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ABSTRAKT

Ve své praci se budu zaobirat problematikou finan¢niho zdravi podniku. Budu se snazit
posoudit finanéni situaci spole¢nosti Karosa, a.s.. Vysledkem mého snazeni bude zprava
o tom, jak na tom spole¢nost ohledné svych financi je a jak by svou situaci mohla

zlepsit.

KLICOVA SLOVA

finanni analyza, horizontdlni analyza, vertikdlni analyza, analyza pomérovych

ukazatelli, analyza soustav ukazateli

ABSTRACT

My thesis is engaged in finances of company. I would like work up review finance of
the company.. Result of my thesis will appreciation how company Iveco Czech

Republic managing with finance.

KEYS WORDS

Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, analysis by estate index,

analysis by systém of indexs
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UVOoD

Spole¢nost Karosa, a. s., dnes jiz znamd pod nazvem Iveco Czech republic, je
dilezitym podnikem pro cely region Vysokého Myta, kde spolecnost sidli. Zaméstnava
okolo 1500 lidi, ¢imz se stavd jednim z nejvétSich zaméstnavatelll tohoto regionu a
pravé proto, jsem si vybrala tuto firmu. Spole¢nost podporuje veskeré sportovni i
kulturni déni ve mésté. Proto si myslim, Ze udrzeni spole¢nost na trhu je velmi diilezité.
Je to také diivod, pro¢ jsem si toto téma vybrala. Bydlim ve Vysokém Myté a dobie

vim, jak je existence této spolecnosti pro naSe mésto dilezita.

Spolec¢nost Karosa je firma s velmi dlouhou tradici. V poslednich letech vSak doslo
ke zméné nejvétSiho investora spolecnosti a v poslednich mésicich 1 ke zmeéné
samotného nazvu Karosa, ktery z trhu jiz pfed par mésici zmizel. V soucasné dobé se
podnik nachazi v rukou italskych investorti. Ve své praci bych rada zjistila, jak se jim

daii podnik vést.

V prvni ¢asti bakalaiské prace bych chtéla ¢tenafe sezndmit se spolec¢nosti Karosa, a.
s. V druhé ¢asti bych chtéla zachytit nejnovejsi poznatky z finanéni analyzy a uvézt zde
metody, které se pii hodnoceni finanéni situace pouzivaji. V posledni ¢asti bych rada
teoretické poznatky aplikovala na konkrétni situaci spolecnosti Karosa. V zévérecné
¢asti bych kromé vyhodnoceni finanéniho zdravi také rada navrhla zmény, které by

vedly ke zlepSeni finan¢ni situace.



1. SOUCASNY STAV PROBLEMATIKY

V této kapitole bych Ctendfe rdda seznamila s cily mé prace a také s podnikem, ve

kterém jsem svou bakalafskou praci napsala.

1.1 CIL BAKALARSKE PRACE

Cilem mé bakalarské prace je v prvni fadé¢ vyhodnotit financni situaci spolecnosti
Karosa, a.s., pomoci metod finan¢ni analyzy. Po vyhodnoceni vysledkt, bych rada
zhodnotila stav spolecnosti a dale vypracovala urcité zavéry a doporuceni. Na tyto

zavéry bych rada navazala konkrétnimi navrhy, jak situaci podniku zlepsit.

1.2 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI KAROSA, A.S.

V této kapitole bych chtéla ctenafe seznamit se stru¢nou historii spolecnosti,
zakladnimi udaji o podniku. Déle bych se chtéla pozastavit u predmétu podnikani a

organizacni struktury spole¢nosti.

1.2.1 ZAKLADNI UDAJE O SPOLECNOSTI

Nazev spole¢nosti: IVECO Czech Republic
Sidlo spole¢nosti: Vysoké Myto

Pocet zaméstnancii: 1500

Pravni forma: akciova spolecnost

Rada bych na zacatek podotkla, ze 1. ledna 2007 doslo ke zméné ndzvu spole¢nosti.
Soucasny nazev Iveco Czech Republic vystiidal jiz zazitou znacku Karosa. Spolecnost
Iveco vlastni drtivou vétSinu vSech akcii spole¢nosti. To je také diivod, pro¢ se podnik

pfejmenoval.

-10 -



1.2.2 HISTORIE SPOLECNOSTI

vvvvvv

dlouhou tradici, ktera sahd az do roku 1895. V tomto roce byla zalozena firma Prvni
vychodoceska vyroba Kocart Josefa Sodomky. Prvni karoserie autobusu byla v tomto
podniku vyrobena v roce 1928. Od této doby se datuje historie autobusti ve Vysokém

My/té.

Az do roku 1948 spolecnost prosperovala a dale se vyvijela. Tento rok byl vSak
podnik znarodnén a zaroven pfejmenovan na vSem znamy nazev Karosa. V dob¢ kdy

byl podnik fizen stitem, se spolecnost v rdmci moznosti nadale rozvijel a rozSitfoval.

Zména politického déni vroce 1989 ovSem velmi zasdhla do dal§iho vyvoje
spolecnosti. Podnik Karosa si jen té¢Zko zvykal na nové trzni prostiedi. Produkce prudce
klesala. V roce 1993 byla Karosa zprivatizovana a stala se akciovou spolecnosti. Podnik

vvvvvv

v Ceské republice.

1.2.3 PREDMET PODNIKANI

Pfedmétem podnikani spolecnosti je pfedev§im vyroba autobusl. Jsou to autobusy,

které jsou urCeny pro:

- meéstskou dopravu

- meziméstskou dopravu
- turistickou dopravu

- minibusy

- autobusy vyhovujici norm¢ Euro 3

-11 -



1.2.4 ORGANIZACNI STRUKTURA

feditel pro lidske zdroje

JUDr. Alena Kozakova

fedite] total kvality

Milan Rejsa

teditel pro nabéh novyeh vyrobld

Ing. Frantitek Seranek

fedite] primyslu a technily

Ing. Jan Rulec

generalni feditel feditel nakupu

Ing. Rudnlff.’ern}" Ing. Pavel Pachovsky

feditel konstrukee a vivoje

Ing. Daniel Patka

finanéni fedite]

Jacques Averbuch

fedite] pro orgamizaci a informatikn

Ing. Vladimir Holub

obchodni feditel

Ing. Petr Rusek

feditel poprodejnich sluzeb

Ing. Radek Linhart

1.3 ANALYZA KONKURENCE

Konkurence je hrozba kazdého podnikajiciho subjektu. Proto bych rada v této kapitole
tento vécny problém alespon trochu zmapovala. K tomuto ucelu vyuziji SWOT

analyzu.

-12 -



1.3.1 SWOT ANALYZA

SWOT analyza je nastroj, ktery se vyuziva zejména v managementu a pii tvorbé
strategie spoleCnosti. Nazev této analyzy je zkratka 4 anglickych slov. Jsou to slova
Strength (silné stranky), Weaknesses (slabé stranky), Opportunities (pfileZitosti),

Threats (hrozby). Ve stanoveni téchto 4 faktorti spociva podstata celé analyzy.

SILNE STRANKY

Nejvetsi vyhodou této spolecnosti je bezesporu fakt, Ze se na trhu s autobusy pohybuje
jiz fadu let. Za tuto dobu firma dosahla na trhu jisté reputace a hlavné ziskala bohaté
zkuSenosti v automobilovém prumyslu. Za nesporné silnou stranku lze také povazovat
Siroky sortiment nabizenych autobusi, ktery je individudlné wupraveny podle

specifickych pozadavki odbératelt.

SLABE STRANKY

Za velmi Spatnou stranku této spolecnosti bych povazovala problémy s dokumentaci,
kterd by méla provazet témet kazdy autobus. Spolecnost je ovSem tak vytiZzena vysokou
poptavkou, Ze tyto dokumenty nestihd editovat. Slabymi strdnkami jsou také nutné
investice do inovaci, které nejsou zrovna malé. Automobilovy primysl je z tohoto
hlediska velmi drahym odvétvim. V neposledni je to také Spatna kvalita autobust, ktera

v posledni dobé¢ klesé kvili vysoké poptavce a nedostacujicim vyrobnim kapacitam.

PRILEZITOSTI

Velkou pftilezitosti v tomto pramysl je pfizptisobeni se poptavce a odbérateli tak
vyrobit autobus piimo ,,na miru“ podle jeho pozadavki. Ptilezitosti je také vyuziti
alternativnich pohonnych hmot. Jak vSichni vime, v posledni dobé existuji trendy

zptistiujici emisni limity. Pfijit na trh s motory na tyto paliva je dobrym tahem.
HROZBY

Nejvétsi hrozbou kazdého subjektu, ktery se pohybuje na trhu je konkurence.

V piipadé¢ spolecnosti Karosa se jednd spise o konkurenci v zahrani¢i. OvSem i na trhu

-13 -



Ceském se v posledni letech nasel podnik, ktery se zabyva vyrobou autobust. Je jim

spolecnost SOR Libchavy, s kterou je nutné do budoucna pocitat.

-14 -



2. TEORETICKE POZNATKY Z FINANCNI ANALYZY

Pojem finané¢ni analyza existuje s velkou pravdépodobnosti jiz od doby, kdy vznikly i
samotné penize. Financ¢ni analyza vznikla ve Spojenych statech Americkych. Jednalo se
viak pouze o teoretické prace, které se v praxi nepouzivaly. V CR se finanéni analyza
zacala objevovat az v dobé pted druhou svétovou valkou. Prikopnikem byl prof. Dr.

Pazourek, ktery se u nas jako prvni zminil o ,,bilan¢ni analyze®.

vvvvvv

ktery lze definovat jako ,,systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou obsazeny
predev§im v udetnich vykazech.“ P V podstaté jde o to, zhodnotit jak se firmé dafilo
nakladat s financemi v minulosti, jak se ji to dafi v souCasnosti, ale snazi se zmapovat i

to, jak se firm¢ bude dafit v budoucnosti.

Tyto informace mohou byt uzite¢né pro investory a véfitele, ale i pro firmu samotnou.

Z tohoto hlediska musime rozliSovat analyzu vnitini a vnéjsi.

Vnitini analyza, jak nazev sdm napovida, slouzi predevSim pro potfeby samotného
podniku. Vnitini finan¢ni analyza mtze napiiklad slouzit managementu podniku, kdyz
potiebuje veédét, jestli si podnik muze vzit pijcku a jestli nasledné finan¢ni naklady

budou pfimétené.

Naopak vysledky vnéjSi analyzy vyuzivaji obchodni partnefi, investofi, atd., aby
zjistili divéryhodnost firmy. Vyuziji ptikladu v pfedchozim odstavci. Na zakladé vngjsi
analyzy se naopak bude rozhodovat bankovni ufednik, zda-li firmé pajcku poskytne.

Jestli bude firma schopna svilj zdvazek vii¢i bance splatit.

D RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 2007.
ISBN 9788024713861. s.9.

-15 -



Finan¢ni analyzu délime podle nejraznéjSich méfitek. Posledni Clenéni, které bych
rdda zminila, je dé€leni podle objektu, ktery budeme analyzovat. Z tohoto hlediska
rozliSujeme mezinarodni analyzu, analyzu narodniho hospodarstvi, analyzu odvétvi
a analyzu podniku. Myslim, Ze z ndzvu je patrno, co se bude analyzovat, a proto

vysvétlovani necham na fantazii Ctenaie.

2.1 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Zdroje informaci jsou pro finanéni analyzu kli¢ovou otdzkou. Proto je potieba mit co
nejkomplexnéj$i vstupni data, kterd by mohla ovlivnit nebo zkreslit vysledky

hodnoceni. Zakladnim zdrojem informaci je Gi€etnictvi a ucetni vykazy.

Ucetni doklady jsou alfou a omegou pro stanoveni finanéniho zdravi podniku. Ty maji
ovSem samy o sobé nckteré slabé stranky, které vyplyvaji ztcetnich principt.
Ugetnictvi pracuje vzdy s Gdaji, které se vztahuji k minulosti. Pokud budeme chtit zjistit
budouci vyvoj firmy, ktery bude opravdu vérohodny, je dilezit¢ pracovat s udaji
z riznych obdobi. Existuji 1 dalsi piekdzky, mezi které patii ocenéni dlouhodobého
hmotného majetku v historickych cenédch, zachycovani obéznych aktiv, vynosii a

nakladl v béznych cenach, a v neposledni fad¢ jsou to odpisy.

Mezi ucetni vykazy patii:
- rozvaha
- vykaz zisku a ztrat

- vykaz cash flow

ROZVAHA

Rozvaha zachycuje stav dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku a zdrojt
jejich financovani. Tedy stav aktiv a pasiv. Rozvaha se sestavuje vétSinou na konci
kalendarniho roku — neni to vSak pravidlem. Piedstavuje zdkladni ptehled o majetku ve

statické podob¢, tedy v okamziku Gcetni zadvérky.

-16 -



Pti finan¢ni analyze budeme u rozvahy sledovat zejména:
- stav a vyvoj bilan¢ni sumy
- strukturu aktiv
- strukturu pasiv
- velikost stalych aktiv a dlouhodobych pasiv
- velikost stalych aktiv a vlastniho kapitalu

- velikost obéznych aktiv a kratkodobych cizich pasiv

Jiz jsem zminila, ze pifi analyze ucetnich vykazii se budeme potykat s jistymi
problémy, které plynou z ucetnich principti. Pokud budeme analyzovat rozvahu, je tieba
pocitat s tim, Ze rozvaha zobrazuje stav hodnot k danému okamziku. Rozvaha také

nebere v uvahu faktory, které mohou nékteré polozky rozvahy vyrazné ovlivnit

VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Vykaz zisku a ztrat ndm podava piehled o tvorbé zisku, tedy o vynosech a nakladech a
vysledku hospodareni za urcité obdobi. Vykaz ziskl a ztrat poskytuje iidaje za urcité
obdobi a nikoliv stav k uréitému datu, jako je tomu u rozvahy. Vykaz zisku a ztrat
zachycuje tedy tokové veliCiny, které se ale nemusi rovnomérné meénit. Vynosy a
naklady s nimi spojené nemuseji byt vynaloZeny ve stejném obdobi a to pro ucely
finanni analyzy znamend problém. Je potieba brat ohled na vztah vysledku

hospodateni a penéznim tokem.

Stejné jako u rozvahy budeme sledovat u vykazu zisku a ztrat jeji strukturu a zejména

budeme sledovat, jak jednotlivé polozky vykazu ovliviiuji vysledek hospodateni.

VYKAZ CASH FLOW

Sledovani cash flow je ve finanéni analyze pomérné novou zalezitosti. V Ceské
republice byl tento vykaz poprvé sestavovan vroce 1993.Vykaz cash flow nam
poskytuje informace o struktufe finan¢nich zdroji a o finan¢ni hospodaiské politice
podniku. Snazi se posoudit, jestli je podnik schopen dosahnout cild, které si stanovil.
Vykaz cash flow ndm podava informace o tom, jak se v prib&hu ucetniho obdobi

zménily piijmy a vydaje (nikoliv vynosy a naklady jako u vykazu zisku a ztrat).
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Vykaz cash flow délime do tFi ¢asti:
- provozni ¢innost

- investi¢ni ¢innost

- finan¢ni ¢innost

Nejdilezitéjsi ¢asti je Cast, ktera se zabyva provozni ¢innosti.

2.2 METODY FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni zdravi podniku nelze pfimo vypocitat. Prostfednictvim riznych metod vSak
zdravi financi podniku mizeme vyhodnotit. Testovanim finan¢niho zdravi podniku se
snazime najit n¢jaké ndznaky, které by nadm fekly, Ze podnik je v z hlediska svych

financi v ,,dobré kondici®, ¢i ndznaky, které by odhalily, ze podnik se fiti k upadku.

Jak se rozvijela ekonomicka véda, rozvijely se i metody, prostfednictvim kterych se
finan¢ni zdravi podniku posuzuje. Proto je dulezity vybér spravné metody, kterou
budeme aplikovat. Zakladnim hlediskem, jak spravnou analyzu vybrat, je komu bude
finan¢ni analyza slouzit. Znat financ¢ni situaci podniku chtéji predevsim 4 skupiny lidi.

Jsou to kratkodobi véfitelé, dlouhodobi véfitelé, akcionafi a management podniku.

Pii vybéru je ale také dulezité brat ohled na to, aby vysledky analyzy odpovidaly
zadanému cily. Tedy aby vybér byl acelny. M¢éli bychom také brat v tivahu, jaké
naklady analyza bude vyzadovat. A v neposledni fadé musime brat ohled na to, aby

analyza méla svou vypovidajici hodnotu a byla spolehliva.
V soucasné dobé se vyuziva téchto metod:

- analyza stavovych ukazateli

- analyza rozdilovych a tokovych ukazateli

- analyza pomérovymi ukazateli

- analyza soustav ukazatell
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2.2.1 ANALYZA STAVOVYCH UKAZATELU

Analyza stavovych ukazatelti v sob¢é zahrnuje vertikdlni a horizontalni analyzu. Tyto

dvé€ analyzy se v mnohych bodech prolinaji.

HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontalni analyza neboli analyza trendi je zalozena na metodach popisné
statistiky. Zabyva se meziroénimi zménami jednotlivych polozek ve finan¢nich
vykazech. Vysledek horizontdlni analyzy ndm poskytuje informace o  vyvoji
spolecnosti. Aby méla tato analyza svoji vypovidajici hodnotu, je potieba, abychom
méli k dispozici udaje z co nejdelsiho obdobi.Cim del$i budeme mit ¢asovou fadu, tim

bude analyza ptesné;jsi.

Zména jednotlivych polozek z finan¢nich vykazii mize byt vyjadiena absolutné nebo
relativné. Absolutni zména je vyjadiena konkrétni ¢astkou a slouzi spiSe pro interni
potieby. Relativni zména je vyjadiena procenty. Tu vyuZzijeme pii mezipodnikovém

srovnani.

VERTIKALNI ANALYZA

Vertikdlni analyza zjiStuje vnitini strukturu ukazateli. Tato analyza spociva
v poméfovani polozek zékladnich ucetnich vykazl k celkové sumé aktiv nebo pasiv.
Zjistuje procentni zastoupeni polozek na celku. Do poméru vic¢i sumé aktiv nebo pasiv
muzeme dat teoreticky kteroukoliv polozku, ovSem ne vzdycky bude mit vysledek

n¢jaky smysl.

Prostfednictvim vertikdlni analyzy lze charakterizovat vyvoj jednotlivych polozek,

coz nam pomuze doplnit udaje a ptijmout zaveéry v horizontalni analyze.
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2.2.2 ANALYZA ROZDILOVYCH A TOKOVYCH UKAZATELU

Tato analyza se zabyva analyzou ucetnich vykazl, které obsahuji tokové polozky.
Mezi tyto ucetni vykazy patii vykaz zisku a ztrat a vykaz cash flow. V pozadi ale
neziistdva ani rozvaha. Pomoci rozdilovych ukazateli miizeme analyzovat obézna
aktiva. Pfi analyze rozdilovych a tokovych ukazatelil je potieba rozliSovat analyzu

fondu a analyzu cash flow.

ANALYZA FONDU

Analyza fondl patii k metoddm, které vyuzivaji rozdilovych ukazatelli. Analyza se
zamétuje predevSim na Cisty pracovni kapitdl, ktery slouzi k ureni optimalni vyse
obéznych aktiv a vySe jednotlivych polozek téchto obéznych aktiv. Tato analyza nam

ale také mize pomoci najit vhodny zplisob financovani obéznych aktiv.

ANALYZA CASH FLOW

Analyza cash flow poskytuje informace o vnitini finan¢ni sile podniku. Vnitini
finan¢ni sila je schopnost vytvofit financni pfebytek, kterym se budou hradit napf.

zavazky, vyplaty dividend nebo financovani investic.

2.2.3 ANALYZA POMEROVYMI UKAZATELI

Tato metoda patii k t¢ém nejpouzivanéj$Sim. Pro mnohé¢ je tato metoda synonymem pro
finan¢ni analyzu. Divodem, pro€ je tato metoda nejoblibengjsi, miize byt jeji Casova
nenaro¢nost. Velkym kladem této metody je také dostupnost zdroji. Jako podklad pro
vypolty sta¢i zakladni ucetni vykazy. Lze zni snadno urcit slabé i silné stranky

podniku, coz mize byt dal§im diivodem, pro€ je tato metoda Casto volena.
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Pomérova analyza spociva v tom, Ze davame do pomeru ¢isla z rozvahy a nebo z uctu
ziskl a ztrat. Teoreticky miizeme dat do Citatele i1 jmenovatele kteroukoliv hodnotu a

vytvorit tak jakykoliv ukazatel.

Mezi ty nejéastéji pouzivané patii tyto:

ukazatele likvidity

- ukazatele rentability

- ukazatele zadluzenosti
- ukazatele aktivity

- ukazatele trzni hodnoty

UKAZATELE LIKVIDITY

Likvidita podniku je jednoduse feceno schopnost platit. Pro firmu je dilezita
predev§im z diivodu, Zze ma velky vliv na finan¢ni stabilitu firmy. Neplati ovSem
pravidlo, ¢im vétsi likvidita, tim 1épe. Vysoka mira likvidity znamend, Ze podnik ma
zbytecné mnoho finan¢nich prosttedkl vazanych v aktivech. Tyto finan¢ni prostfedky
by mohly byt vyuzity pro dal$i zhodnoceni. Dal§im negativnim aspektem vysoké miry

likvidity je to, Ze trpi i rentabilita.

V praxi se nejcastéji setkdme se tfemi druhy likvidity. Je to likvidita okamZita,

pohotova a bézna.
OKAMZITA LIKVIDITA
Byvé oznacovana také jako likvidita 1. stupné. Okamzikova likvidita se pocita podle

VZOrce:

financni majetek

Okamzita likvidita =
kratkodobé zavazky
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Pro okamzitou likviditu plati v Ceské republice doporutena hodnota rozmezi 0,2 —
0,6. Pokud firma takové hodnoty nedosdhne, neznamend to ovSem, Ze se nachazi ve

finan¢nich problémech.

POHOTOVA LIKVIDITA

Je také oznaCovana za likviditu 2. stupné. Poc¢itame ji podle vzorce:

obchodni majetek — zdasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Pro pohotovou likviditu plati pravidlo, ze by ¢itatel mél byt stejny jako jmenovatel.
Vysledek by mél byt tedy roven ¢islu 1. Tento vysledek neznamena nic jiného, nez ze
podnik je schopen vyrovnat své zavazky, aniz by musel prodavat zasoby. V piipadé, ze
hodnota bude vyssi, bude to pro podnik opét finanéné nevyhodné. Firma ma vazany

velky objem obéznych aktiv a to neptinasi témet zadny urok.

BEZNA LIKVIDITA

Tato likvidita je nazyvéna likviditou 3. stupné. Pocitdme ji podle vzorce:

obézna aktiva

Bézna likvidita =

kratkodobé zavazky

Doporu¢ena hodnota je vrozmezi 1,5 — 2,5. Je nutné jest¢ dodat, ze v obdobi
hospodaiské recese bude hodnota vyssi. Obecné lze fici, Ze ¢im vyssi je tato hodnota,
tim vys8i je schopnost zachovani likvidity. Pro toto tvrzeni ale plati n€kterd omezeni. Je
to pfedevSim fakt, Ze hodnota nebere v Uvahu strukturu obéznych aktiv. Dalsi
nevyhodou je skuteCnost, ze hodnota bézné likvidity se vztahuje vzdy k urcitému

okamziku, ale nezachycuje vyvoj platebni schopnosti.
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UKAZATELE RENTABILITY

Rentabilita vyjadiuje vynosnost vloZeného kapitalu. Ukazatele rentability poméiu;ji
zisk s jinymi veli¢inami. Rentabilita se snazi métit schopnost vytvaret nové zdroje. Pii
vypoctech rentability budeme pracovat srozvahou a predev§im s vykazem zisku a

ztrat. Jeji vysledky maji vyznam ptedevsim pro akcionafe a investory.

Obecné lze fici, Ze pii vypoctech se v Citateli vyskytuje tokova veli€ina (zisk) a ve
jmenovateli stavova veli¢ina (vlozeny kapital). Ukazatele rentability hodnoti celkovou
efektivnost ¢innosti. Vysledky nemaji zadnou doporuc¢enou hodnotu jako u likvidity, 1ze

vsak fici, Zze vSeobecné maji rostouci tendenci.

vvvvvv

- EBIT (zisk pted zdanénim a uroky)

Je to provozni vysledek hospodateni

- EBT (zisk pted zdanénim)

Provozni zisk se upravuje o mimotadny a finan¢ni vysledek hospodateni

- EAT (zisk po zdanéni, Cisty zisk)

Vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi
Ke zjistovani rentability jsou pouzivany piredevsim tyto ukazatele:
- ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu (ROA)
- ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

- ukazatel trzeb (ROS)
- ukazatel nakladi (ROC)
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UKAZATEL RENTABILITY CELKOVEHO VLOZENEHO KAPITALU
Timto ukazatelem ziskdme celkovou efektivnost firmy. Hodnoti totiz vykonnost

veskerého kapitalu bez ohledu na jeho pivod. Vypocitdme ho podle vzorce:

EBIT

ROA =
celkovy vlozeny kapital

UKAZATEL RENTABILITY VLASTNiHO KAPITALU

Tento ukazatel vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili akcionafi a
vlastnici podniku. Je tedy patrné, Ze tento ukazatel bude zajimavy ptfedevSim pro
investory. Vysledek jim miize napovédét zda je jejich kapitdl v dostatecné mite
reprodukovan a zda-li se jim vyplati nést riziko investice. Pocitame ho podle

nasledujiciho vzorce:

EBT

ROE =
viastni kapital

U tohoto ukazatele bych jesté rdda zminila pojem pakovy efekt. Jedna se o zjiSténi,

jak se zméni rentabilita vlastniho kapitalu, pokud se zméni kapitalova struktura.

UKAZATEL TRZEB
Ukazatel trzeb ukazuje ,,schopnost podniku dosahovat zisku pii dané irovni vynosu,

tedy kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K& trzeb* " Pogitame podle vzorce:

zisk

ROS =

trzby

Za zisk se dosazuje EBIT nebo EBT a nebo EAT.
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UKAZATEL NAKLADU
Tento ukazatel byva povazovan za dopliikovy k ukazateli ROS. Je to pomé&r

celkovych naklada k trzbam podniku. Pocitame ho podle vzorce:

ROC = I- ROS

UKAZATEL ZADLUZENOSTI

Ukazatelé zadluzenosti méfi dalsi dilezitou stranku podniku a to — finan¢ni stabilitu
podniku. Finan¢ni stabilita se odviji od mnozstvi cizich zdroji — tedy od dluhi. V praxi
se asi nesetkame s tim, ze podnik své aktivity financuje vyhradné ze svych zdroja. Véda
dokonce pfiSla na to, Zze pouzivat pouze finance podniku je neekonomické. Proto je
potieba najit urcitou rovnovadhu mezi financovanim z vlastnich zdroji a zdroju cizich.

Doporuéeny pomér mezi zdroji vlastnimi a cizimi je 1:1.

Ukazatelé zadluzenosti porovnavaji polozky v rozvaze. V praxi se pouziva celad fada

ukazatelu zadluzenosti.

Nejcastéji se setkame s témito ukazateli:
- ukazatel véfitelského rizika
- koeficient samofinancovani

- ukazatel urokového kryti

UKAZATEL VERITELSKEHO RIZIKA
Tento zakladni ukazatel je také nazyvan debt ratio. Je to pomér mezi cizimi zdroji a
celkovymi aktivy. Je vyjadien pomoci tohoto vzorce:

cizi kapital
Debt ratio =

celkova aktiva

Obecné lze fici, ze ¢im vyssi hodnota ndm vyjde, tim existuje pro vétitele vyssi riziko
a vpraxi tuto hodnotu opravdu hodné sleduji. Je ovSem také nutné brat ohled na

strukturu ciziho kapitalu a celkovou vynosnost podniku.
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KOEFICIENT SAMOFINANCOVANI
Tento koeficient izce souvisi s predchozim ukazatelem. Snazi se zjistit proporci aktiv,

ktera jsou financovana akcionafi. Koeficient samofinancovani pocitime podle vzorce:

viastni kapital
k. samofinancovani =

celkova aktiva

UKAZATEL UROKOVEHO KRYTI
Tento ukazatel slouzi predevS§im podnikiim, aby zjistili, zda-1i je jejich zadluzeni

unosné. Pouziva se predevsim v USA a pocita se podle vzorce:

EBIT

Uk. urokového kryti =
nakladove uroky

Vysledek tohoto vzorce tika, kolikrat je zisk vyssi nez Groky.

UKAZATEL AKTIVITY

Tyto ukazatele testuji, jak spolecnost umi vyuZzivat investice, a jak jsou jednotlivé
polozky kapitalu vazany na jednotlivé druhy aktiv a pasiv. Témito ukazateli se snazime
zjistit, jak podnik hospodatfi s aktivy. Rada bych podotkla, ze uspésna firma by méla mit

minimum aktiv.
Mezi nejcastéji pouzivané ukazatele aktivity patri:
- doba obratu pohledavek
- doba obratu zasob
- doba obratu zédvazkl
DOBA OBRATU POHLEDAVEK

Tento ukazatel vyjadiuje dobu, po jakou je majetek vazan v podobé pohledavek. Cim

ma ukazatel niz§i hodnotu, tim rychleji podnik ziskava penize ze svych pohledavek. Do
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poméru davame pohledavky a trzby. O dobé obratu mluvime tehdy, jsou-li v Citateli
pohledavky a ve jmenovateli trzby. Naopak o rychlosti obratu mluvime, kdyZ jsou ve

jmenovateli pohledavky a v Citateli trzby.

DOBA OBRATU ZASOB
Tento ukazatel vyjadiuje dobu, po kterou jsou obézna aktiva vdzdna v zasobach.
V soucasné dobé¢ je prosazovan trend nemit ptili§ mnoho zdsob. Existuji vSak odvétvi,

kde je potieba urcité zasoby mit.

Do poméru davame stav zdsob a trzby. Pfi vypocCtu doby obratu je v Citateli stav
zasob a ve jmenovateli jsou trzby. Pii vypoctu rychlosti obratu jsou v Citateli trzby a

ve jmenovateli je stav zasob.

DOBA OBRATU ZAVAZKU
Tento ukazatel vyjadiuje dobu, za kterou jsou splaceny zavazky. Doba obratu zavazki
by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek. Tento ukazatel bude zajimat predevSim

vétitele. Mohou z ného zjistit, jak firma plni své zavazky.

Do poméru davame zavazky a trzby. Pokud pocitdime dobu obratu, jsou v Citateli
kratkodobé zavazky a ve jmenovateli jsou trzby. Pokud pocitdme rychlost obratu, do

Citatele davame zavazky a do jmenovatele objem nékupu, ktery kupujeme na avér.

UKAZATEL TRZNi HODNOTY

Tento ukazatel je svym zplsobem specificky. A to zejména tim, Ze na rozdil od
ostatnich ukazatelli, pracuje s trznimi hodnotami. K hodnoceni finan¢niho zdravi tento
ukazatel vyuziva burzovni ukazatele. Tento ukazatel bude hlavné zajimat investory a
nebo potenciondlni investory. Vysledky jim napovi, za jak dlouho se jejich investice

vrati.

Setkame se prredevSim s témito ukazateli:

- ucetni hodnota akcii
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- (isty zisk na akcii
- dividendovy vynos
- ukazatel P/E (price-earning)

- ukazatel M/B (market to book)
UCETNi HODNOTA AKCIE
Podstatou tohoto ukazatele je porovnat ucetni hodnotu akcie s trzni hodnotou. Z toho

vyplyva, ze ucetni hodnotu vypocitame podle vzorce:

viastni kapital

Ucetni hodnota akcie =
pocet emitovanych akcii

Aby byla firma pro potencionalni investory zajimava, vysledek tohoto ukazatele by

mél mit v delSim ¢asovém obdobi rostouci tendenci.

CISTY ZISK NA AKCII

Vysledkem tohoto ukazatele je velikost zisku na jednu kmenovou akcii. Tyto
informace jsou zajimavé pro akciondie. Zjistuji, jak se pracuje s jeho prostiedky a jak
velkda dividenda by mohla byt vyplacena. Vysledek ovSem v Zadném piipadé

nestanovuje vysi vyplacené dividendy, o tom rozhoduje valna hromada.

Cisty zisk na akcii po¢itame podle stejné jako uéetni hodnotu akcie. Tento pomér se

také né€kdy oznacuje jako rentabilita na jednu akcii.

DIVIDENDOVY VYNOS
Tento ukazatel podava informace, jak se zhodnotily vlozené prostiedky. Pocitame

podle vzorce:

dividendovy vynos na 1 akcii
Dividendovy vynos = *100
trzni cena akcie
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UKAZATEL P/E
Tento ukazatel nam vyhodnoti, kolik jsou akcionafi ochotni zaplatit za 1 K¢ zisku na

akcii. Ukazatel price-earning poc¢itame podle vzorce:

trzni cena akcie

Price-earning ratio =
zisk po zdaneéni na 1 akcii

vvvvvv

hlubsi studium. Obecné lze vsak fici, Ze pokud se ukazatel v delSim ¢asovém horizontu
snizuje, znamena to, ze je akcie podhodnocena a pro investora je tato vyhodna

ptilezitost.

UKAZATEL M/B

Tento ukazatel pocitame podle vzrorce:

trzni cena akcie

Market to book ratio =
ucetni hodnota akcie

Pokud je vysledek vétsi nez €islo 1, pak je vSe v poradku. Trzni hodnota podniku je
vyss§i nez ocenéni vlastniho kapitalu. Pokud je vSak vysledek mensi nez ¢islo 1, lze

predpokladat, ze firma nebude pfilis stabilni.

2.2.4 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

vvvvvv

tim, Ze tyto metody se snazi vyjadrit souhrnnou charakteristiku finan¢ni situace podniku
pomoci jednoho ¢isla. Tyto metody jsou vhodné spiSe v ptipadech, kdy pottebujeme

rychlé porovnani.

Metody Ize rozdélit na pyramidové a pak bankrotni a bonitni modely. Podstatou

pyramidovych soustav ukazateli je podrobny rozklad ukazatele. Bankrotni a bonitni
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modely se snazi predpoveédét budouci vyvoj spolecnosti. Snazi se podnik ohodnotit

jednim ¢islem podle stupnice.

PYRAMIDOVE SOUSTAVY UKAZATELU
Tyto soustavy patfi mezi ty nejcastéji pouzivané. Cilem je popsat nékolik
charakteristik finan¢niho zdravi najednou. Zaroven umoznuji zjistit souvislosti mezi

jednotlivymi ukazateli a popsat slozité vnitini vazby mezi nimi.

Podstatou pyramidovych soustav ukazatelll je postupny rozklad ukazateli na dil¢i
ukazatele. K tomu se pouziva nijak slozitych matematickych metod. Ukazatele
rozklddame aditivné, coz je soucet nebo rozdil ukazateli. Nebo je rozkladame

multiplikativné, to znamen4, Ze ddvame ukazatele do poméru nebo do soucinu.

Pyramidovy rozklad byl poprvé pouzit ve firmé¢ Du Pont de Nomeurs. Tento rozklad
je pouzivan dodnes a je zndm pod ndzvem Du Pont rozklad. Spociva v rozkladu

rentability vlastniho kapitalu.

BANKROTNI MODELY

Tyto modely odpovidaji na otazku, zda je podnik v nejbliz§i dobé ohroZen bankrotem.
Pred kazdym tpadkem lze v organizaci sledovat jist¢ symptomy, které ndm mohou
prozradit, ze se firma blizi k bankrotu. Mezi tyto nejcharakteristi¢téj$i symptomy patii
problémy s béznou likviditou, problémy s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu,

atd.

Do této skupiny modeli patri:
- Altmanovo Z-skore
- Tafflerv model

- Model ,,IN* index diveryhodnosti
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ALTMANOVO Z-SKORE

Tato metoda vznikla v roce 1968, kdy si prof. Edward Altman na zadklad¢ statistickych
analyz vSiml, Ze Ize bankrot spolecnost piedvidat. Profesor Altman studoval
spole¢nosti, které jsou pred bankrotem a spole¢nosti, které prosperovali. Z toho vniklo

Altmanovo Z-skore.

Tento model patfi v Ceské republice mezi nejoblibengjsi pii vypoétech finanéniho
zdravi. Divodem je jednoduchost, vypocet spociva v souctu péti béznych pomerovych
ukazatelti. Jednotlivym pomérovym ukazateliim je prifazena riizna dilezitost, ktera je ze
vzorce pro altmantiv model patrna.

Altmantv model pro verejné obchodovatelné spole¢nosti na burze:

7=12X,+147,+33X3+0,6X4+1Xj5

D, R podil pracovniho kapitdlu k celkovym aktivim

D, CH rentabilita Cistych aktiv

D, CTUUT EBIT / celkova aktiva

D, T trzni hodnota ZJ / celkové zavazky (nebo primérny kurz akcif)
D CHI trzby / celkové aktiva

Pro ¢eské podminky je vzorec jesté upraven o X ktery také pfi¢itame a znamena

zavazky po lhuté splatnosti / trzby.

Vysledky:

- hodnoty mensi nez 1,81....... pasmo bankrotu
- hodnoty 1,81 —2.98............ pasmo Sed¢ zony
- hodnoty vétsinez 2,99......... pasmo prosperity

Altmantv model pro spolecnosti, které nejsou verejné obchodovatelné na burze:

2=0,717 X; + 0,847 Z, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5
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Vysledky:

- hodnoty mensi nez 1,2....... pasmo bankrotu
-hodnoty 1,2-209............. pasmo Sed¢ zony
- hodnoty vét§inez 2.9 ....... pasmo prosperity

MODEL ,,IN“ INDEX DUVERYHODNOSTI
Tento model je uren pfedevSim pro podminky cEeského prostiedi. Postup byl
zpracovan manzeli Neumaierovymi. Jejich vzorec byl ovéfen na vice nez 1000 ¢eskych

podniki a ukézal se jako spolehlivym. Usp&snost indexu byla 70%ni.

Model IN je vyjadien touto rovnici:

IN = V*A/CZ + V,*EBIT/U + V3:EBIT/A + V4* T/A + Vs* OA/(KZ+KBU) +

Ve*ZPL/T
Aol aktiva
Cz....... cizi zdroje
U..ooonill nakladové uroky
f T trzby
OA....... obézna aktiva
KZ......... kratkodobé zavazky

Voseu..... jsou stejna pro vSechna odvétvi (V, =0,11, Vs =0,1)

Vysledky:

- hodnoty nizSinez 1...... firma se pravdépodobné ocitne v existenc¢nich
problémech

- hodnoty 1-2............... firma s potenciondlnimi problémy

- hodnota vy$§inez2 ...... firma s dobrym finan¢nim zdravim
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TAFFLERUV MODEL
Tafflertiv model byl poprvé publikovan v roce 1977. Je to vlastné€ varianta Altmanova

modelu.

72T =0,53 X; +0,13 X, + 0,18 X5+ 0,16 X4

Xieeernnn EBT/ kratkodobé¢ dluhy

Xoeeinnn ob&zna aktiva/cizi zdroje

). CTI kratkodobé dluhy/celkova aktiva

D, CTI (finan¢ni majetek — kratkodobé dluhy) / provozni naklady

Vysledky:
- hodnota nizsi nez O ...... velka pravdépodobnost bankrotu

- hodnota vys$S§inez O ...... malé pravdépodobnost bankrotu

BONITNI MODELY

Tyto modely spocivaji v bodovém ohodnoceni. Snazi se stanovit tzv. ,bonitu*
podniku a nasledné¢ podnik patiicné ohodnotit. Podminkou bonitnich modelt jsou

kvalitn€ zpracované pomérové ukazatele. Od této skutecnosti se vSe odviji.

Mezi nejéastéji pouzivané bonitni modely patii:
- Tamariho model

- Kralickiv Quickstep

TAMARINO MODEL

Tento model je zndm od roku 1966, ale svou vypovidajici hodnotu ma dodnes.
Jelikoz byl pfevzat ze zahrani¢i, nelze vysledky povaZovat za jednozna¢né. Tamariho

model bodové ohodnocuje tiroveit pomérovych ukazateltl.
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Jednotlivé rovnice hodnoti finan¢ni samostatnost, vazanost vlastniho kapitalu a VH,
béznou likviditu atd. Kazdé rovnici je pfifazen urcity pocet bodli. Vzdy je to vSak

maximalné 100 bodi. Cim je vysledek vétsi, tim Iépe.

KRALICKUV QUICKTEST

Autorem tohoto testu je pan Kralicek. Vybral 4 rovnice ukazatell, na zdklad¢ kterych
se pak hodnoti situace v podniku. Tento test se pouziva pifedev§im v némecky
hovofticich zemich. Tuto soustavu rovnic délime na rovnice, které hodnoti finan¢ni

stabilitu podniku, a rovnice, které hodnoti vynosovou stranku firmy.
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3. FINANCNIi ANALYZA SPOLECNOSTI KAROSA, A.S.

Z ptedchozi kapitoly je patrné, Zze vyhodnotit finan¢ni zdravi podniku lze provést
prostiednictvim mnoha metod a ukazatelli. Finan¢ni analyza by méla byt soucasti
kazdého podniku. Aby firma spravné pracovala, musi se zajimat o vlastni hospodaiskou
¢innost. A to jak o soucasnou tak i budouci nebo spiSe ocekdvanou. Do této

hospodarské ¢innosti pravé patii i finan¢ni analyza.

Cilem finan¢ni analyzy by mélo byt:
- ziskat z i€etnich vykazl potfebné informace
- tyto informace zpracovat pomoci metod finan¢ni analyzy

- vysledky spravné vyhodnotit a zaroven z nich vyvodit patfi¢né doporuceni

V nasledujicich kapitolach se budu snazit provést vypocty u vybranych ukazateli a

jejich vysledky spravné interpretovat.

3.1 HORIZONTALNI ANALYZA

Jak jsem uvedla, horizontalni analyza zjiStuje zménu stavu. Pomoci horizontalni
analyzy bych chtéla prozkoumat rozvahu a vykaz zisku a ztrat. Vykaz cash flow z této
analyzy zamérné vynecham, nebot pro mé ucely mi posta¢i pouze rozvaha a jiz

zminovany vykaz zisku a ztrat.
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(v tisicich) ZMENA2004 ZMENA 2005 ZMENA 2006
POLOZKA ABSOLUTNI % ABSOLUTNI | % | ABSOLUTI %
AKTIVA CELKEM 366 612 8,09 746 692 | 15,25 | 729949 12,9
dlouhodoby majetek -126 910 -8,62 -3678 -0,27 | 101245 7,54
DNM -4020 -5,7 138 166 352 170 188 95,9
DHM -1000 -42 -141841 | -10,9 | -95943 -8,3
DFM 0 0 0 0 0 0
obézna aktiva 539571 18,25 792363 | 22,67 | 636335 14,84
zasoby -94475 | -14,68 | -22322 |-4,06| 150272 | 28,52
material -61050 -12,7 -28466 | -14,2 42 535 24,6
vyrobky -6300 -7 6076 17,8 47105 117,6
zbozi - 34000 -39 -11812 | -10,1 15961 15
dl. pohledavky - 137 - 137 371 371 -371 -371
kr.pohledavky 466 935 28,97 | 1268431 | 61,00 | 317222 9,48
finan¢ni majetek 167 000 23,1 -454 117 | -52,4 | 169207 41
ucty v bance 1200 4,1 32314 196 -40 896 -84
¢asové rozliSeni -44 023 -43,1 -41993 | -76,6 -7631 -60

Ve sledovaném obdobi meéla stalad aktiva prevazné klesajici tendenci. Teprve
v poslednim roce doSlo k mirnému vzestupu stalych aktiv o 7,5%. Tato aktiva jsou
tvotena predevsim dlouhodobym hmotnym majetkem, ktery klesa v celém sledovaném

obdobi. Je to dano predevsim postupnym odepisovanim tohoto majetku.

Dynamika rtistu obéznych aktiv je béhem celého sledovaného obdobi pfiblizné stejna.
Kladn¢ bych hodnotila skutecnost, Ze se spolecnost snazi zbytecné nevazat financni
prostfedky v zasobach. Rada bych vsak upozornila na rist kratkodobych pohledavek.
Tyto pohledavky predstavuji nezaplacené ¢astky odbérateli, které maji pomérné velkou

tendenci rust.
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(v tisicich) ZMENA2004 ZMENA 2005 ZMENA 2006
POLOZKA ABSOLUTNI % ABSOLUTNI | % | ABSOLUTI %
PASIVA CELKEM 366612 8,09 746 692 | 15,25 | 729949 12,9
vlastni kapital 328 981 9,61 374191 | 9,998 | 384 771 9,33
zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
fondy ze zisku 15470 15,1 0 0 18 802 10
VH min. let 211450 10,1 309 772 15 353961 15
VH béz. UO 56 021 17 46 579 14 12 008 3
cizi zdroje 33 801 3,17 416 073 | 37,77 | 346332 | 22,82
rezervy 10 250 12,1 40 790 25 12 202 6
dl. zavazky 30 547 7,9 - 11445 -27 2 651 7
kr. zavazky -569 507 | -65,78 386728 | 43,15 | 331558 25,84
¢asové rozliSeni 4010 5,1 -43 572 -99 - 1054 -100

Vlastni kapital rok od roku roste se stejnou dynamikou. Diivodem je nerozdéleny

hospodaisky vysledek, ktery se ptevadi do vysledku hospodafeni minulych let.

Vysledek hospodafeni za bézné ucetni obdobi stoupa. Tento fakt sam o sobé lze

hodnotit kladné, nebot’ zisk je to, o co kazdé spolecnosti jde. Pouze v poslednim roce

stoupani neni tak znacné, jak tomu bylo v ptedchozich letech.

Cizi zdroje maji pon¢kud vétsi dynamiku v ristu. Je to dano predevSim velkym

narastem kratkodobych zavazki.

Tyto zéavazky v naprosté vétSin€é predstavuji

nezaplacené Castky obchodnim dodavatelim. Bankovni uvéry v tabulce neuvadim,

nebot’ jejich hodnota se rovna nule. Spole¢nost vyuziva predevsim finan¢niho leasingu
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(v tisicich) ZMENA2004 ZMENA 2005 ZMENA 2006
POLOZKA ABSOLUTNI % ABSOLUTNI % ABSOLUTNI{ %
trzby za zbozi 321452 6,9 486 781 9,2 137 201 2,4
naklady na prodej zbozi 4800 2,2 62 480 27 38562 14,2
obchodni marze 17 645 18 18952 16,7 3692 2,8
vykony 124 469 2,4 478 690 8,9 227532 3,9
vykonova spotieba 32460 1,1 456 743 9,5 309 866 6,6
pridana hodnota 109 654 12,1 90 899 7,7 -85976 -6,8
osobni néklady - 1908 -04 2133 0,4 36 668 7,1
mzdové naklady 2200 0,3 2373 0,6 25 860 6,7
Dané a poplatky 1010 5,2 1486 81 282 8,5
Odpisy DM 6 020 -2,5 -5707 -3,1 -4 645 -33
trzby z prodeje DM a mat. -20960 -62,4 23970 155 -12 877 -32,7
provozni VH 95591 25 67163 14,3 -73097 | -13,7
vynosoveé uroky 22216 79 2973 5,9 9104 17
nakladové troky 48 480 -11 -23 51 134
VH z finan¢nich operaci 32064 67 -33282 | -1000 39934 120
Dan zpfijmu za béznou 67709 70 -13914 -9,1 -45171 | -30
¢innost

VH za béZnou ¢innost 59 946 21,8 47795 14,3 12 008 3,2
VH za ticetni obdobi 55314 20 46 579 13,9 12 008 3,2
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Z grafu je patrné, ze provozni VH v roce 2004 mirné vzrostl a v roce 2005 opét klesl.
Je to vSak zcela bézné. Navic musime brat v potaz, Ze spolecnost Iveco investovala do
novych technologii pro vyrobu karoserii, coz bylo nakladné a nutné¢ se to musi
promitnout ve VH. Nicméné provozni ¢innost je pro vyrobni spolecnost stézejni a jeji

hodnoty by se mély v idedlnim ptipad¢ zvySovat.

VH z finan¢ni Cinnosti se vétSinou vyskytuje v zdpornych hodnotach. V roce 2004 a
2006 je VH z finan¢ni Cinnosti ovSem kladny. To znamend, Ze spole¢nost disponuje
dostate¢nym mnozstvim finan¢nich prostredkt, které miize investovat. To je také diivod

pro¢ VH za ucetni obdobi 2006 je vyssi nez za rok 2005, ackoliv provozni VH je niZzsi.
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Tyto dvé polozky jsem graficky znazornila pfedevS§im proto, ze trzby za prodej vl.
vyrobku a sluzeb by mél byt sté¢zejni vynosovou polozkou. Zatimco vykonova spotieba
by méla byt stézejni ndkladovou polozkou. U trzeb pozadujeme trvaly nartst. Coz se
spolecnosti Iveco zatim dafi. Naopak vykonova spotieba by se méla v idealnim ptipadé
sniZzovat. Srovname-li ale vzrist trzeb za rok 2006 a vzriist vykonové spotieby 2006, je
patrné ze vykonova spotieba ma pon¢kud veétsi dynamiku. To znamend, Ze jedna koruna

trzeb nas stala vice.

3.2 VERTIKALNI ANALYZA

Vertikdlni analyza spocivd ve zjisténi procentualniho zastoupeni jedné polozky na
celku. Tuto analyzu budu provadét pouze na rozvaze. Pro mé ucely by bylo zbytecné

analyzovat i jiné uCetni vykazy

POLOZKA 2004 2005 2006
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100%
dlouhodoby 27,7% 23,8% 22,7%
majetek
DNM 0,79 % 3,1% 5,4 %
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DHM 26% 20,6 % 16,8 %
DFM 0,05 % 0,1 % 0,003 %
obézna aktiva 71 % 75,9 % 77 %
material 4,1% 3% 3,3%
zasoby 11,8% 9,5% 10,6%
nedokoncena 4% 3,7% 3,9%
vyroba
vyrobky 0,7 % 0,7 % 1,4 %
zboZzi 3,.8% 1,8 % 1,2%
dl. pohledavky 0% 0,006 % 0%
kr. pohledavky 42,8% 59,3% 57,5%
finan¢ni majetek 17,7% 7,4% 9,2%
¢asové rozliSeni 1,1 % 0,2 0,08 %

Spolecnost Karosa je spolecnosti kapitalové lehkou. Svédéi o tom fakt, Ze hodnota

stalych aktiv je mens$i nez hodnota obéznych aktiv.

Je patrné, ze dlouhodoby majetek ma tendenci klesat. Je to dano predevsim poklesem
dlouhodobého hmotného majetku. Pokles ovSem neni nijak drasticky, tato skute¢nost je
dana tim, ze vétSina stroji se odepisuje. Toto odepisovani se nam nutné projevi

v ucetnich vykazech a naddle i ve finan¢ni analyze.
Vyse obéznych aktiv se konstantné pohybuje kolem 75%. Rada bych ovSem

upozornila na vysoké procento kratkodobych pohledavek, které tvoii pres 50% vsech

aktiv. Spolecnost by se méla na tuto oblast vice zaméfit a zlepsit ji.
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POLOZKA 2004 2005 2006
PASIVA CELKEM 100% 100% 100%
vlastni kapital 67,4% 67,9% 66,1%
zékladni kapital 16,7 16,7 13,9
fondy ze zisku 2,8 3,2 1,6
VH min. let 41,9 42 40,6
VH béz.uc.obd. 6 6 10
cizi zdroje 26,72% 28,9% 33%
rezervy 32 3.4 4
dl. zavazky 0,5 0,5 0,2
kr. zavazky 23 25 26
ostatni pasiva 0,02% 0% 2,8%

Polozky v celém sledovaném obdobi se pohybuji ptiblizné ve stejnych hodnotach. Je
patrné, Ze spolecnost pro financovani svych aktivit vyuzivd predevSim vlastniho
kapitalu. Je tedy zfejmé, ze se nefidi tzv. zlatym pravidlem, kdy vlastni kapital a cizi
kapital by mél byt v poméru 1:1. Pouzivat pro financovéani vlastnich zdroji mize byt

nakladnéjsi. Nicméné bych radda podotkla, ze spolecnosti tohoto typu maji tendence

pouzivat prave vlastnich zdrojt.

3.3 ANALYZA POMEROVYMI UKAZATELI

V této kapitole budu analyzovat ucetni vykazy pomoci ukazatele likvidity, ukazatele

zadluzenosti, ukazatele aktivity a ukazatele rentability.
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3.3.1 UKAZATELE LIKVIDITY

Likvidita 2004 2005 2006
Okamzit4 likvidita 1,581 | 0,733 | 1,581
Pohotova likvidita 3,288 | 2,932 | 2,631

Bézna likvidita 3,901 | 3,342 | 3,05

Doporucené hodnoty okamzité likvidity se uvadeji mezi 0,2 — 0,5. S ohledem na
vysledky, spolecnost tyto hodnotu pfevysuje az 3x. Neznamena to vSak, ze spole¢nost
nemuZze své zavazky platit. Podnik miize vyuzivat kontokorentu, ktery ovSem neni
z rozvahy patrny. Vysoké hodnoty miizou byt také nasledkem toho, ze spolecnost ma

ptes 50% aktiv v pohledavkach.

Pro pohotovou likviditu plati, Ze by jeji hodnota neméla klesnout pod 1. Jelikoz

vysledek je vétsi nez jedna, pohotova likvidita tohoto podniku je v potradku.

Doporucené hodnoty pro béznou likviditu jsou 1,5 — 2,5. Z vysledki je patrné, ze tyto
hodnoty jsou opét piekroceny. Obecné lze fici, Ze ¢im vyS$si jsou hodnoty, tim vyssi je

schopnost zachovani likvidity.

Vsechny 3 stupné likvidity pfesahly doporucené hodnoty. Jak jsem jiz fekla, neni to
zcela Spatné€, napft. pro ziskavani dalSich prostiedkl od vétitela je to plus, nebot” vétitel
si muze byt jisty, ze jeho pohledavka bude zaplacena. Ale pro spolecnost to znamena
zbyte¢nou vazanost financ¢nich prostfedkii v obéznych aktivech. Podivame-li se na
strukturu obéznych aktiv, nejvétsi podil tvoii pohledavky. Pravé zde je to misto, kde
jsou prostiedky véazadny. Vysokéd likvidnost také pravdépodobné bude sniZovat

rentabilitu.
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3.3.2 ZADLUZENOST

zadluzenost 2004 2005 2006
Celkova zadluzenost 0,292 0,269 0,225
Koeficient samofinancovani 0,766 0,731 0,708
Doba splaceni dluhu - 0,450 - 1,085 1,460

Celkova zadluzenost a koeficient spolu tizce souviseji. Z tohoto je zfejmé, ze spoleCnost
vyuziva pro financovani svych aktivit pfedev§im vlastni zdroje. Tento fakt jsem jiz
nastinila pfi vertikalni analyze. V té jsem také podotkla, Ze pomér mezi CZ a VK by

m¢él byt stejny. CimZ se spole¢nost Karosa ovsem neftidi.

Ukazatel doba splaceni dluhu udava po kolika letech by byl podnik schopen pfi
stavajici vykonnosti splatit své dluhy. V poslednim roce by nadm trvalo asi rok a
pul, nez bychom dluhy splatily. To opét vypovidd o skute¢nosti, ze spolecnost
nevyuziva prili§ cizich zdroji. Pfi pofizovani novych stroji apod. vyuziva finan¢nich

leasingil.

3.3.3 UKAZATEL AKTIVITY

Aktivita 2004 2005 2006
Obrat celkovych aktiv 1,152 1,1 0, 989
Obrat stalych aktiv 4,19 | 4,625 | 4,376
Doba obratu zasob 35,05 | 30,55 | 38,67

Doba obratu pohledavek | 35,14 | 40,76 | 59, 14
Doba obratu zavazka 50,99 | 56,19 | 81,11
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Doporucend hodnota obratu celkovych aktiv by se mé¢la pohybovat mezi 1,6 — 3.
Vsechny vypocitané hodnoty jsou mensi nez doporuc¢ené. To znamend, Ze spolecnost
ma prebytek aktiv a méla by se snazit o jejich odprodej. Tyto obrat stalych aktiv by
mély byt vyS$i nez hodnota obratu celkovych aktiv. Toto doporuceni je splnéno ve

vSech letech.

Doba obratu zasob v roce 2006 vzrostla, coz neni uplné idealni. V zasobach jsou tak
zbyteéné vazané financni prostfedky. Doba obratu pohledavek stale roste a roste. Tato
situace nezni pro spole¢nost piilis rtizoveé. SvédCi to o Spatné platebni moralce
odbératelii. To snizuje finan¢ni jistotu navratnosti financnich prostfedki. Doba obratu

z&vazkll ma opét tendenci rist. Vznika tak prostor pro dodavatelsky aveér.

3.3.4 UKAZATEL RENTABILITY

Rentabilita | 2004 2005 2006

ROI 9,59% [9,51% |7,28%
ROA 6,85% [6,78% |6,12%
ROE 8,95% [9,28% |8,75%
ROS 5,95% |6,16% |6,26%

Rentabilita vlozeného a celkového kapitdlu ma klesajici tendenci. Je to z divodu
pouzivani vlastnich zdrojti pfi financovani. Druhym aspektem, pro¢ ROI klesa, je fakt,
ze spolecnost investovala do modernizace své vyroby. Rentabilita trzeb ovSem vzrista,

coz lze hodnotit kladné.
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3.4 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Soustava ukazatelu 2004 2005 2006
Altmantv index 2,51 2,449 | 2,247
Index ,,IN“ 1,444 | 1,285 | 1,229

Hodnoty Altmanova indexu maji mirné klesajici tendenci. Hodnota Altmanova indexu
by nem¢la klesnout pod 1,2. Toto ¢islo zatim spolecnost Iveco neohrozuje, nicméné se
stale nachdzi v Sedé zon€. To znamend, Ze firma se nenachdazi pred krachem, ale nijak

rizovée na tom taky neni.

Hodnoty indexu ,,IN“ by nemély klesnout pod 0, 75. Hodnoty tohoto indexu maji opét
klesajici tendenci. Nicmén¢ kritické hodnoty 0, 75 jeste¢ nedosahuje. Nachazi se opét

v tzv. Sedé zong, jejiz vyznam je stejny jako u Altmanova indexu.

3.5 CELKOVE HODNOCENI FINANCNI ANALYZY

Vyvoj finanéni situace firmy Karosa ma rostouci trend. Spole¢nost Karosa je vyrobni
spole¢nost, takovato firma by méla mit vysoké procento stalych aktiv. Karosa vSak
patii ke kapitalové lehkym spolecnostem, coz znamena, ze vétSinu majetku tvori obézna
aktiva. Rada bych upozornila, Ze nejvétsi polozkou obéznych aktiv jsou kratkodobé
pohledavky, které v priméru tvoii pfes 50% vSech aktiv. Na toto vysoké cislo by si

m¢éla spole¢nost dat velky pozor.

Z vertikalni analyzy a ukazatele zadluZenosti je patrné, Ze spolecnost své aktivity
financuje pfevazné z vlastnich zdrojii. A to predevsim z vysledku hospodateni, ktery
tvofi néco kolem 40% pasiv. Spole¢nost neni témét vibec zadluzena. Je to dano
predevsim skuteCnosti, ze vyuziva leasing. Pro pasiva by mélo platit tzv. ,zlaté

pravidlo®, podle kterého by se vlastni zdroje méli rovnat cizim zdrojim. Tato
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spolecnost své aktivity financuje pfevazné z vlastnich zdrojli, coz neni pro hospodateni

zcela optimalni.

Trzby spolec¢nosti Karosa maji kazdorocné tendenci rust. Nejvetsi podil na trzbach
maji trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb. Tento fakt sim o sobé lze hodnotit
velmi kladné. OvSem to o€ tu kraci je zisk. Proto musime brat v ivahu i vykonovou
spottebu, kterd mé v ristu vétsi dynamiku nez trzby. Znamena to, ze za kazdou korunu
zisku spole¢nost zaplati vice. Je ovSem nutno brat v tivahu, Ze v poslednich letech doslo
ke zdrazeni zeleznych a nezeleznych kovl a dalSich derivati na bazy ropy. Doslo tedy

k nartistu vstupi.

Pomérova analyza nam predevsim ukézala vysoké hodnoty likvidity. Spolecnost je
sice schopna dostat vS§em svym zavazkim, ale zbyte¢né mnoho finan¢nich prostiedki
vaze v aktivech a to pfedevsim v pohledavkach. Ostatni hodnoty ukazateld se vyvijeji

pomérné ptiznive.
Na zavér hodnoceni finan¢niho zdravi bych rada podotkla, Zze spolec¢nost Karosa je

v soucasné dob¢ podnik pomérné zdravy. Lze vSak ocekavat i dalsi zlepSovani situace

spole¢nosti.
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4. NAVRHY NA ZLEPSENI FINANCI SITUACE

V ptedchozi kapitole jsem spole¢nost Karosa vyhodnotila jako zdravy podnik Existuje
vSak tada véci, které by mél podnik zlepsit. Jednd se predevSim zlepSeni v téchto
oblastech:

- problematika pohledavek
- zvySeni vyrobnich kapacit
- orientace na autobusy s alternativnimi palivy

- problematika zasobovani a dodavateli

41 POHLEDAVKY

Z vertikalni analyzy jsem zjistila, Ze spolecnost vaze velké financni prostiedky
v kratkodobych pohledavkach. Mé prvni doporuceni se tedy tyka predevsim této oblasti.
Spole¢nost by méla zpiisnit podminky pro odbératele. Muze vSak také vyuzit
factoringu. Na ceském trhu existuje spousta factoringovych spole¢nosti, které se

zabyvaji odkupem kratkodobych pohledavek.

Je potieba rozliSovat tuzemsky a exportni factoring, ktery bych spolecnosti
doporucila. Tuzemsky factoring se tyka pohledavek za tuzemskymi odbérateli, exportni
factoring pohledavek za zahrani¢nimi odbérateli. V pfipadé podniku Karosa bych
doporucovala oba tyto druhy z divodu, Ze spole¢nost nemad pohledavky pouze za

¢eskymi odbérateli.

Na ceském factoringovém trhu se pohybuje velké mnoZstvi spole€nosti, které tuto
sluzbu poskytuji. Pro podnik Karosa jsem vsak vybrala nabidku spoleénosti Ceska
sporitelna, a.s. Tuto jsem vybrala pfedev§im proto, ze podnik ma v této oblasti velké

zkuSenosti. Na ¢eském faktoringovém trhu je na prvnim misté.

Spolegnost bude muset zaplatit poplatek za tuto sluzbu, ktery se u Cesky spotitelny
pohybuje mezi 0,5 — 1,5 % z celkové ¢astky pohledavky. Za rok 2006 by tato ¢astka
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dosahla asi 17 836 K¢ (v tisicich). Tento obnos neni jist¢ zanedbatelny, ale firma by

méla moznost vyuzivat provozniho kapitalu, ktery je pro vyrobni spole¢nost diilezity.

4.2 ZVYSENI VYROBNI KAPACITY

V poslednich letech doslo k zvySené poptavce po autobusech ve Vysokém Myté. Na
konci roku 2006 byla spole¢nost nucena dokonce zdjemce odmitat, ackoliv planovanou
vyrobu prekrocila o 24%. Spole¢nost musela zavést 1 pracovni soboty, aby uspokojila
své odbératele. Poptavka méa dlouhodobé vzestupnou tendenci, nejedna se tedy pouze o
sezoénni nartist poptavky. To je také divod proc, si myslim, Ze by se investice do

zvySeni vyroby spole¢nosti vyplatilo.

ReSeni této situace tkvi ve téchto variantach:
- roz§ifeni vyrobnich prostor

- pfesunuti vyroby

ROZSIRENI VYROBNI KAPACITY

Vyrobni prostory, které ma spolecnost dosud k dispozici, se nachidzeji na okraji mésta
Vysokého Myta. Tato skutecnost davd moznost vyrobni prostory rozsifit.. Bylo by
nutné odkoupit pozemky, které vlastni mésto Vysoké Myto. Na téchto prostorach se
v soucasné dob& nachdzi zelezni¢ni drdha. Tato Zelezni¢ni drdha je v provozu pro
osobni pfepravu, avSak jiz fadu let je provoz drdhy nerentabilni a zruSeni drahy je

v jednani.

Kromé¢ investic do potfizeni pozemku by bylo nutné také pocitat s ndklady na novou
vyrobni halu a s ndklady na pofizeni novych vyrobnich zatizeni. Naklady na pozemek o
rozloze ptiblizné 400 ha by byly asi 6 miliontt K¢ pifi primérnych cenach 150 K¢ za
metr v priimyslové oblasti ve Vysokém Myté. Za projekt, stavbu a vybaveni vyrobni

haly je nutno pocitat ptiblizn¢ dalSich 8 miliont K¢.

Celkova cena by se tedy pohybovala kolem 14 milioni K¢. Zisky spolecnosti

v poslednich letech standardné rostou. Proto si myslim, Ze uhradit tuto investici by pro
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spolecnost nebylo takovym problémem. Jelikoz je poptavka po autobusech z Vysokého

Myta dlouhodobé velka, investice by se s jistotou vratila.

PRESUNUTI VYROBY

V soucasné dob¢ existuje trend velkych spolecnosti piesunout vyrobu do mist, kde je
jeji realizace levn&jsi. Jedna se o pfesun do zemi jako je napt. Cina nebo Indie, které by
svymi nizkymi néklady feSili nejen problém novych prostor, ale 1 otdzky uspor. Tato
varianta je vSak pouhou tivahou. Propocitani celkovych néklada na tento navrh by bylo

velmi slozité.

4.3 ORIENTACE NA AUTOBUSY S ALTERNATIVNIMI POHONY

Strategie spolecnosti Karosa v oblasti paliv se orientuje na dieselové motory. Tyto
motory maji stale tu nejlepsi energetickou uc¢innost. Spolecnost Karosa chce vénovat
své usili vylepSovani tohoto motoru. Chce zlepsit hlu¢nost a emise. Vyvoji motord na
alternativni paliva se spole¢nost samoziejmé zabyva také, ale na ,,prvni koleji* zstavaji

stale dieselové autobusy.

Kazdoroéné Evropska Unie zpfisiiuje normy pro vyrobu autobust. Dokonce i dotace,
které poskytuje Ceska republika na nakup novych autobusti dopravnim podnikiim, jsou
omezeny podminkou emisi a neustale se tyto podminky zpfisiiuji. Soustfedit se na
autobusy s alternativnimi pohony neni jenom otdzka udrZeni si stavajici klientely. Proto
si myslim, Ze by se Karosa tomuto vyvoji méla vénovat vice. Zivotni prostfedi je
v poslednich letech velmi ozehavym tématem. Mé&li bychom uvazovat tedy nejenom

v rovin¢ ekonomické, ale i ekologické.
Rada bych poznamenala, ze pouzivani alternativnich paliv je pouze ¢asteCnym feSeni

v otazkach produkce CO,. Tyto paliva produkuji také CO,, ovSem v daleko mensi mite

nez dosud uzivané pohonné hmoty.

-50 -



V soucasné dobé jsou nejperspektivnéjsi tato alternativni paliva:
- plynovy CNG pohon
- etanolovy pohon

- vodikovy pohon

AUTOBUSY NA CNG

Autobusy na CNG tedy na stla¢eny zemni plyn v CR zaéaly jezdit od poloviny 80. let.
V soucasnosti je to v Ceskych podminkach nejperspektivnéjsi alternativni palivo.
Sériové vyrobeny autobus na tento pohon bude sice o 10% drazsi, ale musime brat
v ivahu, Ze zemni plyn stoji polovinu co benzin ¢i nafta. Dtvodem je piedevsSim
podpora statu. Na toto palivo se nevztahuje spotfebni dail. Mimojiné pii potfizeni téchto
autobusu stat mize poskytnout dotaci. Problémem vSak zistava sit’ Cerpacich stanic. Na
tizemi CR se nachazi pouze 16 plnicich stanic. V budoucnu by vsak mélo byt nové
otevieno 20 dalSich Cerpacich stanic a dalSich 100 se plynarenské spole¢nosti zavazali

postavit.

Po téchto autobusech v posledni dobé rosté¢ poptavka. Spole¢nost by se na tyto
autobusy méla orientovat uz z toho diivodu, Ze nejvétsi konkurent spole¢nosti v CR —
SOR Libchavy se chysta tyto autobusy vyrabét také. Karosa by tak mohla pfijit o
zakéazky.

AUTOBUSY NA ETHANOL

Pohon motoru na ethanol zni v Ceské republice zatim ponékud exoticky. Nicméng&
prvni motor na ethanol existoval jiz v roce 1908. Nejedna se tedy o Zadnou novinku.
Tyto motory vSak zaznamenaly dal$i rozvoj az v 80. letech minulého stoleti. Stoji také
za zminku, Ze v Ceské republice se v sou¢asné dobé testuje autobus spole¢nosti Scania

OmniLink pravé na tento pohon.

Ethanol je kapalné a bezproblémove skladovatelné palivo, které je zaloZzeno na
piirodni bazi. Ziskdva se napt. z cukrové titiny. Pro ¢eské podminky by to pak byla
kukufice, slunecnice, ale pfedev$im Slechténé kanadské obili, které se praveé pro tyto

ucely zacina péstovat v jiznich Cechach.
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Nevyhodou tohoto motoru je vSak niz§i G€innost. Tim padem je i vétsi spotieba paliva
a tim 1 vétsi ndklady na tuto hmotu. Je vSak nutno brat v Givahu, Ze pohonné hmoty jako
je benzin a nafta podléhaji v Ceské republice, ne zrovna nizké, spotiebni dani. Po

vysledné kalkulaci jsou naklady v rovnovaze.

V soucasné dob¢ jedinym dodavatelem autobusii na ethanol je jiZ zminovana
spole¢nost Scania OmniLink. Tato firma je zapojena do projektu BEST (BioEthanol for
Sustainable Transport), jejiz hlavni myslenkou je podporovat ethanol jako alternativni
palivo. V pfipad¢, Ze by se spolecnost Karosa rozhodla tento typ autobusti vyrabét,

doporucovala bych se na BEST obratit. S typem téchto motord ma velké zkuSenosti.

V uvahu by se také musela vzit otdzka Cerpacich stanic, kde by bylo mozné zasoby
ethanolu doplnit. V Ceské republice by se musela vytvofit nova sit’ téchto stanic. I tento

problém ma vSak vychodiska. Na tuto sit’ by bylo mozné ¢erpat dotace z Evropska Unie.

AUTOBUSY NA VODIK

Okrajové bych se také rdda zminila o tomto palivu. V soucasné dob¢ je to jediné
palivo, které neprodukuje zadné CO,. Jejim vedlejSim produktem je pouze vodni para.
O tomto palivu se proto mluvi jako o palivu budoucnosti. Naklady na autobusy na tento

pohon by vsak byly velmi drahé.

4.4 PROBLEMATIKA ZASOBOVANI A DODAVATELU

V poslednich letech doslo k velkému zdraZeni nékterych materilfi, které spole¢nost
pro vyrobu autobusii pouziva. Jedna se piedevsim o zelezné a nezelezné kovy a dale o
derivaty, které jsou zalozeny na bazi ropy. Bylo by tedy vhodné najit jiné komodity,
které by byly levnéjsi, ale stejné kvalitni.V prvni fadé se nabizeji plasty. Tyto materialy
jsou v ptepoctu rozhodné levnéjsi, ale je tieba vzit v uvahu, Ze nejsou tak pevné jako
kovy a nelze jimi nahradit v§e. Co se tyCe derivatii na bazi ropy, jedna se predevSim
gumy, které se pouzivaji jako tésnéni. Zde se jako levngjs$i alternativa nabizeji

nejruzngjsi silice.
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Néklady na vybaveni autobusti maji v posledni dobé& také trend zvySovat se. Jedna se
o specifické opce, které pozaduji zakaznici. Jedna se o vybaveni jako je klimatizace
apod., které spoleCnost sama nevyrabi V této oblasti se budou komodity hledat

rozhodné¢ Iépe nez v hledani novych materiali.

DODAVATELE

Problematiku dodavateli bych spolecnosti Karosa doporucila také fesit. V minulém
roce se stalo, ze dodavky nebyly v nékterych obdobich viibec dodany. Spole¢nosti tato
skuteénost piivodila znaéné problémy a musela je operativné fesit. Resenim by bylo

zptisnit dodavatelské podminky a nebo dodavatele zménit zcela.

Pies 30% dodavek materialu pochazi z Ceské republiky. Daldimi velkymi dodavateli
je pak Francie s 29% a Italie s 19%. Francouzsky Renault byl jesté¢ neddvno nejvétSim

akcionarem, proto dodavky pravé z Francie. Ty ovSem byli nejvice problematické.

Z Francie se dodavaji holé skelety autobusu. Jedna se tedy o stézejni prvek celého
autobusu, bez kterého nelze provadét dalsi upravy. Nedodavky téchto koster se stavaji
velkym problémem piedevSim s ohledem na skutecnost, Ze poptavka po autobusech

Karosa v poslednich letech roste a spole¢nost nestiha uspokojit vSechny zékazniky.

Proto bych se zaméfila na dodavky pravé zFrancie. Nejdiive bych Karose
doporucovala zptisnit dodavatelské podminky. Pokud by se situace vyrazné nezlepsila,
Karosa by si m¢la najit nového dodavatele. Skelety se mohou vyrabét i v ¢eskych

zelezarnach, pozitivni strankou by bylo odpadnuti nakladd na dovoz.

V poslednich letech doslo k velkému zdrazeni nékterych materiald, které spolecnost
pro vyrobu autobusti pouziva. Jedna se pifedevsim o zelezné a nezelezné kovy a déle o
derivaty, které jsou zaloZzeny na bazi ropy. Bylo by tedy vhodné najit jiné komodity,
které by byly levngjsi, ale stejné kvalitni.V prvni fad€ se nabizeji plasty. Tyto materialy
jsou v pfepoctu rozhodné levnéjsi, ale je tieba vzit v uvahu, ze nejsou tak pevné jako

kovy a nelze jimi nahradit vSe. Co se tyce derivatli na bazi ropy, jedna se predevSim
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gumy, které se pouzivaji jako tésnéni. Zde se jako levnéjSi alternativa nabizeji

nejriznéjsi silice.

Naklady na vybaveni autobusii maji v posledni dob¢ také trend zvysSovat se. Jedna se
o specifické opce, které pozaduji zakaznici. Jedna se o vybaveni jako je klimatizace
apod., které spolecnost sama nevyrabi V této oblasti se budou komodity hledat

rozhodné 1épe nez v hledani novych materiali.

4.5 PODMINKY REALIZACE NAVRHU

V mé praci jsem uvedla nckolik ndvrhi, jak situaci spolecnosti zlepSit. Za ty
- zvysit vyrobu
- orientovat se na alternativni paliva

Tyto nédvrhy maji ovSem urcité predpoklady, které by mély byt splnény.

4.5.1 PODMINKY PRO ZVYSENi VYROBNI KAPACITY
Nejoptimalnéjsi variantou, ktera pfipada v tvahu, je rozsitit vyrobni prostory a to na
pozemku, ktery je pfilehly soucasnym vyrobnim prostoram. Tento pozemek se mi jevi
jako nejidealnéjsi predevsim z diivodu, Ze se nachazi pfimo vedle soucasnych vyrobnich

prostor spolecnosti Karosa.

Nejvétsim problémem této varianty je skutecnost, Ze na tomto pozemku se v souc¢asné
dob¢ nachézi zelezni¢ni draha. Jak jsem jiz tekla, provoz drahy je vSak dlouhodobé
neziskovy a uvazuje se o jejim zruSeni. Pravomocné rozhodnuti o zruSeni vSak zatim

neexistuje.

Je vSak velka pravdépodobnost, ze k tomuto dojde. Vlastnikem tohoto pozemku je
meésto Vysoké Myto, které zatim nema zadné plany, jak s timto prostorem nalozit. Proto
by koupi pozemku déle nic nepiekazelo. Jedinym uskalim jsou tedy finance, které by
podnik musel investovat jak do koupi pozemku, tak do nové vyrobni haly a dalSich

vyrobnich zafizeni.
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Se vznikem novych prostor by vzniklo 1 nékolik novych pracovnich mist. Domnivam
se vSak, ze persondlni zajisténi by nebylo velkym problémem. Spolecnost jiz nyni
vyuziva pracovnich agentur, a proto v piipad¢é nedostatku zaméstnanci, by bylo mozné

se obratit na tuto agenturu.

StéZejnim predpokladem navrhu pro zvySeni kapacity je tedy zruSeni zminéné

zeleznice.

4.5.2 PODMINKY PRO ALTERNATIVNI PALIVA

Automobilovy primysl je tfetim nejvétSsim investorem do vyvoje a vyzkumu novych
technologii. Existuje proto celd fada novych motort i paliv. Pro spole¢nost Karosa by
bylo nejvhodnéjsi orientovat se na alternativni paliva a to konkrétné¢ na pohon CNG,

ktery se mi zda pro ceské podminky nejvhodnéjsi.

Nejvétsim uskalim je zde souCasna strategie spoleCnosti, kterou spole¢nost Karosa
stale vidi v dieselovych motorech. Nicméné i pres to se vénuje vyrobé autobusi na
CNG pohon. V soucasné dob¢ se prodavaji motory na CNG pohon tzv. 1 generace a
bude se pfechazet na motory na CNG pohon 2. generace. Spole¢nost tedy ma na co

navazat a nezacinala by se zcela novou vyrobou. Jedna se pouze o zménu strategie.

Problémem by mohly byt pro spotiebitele také Cerpaci stanice, kterych je prozatim
v CR poskromnu. Jak jsem jiz vSak uvedla, v planu je oteviit dal§ich 20 novych
Cerpacich stanic. Mimojiné stat uzaviel smlouvu s plyndrenskymi spole¢nostmi, Ze
v budoucnu bude vybudovano dalsich 100 ¢erpacich stanic. Proto si myslim, Ze by o
toto palivo mohlo byt velky zajem a spolecnost by se méla této problematice vénovat

vice.
Predpokladem tohoto navrhu je tedy pfedevS§im zména poptavky po téchto

autobusech, ke kter¢ jiz pomalu dochézi. Spole¢nost svou strategii na dieselové motory

pouze reaguje na pozadavky svych zakaznika.
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46 HARMONOGRAM REALIZACE NAVRHU

Harmonogram realizace je podstatnou soucasti mych navrhi. Casové nejnaroéndjsi
bude rozsifeni stavajicich prostor. Spole¢nost musi ¢ekat, jak to dopadne s zelezni¢ni
dréhou na pozemku, ktery se mi zd4 nejvhodnéjsi pro stavbu nové vyrobni haly. Po
odkupu pozemku by stavbé jiz nic nebranilo. U tohoto ndvrhu predpoklddam tento
casovy rozvrh:

- do konce roku 2007 dojde ke zruSeni trat¢ a odkupu pozemku

- do konce tinora 2008 dojde k upravé pozemku (vytrhani koleji, atd.)

- do konce cervna 2008 by mohla byt vystavéna nova vyrobni hala

- do konce cervence 2008 by mohlo dojit k vlastni vyrobé

Dals$im mym ndvrhem je orientovat se na alternativni paliva. Sestavit tento
harmonogram je velmi slozité, nebot’ jak jsem jiz uvedla, spolecnost se orientuje
predevsim na dieselové motory. Ackoliv se z4jem o ekologictéjsi vozidla v poslednich
letech zvysuje, spolecnost reaguje na poptavku a jeji strategii je proto orientace na
klasicka paliva. Jelikoz EU dosud emisni limity kazdy rok, Ize predpokladat, ze tento
trend se bude dale dodrzovat. Spole¢nost vozidla na CNG v sou€asné dobé jiZ vyrabi,
ovsem dobu, kdy stfedem jejiho zajmu budou pouze vozidla na alternativni paliva, lze
jen odhadnout. Ptredpokladdm, ze vroce 2012 bude poptivka po autobusech na
alternativni paliva tak velka, Ze spoleCnost se bude vénovat pfevazné vyrobé pravé

téchto vozidel.

Vyzkum v této oblasti jde velmi dopiedu. Je proto tézké fici, zda tim alternativnim
palivem bude skute¢né CNG. Ovsem faktem ziistava, ze stat chce vybudovat na izemi
CR vybudovat mnoho novych &erpacich stanic, kde lze doplnit pravé CNG. Proto lze
predpokladat, Ze budoucnost alternativnich paliv v CR bude pravé CNG. Lze tedy
predpokléadat asi tento harmonogram:

- do konce roku 2010 plynarenské spole¢nosti vybuduji hustou sit” Cerpacich
stanic na CNG
- odhadem asi vroce 2012 bude poptavka po autobusech na CNG vétsi nez po

autobusech s dieselovym motorem
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- 0d 2012 se bude spolecnost orientovat hlavné na vyrobu autobust na CNG
Mezi mé dal§i navrhy patii vybér novych alternativnich materidlli a obratit se na

forfaitingovou spole¢nost. Oba navrhy spocivaji pouze v nalezeni nejlepsi varianty a

nasledn¢ v uzavieni smlouvy. Do konce roku 2007 by v§e mohlo byt zajiSténo.
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ZAVER

Spolecnost, jejiz finan¢ni situaci jsem hodnotila, je podnik Karosa, a.s., dnes jiz znam
pod ndzvem Iveco Czech republic. Vyty€enymi cily bylo nejenom zhodnotit finan¢ni
situaci, ale dulezitou ¢asti mé praci jsou navrhy, které by mély vést ke zlepSeni

soucasné situace.

Diky spolupréci s touto spolecnosti se mi podaiilo shromazdit dostatek informaci,
abych mohla splnit cile mé prace. Cerpala jsem piedeviim zudetnich vykazii a to
zejména zrozvahy a vykazu zisku a ztrat, které se staly stéZejnim informacnim

podkladem pro mou praci.

Financni situaci spolec¢nosti jsem vyhodnocovala z vysledkl finan¢ni analyzy, kterou
jsem provedla. Z ni usuzuji, ze spolec¢nost Karosa, a.s. je finan¢né¢ zdravy podnik,
kterému se dafi. OvSem i takova spole¢nost ma spoustu problémi, které musi fesit, a

které maji bezprostiedni vliv pravé na finan¢ni zdravi.

Hlavnim ,,problémem* této spolecnosti je velkd poptavka. Tento problém je jisté
prijemny, ovSem podnik nema dostatecné velké vyrobni kapacity na uspokojeni této
poptavky, proto musi zajemce odmitat. Tohoto problému se tykd muj prvni navrh — a to

zvySeni vyrobni kapacity.

Dalsi navrh se tyka pouzivani alternativnich paliv pro pohon autobust. Evropska unie
neustale zptisiiuje emise a podminky motorovych vozidel vlibec. Proto si myslim, ze ve
strategii ekologickych paliv je budoucnost. Jiz nyni poptavka po téchto pohonech

stoupd a Ize oc¢ekavat podobny trend i v budoucnu.

V minulych letech méla spolecnost problémy se svymi dodavateli. Pro spole¢nost,
ktera nestihd uspokojit vSechny zakazky, navic v situaci, je vypadek dodavek materialu
velkym problémem. Podnik by me¢l ptehodnotit své dosavadni postoje k soucasnym

dodavatelim a nebo dodavatelské smlouvy uzavfit s jinymi subjekty.
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V poslednich letech dochazi k rostoucimu trendu cen materiala, které spolecnost pfi
vyrobé autobusli pouziva. Jedna se predev§im o Zelezné a neZelezné kovy. Proto by bylo
vhodné nalézt jinou surovinu, kterd by dosavadni materidly nahradily. Nabizi se

predevsim plasty, které nejsou tak drahé.

Na zavér své prace bych rdda uvedla, Ze vyroba autobust je ve Vysokém Myté€ jiz
tradici. Po dlouhych peripetiich nakonec z trhu zmizel nazev Karosa, ktery byl v Ceské
republice témétf synonymem pro autobus, a nahrazen nazvem nejvétSiho akciondie —
tedy Iveco. Je to ztrata né¢eho dalsiho ,,Ceského®. Ackoliv spolecnost prosperuje, jeji

budoucnost je v rukach italskych investora a ¢as ukaze, jak se ji bude dafit dal.
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