, Methods of ValuatitnategicAnalysis,
Asset based Approach.
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bVvOD

APrice is what you pay. Value is what you
Warren Buffett

Kagdl podnipkr Tporfohcuh §8szv2® ve x T 2 hfESozhi e 2 drigvkattyrk | W/
podni ku jer Tiz%eSraat bghtk§ krezBodnwlti2vnz bu
podni ku. Aby tato stratmewsd?2 kBT tr opddldadd ?a
dosavawding dijoe, soul asn®ho stavu a predi kc
zk 1 dvipohd k!l adT prroo zshtordantue i cjke8 ocenhDn2 pod
aktu8l n2 Jé odndtey.i td@tu pddrekd asez Sh b,ekjeank ® mu

strategick®mu rozhodnut?2 bude slougit.

VpS2padhD rodi nn®ho mi kro popmenirkil § pjoait o od
asji stou m2rou nads §zakkyl sliz es pD2 ceil. PRO§taIyi prroa gn22
majidehddregtih podni ku mohou bTtznalutid o
zkresl eny, a proto je dit®cmBbhpadcheSszhrnprveae
extern? poderodSmeizo k®lzmodmut 2 .

OceRovang JBesign spidl.sasto. je takovim rodinnl
Spolelno®sei nmapBrejh2vfisgzi, kdy jeden dr
viejichaj=ei ld§Tclhegi t ® ul ini,kdet pavedieclk®ol e.
budoucnu. Vzhl edem k tomu, ge nen? mogno
g8douc? pSistoup®denkldnpr opdoednii kpuo dnjiekqu.j e n
pr §cwede jedhelgihz podkl adT v tomto rozhodov:
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CELE PRCCE A METODY ZPRACOVCNE

Hl avn2m c2l em dipl omov ® pPbeSignspoljseo. kalatue n N n 2
31. 12. 2009.

D2 | |c22nhiy j e teormehlierkdt irkoyz bmaperRmowesdae d 2p oadm i
vnitSn2ho a vkijd?2$amopoinBit o pe M 2

Teoretickl rozbor byl proveden kap? c2&khl a
probl emati ky o c2d Reogvosne?t ipcokden ilk8Ts.t iC j e defin
poug?2vancilecRov@ink Tpodleskripce z8kladn2ch p
metod a n8stin postupu ocenin?2,

Soul §st2 ]| §saiyfjiecls®rategickg8 anallza a fi
soul 8§st? oc e2Ninem psotdrna tkeugi ck ® a finan| n2
persp&t i vnost. oceRovan® spole|lnosti a poso

anal Tz rolzhw@nuk 2 o volbhND vhodn® oceRovac:?

Vdal g2 | 8sti |je provedeno ¢ amotutiowumdnke enDn?
Vi bNr met ody hotcemrNini2 ,e xkitsetrdjce cel § Sada, z
jeng by mnDlI vychs8zet ze z8vDNDwlTelsurategiao
Neexi stence z8vazn®homTganizvwelrszo®lin2, hogepod
oceRovatel ® ocenBn2 emfdnrl miSdeitdondlt mooec®inp r &c i

zvolilapostupk t er T j e oddobpoorrnu® elni tver at uSe.

12



1. TEORETI CKCHWDI SKRCCE PRO
OCEceOVCNE PODNI KU

OceRovgn2 | e rOdlecme§n2delfddnatey.hodnoty | e
natol i k kompeé ikevianhm zablv§g sainedogietng fil

Vekonomiij e hodnogiat elSmast 2stattu ofhea eposBeby oc
podni ku existuje mnoho kategori?2 hodnoty,
ge defini md tjRBowht obreachm pSij2mag®oalNnhDkt e

Hodnota je tedy vistupem procesu oceRovVvS§
Vhnagem pS2padhN je pSedmhNtem uwrcleeRmw2y § hd d powo
podniku jsou metogo ¢ e Ro viEanl2 g®tuw utdee defi novg&n podni k

oceRovg&n2, budou vymezeny nhRDkter® kategor i

1.1. PSedmnRDt ipamckn NN 2

VLesk® republice A e5kamdni5k 3defdigrio8®n ,v obec
APodni kem sehpto #%Bkbwatrozum2 soubor h mo
nehmotnich slogek podni k&n2. K podni ku n8§
kter® patS2 podnikateli a sloug2? Kk provoz:

~

maj 2 tomutoi'%|l elu slougit.

Dad igpojmydef i novamdmodn2 m z8kmyobkbojdsdDumapijet
obchodn? j mRDn?2 a | Os¢hodonb?c hjohlAA2 mag et @lo .S
majetkema z § vlaizsktyl. m obchodn2m majetkem je obc
z8vazkT.

'Z&8kon | . 513/ 1991 ,ASKdst,1]) obchodn? z8kon2Kk

13



1.2. Bl el ocenin?

Ocenh 2  vyciz&zzc hATponbrhou sliTao § idTrisk @d Y%l el u
ocenhNn2 H8rodet ptdyvh \iotebysdan@®E§ 2 dinoog d®h o c
mNl o blt jjask®h Sed ®@chroNtzu vzni kl o

Ocerh2 souvi sej 2 chans nalkalsad:i ckT mi zm

1 koupa pr odej p oldsmiodvyo prodeji ppdhiku, a d

M nepeyi t T vkl ad doostopbchodn2 spol e

1 oceih2 v souxdi sl osti s f

T oceih2 v souvi ®Iné gntnasstp® | ro z d

T oceth2 v souvislo®viies2nbadodkoapheeg 2nab
nebo povinn®uomhBddktrhostp2l ov® spol e

T oceih2 v souvisl osti $a sntanbi2cdkklocun Tacae nondlkcohu

oceth2 v sowpvwiSwvlearstvMakwumpiuckhch Teawnnlch
squeezeut,
T p$j et 2 obchma n&hroa dw d®!l wh u .

Ocerh 2 @Brpoadpy, kdy nedochm&8a? Skhwldastni ckT m :
T zmha pr 8vn?2|ndsor my spol e
f oceih2 v souvisloslu, s poskytovs8§n2zm Yv

f ocehh2souvislost2 Se sanac?2 podni ku.
Mezi dal g2 podnRDty vyviok@vmat$2: pot Sebu oc
f hodnocen? YspRDgnosti pr8ce management u,

T pojigtnNnA2z podniku

MAF ¢ K, My MeteRovEpPopesnEkéaldm2 met200d.5.3 postupy
]KI SLI NGEROVEROE §n22000.c.8Bni ku

14



1.3. Hodnota podniku

Hodnota podniku je d8na budouc?2 mi,ajen ek8v§
vijimeje shommE, sprotoge visledn§8 cena |
(vztahem prod8vaj2c2ho a kupuj 2 A?Hpa,nod lar aantem
skutedln@msdadhad pravdnNDpodobn® ceny éi

Podni k mTge bTt brotoaebddhodnotwettatHodmaottta obchodr
majetku je hodnotou podniku brutto. Hodnotu podnik net t o z2 sk8me pc
z8vazkT a je tedy dgna |istIim obchodn2m m:

1.3.1. Kategorie hodnoty podniku

Na ¥Yvod je dTJlegit® wpovedameanldt katgeg arnii2 j(

nen2 spr8vnhNjg2, protoge neexistuje objekt

Dvaz § k|l adn?2 hp8hsttdpdnstenue t .rMenz?i netrgn2 hodn
subjektivn?2 a objektivizovan8 hodnota a hc

1311. Trgn2 hodnot a

PSedpokl adem ke stanovend? trgn?2 hodnoty

dostupnost nf or mac? ke srovn8vs8n?2. Dl e MezinS8ro
hodnot ouAorddhzaudm2ut § | §st ka, za kterou by n
ocenhdDn2 mezi dobrovolnTm kupuj2c2m a dobr

samostat nTImimia marzt8&mnversy po n8legit®m mar ke

jednaly informovanlt?, rozumnld a bez n8tl akt

OcenhDn2 trdgn2? hodnotou je vhodn® poug2t g
podniku za situace, kdy prodejce chce odhadnmautjakoul 8§ s bykmohl podnik

prodat.

‘MAFEK, M. Metody : poceoRes&Z®E%& eémpddari kne t200d.9.2 post upy
tamt ®@6. s. 22

15



1312, Subj eKt inwrrbodroth n? )

Subjektivn? hodnota je d8na subjektivn2zm
nikoliv trhem jak tomujeyw S2 padhN tr gn2 hodnoteyk.§vAaHhddrmot
ugi tnkayj ezt ku pr dkupoanRc®Bthw2 h@rod8vaj2c2ho, s
Takto pojat8 hodnota je pak odpohefiskd na o
konkr ® n2 h® kupuj2c2ho?

OcenhDn? subjektivn?2 hodnot ou sl oug? pSe

konkr ®t n2kha tWaleamssankce zda je pro nhDj tato

1313. Objektivizovan8 hodnot a

Objektivizovan§ hsoubnjoekat ijven 2p rhootd nkoltayd,e npr o't
subjektivn2zch n8zorech, ale na obecnD uzn
prostanoen? t ®t o hodnoty jre§8 nmxak rdaolsoavwsand?n 2 phaod nki ¢
bez z&8sadARMEhe memNDmedy S2ci, ¢ge objektiviz
ot §zku: Jazowpoladmotat Iza rRowadiiveaNsemepPior
vpS2 pakdygceh prioritou prphksakatedtinos¥y BapS. p
re§l n® bonity, pro Y% ely soudn2ho $2zenz? ¢

1.314. Kol 2nsk8 gkol a

Hodnota podni ku dle Kol2nsk® gkoly je zal
prod8vaj2c?2ho a Kup@n2czhha.no@ipo aldyiddujue
vevropsklch po¢gmdmk kogh zjneDllreDhndseeoz aun .Ko |l 2 ns

nems§ soncyesnlfadifikovat vz 8 vi s | ost i na jednotlivlc
obecnliTch funkc?2ch, kter® m8kDceKDOh2npk®
rozezn8vsg§ nhRkolik z8kladamch funkc2 oceRO\

a) funkci poradenskou,
b)funkci rozhodl 2,

c)funkci argumental n?2,

*MAF 6K, tMhdyMeoc e Ro:wEméc @od@& &kalBm2 met200d.9.266 postupy
tamt®g, s. 28.

16



dfunkci komuni kal n?,

efunkci daRovou.

TNOmto funkc2m pak odpov2zdaj?2 i odl i gn® kat
Funhkce poradensk8 poskytuje informace kupu,
o minim8ln2 cenhD. Tyto tzv. hranBhng obgny
na transakci prodDnDIl al.

PSi funkci rozhodl?2 s&moteRoamivelin? eedangp2u |

hodnotu pSijatelnou pro vgechny %% astn2ky

Vr 8§mci argumental n?2 funkce oceRovat el hl e
strany.
C2lem daRov® funkce je poskytnou i#nformaci

14 Met ody oceniDn?

Met ody ocenhRDn?2 psbendrbesdsSedkemodni ku. Me t

definovat jako Aév2ce |i m®nN standardi zi
smNRSugtahowken? hodnoty majetku, kter8 se
cen’. A

OcewvRaoc?2 metodyisskdPli hynanet od

ayvinosov® metody |,
by met ody zal ogen® na anallze trhu

c)majetkov® (n8kladov®) metody.

Jedn§8 se o t SiocreoRzodv28lnm® pVS2bsiirupmyetkody z §vi
ocenhNDn2. VIisledn8 hodnptoas ghi st 2mi¥i2e eb Tnte t oall. ¢

*MAF €K, M. Metody :poceoRes&ZE%emddamri knet200dy.3@L post upy
HCLEKOc¥ ROV §n 2 praria2D08.ts.k32. v

17



141.Vinosov® metody

TeoretickIim z8&8kladem tRchto metod | e, g €
hodnotou budouc2ch ol ek§8vaonileckh8vaehhms Jugat

Jednotliv® vinosov® metody secasklav'sebe odl i

14.11. Met oda di skonfowmvan®ho cash

Tato metoda je povagov8na za ZA®Pkindddmz lor
(cashf | ow) pSedstavuje pS2jem nebo videj pen
obdob?2 pSedstavuje jriozpde2nDgmezcih ppS20jshyS ead kV[
Cashf | ow se | i g2 iosdk Zies kruo,z d@?rlotnoegzei zvIi nosy

pSedstavovat re8&8lnlT pS2jem nebo videj

Met oda di skoi4ldvoex ae®bpe casehtSech modifikac
od ijeu zpTsobem wvbpbobdn?2 h desdm@h estek uo met odu
met odu Aequityfi a metodu AdAP&MNN2Mep odimi kA
cel ku, teshi| pw!| pt& ¢l astn2ky a vhRDSitele a
metodu DCF?

Postup vipoltu hodnoty podniku dle:metody

)na z8kl adn anarilreyl Tzits kubdol2taBtsest avi
2) vypol 2tat progn; zovan® penhDgn?2 toky
3y stanovit diskontn2 m2ru

4vliastn2 vipolét hodnoty podni ku

Sestaven? finanln2ho pl8nu na urlit® obdo
vikaz zisku a ztrs8t-fhowl|l 8aova@g®| adbdmdp «
sestaven?2 finanln2ho pl8&nu jsou pls8gn prod

vinosgkl@adlrogn:-za geher&8torT hodnoty

OKISLINGEROV C, OE e Ro v § n 2200.s.d 12Kk u

YHCLEKOc¥RoV §n 2 praria2p08.ts.83. v

“MAFEK, M. Metody : R ®c@R®esZE& etmddr?i kne t200d.%.165. post upy

BHCLEK Oc¥RoV §n 2 praria2D08.ts.KLE5. v

“Ajedag&pekogky hlavn2ho provozu podniku, kter® z§s
nD trgby, ziskovs& marge, vivoj provozn2ho kapit 8§l
v praxi. 2009, s.164.
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Sestaven2 finanln2ho pl&nu je n8rolnl proc¢
metodyjek | 2] ovou. zRBd @jred bpoddpts2§n nabiSnawnw| Maramall
a finanln2 pl §novo§ nMaM/Me tfd dye nmee BPavan 2 npdd
Vipolet olek8&8vanich penhDgn2ch tokT

Pro ocenhNDCF med¢ otddeba vypol2tat tzv. volnl
S2k§, kolik penhDgnpoddnpkaspfetbkdtjeamogn®
ohroghecmadgleg2 podni katel sk§ | innosti
Postup vipoltu voFar®fo penhNgn2zho toku

Korigovanl provozn2 hospod§Sskl vITsl
-upravem®B2d&ldri govanl provozn2 HV pS.

=Korigovanl provozn2pboszgadBB3kl vIs
+ odpisy

+ ostatn2 ng&klady zapdlzttdm@ mSe&kd ag
opravnlich pol ogek

=PSedbnRgnl penhNgn2 tok z provozu
-investice do provoznBhD nutn®ho praco\
-investice do poS2zen? maekvioznh nut nd

=Vol nl pe @®igmyp t ok
-zaplacen® n8kladov® %roky
-zaplacen® spl 8tky YavDru

=Vol nT pe@apPpygo2vitaktn2ky a vDSitele)

Url en?2 diskontn? m2ry

Di skont n2 mD(diskentujgnte) v § d & ofel ocva stha soul asnou
Prosanoven?2 diskontn2 m2ry pougijeme pr TmbDr
WACC se sckelnSydazj@ pzou §iit%ar ockiuz 2phSi kzaoph It e8d ruld n
tzv. daRov®ho ¢gt2tu a n8kladT na vlastn?2
kapit88amlDnemdyvl astn2ch a ciz2ch zdroj T.

PHCLEKOc¥ ROV §n 2 praria2p08.ts.kKb v
tamt®§, s. 166.
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Vzorec pro vipolet WACC

WACC=r,(1- t)2 + reE
\Y V
kde:r,é Yar ok ov8 sazba za,poskytnutl ciz2 kapi:"

té sazba pda&r Muz

Dé Debt, Yol en® ciz? zdroje
ré n8klnmmdwl astn2 kapit§l

Eé Equity, vlastn2z j mDn?

Vé Value tj. cel kov.8 bilan|ln2 suma = E+D

PravdRDpodobnhD nejslogithNjg2m krokem ve vl
vliastn2 kapitg&l. Pro vipolet nSlgloaddnia v
rTst ovimodelCARMnebs t avebni dlovi model

VI astn2 vipolet hodnoty podni ku

Pokud pSedpok!| §d&me trvgn?2 prg congceknuje ne k on
hodnota podniku dle metody DCF obvykle s
vyp otl &:s e

H _é FCFFt+ PH
PG @) @)
kde: Té d®l ka prvn2z f 8ze
H, € hodnota bruttp
PHé pokraluj2c2 hodnot a

i kal kul ovangsg Yar ok ov 8 m2 r a na Yarovni
kapit§8lu

Dvouf 8zov§8 memydlae nvkyyc,h 8e€ a@bdob?2 existenc:i
dvinD f8ze. Pro prvn2 f8zi jsme schopni pr o
f8ze je vypoltena diskontovg§n2m kWtoém8§ cthr \p§
prvn2 f8ze,jseanoekofreivmanich penhRgn2ch tok
druhou f 8zi pSedpokl §d8§me stabiln2 a trval

NGEROV ERoFE § n 22000.c.d475% u

VK1 sLI
€K, M. Metody :@ocoResZE&éeémddri kmne t200d.%.128. post upy

BMAT
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Pokral uj 2cppakhopd$eodtsat avuje soulasnou hodno
| asov® Sady *penhDgn2ch tokTh

Vislednoul aotdmotta kapit8&lu (hodnotu netto

ciz2ho kapit8&8lu a pSilten2m provoznhD nenut
1412. Metoda kapitalizovanlTch |istlTch \
Oproti met odnD DCF j e metoda kapitalizovan

pro ocenhDn2 meng2ch podni kPholdedbrt& ge oype

pouzexz TnosT pro vliastn2ky.

Met oda kapitali zoveaxnilscthujlei svtel ccv egud 2npoasdlD f i
prvn2 varianty jmenlgn2ic hv TtneoksT uprleems lzast
pol 2dtistd m odnwosemimawvenl ch visledkT hospod

Postup vipolty yBEsbedo®nhofg’hkdb u metody D

1.413. Kombi novan® vinosov® metody

Mezi metody kombinuj2c?2#paesinte thddioys s v ®e ¢
a metoda kapitalizovanich mi moSg&dnich |i st

14131. Metoda stSedn2? hodnoty (Schmal

Hodnota podnikuH) j e vypoltena jako p@)antbdnotthodno't

substanln2z zalogen®Sna reprodukln2ch cen§gc

_V+S
2

H

Z8roveR by gmNDhodpbayi podle vinosov® a sut
pS21ig nelig?2 (max. o 10%).

M2 sto pojmu pokraluj2c?2thoah®traentvgd2 V. HEl ek po
OMAFEK, ody Medt e Ro v: §mrr2o cpeosdznSikkéua B m2 me .t200@d.9.188. post upy
2t amt ®9-259.s. 257

“ZNazl vak®mhi®govan® vriebobsoiv@Powman®dyl nosov® metody
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Jednotlivim slogks8&§m wmIigeme pboSadipol eghpno
pak ve tvaru:
|_|:><1V+XZS

Xt X

kde:x, ax,j sou zvol en® v&hy pro obnD veliliny

1.4.1.3.2. Met oda kapitalizovanTch mi m

vind'sT
AVichoz?2 myglenkou je, ¢ge podnik mus?2 pro
alternativn2ho Pezrizikov®ho vinosuf
Hodnotavh st n 2 h o(hokmnotp nettop S tr val e

v T n ¢nadzisku, superziskij)e d8&na: vzorcem

Hn=31+lrv- Ikcsn

dosahovan®m m

leo

kde:i, (8= obvykIT |i,stT vinos za rok

LV-i,B=mi moS&dnT ZaioktT vIinos
LV cel kovli |istlT vinos
H.é hodnota vlastn?2ho kapit$§glu

SSésubstan|n?2, hodnota netto
i,é n8klady vlastn2ho kapit§glu

i, vygg2 w%rogpogemdSEdnimi vinosy)

1414. Met oda ekonomick® pSidan® hodnot

Ukazat el ekonomick® pSidan® hod@mnovop ( Eco

met odou pr o ocDe8Roev 8ne? upkoadznaitkeul. EV A

vyug?2ves
ocenDDengt iilnvz ho projektu

a jako n8stroj mo t

BMAF &6 K, M.
%E.  Ki sl
K|l SLI NGE
BMAF EK, M

Metody : pac ®R®\s&82%k épmdddri kmne.t200d.9. 2227P ost up
nger ome®dypanzisl? suer ziskdi z e v
ROYE€ROE 8§ n2200d.6.d99i k u

. Metody : poc®ResEZ@%k émddri kne .t200d.8.280. post upy
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Ukazatel EVA je zalogen na ekonomick®m zi
ziskemzoperal n2 | innost.i a n8klady kapits8lu t

Z8kl adn2 vzorec pro vipolet EVA
EVA=NOPAT- Capi t al A WACC

kde:NOPAT ziskzoper al n2 |innosti po zdanI?®h2 ( Net
Capitalé kapi t § aktw&lzsa nolu g c2 ch operaln?2 | innc
WACCé pr TmhRrn® v&gen® ns§klady kapit§l u.

OcenhDnéz peywA je podobnhD jako u metody DCF
a to EVA entity (metoda bruttq) equity (metoda nettop APV( upr avens8 soul
hodnota) Nej poug2vanhjedg? ¢gj ¢ SkVAa denrft istch®ma | e

Trgn2 hodnota opeortaSlemb?ndic h()t jaktgrvov oz
+ Trgn2 hodnota neoperaln2ch aktiyv

-Trgn2 hodnota %rolenlch z8vazkT

= Trgn2 hodnota vliastn2ho kapit§glu

Trgn2 hodnotu zo?psekrS8anten 2 p@B§ hatketmp28m dan® hodn.
k|l iTst operaln2m aktivIm (NOA).

Rozhoduj2ctemt/d optaRop8&8nk m§ tr gMaketpSi dart
Val ue Added, MVAYr oMUAN? e gohaidgiVh 0EVAVZLt ah
vyjadBbujp&: EVA mnNS2 YsphNch spolelnosti bh
do budoucnosti, kuehlfeddD8§geér opekBVENSp oI ¢

Z&8kl adn?2 vzorec pro oc®2RovE&n2 metodou EVA

]
H,=NOA+3 — VA EVA.
A (1+WACO' = WACCHL+WACQ

- CK, +A,

kde:H, & hodnotanett§f hodnota vIgstn2ho kapit8lu)
NOAé|l i st 8 operdaltuz gaxltniDngd k

EVAé EVAvr oce t pol 2tan8 metodou entity

’NOPAT nel zeitypyrdoyv azztro’tmo gwnl s | edkem hospodaSenz v | e:
®MAY¥ ¢K, M. Modern2 metody hodnocen2 vikonnosti a o
hodnota, trgn2 pSidan8 hodnota, CF ROI. 2005. s.

“tamt ®§70. s. 68
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Té..polet let expligitnhD pl&novanich EVA
WACC..pr TmRrn® v8gen® n8klady kapitsglu
CK,é hodnota %rolen®hat cigédmNDkapit 8§l u Kk

Aé. .ostatn?, tj. neoperaln?z aktiva

1.42. Metodyz al ogen® na anallze trhu

Tyto metodycemd®dn2v ajaz zB8kl adhD zjigthDn? cCe.
OcenBhDn?2 podni ku touto metodou je komplik
podni ky, omezenim rozsahem uskutelnBRDnlch

zaplacenlich ceng8ch.

Pro ocenfRn2 akciovlich spolelnost2, jejichg
je kdispozicit r gn2 ceaapekSPingRe odatn N & ®ikto 8 pror h u
ocenlDn2 ostametobdaspofmm?t hospdrovnsg

Metoda trgn2ho IpodotoaktvB hhf odmaecdj e konkr ®t

nebo trgn2ch hodnot8&8ch obdobnlch akltiv. T
rozd?2 ]| yi vnye Zfia | agk.t

143. Maj et kov® metody

Podstatou majetkovich metod je individus8lr
brutto je pak d8gna svoguelcthenny. dQduphoyl tae me8v az

netto>?

Visledng8 hodnota je d8§n&ucnPetdegekm manpedk
pravidly pro jeho ocenDhDn?2.

Pokud nep SedpoktdEd&medobnNj g2 exi stenci podni |
l i kvi dal n?2 hodnot ou. Za pSedpokl adu neom
concern) zvol 2 me ocenhDn2odplSldze inétadae m a p

OMAF EK, M. Metodyu o oR®s&ZE2%k épdd?i kne t200d.9. 3CB1P ost up

'E. Kislingerov§ ozmealouwjye otcyetRoo vngent2o dpyo djnaikkou z al o §
vel il in§gch

HCLEKOc¥ ROV §n 2 praria2p08.ts.KL52. v

y
er

24



substanln2 hodnoty, pS2padnhD mTgemeé poug?
metoda %% €t n2 hodnoty

1431 Metoda | i kvidaln2 hodnoty

Li kvidaln2 IHBadrotuw podnijkiTg konl 2c2ch svoj
rozdRl en,p S2opzapdrnofd §znl,i kvi dov §n.

Li kvidaln?2 hodnota jpeodefpd?2 mainemkni ap81jdm
dl uhT, na Yhradu n8kl adTp $2] pioflejeanajatka a | a r

pSevodu nemovitost 2.

Postup twl pli kvidaln2 hodnoty podni ku

+PS2 j mprodeje majetku( Pokud se o]l ek§8v§, ¢ge od
se pSedpokl 8d8§8 postupnl rozprode]
p S 2 j proflejeamajetku)

-Vidag)e:na vyrovngn2 dl uhT,
b) na Y“hradu n8kladT na |ikvidac
c) na ¥%hradu p$2 jpoadfprriocdhe j dea iy ety
nemovitost?2.

NPokud podni k pokralmpesniNj akeut &8k
podni kov® pS§2 jpndy? paadvnitd aij epSechodniD n

Li kvidaln?2 hodnotu pougijeme pSedevg?2m:

1) vkombinaci ss TnosovIi m ocenhlDn2zm p romezenowc e n Nn 2
gi votnost 2,

2) kocenhDn2 ztr8tovich podni kT, protoge h
Zz8porns§

3) poodhad dol n2 hranice ocenDn2z podni ku,
4 pSi roz2zhonkavs§n i kvidac2 a sanac? podni
vych8z2 fming@g®@d ngdédoz hl edi ska doporul ena |
5)jako mRS2tko jistoty kapit8&lu investovze

BMAF EK, M. Metody : @coR®s&ZE%k épddr?i kne t200d.9.32B249 ost upy
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1432. Metoda %l etn? hodnoty

Met oda W etn2 hodnoty je wmej#mdajfFdaobdagbn
vbil anci podni ku. Bnliesttno?r i tckd rccht ac ewny cah 8vzy?j a:

rozsah investovan®ho kapit?8lu.

Vihody BWken®h2hodnot owmpSsdevjedhquiihaesbs:t
kterTch®vychgz?2

Nev T hadus plazrSoozvda?tl nw st i pTvodn? ceny, za Kk
Are8l noufdhdodnotcemNk2 a t abdalci nejeou sbikykld e | no's

zahrnuta vgechna aktfva, jimig podnik di s

1433. Metoda substanln2 hodnkoltayd Tna prir

Na rozd2| swhistmernlord?y hodnoty nanedooak§piu u
met ody substan]| n?2 hodnoty g &adan®nrui nicz @luo vias
ocenhin? jednotlivlch polped@dlign? mil et phkyac sjp

sjednot lajetmiovinmi pol ogkami

Tato met odag S?e apdly g ikjdey we investor m§ r oz
vybudovg&§n2m nYy ®h®zpSedmipkuj.adje zn&§ma prav
“wwroveR budouc2ch vinosT. Hodnot aubstamce ni k u
nahradit vIivdyebjued osvpgonj2em @°osv ®ho podni ku.

1434. Majetkov® ocenhDn2 na principu tr¢
Visl edn§ hodnot a podni ku j e soultem trgr
pol ogek.

Tento typ maj et kov®ho o,cjeenjNincdhngy ehl | jarh o a st
vobchodov§&8n2, posdkrygtbov 8ank?t isvl u(gienbveas tv | n2 p

pro oceRovgn2 .virobn2ch podni kT

\F ¢ K M. Metody :@ceoRes&E%keémddri kne t200d.5.32B2P ost upy
®HCLEKOc¥RoV §n 2 praria2D08.ts.KL5A 53,
BMAF & K M. Met ody :porcoecReosv Sor@2le Inpddohdar? i kme t200@.%.32¢4. post upy

%t amt ®9-329.s. 327
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Dle n&8zoru prof. MaS2ka nem§ viznam apli
podnikyu nichg se pSedpok | §pr§o tdoagl eg 2o cpeonklY na2| okv:
pologky trgn2 hodnotou pSedpokl §d8§8, ¢ge by

238

cod je nosled|piotkd lard@ ms pokr al ov §n podni ku

1435 Metoda substaal p?fihcdpotyeproduk)]

Ocenhn? substanl| n2a met&amdkaiuk obdyp o2 8l80 nznov

oceRovan®ho podni ku.

Akt us8l n? reproduk] n? ceny stejn®ho maj e
substan| n?2  ,hojdemd ut @bdwtouod8vsg§ hodnotu znov
dl uhT desbS§va&ménz. hodnotu netto

Pokud jsme schopni vyl 2sl it vgechny nS8kl
nehmotnich aktiv a to vlietnhD tZ2vz?2 sike§rdent
tzv.%upl nou s ubst\aprlanxi hpo&léawéit qu§j s ubst akt @a? § h
pol 2t 8§ wvpyomuezzei t 8l nTm volnh mani pul ovatel nl

majetkem.

Reprodukl| n?2 ceny po Yapravg§ch respektuj?2c?
pouze pro ocenhlDn2 provoznPhenat p@doSoeunaj e kk

se ocen? Jlikvidaln2 hodnotou.

OcenhNDn? substanln? hodnotou na principu r

Situace a %l el y:

1) Bpl ng8 substanln2 hodnota sloug?2 jako ho
2) Stanoven? rozsajptkuu zastavitel n®ho ma

3)y OcenNn2 pod2!1 T na kapit8&l ovTichr uslpeonli2emt no
omezenl m,

AJe YW elnTm dopl RkovIim %dajem pro vinoso:

5) PSi ocenhlNn2 kombinovanTl mi met odami
6) Pougij e s e pS2 mo jako p88gphddchocehdp?2
kz€adn2mu zIlomu ve vivoji podniku.

BMAF EK, M. Metody : @coR®s&ZE%k épddr?i kne t200d.y5.389. post upy
%7j. goodwill, vztahyko d b Dr at el Tm a dodavatel Tm atd.
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7) Substan| n?2 hodnota zalogen8 npodlelpaadT uk
pro odhad goodwil |l u. Jako goodwi I | j e o
vislednou hodnotou podniku (pSepaltenou

jeho ne¥wplnou sUbstanln?2 hodnotou.

1436. OceRovE&n2 nemovit®ho majetku

Objek t i v n 2 stanoven? hodnoty nemovitost. ]
technicklich, ekonomicklch a prg&vn2ch vl as"

trhu nemovitost?2.
Z8&kdn?2 poddkdendyn2prmemovi tost 2:

f vipkatastru nemovitost 2,
T sn2me&kt astr 8l n2 mapy,
1T kol audaln? rozhodnut?2, stavebn? povol er
f ng§jemn2 pmooavymanim obj ekt Tm.
Nezbytn® vstupn?2 informace pro oceniDn2 ner
T %l el , ke ktoere@nbun 2b ys | nelulga t
T rozhodn® datum oceniDn?2,
 smlouvyke xi stuj2c2m vhRcnIim bSemenTm,
T vyj §dSen?2 ke skutelnostem maj2c2m vliliyv

technick® zhodnocen?, znevihodRuj2c?2 f e

Ocenhln2? provoznNhN potE$edmibeh medmwivk o ojsakRo vc

VpS2padh ocenhNn?2 provoznlBmpiot SeemiNnlkr mperm
pot Sebn® ocenBhedhekavjepsdtrTeprodukce, re
ng§klady. Stanoven§ hodnotfa wsemh&ifadems v DNDc
hodnoty trgn?2. Tato metoda | e zhadnatyjena |

pozemku a hodnoty staveb.

OMAFEK, M. MeBodyppdoRes-z6kéaldm2 me.t200d.g.3282Hhost upy
“HCLEKOc¥ Ro vV §n 2 praria2p08.ts.K3&89. v

“VvNecng kedprotdauk| n2 cena vNci sn2gen§ o pSimNSen® c
opot Seben® v NCSii metSeejn@® h on tsetn§& 32t yac ppRw § Zwn 8§ praxvia j i € k B K )
2009. s. 28.
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Sch®ma vipoltu vRcn® hodnoty

obestavhDnh pro

reproduk]| K4 /Hh an

x

reproduk| n?2 ho

opot Seben?

| asbv8nota sta

+hodnota pozemk

vRNRcng hodnot a

VDcn8 hodnota nemovitosti je tedy soultem
OceRovEn2 provoznhN potSebnich staveb

ObestavidDnbp $Sepdsotsavouj e objémo pobjtedt w wtyae
vnhDj g2 mi ohranil uj2c?miVipploocehtanms e vprj weSkea
MF | . 540/2002 sb.

Reprodukl| n2 hioldApreaz§vasbg wma SadhD faktor
stavby, konstrukci staw byt d.vyPaeest asbdaeih

hodnoty mohou blt pougity tyto metody:

1 Rozpol tovigprmesteaddea se soupis vgech kons:
zjist?z se cenyprakties® sdatoelMedwdaV pougd
j e znalnhD pracns§g.

 Technickeho s p & & ®S u k Avpataexlie | ast o poug2vans§ n
zt abelizovanlTch prTmRrnich stavebn2ch ¢

T VnRDkterTch pS2padech | ze vyug?2t rozpol

jsou podobn® oceRovan® stavbhn.

Nejjednoduggpot e peiitodstt viyemS§jzéj 2 ho rovnomDbr

opot Seben2? vyjg§8§dSen®ho |line§rn2 funkc?:
O:§3 100
G

kde:Oé opot Seben?2 stavby v %
st §S2, stavby
Gcel kovsg8 givotnost stavby
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Opot Seben?2 stavby vgak vDtd@injeu treenproo o?pog

ni ggk#l 2ag2sc2 m koncem ¢givotnosti se zvyguje.
neg |line8rn2 funkci, nap$S. vipolet opot Set
as® Sa

O =100 0,53 %-'-68
g v P =

Lasovs88 cermravytpaVvVBy 8§ | ako:

LasSovcena stavby = RepOpduBéknenhodnota st a
Opot Sekblen®® Reproduk]| AG10Bodnota stavby
U pozemkT opdoBaBefh?k

OceRovgn2 pozemkT

Pro vipolet hodnoty pozemku je mogn® poug(?

f Poromn§vac?2 imgtlo8a2 ze skutelnlTch kupn2ch
nemov. t ost 2

T Ocenin? podl| ei cceemow® cmapnapj sou dat ab §:
grafickim vistvywgerm| pal maptazw. smBDrnl mi
Y,zem@l Aim Cenov ® mapyd§waj 2 obce a je mogr
nahl 2get.

T I'ndexov®memeovodgyzal ogen® na principu od
zn8m® hodnoty jin®ho pozemku na z8kl adl
vliastnost?2 pomoc?2 indexT.

1 Nageliho metodd naz 18v atn®@g met oda t S2dy pol ohy.
vur |l it®cekkae® kodnot do snedgnotvd [tro&mu  m§ jki
hodnoty pozemku na cel kov® hodnotD ner
kteriTm je pSiSazena ur|it§ hodnot a.

T Rezi du8linpounileet osdea u nezastavhDn®ho pozem
je vihodn® stavbu odstranit. Nej prve sc¢

stavbya odelten?m n&kladT na vitavbu z2s|

BMAFEK, M. Metody : @ pceoResE&Z®E%k émdari kne t200d.9.33B4P ost upy
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1437. OceRovEN2 strojT a strojn2ho za$?

Stroje @aS3reonj{n3jsau soul 8§st? dl ouhodob®h
v%l etnictv2 oceRuje poSizovac?2 cenou, Vvl as
Stroje a strojn2 zS2zen2? lze |lenit na pS§S
zaS2zen2,

Postupoce Rovg&n2 stroj T

1) ldentifikace stroje

2) Tec h mpircokh8 2 dikvd sdterdkjeen j e posouzen2 tech
opot Seben2 a potSeb oprav.

3y Vichoz? ciecenda, zakitreorjceu by byl o mogn® po
srovnatetiafusocepPi&kz2 Eanul povaguj eme
nov®ho stroje stejn®ho typui poBiedrnBo

zjigtnNnlchhirotzaril Jk mwe bpoSi zovac?2 cenu p

cen.
4)Vichoz?2 teclhineivphb8shathMogzmdsitaj $tcrrojgd vwyj
rel atcievinkkbvk® ¢gi votnosti zcela nov®ho st

u nov®ho stroje 100%, -8009%,t rwjst rpoj ec ed &k

opravhbD vDtginou 90 %, u stroje po moder
100%.
5) 28kl adn? Bmylj maidSag e s e pomoc? amor ti:
amortizaln?2 stupnice. Stupnic je pDhDt pt
let.

Z8kl adn?2 amortizace stroje se urlz2z ze \
ZA=100-TH
kde:ZAéz8kl adn2 amortizace v %
THétechnick8 hodnota v % ( zbytek t
ocenPoiovngwtmstovg§rnhD wyrobenlm s
6) Sr §gky ai zgkilra®inky opot Seben?2 podle amol
zvT1 gi8kopuSi(dvk ud Tnsilnei m§l n2 ho vyug2vegnz2, d
sn2git sr8gkou (napS. pSi vygg2m opot Se
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7) Technick8 hodnot a
_ VTH3 (100- ZA)3 (100° PS)
10*
kde:THéEt echni ck8 hodnot a

VIH. . vichoz2 technick§ hodnot a
ZAéz8kPadamortizace
P£pSirg8gky .nebo srsggky

8 Lasov§ ceniavygtard®Sju¢g e hodnotu konkr ®t n2t

TH

substanln2 hodnoty podni kuytzrz hotnhotg,gan ® n a
kterou bychom strojd at u ocenDmhrpo$2di Vil i vy 7 eho
opot Slbaesn?v.§L. @ esa (r|l 2 vynS§sobewt m vich
a jeho tecHnick® hodnoty.

VCS(KI )2 TH(%)
100

L GKI) =

1.438. OceRovs8n2 z8sob

Z8soby 8snei v| esk®ho nalteetrnii§clt,wl2a $dshol 82b orjar .ob y
OcenhNn? Yda&dmbh ctvv2 je na bgzi historickT
v¥%l etnictv?2 evidovg&ny ve skutelnlTch poSiz
|l innost 2 jsou ocenhBDny vilastn?2mi n8kl ady

poSiczzonvia c enami

PSi oceRovE&n2 z8§s8&bolmy moe pidvezBamd azr®?v Rl iskev izd ¢
hodnot ou. Z§8§sob§i ppokroalndv §mu2t n®o bni ku moh
vzorce:

RH=n3VH3Inf3Its3 Iz

kde:RHer epr oduk |zn®s chboyd not a

néepol et jednotek

VHévIichoz?2 hodnota za zvolenou jednot ku

“VpS2padhD samostatn®ho ocenlnS2 psaedi feeemajetek ¥4l el em pr
provoznh nutnl je tSeba vypol2tat obvyklou cenu,
prodejnosti.

“MAFEK, M. Metody : @ pceoRes&Z®E%k émdari kne t200d.9.35@6P ost upy
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InNféei ndex cenov®ho rTstu (inflace)
tséi ndex technick® shodnost.i

1z6&i ndex jwycg2adtSeuchni ck® znehodnocen2, zas

Vichoz?2 hodnota je hodnota oceRovan®ho dr
trhu, pokdudspoenti k tak historickg 8 cena
poSizovac?2, W%plnPigstispnddaeghtadgnaphebo

Funkc? cenov®ho indexu je pSev®@eskdijst ar g?2

vichoz? hodnotou aktu8l n2 cena na tr hu, t &

| ndex technick® shodnotsetcihni c&l ovhyj paSajmet
z8sobou, jej2g cenu bereme jako z8kl ad,
hodnotou pS2mo cena nebo ls®kinadedn®e Rov an

Indext echni ck®ho znehodnocen2 1z je Bbvykl e

1.439. OceRovE8n2 mdetkabn®ho

Hodnota drobn®ho majetku mTge blt zjigtnhDne

T n8§kl adovilThopd$r2osttaupdr obn®ho maj et ku se r ¢
srovnatel n®ho majet ku,
f srovn8§vai¥yplkbg&8siupe srovngn?2 trdin2ch ¢
srovnatel n®ho maj et ku,
T  vinosovivpShSedbpertick® modgnosti, ¢ge by
pSing§get vinosy, poagitpetf'mBboor epSPEB®uU|

1.4.3.10. OceRov&n2 pohled8vek

PSi oceRovE&mn2ych®6h®ledt§nze h o & h elée wpravujenge
(snigujeme)statktns abgdnota odr §gela riziko

| asu, neboS se jedn§8 o budouc? penz2ze.

“MAF EK, M. Met odiku c @®R®sE&ZE%k épadd2 me .t200d.9.36B6P ost upy
““HCLEKOc¥ RoV §n 2 praria2D08.ts.80 v

“Dl e A25, odst. 1 p2sm. g, Z8kona |. 563/1991 Sb.,
jmenovitou hodnrptleau,u mSib on avkkyl ta2d ezre po Si zovac?2 ceno
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Vpraxisep Si oceRovE&n2 pr dwadBniskpeort Seatiekd rh2 p o
jakocelkupou g2 v8 s kupRoholveRd S8ovckeyn sne2 .r ozd NI 2 do

splatnostia peblbedgvkiymenovitlch ethowdnlbial cy
kategori2?ch se vyn8sob? koeficientem, kte

nespl*acenz.

1.4.3.11. OceRov&n2 finanln2ho majetku

Finan | n 2 maj et e kr szev avzyes kjya kug edIvou h o digb.T cfeinnn
pap2ry, kteWwmy sr§u pdrdine t pdo®d del ynSettga nll crho ka 2
osob8&ch, “lpeotdrt2lcyh vi ednot k§ch pod podstatnl
cenn® ypap?)poal2 ky 8§t kodobT finan|mé&nknmajhet e
kr8tkodob® cenn® pap2ry).

PSi ocenhn2? pokraluj2c2ho podniku patS$S2 ce
PenRgn?2 prcefRufedly

vhomi n§l n2ch hod#beg&ahcp8ébranich z
pSepoltem na koruny dle kurzu LNB,
pSijat® geky oceRujeme jako pohled8§8vky.

Cenn® (palpdulyodob® i kr8tkodob®) :

f cenn® pap?2ry obchodovan® na kapit§8glovT
dat,
kr8tkodob® cenn® papAdrey n2l] hitoadmou ponect
neobchodovan® dluhov® cenn® pap2ry se
neobchodovan® cenn® pap2ry oceRujeme m

vych&§oxmeNDn2 vlastn2ho kapitégl v podni k

PMAFEK, M M

. e dy : 0 ®R®\w&Z8%k épdd?i kne t200d.g. 3688 ost upy
“t amt ®§-390.s . 3

to
87
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1.43.12. Oce Rov §nz2aphddr@dgdk glen?2

L asovI® greonz? p $oevdze taakvtuijvee csh pol ogky n&kl ady
pS2jmy pS2gpashvebdopdl agky vidaje pS2gt?
obdob?z.

Lasov® ropfigeaP mel vch | §stek ocen? Yl et
| 8ks&tch se nNRDkdy doporuluje pSepol2t3adt | aso

1.43.13. OceRovE&n2 nehmotn®ho maj et ku

Nehmot nT seuaypkgtujeeviozvaze wol ogk8ch: zSizovac?2 v
visledky vizkumu a vivoje, Isovivil eame,ctoée.
nehmotnl majetek ocenhBn poSizovac?2mi cena
|l T nnost? vlastn?2mi n8klady nebo reproduk]|

Podni k vgak mTge tak® disponovat mehmot

vl et ni ctv?z.

Me z i hl avn?2 pSedmNty nehmotn®ho majetku p

vzory, ochrann® zn8mky a obchodn?2 tajemst\
Pro urlen2 hodnoty nehmotn®ho majetku mTge

T trgn?2 zpa92osgtempl na srovn§vapnordmdetkrBathn TLcF
ovgem obt2gnnN pougitelnl proemenddd tl anti e |
statky,

T vinosovTipomS22svtaing pB$edeovgRav §n2 pr Tmys
Z8kl adat mantva mi vinosowa®@hoanp &2 sltiycpeun | jn
vari @mtTesstk® pS2nosu, varianta pSedpokl
metoda rezidu8l n2 ( z Jvariadal k cwe®) n¥d rmansad W
zalogen8 na Ywaze, ¢ge hodnota nehmot n®}l
na trhu pravdDhDpEa doolas By wg@?pu &cemashodn®f
obdobn®ho pSe panan N NaianppBdr PStekwwdpS2nos
ziskuje pougi te$an@Eardddk azat el nN  zakacleknul ov ar
virobgkavayac2ho nehmotn® vlastnictv?2,

IMAF 6K, M. Metody : @coR®s&ZE%k épddr?i kne t200d.9.38BR2p ost upy
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Varianta pSztdpdDtky §Sdhn@®sychg§zepsnzigeshi
ng§sl edkem zt m@jetku.Renzeihdr(o Tns@khaot k ov ®) vIinos
zal ®jan pSedpokl adu, ge od cel kov®ho v
spojbmbtalm majet kem,

T n8§kladovbpowp@Fitued®nmphaldddd T ch ochrannlch zn
nemaj 2 jegthD zak@&@ygtrni3soposztn8meynhaegker !
vyt voeSen?2

143.14. OcenDn?2 <ci z2ch pasiywv

Pro opemBiniu | e kmogjtnkoo dddreri(iki§ 8§t kodob® ban
v Dr oy, kr 8§t koldpbdb®okfi §tnlamd aB® vz §v pzSkynyo ho

z%| et nictvz,

Diouhodobl (cgiez%erkgpi td§louhodob® bankovnz ¥

mogn® zpravi dhlae ttnaikc® vpeSeavgz 2nta znNkol i k vTji

f rezervy maj2c?2 char aktvgr nwaniotp¥na?vcyh) zsSev
neodl| 2taj?2 jako z8vazek, jako z8vazek s
danhD pracepnun@®@ it NDn® rezervy,

T rezervy maj2c?2 charaktecivABhgpabi z8vh:

f pokud nejsou dl omuhSoednodb ®%arzo§ veanz@k yj ep StiSe b &
pl atby na s oup oausgniotuz nh opdhiomuSdqsn ® di skont

2MAF EK, M. M

etody : pc ®R®e\s&82%k émddri kme t200d.9.3381lpost upy
“t amt ®9-415s. 412
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15. Postup oceRov8&8n2 podniku

Postup ocenin? z8vi s? pSedevg?2m na %l el u
doporulen postup
1) Vymezen2 zad8n2 pr 8ce
2) SbrD i nf or mac?2

a) Okol 2 podni ku

) Makroprost Sed?

i) Mi kroprost Sed?

b) Podnik
3) Anal Tza dat

a) Finanln2 anallza

by Strategickg8 anallza
4 Vi bhNr metod ve vazbh na c21 pré8ce
5 Z8v Dr
Prvn2zm krokem ocenhDn2 podniku je RSddnice
zah8jen2m mphn2c djThagioc® si mMakh@®@Aeod® bupa
ocenPm&dmPmro a jak§ hodnota by mhRla blt vis
Nezbytnou soul 8st?2 ocenBDn2 podniku je str:
sbNr dat o vIivoji omapkordon iak unPiosker boole fcRes DS é d 2
pougita vinosov8 metoda | e nG2vlzic oncuetnniX®n 2v y

odpov2dat vIibRr metod ocenhn?2. Posl edn2zm
kdatu otennnz.

KI SLI NGEROVEROES§n22000.c.déi k u
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151. Strategickg8 anallza

Strateagalkckg8a je dTprgdedm &coRewBwwi2 pfodmk d
strategick® anallzy je vymezit celkovl v ]
vnhNjg2m a vnitSn2vwmDg gt2e npcoitS8elnuc i p8d d nlizkeu . vy j
hrozbami,wi t Sn2 potenci 81 je souhrn silnlch a

ProifMaS2 k doporuluje tento postup strategi c|
1) vymezen2 relevantn2ho trhu (anallzy vnhj
2)anallza konkurence a vnitSn2ho potenci §I

3y progn-za trgeb oOceRovan®ho podniku.

1.52. SWOT anallza

SWOT anallza zavrguje strategicBtenwgthmnal Tz
s abT c hWeaknes§s, e kp 2 Opeditunitis a irézeb Threatd. Fakta pro
SWOT z2sk§&med?2plSe2vczhe te2nma Izl z, b estooningemr ki ngem

Doc. KeSkovskl a doc. VykypnlI doporul uj

ng&sleduj2c?2 z8sady:

T Z8§vhNry SWOT by mDlagnabliltzar elyevaBlita2 pT t
sohl edem na %l el, pro nRNjg§g je zpracov§gn
SWOT by mNhla blt n8BamA%ema ang eppoydst at

T Jel i SWOT soul §st?2 strategick® anallzy,
strategick8 fakta, tzn. nezahrnovat proc

f SWOT by mRla blt objektivn2 a nemhRDla b
zpracoatele.

T S21 a pTsoben? jednot | itvalbcuhl c e a kStVWQTT nbhyj
zpTsobem ohodnocena podl e viznamu, n.

nejviznamn®fPj g2 faktory.

“MAT ¢K, M. Metody : @oo®ResZB%kemdhr?i kne t200d..560. post upy
KEF KOVSKh, M. Strategick® $21@0en2 : teorie pro pra
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1.53. Finanln2 anallza
Finanln2 anallza je nezbpiedems@inladadiziy2 o
vi 8§ mci oc e ndposa zpeanEnifkinan| n2kb@aamdgr au2 opedi
vytvoSen2? z8kladu pro zpracovgn?2 finan]| n?2

vinosovs8 hodnot a.

Postup finangmei amcadnizny? vl @&k Tshrnout do t D

1) ProvNRSen?2 Yplnosti a sprg8vnosti vstupn?
2) Sestaven? anal Tzy z8kl adnz2ch Yal et n2 ch
anal Tza).

3y Vipolet a vyhodnocen2 pomRrovIich ukazat

4 Zpracovsg§n2 souhrnn®ho zRFodnocen? dosage

Zdrojidat profinm| n2 anwmlVYEkajywofinantozwahas ev hk
zisku a ztr 8§ty . Mmovinfokmme Zd esm 2 f lz&8w NDr ky | s
informac2 pro finanln2 anallzu viroln? y
pg2 rech, data urat i npydi@eg® hz agent

1531. Anallza absolutn2ch ukazatel T

Anal T za absoTsladujelzdiny uklmga@lt et n2 cfivihsednot u
t ak®ijzg ijgej i ch rellytivn2 (procentn?2) zm

Verti k8l n2 anallzavyjaanda3ujzea sktgrrapkotrogriuti v({
pologek a | ze ®liddovsattr,ukjtartk asg edmot !l i vIic
obdob?z.

Horizont 8l n2 anallza ¢lauell V@adrmndtploijwigdehk h
vl ase pSthioeniy jze tmogno o thvoodzoobvnglt jvid dpproa v d v T
ukazatel v budoucnostt?

“HCLEKOc¥RoV §n 2 praria2D08.ts K 5A58

®KONELNh, M. Finan|ln2 anallza a pl&nov§n2. 2004. s
HCLEKOc¥ RoV §n 2 praria2p08.ts.KL 58 5%
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1532. Anallza rozd2lovich ukazatelT

Rozd2 1| ov® udidondy firmdre2, c hn efbroo st Sendakl 1 z €| oau g8 2

finanln2z situace firmy.

Nej | ast@dqtygs8ingydo b stAdmanondy a8t T | pr ag givailt2® k ap
pohopowéydi spe®BmBg pohl &idB§ afdnilyn ®

KI2]l ovim rozd2lovim ukazafelperma¢pwkniéeo &amphd

definovs8n |jako rozd?z| me z i dl ouhodaobT m Kk
pRdstavujd § sty m®haoj et ku, kter§ je finanlcom8na
m§ podni k vPRDtg2 |istl Iprtalsavimo?p ekna ihtr&ld,i tt ?

z 8§v akkkhodnotatPK z8porn8, jedn8 se o tzv. nekr

ListlT pep®gndztdhdmDgakathowlrolstBendkT a ok
z8vazkT.

Vipoliest ®ho -pemiNgaPHvkov®ho fenabldpdbouifdn
| i st ®ho pr acovnt?22hm rkoazpdi2tlSlm,, ¢jee np Ssi vipol
obnNgnT & aktiv.

1533. Anallza pomRrovich ukazatelT

PomRrov® wukazatele vyjadSuj?2 p o(skipmou me z i

ukazat eblmMo)RUj 2 srovng8§vsgn2 podni kT.

PomY ov ® u kel terat naetytoeskupiny:

1 ukazatele likvidity,
1 ukazatele rentability,
T ukazatele zadlugenosti,
1 ukazatele aktivity
OSEDLCLEK, J. bl et n?-fdiantaan |vn 2r uaknoaul Tnzaan av§®eS2az en?2 f i rr
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Ukazatele rentability

Ukazatele rentability v T nosnos pdmNSujs2k ozviosskt ia vIigi po
visledkem je vinosnUksatz avtled e m@ma ala pii tt §l &
cel kov® ef eknostiavl msstei bdyam@®obycm2temndenci

ROl-ukazatel rentabi luidt8w 8yl &k@énRheriloamizing lhw

1 K| vliogenou investory.

ROE-ukazatel rentabi InitS? wllasotsm2olsa kvd paistt §1l2u
vel kT p&iim&kse vl asat n?lkodvd na@hterd?pto dRétahilita
vliastn2ho jmhRn2 by mNRla blt vygg2 neg al't

pro investory zaj2mavl.
ROA - ukazatel rentability aktiwy | a dzBkoyostc el kovT ch akti v.
Ukazatel ROE by urkdz otial vROA.2 ne

ROS-uk azatel r ewtjakSuijiey zir gleb VytvoS2z 1 K|

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivityy j ad Suj 2, jak efektivnhD podnik vyl

Obratc el k aktvwyh ad Suj e pol| ett iovbymizna (uorblri§ttie k| aasl
ObecnhD se za ¢g8douc?2 Jpovaguj? hodnoty vygg

Doba obr ad@wrgBmerbnT pol et dnT, poomRHm® sol
na s,MKjljaadknd dl ouho pjosdonu kv§128mdyo woby spot Seb

| asovli Wsek, t2m m®nND efektivnhD jsou z8sol

Doba obratuvypahlSad @vedkobu, g &8 vkhkiye T ml0r uj s o
spl 8cenydobtWedypo kterou m8§ podni k fina
vpohl ed8vk§&8cnhi mi nveomiTngle dsi sponovat.

Dobadratu zWyadT]rehldobu, po n2g spolelnos
swih z8vazkT, tj. @WebuopubsabpandhobyiviNlL. do
hodnoty doby o¢bratu pohled8§vek.

®®KONELNR, M. Finanln?2 ana65]lza a pl&novs§n2. 2004. s
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Ukazatele zadlugenost.i

Ukazatele pppdbuggnenwst® emh a ci z2mi zdroji f
rozsah,y ak ®m f i r nfai npaonwcg2vv8& 2k dl uhy. Zadl ugeno
charakteristikou firmy. ®&Relsko vzt drl aurgteanhoisitii-
kvygg2 trgn2 hodnoet [T ifziirknoy ,f ianvagna kn 2z vnyegsut a b |

Cel kmavBl ugsviypojfl dk @& pod2| ciz2chivdrbgpim aic¢
jecel kovg zadPmge¢rmrowtt g2 bezpel noptSBpapdl g
likvidace.Vy § g2 hodnoty t onodtoa umkidtziavineppoedavdgaddk v
tzv. firfAn|l n2 ps8ky.

Ukazatel YrogkpaudBoj &rypBedkngkl pdowl mik Yr
zdanhDn2m vNDtg?2 neg n8kéwmlPBv et &mokgn8 Niera
oznaluje jegtNDnddsesptnabpyhodnoebot ppgn® 8lka:
soud?2, ge oy Mygkoevadmkin®p e.

Ukazat el kryt?2 dl ouhodob ®&Hh dokudagnte ukiazatel d | o u h
nablTvg8 hodnot meng2ch neg 1, takogebT mirm
zdroj i financovat dl ouhodobl majetek. Ho d
dl ouhodobTch zdrojT a firma je pSekapital:i
ge firma hosmwdd&%?2 zpSe@gnNkol ik potSebuje.

Koeficient samofn a n ¢ o(vf§inrfan| n2 sgmadBaieropbiP2l vl as
zcel kov®ho kapit8&8lu a nepS2mo vypov2d§ o

hodnot tento ukazatel nabTvg§, t2m lepg2 mé

Finan]| n2e ppS8oknmadri zwv Is&ksotvo?sitios k@awpo ¢ t8il uc &l k ov ®
Ziskovost vliastn2ho kapit&§8§lu by mhRla bilt
% inek finanln2 p&§¥y by mnl bit vygg?2 neg

“SEDLCLEK, J. Dl et n?-fdiantaan |vn 2r uaknoaul Tnzaan av$®eS2az en?2 f i rr
SBtamt ®9, s. 69. )
“KONELNR, M. Finanln?2 ana66lza a pl&novs§n2. 2004. s
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Ukazatele likvidity

Likvidi ta vyjadSuje sz?hopmtosttSeskyl edmms thr a
pSemhNnou |jeldikptmajveltckhu do hotovostn? form
dS2ve, neg jsou splatn® z8vazky, kter® tyt

Ukazatele | ikpodiktytopBedst awmujjto, madpn® ez ap
zaplatit.
Okamgitsg§ likvidita (cmB3$2 rsadtopndstkvp adrtiak

splatn® dl uhy. Li kvidita je zajigthRna pSi

Pohotovs8 I|likvidita (gsiecldr diwidigpgi b ®k v ? dii t
ke kryt?2 kr8tkodoblch z8vaz&aTkpBukdudéb® «

papHognota tohoto ukazatele by nemBDIla kIl es

Za post al ubh R dikeity @adrano ratip, l i kvid)isga @Bovasdwp?
hodnoty vioz me z 2 St asnda.or dn? hodnota je 2,5. Hod
pS2padT znamen8, ¢ge podnik kr&tkodobT mi z«
dostatek pohé&hoad@®dhtvizidg @3 Td&bD spl atnich d

1.5.3.4. Altmanova formule bankrotu (Z-s k - r e)

Kanal Tze finan| nh ekonomick® situace poug.i
konkr ®t nD b as Altmanbvo 2formatiobdirkriotu (B k - rAédmanova

formule bankdiog kir ivnyicnha8lzre2 zanal Tzy 8dskut el
letech2 O . stol et? u des2tek zbankrotovanTch

VT z niadexuspb®? v8 v mognosti pSedv2dg§n2 finanln

Zs k -prreo spol e|lnosti s veSesewm2o8chpodbeatvet

Z= 1,2 1 B+38 1,€ + 0,6 I D + 1,0 I E

kde:A= pracovn? kapit8l / celkov8 aktiva,
B=ziskpozdam? / <cel kov8 aktiva,
C= EBIT |/ celkov8 aktiva,
D= trgn2 hodnota vliastn2ho kapit8lu [/ <ce&

E= cel kov® trgby / celkov8 aktiva.

®KONELNh, M. Finanln?2 anaB4lza a pl &novs§n2. 2004. s
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InterpretaceZ-s k - r e  pnosti s \&&Pgndd bec hodovat el nT mi akcien

Z > 2,99 mTgeme pSedv2dat uspokojivou fine
1,81<202, 9®d & z-naf nevyhranhDnich visledkT
Zz01, 81 firma je ohrogena v&gnimi finanl| n?

Zs k - roestap? posevypgodRy 8 podle vztahu:

Zz= 0,717 I A #+#1078KB7CI+B0O#+43 I D + 0,998 I
kde:A,B,CaEj sou def iNakow§ngclso 23 m vztahu
D= z8kladn? kapitsgl [/ celkov® dluhy.

InterpretaceZ-s k - r e pr olnossi:t atn2 spol e

Z > 2,9 mTgeme pSedv2dat uspokojivou finar
12<7202,9 Aged8§8 z-nafi nevyhranhDnich vIisledk]

zO1, 2 firma je ohrogena® vs§gnimi finan|ln2nm

®SEDLCLEK, J. Dl et n?-fdiantaan |vn 2r uaknoaul Tnzaan avg eS2azen?2 f i rr
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2.ANALNMWM SOULASNE SI TUACE VE SPOL

C2lem analytick® | §stdnygpe owedemav a nian fl@r m
vnijog2potenci 8l u spol el nos iTyto imMoemadeyoadaul c h p
slougit pSedewvg?2om vp3ib r ovzhhooddho® ammet ody o c en

21. Z8kl adn? informace o spolelnosti

Ob c h o d n 3Dedign, spalaso.

Dat um z:42. listgpadu 1990

S2 dDro8§sov | . p.-veBkdv6, okres Brno

PSedmNt :potdmutkl§ySst vz a specializovanl mal
Pol et spo2e(khadakdl se na z8&kladn2m kapit§lu
Z8k!l adn:200000p0 t K|l

Pol et zaTeNDstnan

Spol el nost YXYDeso.gnbyslpao |l z alsopgoelneal nbx.t E2.dI 1
severnlD od BrB8polveDné&sbvid§8 dnichpadigipoednae | n2 ky
z8kl adn2m kapoDX0O§IOu Kvie pvaldgeis §1 i procenty.

spd el nostivjeatspboti&esdbtzovanl maloobchod (
viroeapS. prodej Seziva, daklTas m® Sdaken ,p T e
natrhuw 8 mc i cel® Lesk® republi ky.

22. Strategickg anallza

Pro ocenhDn?2 epoyinmn®u kpgmplrexnhD zhodnotit |
oceRovan®ho podni ku. Budouc?2 vivoj podni ki
napr ost Sed2, ve kter®m se nach8z2 a kter ® |
VnhNjgncp@&l z8vis22 nlkapewn@p gdjmé kopkdat Il asgi t os
pSedstavuje z8roveR i url i t® hrozby.
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Vnit Sn2 jegdoStne npcSeSdlevg2 m silnimi aDesl abiménz
anallzy pat$2 i finanln2 anallza, avgak

strategick® anallzy.

221. AnalvnrRj g2ho okol?2 podniku

Prvky vnhDj g2 hn8 okdlD 2nemTdnd kowl i vni t, al e
aby s e j im mohl pSizpTsobit. Prvky vnij
makroprost Sed?2aptvkymi. k robercas®t Se&kdd 2t zv. oboro

KdeskripciobeamPigé hok ol 2 PESToadnnai | kl uzdagkrgati g k j i
vnhj p2orcov®ho okol 2Popratderriokvwu paonuad iljziu , z8vI
vytvoS2 pS2ledgitosti a hrozby.

2211 Analdkzecn®ho ok®BHESTamaldind & u

Anallzaomakedprse zablTvsg§ girgomt$bekammt ®
anal Tzy mT&eEPHEY) mapSIlza nebo PEST anall
zabTv§g apolitickoll zzagu sl ativn2ch vIivT, ek onomi

kulturn2ch faktegircTklach/ |fiaktmortTe.chnol o

Politicko-l egi sl ati vn2 vilivy

~

Me z i pol i ti czke§ ni®nkat ocriyt |piavtoSs?t na t o, j aklr
Vhagich podm2nk8ch tyto faktory nemaj? p S
nenast 8vaj? g8dn® ro&kdiidk 8dyn2s e mdinynouvhvygla§o
environment 8l nD orient ca8am¥cBdmuamza,t Moy o
vchrg&nhDnlch oblastech, odkyd kpeclEg8§ 2z oB6Bt i

pod?2| nab2zen®ho Sezisvam spolelnosti JDesi

Vsoul asn® ddodb[l3| ceakhhu8z2komomi ck® krize, Vvys
ke vzniku tzv. Aprotiokti x®ujéh popat Ean 2
Podni kat el stkaRl ®lriovsntIBneod 2ngset abi Il n2 politick

Nad8&8deh&34drlk | egi sl at ibyhZachzavdkyl@mcan2napdSzba
z19% na20% a sn2geng89%miA®a RRMgen2 sazby spo
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benz?2nu a motorov® nafty, $ mnhgseanz2pyvalanh
pr 8§vni c k228 % nacl8% pokles sazbypoj i st n®ho na soci §I |
osvobozen? mal T ch a stSedn2ch podni kat el

evidenci v dcagsTt asnpiojselnui¢gcehbns2 m aut omobi |l em

St §tn?2 politika ochrany dgi2votmrihroc iprears tjS
udrgitelnlT rozvoj, zintenzivRujepogddavikh
EU. V Lesk® republice je givotn? prost Sec
17/ 1992 Sb., o ¢givotn2m prostSed?2.

Zpohl edu spoloe|l p6ed mNtau jpeojd2nhi k § n 2 j e eko
zpracovs§vsg pS2drSoedvno?, nkatteerrili §pot Sebuje jedr
podm2nky, al e i ochranu pSed neuvg8§genou t
by jej mohly poghkodsipte.ci @d mr2a nzu§ kloensyT aS et go

Sb. , o uvs8§dhNDn?2 do obBRDhu reprodukln2ho mat
druhT a umRlTch kS2gencTzal e§gstRonv@h Z s&kombh
289/1995Sbzv. Lesn?2 z8kon.

Ekonomi clk® f aktor

Vivoj hlavn2ch makroekonomi ckl chikcejsotii k §t o
shrnuty vtabulce| 1.

Ekonomi k a L R se stejnh j akok!| 2wt 68§ d |
hospod&Sskk@hose vgemi Laelg&t i eptedli §retvigetl 2a
2008 naplno zasagena svDtovou ekonomicko
pokral ovhllt tratkl® todr 2009 dlotfVv ot Iveet 22.200 9, k
oligtnNnlT HDP mezi | vVWet3l ¢etvm® | g% 0o<L2t01090 s 6,
na0,8%.

Deficit vli §domTlko 29601t odross S\ | podle %Sedbn
HDP. PSedbnRgnl odhad dl uBHDRe konci roku 2

Rok2009bylsy T j i mkou posledn2ch dvou mRs2cT ve
rTstu S?enmmkuorMt®e meziroln2 index spotSebit
hodnotyi0,2%, cog byl o poprv® od srpna 2003.

47



Tab.1:Hl avn2 makroekonomick® indik8tory

2006 2007 2008 2009 2010 2011 ]| 2008 2009 2010
Plddzt t YN L aAydzg t LINE

| Ndzoé R2Yi ON LINRR#il 9 &8 a@D® 25 -40 13 2.6 2.7 | -5.0 0.3
{LRGnSo6l R2YI Oy2aAdpNI @ 5F am®>P 36 14 | -08 2.0 3.4 0.7 | -1.3
{LR2GnSolr @ttt Re NAad @42 aede 1.0 40 | -1.7 1.0 1.6 20 | -1.0
CPH2NDl KNUz0 SK2 FTANBEYNKRG&E | AG®W -1.52z -75 -37 25 | -11 | -78 -39
t fNaLIS @S] %h | NA apbdzcil 58 @ 1.1 1.3 | -06 1.5 0.6 1.5 | -1.0 1.4

5SFELG2NI | 5t NAad w1z 3.4 1.8 3.1 0.5 1.0 1.7 2.7 0.2
t NAYSNYt YNNF Ay ¥Fel 0% 25 2.8 6.3 1.0 2.0 1.8 6.3 0.9 1.4
wlYSalipbky2dib NAad B3 19 16 | -14 | -1.8 0.0 16 | -1.3 | -1.9

aNNI y ST I YoSta~ity]loy 2LANRN SINJ7@ > 5.3 4.4 6.7 8.8 8.6 4.4 6.5 8.4
hoaSyY YSi(@®mlkoncapt) iéhaid @ 29 o09He 87  -03  -07 45 87  -03  -11
t2RNf .7 yI 15t % 24  -32  -31 | -10 05 | -02 |-31  -14 04

t nfSRLI21f I R&
{YSyyeée 1dzNI / %Yk9! w 283 | 278 249 264 258 248 [24.9 263 |24.9
5f{2dzK2R20S gNR]1 29S %phil 88 43 4.6 4.7 38 4.0 4.6 4.9 4.3
Ropa Brent USD/barel 65 73 98 62 81 92 98 61 79
I 5t SdzZNRisyeée 069 wAsl 9@ IE azrde 06 -39 1.1 1.9 08 | -4.0 0.9

Zdroj:(99Ma kr oekonomick8 predikce Lesk® republiky.

PrTmDrng8 m2ra idmofsl8dhéam ofja reokdruth®9 nej ni g g?2
1989

RTst nezamBsdmnam®s tpiol om2irmI rzopkoumad 009 sv® t

prTmRrnl polet registrovanlch nezamNstnanil

V. dTsl edku nigg2 popw dzhydajprcédbkipiwvwidukl
pokralovalvrvemB8zi ”2®l0®2 pokl es ,lotbg reimud one§H
1,0%.

Vr 8§mci pS2j mT IdtovrStcinetst 2@ @9 r3akndmt byovn§,
pS2jmy kategorief®ogiS§ltrakxgae astbddtgmd chr pEg
k poklesu 0 2,36

Centrum pro vizkum veSejn®ho m2nfHobu Soci o
2009 prTzkum o ekonomitokh®tei pudekudaoam¥yympad

59% obl|l anT aosjtejl igceh tmR® MFmy.t s

Soci 8l n? faktory

Soci 8l n?2 okol 2 j e dTlegitim faktorem, k

respekt ov asé¢ semtZraahdrincugj,2 pSedsudky, kul tur a,
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ng§bogenstv2 a jin® aspelkt yn dvilomht miepwo d w |
nezbytn® sl etdbwaatitbgdtgnt.

Demogr afi:ckPodhdajmeSedbNgomlaehet¥sdad O 9% az TIs. t
dynamiexil r onh n?2 r Tst p@d%. u Kd lmydwnma®t ed al ldR mi
vipol ol et?2 sdkdelYrtosni volsSob a pSedstavova
faktor nN8r Tstu popul ace. Lze ekom®tma tc & W&o
pohledu st&8le vel miyspBf mnipwadd Ipgordolty v @i e §
vRDku (15 ag 64 | eots)§hlktsewr@h ov gnaakx i 2m@ie jnnad  pdS
2009. Postupujpr oces st S8rnVtéceob0@a7ebgsv@ olpir vt®o0 1
polet |idlieml adgyehnz@ polett dHbwayaeel ve

Technologick® faktory

Technol ogi e zopwlaicwRugjne wvdiSselveadnou kvalitu \
nezbytnhD nutn® sl edsogan? nSee BV MaescthnPom oxp rea
kulatiny (napS. doc2len?2 hladg2ho Sezu p

optimaliza ¢ e geometri e pilovich zubT pr o poSe
vitnNDgnost. aplikac?2 modern2ch technol ogi 2
pro optimalizaci ng§Sezov®ho pl &nu).

Technologie pSi virobnN ng&bytkaohsea$dké&nair
zpracovsgn?2 Seziva prohadoslafggemRu.vyAs ol §lke ad|
technmdwrgdMporva® y (apli kace olejT, voskT a |

2212. Anallza obor ov®hoi Pdkrotler Ty o dmo dke

konkurenln2ho prostSed?

Ng§strojembamavVv ®lzgnebak ol fi kr oprost Sed? j e

konkuren| n2ho pro9ptSeadpok|l ktderT gey plo&d c ez |
dan8§ pTsobenzm pDti faktor T T: vyj edn8vac
dodavatel T, hrozboentvBtubpbuonbmod ciutkotniktuu t

pTsob2c2ch .na dan®m tr hu

Makroekonomi ek & ®pr dalindk.De&kyupn® z
<http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/makro_pre_52635.html
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Rel evantn2m tr hem s pro.ljetrhwiorsaby JdDSesvi Bm®h os pr

trh sugep®bde®$gzimvaa Yzem2 Jihomoravsk®ho

Spol el nost .3rbenseingm hrodwpjod c2 m podni kem na r

nem§ tud2¢g vliiv na vivoj trhu.

Vviedn8vac?2 s2la z8kazn2kT

VDt ginu z8kazn2kT t voS? pr8vnick® o0osoby
givnostensk®hyo eadmi&amBn?2s.2| a 2zI8kca2z nk & Tk ujree
znal nhD vyscks.z8kQexnttaege | i g2 pod2lem na p
vstjSéjcich pogad@avkMmzgkazn2kT jsou poskyt
podm2nky. Reference jsou dTlegit® jak pSi
Vgegyhnekl|l amace | s aiwp$Seé gneenbyp rcskvanndniltch r ek | a
odbRNratel Tm vyhoviDno

Vvyjedn8vac?2 s2la dodavatelT

Ve spolelnosti je kladen vysokdodadtglir a z n a
NejviznamnhDj g2m doda watye |llLeens kj®e rsetp8utbrl2i kpyq &
spolelnost odeb2r8 vBAmgonpodobbkhe® &bthodao
zalogen?2 tzn. témaolbdodavat¥kemhjs hodnoce
jako nadstandardn?z, p roobtcohgoed N2 e Y4y ®s k yat ow & ¢
podm2nky tTkaj2c2 se vIibDru a pSej2mky

promptnhD na z8kl adhD oboustrann® vz§8jemn® ¢

Dodav astpeolt@& artart 2etrd §1 u do virolpyYenkmakidk gvzh
zvIlI 8gtn2 swvyljuedn8vac?

Vyjedn8vac?2 pozice dodavatel T energi 2 |e

pSi zpTsobovat.

Dodavatel ® stmemaphozvia®d§3enwysokou vyj ed
dostatelnl dodavatel skl ¥%vihDr a slevy pSi ¢
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Hrozba vstupu novich konkurentT

Vobl astyi n&lbrydtku je konkurence znaln§ a hr

vysok8, protoge bari®ry vstupu nejsou vizr
Spol el nost JrD.es.i gwyr &p2ol ng§syt ek vIihradnD
nej kvpddhnBpstupnlich materi 8l T, virobky |j

strategie tedy spol?v8§ ve vysok® kvalitD

HI avnnmkiurkenty jsou daal g rf8ibMny c& [[Faa\kg®a ktorv
| §st kotnkaS$2 nSet Bzbcyetk kpw,ro® erj &b[2 nea 2 v Pogidn o i
nekv anl8ibtyn2e k . Nov8 kongkademidedasweo Ruskaevi ¢ &k

konkuruj2c? cenou, ale ne kvalitou.

Konkurence na tthu Sezi vem nen?2 tak 1 mt8dryzikwen? , aj ¢
pSedgzmd Tzvodu v el k lhuanosti knowh@vsa i o mRrnN  obt 2

napojen? na kwvalitn? dodavatele

Hr ozba substitutT

DSevo je pS2rodn2 materi §l, hjedogkal &snkbd
nahradit Ize. SubstitutemkSevu je kblastPopgo§vkanasipywo vIiro

kl es§8 kv Tli vliastnostem dSeva a stylu bydl

Rivalita firem pTsob2c2ch na dan®m tr hu

Vzhledem kv ysok® konkuné&bgi kem jtehwmomtad i bdv Dt v
vel mi vysok8§8 charakterdiwowlm@&bkTe.l k% mo It d lark
spol ®h8 na vysokou kvadbRmataeli hrdi vi du8l n?2

Rivalita fremnatthuSe zi vem je nepatrn§, protoge z
tlak na cenu Seziva. A ze st rganny? zcpernayc.ov at
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23. SWOT anallza

Sil n® str8nky
T kvali fa kloovaagn@Deag nanci
T knowhow ve zpracov§gn? dSeva zalogen®
zkugenost 2
f k2]l ovim je vztah s nejvRtg2m dodavatel

T dl ouhol et 8 historie.

Sl ab® str8nky
T pohi kov® finance,
T dal g?2 sl abiny, kter® vgaknedes sauel| ait®
Zzabezpel en? venkovn2ho skladu Seziva,

Yomys|l o@kozepn?2 a velmi.slab8 podpora pr

Mognosti a pS2legitost.i
f ori ent ace®hnoa skpoonteSenbi t el e
f ot evSen2 vlastn2 prodejny n8bytku

 roz g2sQtemertww T roby

Hrozby

T ekonomick8 Kkri ze,

f pokles popt8&§vky ,po n&8bytku ze dSeva
T legislativnPgbBsdSéekae vV
1

s2| 2¢c2 konkurence.
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24, Finan| n2 anallza

Zj ednodu gne2n §a nfei Inpaena v ¢ d e Maketm2ac hz §kil kaadz T z a
2006 - 2009 z a Vol el em zji gtDn? finanl| m2 hjoej <t a\
perspektivy. P S i oceRovgn2z vinosov]I mi met odami

finanln2ho pl 8nu.
241. Anal Tza absolutn2ch ukazatel T

Verti k §1 n2 anallza rozvahy

Strukuru rozvahy v letech 20062009v y j ad Suj €ad albulak @ $nysou vy
vgdy k $83sll.ulg2n.®hpo r ok u.

Tab. 2: Vertik8§ | n2 an a2006z2009akt i v

Verti k8l n2 anallza aktiyv
Rok
Text 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Dl ouhodoblT maj et 53,50 47,14 41,10 31,10
Dl ouhodoblT hmotn 100,00 100,00 100,00 100,00
Pozemky 1,05 1,15 1,17 1,38
Stavby 65,02 67,03 62,37 68,45
Samostatn® movit 33,93 31,82 36,46 30,17
ObNgn&a akt i 46,50 52,86 58,83 68,84
Z8soby 63,87 40,68 74,94 74,26
Mat er i §I 100,00 100,00 100,00 100,00
Kr 8t kodob® pohl e 14,43 8,62 5,04 20,41
Kr8§tkodoblT finan 21,700 50,70 20,02 5,33
Pen2ze 71,88 48,84 125,38 16,20
blty v bank8ch 28,12 51,16 -25,38 83,80
Ostatn? aktiva 0,00 0,00 0,07 0,06
Zdroj:VI astn2 zpr addwd m® crha va &lkalzapdvIiktBce2006- 2609 spol . s
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Struktura aktiv se za sledovan® obdob?2 Z &
snigovsg§n2 p®hol madlet kuodolr Tstu pod2l u obbD
aktivech.

St 8§18 aktiva jsou tvoSena pouze dlouhodo
nevlastn2 ani dlouhodobl nehmotnl ani dl o
maj et ku pl nN udSkpolveéesdB®hotruktobn2ho mi kr

viSevozpracuj2c2m prTmysl u.

Dl ouhodobT hmotniT majetek je tvoSen pSed
vybavenzm. Ze struktury dlouhodob®ho maje
ve sledovare®madbdwowlvzal a viznamnhDj g2 invest

Struktura obRgnTch aktiv ve sledovan®m o

z8§soby. Z8soby jsou tvoSeny vihradnhD z8sot

Struktura aktiv

2006 2007 2008 2009

ODlouhodobymajetek  BObé&maaktiva B Ostatni aktiva

Graf 1: Struktura aktiv 20067 2009
Zdroj:Vl astn2 zpr addw§mz crha va &kalzapdvikteck2006- 2809 s pol . s

54



Tab.3: Vertk§ 1 n2 an a2006z2009p asi v

Verti k8l n2 anallza pasiyv
Text Rk
2006 2007 2008 2009

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
VI astn?2 kapit 8§l 29,67 26,16 17,80 18,83
Z8kl adn?2 kapit 8§l 90,42 98,52 127,56 108,82
Rez. Fondy, nenN. 0,91 1,28 1,66 1,41
Visledek hospoda 7,41 9,26 3,82 -24,92
Visledek hospoda
2l etnz2ho obdob?2 1,26 -9,06 -33,04 14,69
Ciz2z zdroj e 70,33 73,84 80,20 81,17
Dl ouhodob® z8vaz 0,00 0,77 0,00 3,31
Kr 8t kodob® z8vaz 83,07 99,23 100,00 96,69
Z8vazky z obchod 9,78 4,08 5,43 13,13
Z. ke spoleln2kTm 84,57 87,68 92,40 84,83
Bankovn?2 YvDry a 16,93 0,00 0,00 0,00
Ostatn?2 pasiva 0,00 0,00 2,00 0,00
Zdroj:V1 astn2 zpr acdadwd§ m2 crha va Klalzapdvi®ketBce2006 2609 spol . s

Kapit§8§lovsg struktura je tvoSena pSedevg?2m
obdob?2 zvygujenam®biPjedovpPoine§ k dizlo0&)jgoich =z d
kr§tkodob®Rz §vagkyvaSen® z8&vazky ke spol el

Kapitalova struktura

100%

80%

60%

40%0

2006 2007 2003 2009

OVlastnikapital B Cizizdroje BOstatnipasiva

Graf2: Kapit8l ovsg§-2809ruktura 2006
Zdroj:V1l astn2 zpr addw8m? crha vd &lalzapdviketece2006 2009 spol . s
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Verti k 81 n2 anallza vikazu zisku a ztr 8§t

P8 vertik8ln2 analltzebwlkebkly. zvekanp zE§kKE.
v 1 peat cel kow® jwldmostyl i vich | eeyck 31.12Ddaj e
pS sl ugn®ho roku.

Celkov® vinosyrjivaéoe rysoSeoyav®Bo t oyt almi y
prodej viastdach2ehrbbk@dcla wcela tr gbami
Spol el nost nerealizovala trgby za prodej

jedng se vihradnhD o virobn2 spolelnost.

Tab.4 Verti k8thkazawmazilzku206®@ ztr 8t 2006

Verti k8l n2 anallza vlikazu z
Text sl
2006 2007 2008 2009

CELKOVE VHhNOSY 100,00 100,00 100,00 100,00
Trgby za prodej 0,00 0,00 0,00 0,00
Vi kony 95,84, 100,00 100,00 100,00
Trgby za prodej
slugeb 90,62 152,51 100,00 100,00
ZmhDna stavu vni't 5,23 -52,51 0,00 0,00

Vikonovs§ spotSeb 61,33 35,20 63,90 59,69
Spot Seba materi § 40,52 63,75 42,44 46,60

Slugby 20,81 12,76 21,47 13,09
PSidang§ hodnot a 34,51 64,80 36,09 40,30
Osobn2 ns8kl ady 35,19 48,30 32,95 25,75
DanhD a popl atky 0,55 0,43 0,25 0,22
Odpisy 0,00 15,99 10,38 8,75
Trgby z prodeje 390 000 000 000
majetku

Provozn?2 vislede 2,63 0,09 -7,49 5,49
N8kl adov® Yr oky 0,45 0,33 0,50 0,16
Ostatn?2 finanl| n? 1,98 1,70 1,25 1,15
Finanln2 vislede -2,43 -2,00 -1,75 -1,30
Da R z pS2jmT za 0,00 2,42 0,00 0,00
VI sl edek hospoda

|l i nnost 0,20 -4,36 -9,24 419
Mi moSg§dnT visled 0,26 0,00 0,00 0,00
Visledek hospoda

obdob? 0,45] -4,36 -9,24 4,19
Zdroj:VI astn?2 zpr addwd8m?2 crha vd &lalzapdvi®tBch2006ig2009 s pol . s
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Vikony se za sledov@®n®robdobbzat? m&dona si
pozorujeme znalnl vikyv, kterT ovlivnil he
Osobn2ynekd d8%26el kovVEthjys Tnopsg2!| i nDnT zmr

zamRNstn®daaoDP aepgoplS&tkyni 0, 5% cel kovich v

Tr gbpjodg e dl ouhodob®ho majetkupidvmiimyr deéoce
vostatn?zch | etech sl edovan®ho obdob? Spo
majetku nerealizovallr ovozn?2 visl|l edak nhod@Sadda Sekny? ssl
obdob? egsfjepazlersB¥poal edn2m roce r\¥este na
finanl n2 obl ast.i m8 spol el nost pouze n8kl
z8§pornl. Visledek hospodaSepr2ovza nZlhet w2l sd

hospodaSen?2.

Hori zént@a@lahl za rozvahy

TabulSkaGobhsahuje meziroln2 zmNRnyapsedhot h? gh
| §stkfrcbhcenvug8l nzm vyj §dSen2.

Tab. 5 Horizont§ | n 2 ana206z2009akt i v

Hori zont8&8l n2 anallza akt
Zmhn a
Text 2006/2007 |ZmBDna 20|{ZmDna 20¢(
abs. abs. abs.
| 8s| % | 8s| % | 8s %
Aktiva celkem 152 4,07 500 12,88 501 11,44
Dl ouhodobl m -166| -8,32 -30 -1,64 -281| -15,62
Dl ouhodobT h -166| -8,32 -30 -1,64 -281| -15,62
Pozemky 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Stavby -71| -5,47) -104 -8,48 -83 -7,40
Samostatn® m -95| -14,03 74 12,71 -198, -30,18
ObNDgn8 aktiwv 318/ 18,35 527 25,69 782 30,33
Z8soby -273| -24,66/ 1098 131,65 563 29,14
Mat er i 8l -273| -24,66/ 1098 131,65 563 29,14
Krg8tkodob® p -73| -29,20 -47| -26,55 556/ 427,69
Kr8tkodobl f 664| 176,60 -524| -50,38) -337| -655,31
Pen2ze 238| 88,15 139 27,36 -618, -95,52
blty v banks§ 426| 401,89 -663| -124,62 281 214,50
Zdroj:V1 astn2 zpraddwd§ mz crha v KlalzapdviketBce206 2609 spol . s
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Cel kovsg aktiva spolelnosti mPDIl a ve sl edoy

viivem rTstu obRgnTch aktiv.

DIl ouhodoblT majetek je tvoSen pouze hmotnl
novhD poS2zen®ho dlouhodob®hmou hmozinr®hlon 2maz
z§poBaMostat nveBdcmovai t ®oubor m2 rmoafdsiywlivanrh v NDc 2
i nvestice do sroce2008n2 ho vybavenz v

ObNgng aktiva Z8&s$kbyD kizeo®tljasou tvoSeny
materB&8kuva gl oWslvrzly osltdryamnV roce 2009 |
dvojng8§sobnl oproti prvn2mu rekavsl|l ef§evhng
souladu se strategi? spol el nosti a dTvod

syrov®ho Seziva v Sezivo sugen®.

Kr 8t kododd§v kyo hdlkee $a ky do b T finan]| n?2 maj et e
obdebal nhN kol2savl vivoj

Vyvoj aktiv
5 000
4 000
3 000
2000
1 000
0
2006 2007 2008 2009
@ Aktiva celkem 3728 3880 4380 4881
EDlouhodoby majetek 1995 1829 1799 1518
B Obézna aktiva 1733 2051 2578 3360

Graf3: VIivoj -209i v 2006
Zdroj:Vl astn2 zpr addw§m2 crha va &kalzapdvikteck2006- 2809 s pol . s
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Tab. 6: Horizont§ | n 2 a nia 2006z 2009p a s

Horizont &8l n2 anallza pas
ZmBhna ZmBhn a ZmhDna
2006/2007 2007/2008 2008/2009
Text
abs. abs. abs.
| 8s| % | 8s| % | 8s| %

Pasiva celkem 152 4,07 500 12,88 501 11,44
VIiastn?2 kapi -91| -8,23] -231| -22,76 135| 17,22
Z8kl adn2z kap 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Rez. Fondy,
ze zisku 3| 30,00 0 0,00 0 0,00
VHmi nul Tch 1 { 12| 14,63 -64| -68,09 -259| -863,33
VH bNDgn®ho ¥ -106| -757,14  -167| -181,52 394| 152,12
Ciz2z zdroje 243 9,27 652 22,76 445 12,65
DIl ouhodob® z 22 0,00 -22| -100,00 131| 100,00
Kr8tkodob® z 665 30,53 674 23,70 314 8,93
Z 8 v a zokchy zzt a h] -97| -45,54 75| 64,66 312| 163,35
Z. ke spoleln 650| 35,29 758| 30,42 0 0,00
Bankovn2 YvD -444/-100,00 0O 0,00 0 0,00
Zdroj:V1 ast n2 zpradd\vwd m2 crha va Klalzrp.v @tBce2006 2609 spol . s

Cel kov8 pasiva po sledovan® obdob? rost ot

VI astn? kapits8l v roce 2007 a 2008 kIl esl

hospodaSenZetmPho®lddBb2 a visledku hospod

Spolelnost v roce 2007 pSech8§8z2 z m2rn®h

prohlubuje. V roce 2009 jig spolelnost ger

Z8kl adn?2 kapit8l je po ckrIO®0KlI.edovan® obdc

Ciz2z zdroje fanahygypuogah®mNDbpdowb? rostouc?

kter® nejv2ce ovlivnily ©c¢iz? zdroje finar

whNry a vipomoci

Bankovn? whDNry a vipomoci byl y2 gH nDetsed le

sl edovan®ho obdob2 spolelnost jig bankovn?
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Vyvoj pasiv
5000
4000
3 000
2000
1000
0
20006 2007 2008 2010
OPasiva celkem 3728 3880 4380 4881
@ Vlastni kapital 1106 1015 784 919
[ Cizi zdroje 2622 2865 3517 3962

Graf4: VIivoj] -Ra8i v 2006
Zdroj:Vl astn2 zpr addwd8m? crha vd &lalzapdviketBce2006 2009 spol . s

Hori zont 8l n2 anallza vikazu zisku a ztr§t

Vt abul€jold . uvedeny mezirol|l n?2 zmiDny pol og

vabsol utn2ch progesttck.§ch, tak i v

Celkov® vinosy mRDly bhDhem analyzovan®ho o

vivoj vikonT. Stejnl trend mhDIl atal k&knev§

rozd2lem vikonT a vikonov® spot Seby.
Osolbm@%l ady se kagakormk| kDesmil pwoaley zamDst

100%n2k|l es ptodepezdl ouhodob®ho majetku je
dl ouhodob®ho pnay % kur Moz €d wdomb/?a.n

Provozn?2 visledek hospodaSen2 kol2s§ ve v
nevykazuje jedbdebalDnl zerehdil akoe&r ihosypatd a
Yal et n2 obdob?2.
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Tab.727 Hori momtiglizkmdzu zi sku20® ztr §t 2006
Hori zont 8l n2 anallza vikazu
ZmiDn a ZmiDn a ZmiDn a
Text 2006/2007 2007/2008 2008/2009
ex abs. abs. abs.
| 8s| % | 8s| % | 8s| %
CELKOVE VhNOS-972,00 -31,56 696,00 33,02 419,00 14,94
Vikony -844| -28,60 696 33,02 419| 14,94
Trgby za pchd
virobkT a sl u 424 15,19, -411| -12,78 419, 14,94
ZmBDna stavu Vv
v viroby -1268| -787,56 1107 100,00 0 0,00
Vikonovs8 spot| -1147] -60,72| 1050 141,51 132 7,37
Spot Seba mat€g -775 -62,10 717 151,59 312| 26,22
Sl ugby -372| -58,03 333| 123,80 -180| -29,90
PSidan§ hodno 303] 28,50, -354| -25,92 287| 28,36
Osobn2 n8kl ad -66 -6,09 -94 -9,23 -94| -10,17
DanlD a popl at -8| -47,05 2| -22,22 0 0,00
Odpisy 337/ 100,00 -46| -13,64 -9 3,09
Tr gby z pmajetkue -120/ -100,00 0 0,00 0 0,00
Provozn2 VH -79| -97,53 -212|-10600,0 387| 184,3
N§kl adov® Yar g -7/ 50,00 7| 100,00 9| -64,29
Ostatn?2 finan -25| 40,98 -1,00 -2,78/ 2,00 5,71
Fi naviH n 2, 32| 42,67 -6| -13,95 7| 14,29
DaR z pS?2jmT
|l i nnost 51| 100,00 -51| -100,00 0 0,00
VHza bRDgnou | -98| -163,33 -167| -181,52 394| 152,12
Mi moS8§dnl VH -8| -100,00 0 0,00 0| 0,00
VHza %l et n? o -106| -757,14 ) -167| -181,52 394| 152,12
Zdroj:V1l astn2 zpr acddwd§m® crha va klalzapdviktBch20062609 s p ol .
242. AnalTza rozd2lovich ukazatel T
Hodnoty rozd?2j seolichvedtazptel Tabul ce |
Tab.8& Hodnoty rozd2l| 62009ch ukazatel T 2006
Rozd?2]l ov® ukaza] 2006 2007 2008 2009
ListlT pracovn? -445,00 -792,00 -939,00 -471,00
List® polBetdky® -127,00 924,00 325,00 -324,00
Li st T -poéledXig.fohd -1552,00| -1626,00| -2 871,00| -2 966,00
Zdroj:V1 astn2 zpr addw§mz crha va &kalzapdviktBce2006- 2809 s po | .
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Pro vipolet
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2.4.3.1.

Ukazateler ent abi | ity
t NDcjbou ovedeny 4 adwélcaBg il ch 9vevejchv 2006

Hodnoty
2009je uveden\g r a f5u |

| i st ®ho
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kapité8lu
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pirtacmamnaf e sadmpiyp §1 st U

Abso

Z@psra@®ohad®Robhddhst ®

situaechT mikddgl ushpyo| mé¢ ner

aktiv,

|viTsvto® heo - peemINgh8v k ov ®h o
k lbylezpomalen woce 2007

al e

| §st

dl ot

i nanlr

uwend emld ahatredzZ[d2jl @evhepS2zni v

likvgditop.r o b | ®my
pomRrovTi ch
pomRrovTich

nej poug2vanhibjg?2.

Ukazatele rentability

pomNRSuj 2

Tab. 9: Hodnoty u k a z arent@hbilify 20062009

S

ukazatel T

vzTi gs2k

j e

ukazatel T

pomBDrnhD ¢

vdlossaejreind h p

Ukazatele rentability 2006 2007 2008 2009

ROE 1,27% -9,06% -33,04% 14,69%
ROA 0,38% -2,37% -5,91% 2,77%
ROI 2,17% 0,01% -4,79% 3,62%
ROS 0,48% -2,86% -9,24% 4,19%

Zdroj:V1 ast n?2

zpr addws8 m? crha
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zm2 r n®ho pezvekm woce sl edovan®ho obdob? S €
vroce 200 gddct8 z¥ Tk azn®mu zl epgen? .

ROE informuje vliastn2ky o zhodnocenz | ej.i
Vygg?2 neg bezri zAgkow 8r o/oceo kd@@BY bjag bmé hba lkia
uspokojivg a pSesahuj.e i hodnotu v odvDtv?

Hodnoty ROAs e srovng§vaj@r Tsmhkdevidtvy ¢ eldmom roce s

obdob? spolelnost nedos8hla odvDtvov®ho pr

ROI ukazuje jak byl y zhodnoceny vliogen®
nezohledRuje pomRr v VNaoset2007 200 08 il m2glean T k &
nepSinesl investorTm ¢§g8§dnT zisk. VIisledky
viogen®ho kapitsglu, interval ¥dslLedky dROIL

jsou tedy hluboko pod gedou z-nou.

Rentabilita tr gjedk s eosvtyat?rj2el mk aszzatjenlle v 1 n
byly nejvyglgdy vna ot eK|]20t00jebi pSupadl o 0, 04

Ukazatele rentability
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Graf5: VIivwojr amkahatel T rer0ability 2006
Zdroj:Vl astn2 zpr addw§m2 crha va &kalzapivietBob2006- 2809 s pol . s
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2.4.3.2. Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivityy j ad Suj 2, jak efektivnhD podnik vyl

Tab. 10 Hodnotyuka z at el T ak2009vi ty 2006

Ukazatele aktivity 2006 2007 2008 2009

Obrat cel kovT 0,78 0,83 0,64 0,66

Doba obratu z| 139,31 94,80 251,72 282,56

Doba obratu p 6,14 6,81 6,38 77,00

Doba obratu z 26,70 13,17 24,86 56,96

Zdroj:Vl astn2 zpr addw8m? crha vd &lalzapdviketBce2006 2009 spol . s

Obrat cel wad8ivé@&h &lotdiikr 8§t se oModn®tydbratakt i v a

cel kovich aktiv jsou nigg?2 neg 1, nedosa
Visledek znamen8, ¢ge spolelnost m§ nadbyt e
Obrat celkovych aktiv
1,60
1.5 1.5
1,40
1,20
s Obrat celkovy ch aktiv
1,00 0.83
0,80 e 4\ At es=T)op orucena min.
0,60 0.78 hodnota
0,64
0,40
0,20
0,00
2006 2007 2008 2009

Graf6: VI voj obrat u2006ie2000ovi ch aktiv
Zdroj;VI astn2 zpr addwdm® crha va &lkalzapdvIiktBce2006- 2609 spol . s

Doba obratu @s ob za sl edovan® obdob2 v2ce neg

z8sob. Obecsml gjoev 8n&d chuwocd?2n ot t ohot o ukazate
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cel &3 s hadonoiand@ 0 OBedgo b o

spol el nost

pohl ed8vek a

Doba obratu pohl&®lv ek j e po
obratu z8vazkT, cog je pro
Pro vipolet dob obratT
z8vaolbyhondn2ch vztahT.
Ukazatele aktivity
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50,00
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EmDobaobratu zaisob  EDobaobratu pohledavek  BDoba obratu zavazki

Graf 7:
Zdroj:V1 ast n?

Vi voj

2.4.3.3.

Ukazatel e

Ukazatele pppdbupgenwovstah

zadl ugenost in §ssloeud ujviddi?e ntya bvu |l c e

vy br a ntivity B006H RaDZ at el T
zpr addwdm2 crha va &kalzapdvikiBca2006-02009

zadlugenost.i

a k

spol .

vihc

Z8vVa

mezi Hevdmst n2uk aaat

Tab. 11 Hodnotyuka z at el T zadli200enosti 2006
Ukazatele zad 2006 2007 2008 2009
Finan]| n?2 p8&ka 3,37 3,82 5,59 531
Cel kovsg& zadl u| 70,33% 73,84% 80,30% 81,17%
Prokov® kryt?2 5,79 0,28 -15,00 28,00
Ukazatelk y t 2 ~dl ou ,qg 0,56 0,44 0,70
maj et ku dl ouh

Koeficient sa 0,30 0,26 0,18 0,19

Zdroj:V1 ast n?2
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Cel kovg8 zadl ugenost pobybujewetervall #id8o0vo%. n ®FMm noabnd| ont
p8ka nablvg§ po cel® analyzovan® obdob?2 h
zdroj T zvyguje ziskovomdbtdoblPastkd?yh s ek a&Kiotn®|
vkl esaj 2c? f8zi hos p o dr§cSeskko®hoomi c kK k®l usi a u ad

pSedv?2davaeljon]ji cel kovou zadlugenost za pS?

Koeficient samofinancovg8n? dosahuj e n2zk
kaktmsse[ ve sl edovan®m obdob2? sniguje a sp

zZ8visl ou.

Hodnoty ukazat el edoV¥kuR@&MV @sa jkRrcyt 2t emalje?n c i
do z8&pornlch |2sel. PS2|inou je klesajz2c
(EBIT).

StupeR kryt2 dlouhodob®ho majet k@, 3, out@ d
znal ? nedostatelnou vigi vliastn?2ho kapit &
trval ®ho majetku kr&8tkodobTmi zdroji finar
a za t®to situace je znalnhD zraniTeln§.

financhlvBmwRokob®mu maj et ku naznaluje rizik

2434. Ukazatele platebn?2 schopnosti

Ukazatele pl anebebmnz | s &hopnodyticharakteri zuj

svim z8vazkTm a Yzce navazuisléstina pSedegl ®

Z gra% 9a10. e patrn®, ge hodnoty jednotl!l i vl
mi ni m§l n2ch doporulenich hodnot.

PSestoge hodnoty bRgn® 1likvidity, kter§ |

doporul en® hranice,osltzmacpo zirteindn ¥ Th/aod reo ttiot

VT Vvo,j hodnot pohotov® I|ikvidity po sledo
hodnot §m doporul enl m.

66








































































