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Abstrakt

Ukolem této bakalaiské prace je zhodnoceni finanéni situace spole¢nosti EURODANE,
spol. s 1. 0. v letech 2004 — 2009 prostfednictvim vybranych metod finan¢ni analyzy.
Pomoci elementarnich metod finan¢ni analyzy je posouzena soucasna ekonomicka
situace spolecnosti. Dale prace obsahuje navrhy a doporuceni, ktera maji vést

k eliminaci piipadnych nedostatkii a k zajisténi dalsi prosperity spole¢nosti.
Abstract

The objective of this bachelor thesis is evaluation of financial situation of the company
EURODANE, spol. st. o. in years 2004 — 2009 using selected methods of financial
analysis. Elementary methods of financial analysis are used to evaluate the current
financial situation of the company. In next part of the bachelor’s thesis includes
proposals and recommendations, which have lead to the elimination pertinent absence

as well as for the secure prosperity of the company in the future.

Kli¢ova slova

Finanéni analyza, horizontdlni analyza, vertikdlni analyza, rentabilita, aktivita,
zadluzenost, likvidita, provozni ukazatel, soustavy ukazatelti, SWOT analyza, Porteriv

model, spider analyza.
Key words

Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, profitability, activity,
indebtedness, liquidity, operating indicator, ratio systems, SWOT analysis, Porter’s

model, spider analysis.
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Uvod

UVOD

Hodnoceni financni situace podniku je proces, ktery je sloZzen z riznych informaci

o aspektech finan¢niho fizeni podniku a analyzuje dosavadni vyvoj konkrétni

spole¢nosti.

Vzhledem k tomu, Ze se ekonomické prostiedi neustdle méni a spolu s témito zménami
dochdzi 1 ke zménam uvnitt podniku, tak se GspéSny podnik pii svém hospodareni bez

rozboru financ¢ni situace jiz neobejde.

Jako zadkladni zdroj informaci slouzi ucetnictvi, které dava uceleny obraz
o ekonomickém stavu podniku. Ugetnictvi predklada z pohledu finanéni analyzy do
urcité miry presné hodnoty penéznich udajti, které se vSak vztahuji pouze k jednomu
casovému okamziku a tyto udaje jsou vice mén¢ izolované. Aby mohla byt tato data

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

Zakladem rGznych metod finanéni analyzy jsou finan¢ni ukazatele. Volba typu
ukazatele je dana ucelem a cilem finan¢ni analyzy. Finan¢ni analyza neni samoucelnym
nastrojem financ¢niho fizeni podniku, ale cilenou analyzou zjiStovani silnych a slabych

stranek finan¢niho zdravi podniku, je soucasti marketingové SWOT analyzy.

Smysl finan¢ni analyzy muzeme hodnotit ze dvou pohledi. Prvni pohled ndm dava
moznost ohlidnout se do minulosti, ¢imZ mame Sanci hodnotit, jak se podnik vyvijel az
do soucasnosti. Druhy pohled udava fakt, ze finan¢ni analyza nam slouzi jako zaklad

pro finan¢ni planovani ve vSech ¢asovych rovinach.

Rozhodujicim hlediskem pro volbu metody finan¢ni analyzy je také cilova skupina, pro
niz jsou vysledky analyzy zpracovavany. Vysledky finan¢ni analyzy jsou zakladnim
kritériem ekonomickych rozhodnuti, nastrojem pii hodnoceni ekonomické situace
spole¢nosti a vyznamnou informaci nejen pro management a akcionéfe spolecnosti, ale

rovnéz pro véfitele a dal$i externi uzivatele. (12)

Tato bakaléiska prace se zabyva hodnocenim finan¢ni situace spolecnosti a navrhy na
jeji zlepseni. Analyzovanou spoleénosti je spole¢nost EURODANE, spol. sr. o., kterd
pusobi na trhu jiz 6 let a disponuje Sirokou nabidkou sluzeb v oblasti ucetnictvi a dani.

Zmapovana je finan¢ni situace béhem let 2004 az 2009, a to za pomoci vetejné



Uvod

pristupnych rozvah a vykazl ziskli a ztrat, zvefejnénych na internetovych strankach
oficidlniho serveru ¢eského soudnictvi. Na zdklad¢ vypracované finan¢ni analyzy jsou

zpracovany navrhy pro zlepSeni stavajici situace.

Bakalafska prace je roz€lenéna na Cast teoretickou a praktickou a ma celkem Ctyfi
hlavni kapitoly. Teoretickd ¢ast se zabyva hodnocenim soucasného stavu dané
spole¢nosti, vymezenim zékladnich cild vedoucich k feSeni problému a teoretickym
poznatkiim z literatury. V praktické c¢asti je ndsledné¢ provedena finan¢ni analyza
spole¢nosti EURODANE, spol. sr. 0. s vyuzitim ziskanych informaci. Na zakladé

finan¢ni analyzy spolec¢nosti jsou stanoveny navrhy na zlepSeni do budoucnosti.

-10-



Hodnoceni soucasného stavu problematiky

1 HODNOCENI SOUCASNEHO STAVU

PROBLEMATIKY

1.1 CILE PRACE A METODIKA

Cilem této bakalarské prace bude na zakladé provedené finanéni analyzy ve spole¢nosti
EURODANE spol. s r. 0. navrhnout takové opatieni, ktera budou sméfovat k odstranéni
¢1 zmirnéni zjiSténych nedostatkll, a tedy povedou ke zlepSeni celkové finan¢ni situace

v ndvaznosti na pfedem urcenou strategii podniku.

K posouzeni finan¢ni situace ve spole¢nosti budou pouzity elementarni metody finan¢ni

analyzy. Mezi techniky, které budou konkrétné aplikovany, patii:

e analyza stavovych ukazatelt,
e analyza rozdilovych a tokovych ukazateld,
e piima analyza intenzivnich ukazateld,

e analyza soustav ukazatelti.

Pro zpracovani finan¢ni analyzy v této bakaldiské praci budou pouZity Ucetni vykazy
spole¢nosti za obdobi let 2004 — 2009. Tyto ucetni vykazy se skladaji z rozvahy, vykazu

zisktl a ztrat a z ptehledu o penéznich tocich.

Vysledky, které na zakladé provedené finan¢ni analyzy spolenosti EURODANE,
spol. sr. o. ziskdm, budou vyhodnoceny a v pfipadé identifikovani nedostatkli
v urCitych oblastech hospodafeni navrhnu takova opatfeni, ktera povedou k eliminaci

téchto nedostatkda.

-11-



Hodnoceni soucasného stavu problematiky

1.2 HISTORIE A SOUCASNY STAV SPOLECNOSTI

Spole¢nost EURODANE, spol. s r.o. je moderni flexibilni firma, kterd disponuje
Sirokou nabidkou sluzeb v oblasti ucetnictvi a dani. Prednosti této spoleCnosti je
profesiondlni jednani zaloZzené na individudlnim pfistupu ke kazdému klientovi
a hluboka znalost spletité problematiky dani a ucetnictvi. Za dobu plisobeni na trhu si
vytvotila zakladni sit’ spokojenych zdkaznik®, kterou neustile rozSifuje. Jejimi
spokojenymi zakazniky jsou predevSim fyzické i1 pravnické osoby, bytova druzstva
a spolecenstvi, malé i velké firmy. Spole¢nost ma vytvofeny tym zkuSenych ekonomu
a daniovych poradct s praxi v oboru, ktefi jsou schopni zakazky klientl vytizovat
rychle, kvalitné a komplexné. Samoziejmosti je 1 spoluprace s externisty v jednotlivych

odvétvich a ostatnimi institucemi. (23)

1.2.1 ZAKLADNI UDAJE

Spole¢nost byla zalozena dvéma spole¢niky a zapsdna do obchodniho rejstiiku

vedeného u Krajského soudu v Brné dne 15. fijna 2004. (27)

EURD 4 _IIANE

Obrazek 1.1: Logo spole¢nosti (Zdroj: (23))

Nazev subjektu: EURODANE, spol. s r. o.

ICO: 296 40 418

Sidlo: Brno, Provaznikova 47a, PSC 61300

Spisové znacka: C 47086 vedena u rejstiikového soudu v Brné
Spolecnici: Miroslav Taubinger

Bc. Daniel Srom

-12-



Hodnoceni soucasného stavu problematiky

Predmét podnikani:

- Cinnost ucetnich poradci, vedeni tcetnictvi, vedeni danové evidence
- danové poradenstvi prostfednictvim dariového poradce Martina Vlka, ktery je

zapsan pod eviden¢nim ¢islem 00003684 do seznamu danovych poradct (27)

Vklady

Zakladni kapitadl je podle zakona 200 000 K¢ a vklad kazdého spole¢nika cini
100 000 K¢, ¢imz je také dodrzena podminka dé¢litelnosti vkladil tisicem. Pti zaloZeni
spolecnosti bylo splaceno 100% vkladu kazdého spole¢nika. Podil kazdého spole¢nika

zéaroven predstavuje jeho 50% tcast na spole¢nosti. (27)

Rizeni spole¢nosti
Za spolecnost jednd kazdy z jednateli samostatné. Statutdrnim organem jsou oba
jednatelé, nejvySsSim organem je ale valna hromada spole¢nikii. Oba jednatelé jsou

zéaroven 1 spolecniky spolecnosti. (27)

1.2.2 PREDMET PODNIKANI, NABIZENY SORTIMENT SLUZEB

Spolecnost poskytuje veSkeré ekonomické sluzby v oblasti ucetnictvi. Tyto sluzby
poskytuje dle pozadavku klienta ve form¢ externi ¢i interni spoluprace. Spole¢nost se
zamé&fuje na potfeby malych a stiednich firem, protoze tyto firmy uSetii ndklady a maji

zaruku odbornosti. (23)

Nabizeny sortiment sluZzeb

Vedeni danové evidence

Tato sluzba zahrnuje vedeni danové evidence se vSemi souvisejicimi Ukony, dle
pozadavkl klienta, v¢etné zpétného zpracovani danové evidence, rekonstrukce danové
evidence, kontroly danové evidence a ostatnich sluzeb tykajicich se dafiové evidence na
zaklad¢ dohody. Spole¢nost pouziva ke zpracovani kompletniho ucetnictvi specidlni

programy, jako jsou POHODA 2010 a MONEY S3.
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Vedeni ucetnictvi

Sluzby v oboru tGcetnictvi zahrnuji nejen vedeni podvojného tcetnictvi, ale i vyhotoveni
zaznamni povinnosti DPH pro finan¢ni fad, pokud je subjekt k této dani registrovany,
a dalsi souvisejici Cinnosti. Doklady, které klient mésicné predd, spolecnost zpracuje
a vrati zpét s mesicni rozvahou a vysledovkou. Pokud je klient mésicni platce DPH,
vyhotovi pfiznani k dani z pfidané hodnoty. Pfiznani za néj odevzda na finan¢ni ufad
a opatii razitkem. Piikaz na DPH za$le e-mailem, faxem apod. Pokud je klient ¢tvrtletni
platce DPH, zpracuje pfiznani k DPH a zdznamni povinnost pro FU &tvrtletng, a to vzdy

do 25. dne mésice po ukonceni zdanovaciho obdobi.

Zpracovani danovych priznani

Tato sluzba zahrnuje zpracovani vSech druhti danovych pfiznani k dani z pifjmu
fyzickych osob, k dani z piijmu pravnickych osob, k dani z ptidané hodnoty, k dani
spotiebni, k dani silni¢ni, k dani z nemovitosti, k dani z pfevodu nemovitosti, k dani
dédické, k dani darovaci a dalSich souvisejicich zdkonnych povinnosti. Daflova piiznani
jsou vyplnéna bud’ na zéklad¢ predlozenych udajti od klienta, v tom piipadé odpovida
firma jen za Udaje vyplnéné na danovém tiskopise pifiznani a nezkoumad uplnost
a pravdivost piedlozenych udajii. Druha varianta spo€ivd v kontrole ucetnictvi
¢i dantové evidence, daflové ptiznani je pak vyplnéno na zakladé zkontrolovanych udajt.

V tomto ptipadé za danové ptiznani spolecnost odpovida v plném rozsahu.

Zastupovani v dafiovych zaleZitostech
Na zéklad¢ pIné moci zastupuje klienta ve veSkerych zdlezitostech pted finan¢nimi

ufady, spravou socidlniho zabezpeceni, zdravotnimi pojistovnami a jinymi institucemi.

Zpracovani mezd a personalistiky

Tato sluzba zahrnuje vypocet mezd, odvodl socialniho a zdravotniho pojisténi véetné
vytisknuti a rozeslani vyplatnich pasek, ro¢ni zuctovani dan€ zaméstnancim, ro¢ni
vyuctovani zaloh na dané ze zavislé cinnosti, roni vyuctovani srazkové dangé,
odevzdavani prehledl zdravotnim pojistovnam a spravé socidlniho zabezpeceni a dalsi

souvisejici operace. Dale pak po dohod¢ s klientem vedeni veskeré persondlni agendy,
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piihlaSovani a odhlasovani zaméstnancti ke zdravotnimu a socialnimu pojisténi, hlaSeni

o zaméstnavani diichodcti a dalsi ukony spojené s vedenim persondlni agendy.

Dopliikové sluzby zahrnuji zejména:

1.2.3

skladové evidence - zahrnuje vedeni skladové evidence na software spole¢nosti
i na software zékaznika a jeji propojeni s uéetnictvim. Uétovani v G&etnictvi
typem A 1 B dle ¢eského ucetniho standardu €. 15.

knihy jizd - tato sluzba zahrnuje vedeni knihy jizd na zékladé¢ podkladi
dodanych klientem. Kniha jizd byva casto opomijenou povinnosti Ucetnich
jednotek a muize zplsobit znacné komplikace pii kontrole ze strany finan¢niho
ufadu.

ucetni poradenstvi - zahrnuje poradenstvi ve vSech oblastech ucetnictvi a dani
a jejich vyhodna teSeni z hlediska danovych dopadi. Komplexni sluzbou
ucetniho poradenstvi je dafiova optimalizace.

danova optimalizace - tato sluzba zahrnuje analyzu ¢innosti ucetni jednotky
a jeji plany do budoucna. Na zékladé téchto podkladii se ur¢i nékolik variant
daniové strategie. Po domluvé s klientem se vybere nejvyhodnéjsi alternativa pro
optimalizaci dafiového zakladu.

a dalsi sluzby dle dohody s klientem. (23)

PERSONALISTIKA SPOLECNOSTI

Spole¢nost EURODANE, spol. s r.0. je moderni flexibilni mal4 spole¢nost, tudiz zde

neni slozita organiza¢ni struktura.

V soucasné dob¢ (stav k 1. 3. 2010) na hlavni pracovni pomér zaméstnava jednu hlavni

ucetni, kterd ma dosazené Uplné stiedni odborné vzdélani v oblasti ekonomiky

a Ucetnictvi. Na dohodu o provedeni prace ma zaméstnanou na pozici pomocna ucetni

studentku Mendelovy zemédé€lské a lesnické univerzity, kterda ma jiz ukoncen

bakalafsky studijni program a dale pokracuje v magisterském navazujicim studijnim

programu. V oblasti poskytovani danovych poradenstvi spole¢nost spolupracuje

s dailovym poradcem Martinem Vlkem.
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Protoze zaméstnanci pracuji se svéfenymi osobnimi udaji klientli, klade spolecnost
velky diraz na maximalni diskrétnost a pti manipulaci s témito udaji se fidi Zdkonem

¢. 101/2000 Sb., o ochrané osobnich udaji. Za zpracovani ucetnictvi nese plnou

zodpovédnost spolecnost, proto je pojiSténa i proti pripadnym Skodam.

Z nize uvedené tabulky 1.1, kterd ukazuje stav zaméstnanci a mzdové naklady

spole¢nosti od roku 2004 do konce roku 2009 vyplyva, ze pocet zaméstnancu je

pomérné stabilni a mzdové ndklady rostou pfimo imérné s ristem trzeb spolecnosti.
Tabulka 1.1: Stav zaméstnanci a vyvoj mzdovych nakladi

Mzdové naklady 2004 2005 2006 2007 2008 2009

nepiepocteny stav zaméstnanci 0 3 3 3 7 7
223 000 | 258 000 | 337 000 | 495 000 | 741 000

mzdové naklady

naklady na socialni zabezpeceni a
zdravotni pojisténi

0
0 78 000 | 91000 | 88000 | 116 000 | 129 000
0

socialni naklady 1000 | 19000 | 20000 | 48000 | 48 000

osobni néklady za zaméstnance

0 302 000 | 368 000 | 445 000 | 659 000 | 918 000
celkem

V ptipad¢ potreby ziskat nového pracovnika spole¢nost nabizi zaméstnani absolventim
ekonomickych $kol, protoZe jsou vétSinou velmi dobie teoreticky pfipraveni a maji
vzdélani v odpovidajicim oboru studia, znaji soucasné trendy, velmi dobie zachazeji
s vypocetni technikou a modernimi technologiemi. Jazykova pfiprava je také vétSinou

na vyS$$i urovni nez u starsi generace uchazect o praci.

Dalsi vyhodou absolventli na trhu prace jsou jejich nezkusenosti a neznalosti urcitych
pracovnich postupt. Jde o fakt, ktery je ur¢itym opozitem oproti nedostatku zkuSenosti.
Spole¢nost preferuje nezkuSené absolventy, ktefi nemaji zddné Spatné pracovni navyky
a z tohoto duvodu se velmi dobfe pfizpisobi organiza¢ni kultufe i1 pracovnim

pozadavkiim zaméstnavatele.
Spolecnost pozaduje po svém budoucim zaméstnanci:

e vzdélani minimalng stfedoskolské zakoncené maturitou s ekonomickym
zamé&renim,
e zakladni uzivatelské znalosti prace na PC (Word, Excel),

e znalost ekonomického systému POHODA a MONEY vyhodou,
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e znalost a zkuSenost psani vSemi deseti prsty je podminkou,
e odpovidajici komunikacni a organiza¢ni schopnosti,
e aktivni a samostatny piistup k feSeni ukold,

e peclivost, svédomitost a systemati¢nost.

1.2.4 CILE SPOLECNOSTI

Cilem spolec¢nosti je maximalni spokojenost klienta s odbornou Urovni zpracovaného
materialu, ale i s lidskym pfistupem jejich zaméstnancl. Vysoce kvalifikovany tym
ekonomt, danovych poradci a ucetnich s dlouholetou praxi v oboru se neustile
vzdélava a skoli, ¢imz tak jediné spolecnost dosahuje profesionélnich sluzeb na vysoké
urovni. Pfednosti je 1 profesiondlni jednani zalozené na individudlnim pfistupu ke
kazdému klientovi, coz vede kjeho spokojenosti. Pfi sluzbé vedeni tucetnictvi
a zpracovani mezd si zakldda na maximalni komunikaci s klientem tak, aby mu tyto
sluzby pfinesly co nejvétsi uzitek. K zdkladnim cilim této spolecnosti patii také
optimalizace ucCetnictvi s ndvrhem né¢kolika moznych variant jak uSetfit klientovi

nemalé penize jak v jeho firmé, tak 1 v jeho domécnosti.

1.3 SWOT ANALYZA

SWOT analyza byla vyvinuta v Sedesatych letech Albertem Humphreym
ze Stanfordovy univerzity a je zkratkou z anglického Strenghts (silné), Weaknesses
(slabé), Opportunities (pftilezitosti) a Threats (hrozby). SWOT analyza spociva
v rozboru a hodnoceni souc¢asného stavu podniku a soucasné situace v jeho okoli. Diky
této metod¢ dokazeme vyhodnotit fungovani podniku a nalézt problémy nebo nové
moznosti ristu. Vrameci SWOT analyzy je vhodné hledat vzdjemné synergie mezi
silnymi a slabymi strankami, pfilezitostmi a ohrozenimi. Tyto synergie je nasledné
mozno vyuzit jako néstroj pro stanoveni a optimalizaci strategie spole¢nosti, projektu

nebo zlepSovani stavajiciho stavu. (31)
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Tabulka 1.2: SWOT analyza spole¢nosti (Zdroj: vlastni zpracovani)

SILNE STRANKY SLABE STRANKY
e Propracovany marketing spole¢nosti e Vysoka fluktuace zaméstnanct
e Flexibilita spolecnosti e Vyse ngjemného
e Naklady srovnatelné s konkurenci e Absence motivace v systému
e Jednoducha organizaéni struktura odméniovani
e Spolecnost necerpa zadny Gveér e Nedostatek pracovnikli
e Stabilni podil na trhu jiz nékolik let
e Dobré vztahy se zakazniky

PRILEZITOSTI HROZBY

e Nabizet novou nadstandardni sluzbu

e Rozsifeni spolecnosti o nové
zaméstnance

e Zména sidla spolecnosti

e Osloveni novych zékaznika

e Ucast na vystavach a veletrzich

Vysoka regionalni konkurence
Nedostatek zakazek

Pozdni platba faktur od klientti
Vypovéd najemni smlouvy

Niz§i zdjem zakaznikl

Cenova valka na daném trhu mezi
konkurenci

e Ztrata stavajicich klientl

V tabulce 1.2 je zpracovana SWOT analyza spoletnosti EURODANE, spol. st. o.
K silnym strankdm spole¢nosti patii velmi dobfe propracovany prvek komunikacniho
mixu, reklama, jejiZz propagaci spolecnost ziskava stidle nové klienty. Spolecnost
prezentuje svoje sluzby prostiednictvim venkovni reklamy — billboardi a radii. Za
zminku stoji 1 webové stranky spolecnosti, které jsou profesiondlné zpracované
a s povedenym designem. Stranky maji piehlednou a srozumitelnou formu obsahujici
veskeré informace pro potencialni zdkazniky. Zahrnuji sekci s aktudlnimi informacemi
a nabizi i celou mapu stranek, coz je velmi vhodné pro rychlou orientaci. Navic jsou
doplnény o interaktivni zalezitosti, jako napt. vypocet Cist¢ mzdy a kalkulace ceny

sluzeb.

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost velmi dobfe prosperuje a na trhu ma jiz své misto se
stalou klientelou, ktera se neustéle rozsifuje, je tieba se této situaci ptizplsobit a rozsitit

stavajici pocet zaméstnancu tak, aby nadale zastaval své cile.

v

Hlavni pftilezitosti, kterou by v budoucnu spole¢nost mohla vyuzit, je rozsiteni svych
dosud stavajicich sluzeb v oblasti dani a ucetnictvi, napt. o piebirani dokladi

u neseridznich klientii u nich ve firmé, ¢imz by se snizila moznd rizika pro spravné
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a v€as zpracované ucetnictvi. VysSich ziski by spolecnost rovnéZz mohla dosdhnout

roz$ifenim své plisobnosti nejen o uzemi mésta Brna, ale také o dal§i mésta.

V budoucnu by spole¢nost mohla ohrozit velmi silnd konkurence a cenova valka, kdy je

trh v oblasti dafiové a ucetni sféry dost zahlcen.

1.4 PORTEROVA ANALYZA 5 SIL

Porterova teorie definuje pét hlavnich faktort, které maji vliv v jakémkoliv prostiedi
bez ohledu na to, zda se jednd o sluzby ¢i produkty. Portertiv model konkurenéniho
prostiedi vychazi z ptedpokladu, Ze strategicka pozice firmy v daném odvétvi je
ovliviiovana hrozbou nové vstupujicich firem, vyjednéavaci silou odbératelti, hrozbou
substitué¢nich vyrobkd nebo sluzeb, vyjednavaci silou dodavatelii a soupefenim mezi
existujicimi firmami. Sila pisobeni téchto péti sil je od odvétvi k odvétvi rliznd a méni
se v zavislosti na tom, jak se dané odvétvi vyviji. Téchto pét dynamickych faktorh
rozhoduje o vynosnosti odvétvi, nebot’ ovliviiuji jeho ceny, naklady a potiebné investice
firem v daném odvétvi, coz je zékladni sloZzkou pro navratnost vlozenych investic. Svou
strategii mohou podniky tyto faktory ovlivnit, a tak zménit pfitazlivost odvétvi

k lepsimu nebo horSimu. (11)

Hrozba noveé
vstupujicich firem

Konkurentiv odbétvi

Vyjednavaci Vyjednavaci

vliv dodavatelt vliv odbératell

Soupereni mezi
existujicimi firmami

Hrozba
substitucnich
vyrobk( nebo
sluzeb

Schéma 1.1: Porteriv pétifaktorovy model (Upraveno dle (11))
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1. Hrozba nové vstupujicich firem
Podminky pro vstup do oblasti poskytovani pravnich, ucetnich a poradenskych
sluzeb nejsou slozité. Zajemci musi mit patficné vzdélani a spliiovat podminky
k provozovani zivnosti nebo k provozovani pravni formy dle obchodniho
zakoniku. Pocet sluZzeb v této oblasti podnikani rok od roku roste, ale jejich
pocet je pomérn¢ stabilni. Nejvice sluzeb v této oblasti poskytuji malé firmy, ale
vyjimkou zde nejsou ani velké nadnarodni poradenské a auditorské spolecnosti.
Tyto spolecnosti byvaji z hlediska financovéani svych aktiv pomérné malo

zavislé na cizich zdrojich a z hlediska ziskovosti byvaji velmi rentabilni.

2. Vyjednavaci vliv odbérateli
Vyjednavaci vliv odbératelt je silny, pokud jejich vyjednavaci sila je vétsi, nez
u jinych konkurentd v odvétvi a stejné jako u dodavateli mohou odbératelé
pozadovat poskytnuti kvalitngjSich sluzeb za stejnou cenu jako stavajici sluzby.
I kdyz spole¢nost ma na 60 stalych klientdi, tak hrozi ztrata dominantniho
odbératele, coz pro spole¢nost piedstavuje hrozbu poklesu ziskovosti. V téchto
situacich se spolecnost musi v n&kterych piipadech svym dominantnim
odbératelim podiidit a uspokojit jejich pozadavky, nebot’ konkurence v tomto
odvétvi je silnd. Kdezto drobni odbératelé pozici spolecnosti vyrazné ovlivnit

nemohou.

3. Hrozba substitu¢nich vyrobku nebo sluzeb
Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost EURODANE se zabyva poskytovanim sluzeb,
nikoliv vyrobou, tak za pfipadné substituty by se daly povazovat sluzby
ostatnich pravnich, ucetnich a danovych firem, které¢ mohou nabizet své sluzby
v potaz, jaké sluzby klienti doopravdy potiebuji, protoze i kdyz népli prace
ucetnich a danovych poradci se prolind, jednd se o zcela rozdilnd povolani.
Datiovi poradci ptlisobi zejména v roli datiového pravnika, kdezto ucetni

zachycuje aktivity spolecnosti v souladu s Gcetnimi piedpisy.
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4. Vyjednavaci vliv dodavateli
Spole¢nost mezi dodavateli velmi peclivé vybird. V soucasné dobé ma jiz
vytvofenou sit’ dodavatelii, od kterych odebira kvalitni zbozi za ptiznivé ceny.
Velkou roli pro ni hraje kvalita a cena pocitacovych a sitovych sluzeb vcetné
komplexniho servisu. Nekvalitni zboZi, popiipadé¢ technické zdvady ptisluSenstvi
vypocetni techniky miiZe totiz zptsobit nemalé Skody, které mohou mit vliv na
firemni naklady, a tim i na ziskovost spole¢nosti. Protoze konkurence na trhu
dodavatelt s prisluSenstvim pro vypocetni techniku a spotiebnim materialem je
mnoho, tak v pfipad¢ ztraty tohoto dodavatele se spole¢nost nemusi obavat

o nesplnéni svych povinnosti vii¢i svym klientim.

5. Soupefeni mezi existujicimi firmami
Mezi spolecnostmi plisobicimi na trhu v oblasti poskytovani Gcetnich, pravnich
a poradenskych sluzeb panuje velkd rivalita. V této oblasti podnikdni je
zapotiebi se neustdle vzdélavat a sledovat aktualni zmény v oblasti dani
a ucetnictvi. Piesto nékteré spolecnosti spolupracuji jeste s dafilovymi poradci, ¢i
si najimaji finan¢niho nebo Ucetniho experta. Velkou roli na poli konkurence
sehrava 1 spravné sestavena cenova politika, ktera je jednim z kli¢ovych faktort
marketingové strategie spole¢nosti. Spole¢nost EURODANE, spol. s t. 0. v dané
oblasti ptisobi jiz 6. rokem a za tuto dobu si ziskala na 60 spokojenych klientq.
K ziskavani nové klientely ji napomahé vyse zminéna spravné sestavena cenova
politika, dobtfe propracovany prvek komunika¢niho mixu, reklama, a také
pozitivni reference svych stavajicich klientd. V ptipadé, ze by spolecnost dal
roz§itovala svij podil na trhu, bylo by nutné najit nové sidlo s vétSimi prostory

k podnikani a tim i nové uchazece o zaméstnani.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA RESENI A NOVE

POZNATKY Z LITERATURY

V této kapitole bakalaiské prace, ktera se vénuje teoretickému rozboru, se budu zejména
snazit reflektovat zakladni pojmy, které tzce souvisi s finan¢ni analyzou, jejich
uzivatele a metody, které jsem pouzila pro ziskani vysledki hodnoceni finan¢ni situace

podniku. Potfebna data jsem Cerpala z odborné literatury.

2.1 FINANCNI ANALYZA

Ucetnictvi nekon&i sestavenim tdetnich vykazii. Samo o sob& nestanovi diagnézu
finan¢ni situace podniku, jeho silné a slabé stranky, nebezpeci, trendy a celkovou
kvalitu hospodateni. Slouzi k pfedavani informaci, ¢imz umoznuje svym uzivatelim
ucinit vhodna rozhodnuti na zéklad¢ analyzy zpracovanych vysledktl. Na pomoc proto
ptichazi finanéni analyza jako formalizovand metoda, kterd ziskané udaje navzijem
mezi sebou poméii a tim rozsiii jejich vypovidaci schopnost. Z dospéni k urcitym
zavérim o celkovém hospodafeni, majetkové a finan¢ni situaci podniku je mozné

pfijmout riiznd opatfeni a tyto informace nadale vyuzit pfi fizeni a rozhodovani. (3)

Finan¢ni analyza patii k zdkladnim dovednostem kazdého finanéniho manazera, nebot’
je soucasti jeho kazdodenni prace. Zavéry a poznatky, které z finan¢ni analyzy plynou,
slouzi nejen pro strategické a taktické rozhodovani o investicich a financovani, ale i pro

reporting vlastnikiim, véfitelim a dal§im zajemctim. (6)

V odborné literature se vyskytuje celda fada zpusobu, jak definovat pojem finan¢ni

analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou obsazeny v ucetnich

whkazech.«!

FA mé smysl ptedev§im jako logicky prostfedek hodnoceni a porovnavani udajli

a vytvafeni nové informace, kterd je hodnotngj$i nez jednotlivé primérni udaje. (1)

! RUCKOVA, P. Financni analyza - metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2007. s. 9.
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Hodnoti finance podniku podle toho, jaka mira vychyleni z dané rovnovazné situace se
da jesté pomérné snadno napravit, nebo jaky impuls by uz mohl ptivodit vazné finan¢ni

problémy. (3)

z vykazu zisku a ztrat:

1) EBIT (zisk pted zdanénim a uroky)

- odpovida provoznimu vysledku hospodateni

- vyuziva se tam, kde je nutné zajistit mezifiremni srovnani

- vychdzi z faktu, ze vySe uroki muze ovlivnit ndhled na tvorbu VH

v hlavni podnikatelské ¢innosti

2) EAT (zisk po zdanéni)

- Cast zisku, ktery mtizeme délit na zisk k rozdé€leni a zisk nerozdéleny

- vyuziva se v ukazatelich, které hodnoti vykonnost podniku

- nalezneme jej ve vykazu zisku a ztraty jako VH za b&ézné ucetni obdobi
3) EBT (zisk pted zdanénim)

- vyuzivd se ke srovnani vykonnosti podnikil srozdilnym dafiovym

zatizenim (12)
Synek (1999) a Mrkvicka (2006) d¢€li finan¢ni analyzu do dvou oblasti:

o externi financ¢ni analyza — vychazi ze zvefejiiovanych finan¢nich a ucetnich
informaci
e interni finan¢ni analyza — vychdzi zdaji informacniho systému podniku

(finan¢ni, manazerské nebo vnitropodnikové ucetnictvi, statistiky apod.)

Rozliseni téchto dvou oblasti finan¢ni analyzy je klicové pro pochopeni cili, které maji

byt pomoci analyzy dosazeny. (9)

2.1.1 HISTORIE FINANCNI ANALYZY

O historii finanéni analyzy je zndmo, Ze je stard, jak jsou staré samotné penize. Je
pochopitelné, Ze jeji metody a techniky byly platné v dobé, ve které fungovaly. Proto
nelze srovnavat rozbory stiedovékych obchodnikli bez jakékoliv techniky s analyzami

sestavenymi za pomoci vykonnych pocitacovych programil.
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Kolébkou modernich metod financni analyzy jsou Spojené staty americké, kde také
bylo napsano nejvice teoretickych praci a praktickych aplikaci. Konec konct i samotny
pojem ,,finan¢ni analyza“ pochézi z anglického slova financial analysis. V kontinentalni
Evropé a némecky mluvicich zemi se setkdvame s pojmem ,bilan¢ni analyza*“ nebo
,bilancni kritika®. V ¢eské odborné literatufe se pocatek finan¢ni analyzy objevil v roce
1906 ve spise ,,Bilance akciovych spolec¢nosti“ od prof. dr. Pazourka, ktery pouzil
termin pfejaty z némciny. Teprve v letech po II. svétové valce, zejména po roce 1989,

se zaCina objevovat angloamericky pojem ,,finan¢ni analyza®. (9)

2.1.2 PODSTATA FINANCNI ANALYZY

Podstatou finan¢ni analyzy je zhodnoceni finan¢ni situace podniku, tzn. ma za cil
rozpoznat finan¢ni zdravi podniku, identifikovat slabiny, které by mohly v budoucnosti
vést k problémlim, a determinovat silné stranky, na kterych by mohl podnik stavét. (1)
Jejim hlavnim ukolem je také ovéfeni obchodni zdatnosti podniku a tim udrzeni
majetkové financni stability, rovnéz mize slouzit jako podklad pro strategické

planovani souvisejici s dlouhodobym rozvojem podniku. (12)

Finan¢ni analyza i1 pfes soucasnou hospodaiskou krizi méa své opodstatnéni. Je a bude
naddle vhodnym ndstrojem na poukdzani slabych stranek podniku, ¢imZ upozorni na

mista, ktera je tieba pfehodnotit.

2.1.3 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Existuje celd fada zdjemcli o vystupy hospodafeni podniku, napi. odbory, danovi

-----

pohled motivace zajmu o tyto vystupy ziejma, u jinych mohou byt divody skryté. (6)

Proto se pokusim pfiblizit zdjmy nékterych znich, i kdyz vycet uzivateld finan¢ni
analyzy nebude zdaleka uplny.

Uzivatelé finan¢nich analyz se rozd¢€luji nejcastéji na externi a interni.

K externim uZivatelim patfi:

» Investofi vyuzivaji finan¢ni informace o podniku ze dvou hledisek: investi¢niho

a kontrolniho. Z investi¢niho hlediska, které ptedstavuje vyuziti informaci pro

24-



Teoretickd vychodiska feSeni a nové poznatky z literatury

rozhodovani o budoucich investicich, se investofi zajimaji pfedevS§im o miru
rizika a ziskovost vloZzeného kapitdlu. Z kontrolniho hlediska se zajimaji
o stabilitu a likviditu podniku, disponibilni zisk, trzni hodnotu podniku, zajisténi
trvani a rozvoj podniku, vyzaduji zpravy o finan¢nim zdravi podniku. (3)

» Banky a jini véritelé vyuzivaji informace z finan¢ni analyzy ptredevSim pro
zaveéry o finan¢nim stavu potencialniho dluznika, aby se mohli rozhodnout, zda
uveér poskytnou nebo ne, v jaké vysi a za jakych podminek. (6)

» Stat a jeho organy maji zajem o vysledky FA z mnoha diivodd. At uz se jedna
o informace pro ruzna statisticka Setfeni nebo informace pro kontrolu plnéni
danovych povinnosti, kontrolu podniki se statni majetkovou ucasti, rozdélovani
finan¢ni vypomoci podnikiim, ziskani pfehledu o finanénim stavu podniki se
statni zakazkou. (3)

» Obchodni partnefi. Dodavatele (obchodniho véfitele) zajima predevsim, zda
bude podnik schopen hradit splatné zavazky. Odbératel (zdkaznik) potebuje mit
jistotu, Zze dodavatelsky podnik bude schopen dostat svym zavazkim. (3)

» Manazefii, konkurence apod. se zajimaji pfedev$§im o finan¢ni informace
podobnych podnikti nebo celého odvétvi z divodu srovnavani vysledkt
hospodareni a zachovani konkurenceschopnosti v usilovani o potencialni

investory a zakazniky. (3)

K internim uzivatelim patri:

» ManaZefi finan¢ni analyzu vyuzivaji ke své kazdodenni Cinnosti a vystupy z ni
vyuzivaji pro operativni i strategické finan¢ni fizeni podniku. (3)

» Odborari

» Zaméstnanci maji predevSim zdjem o perspektivu a jistotu zaméstnani,

0 moznosti v oblasti mzdové a socidlni politiky. (6)

»Z vySe uvedeného poctu uzivatelu vyplyva, ze vyznam financni analyzy nelze v Zadném
pripadé podcenovat. Naopak, v soucasné dobé si existenci podniku bez priibézného

sestavovani a vyhodnocovani financnich ukazatelii nelze vitbec predstavit. Proto jejich
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zvladnuti patii k zdkladnim dovednostem kazdého manazera bez ohledu na pozici,

oo roor a2
kterou prave zastava.

2.1.4 ZDROJE VSTUPNICH DAT

wFinancni analyza potiebuje velké mnoZstvi dat z riiznych informacnich zdroju a ruzné
povahy.«®  Kvalitni podklady jsou alfou a omegou dobré financéni analyzy. Sebelepsi
metoda nebo technika analyzy nemuzZe poskytnout ze Spatnych podkladii hodnotné
vsledky.“* ,,0d financni analyzy mizeme ocekdvat plnohodnotné vysledky jen, jde-li

r . . ’ NPT ) . \ ’ ’ 5
o samostatny podnik, ktery neni soucdsti néjaké skupiny, napr. nadndarodni korporace.*

Vstupni data finanéni analyzy pochazeji ze tii velkych skupin zdroji:

1. Uletni data podniku, Gerpand z
- ucetnich vykazi finan¢niho ucetnictvi, ptiloh k ucetni zavérce,
- vnitropodnikového ucetnictvi a jinych ¢innosti controllingu,
- vyro¢nich zprav, udajii o vyvoji a stavu zakazek, zprav o strategii podniku,
planovanych propocti, priizkumt trhu a jinych jiz provedenych analyz.
2. Ostatni data podniku, Cerpand z
- podnikové statistiky,
- vnitfnich smérnic, pfedpovédi a zprav vedoucich pracovnikli podniku.
3. Externi data podniku, tj. data z ekonomického prostiedi podniku, napft.
- Udaje statni statistiky, ministerstev, dalSich statnich organizaci,
- zpravy odborného tisku, burzovni, o ménovych relacich, o urokovych
mirach,
- komentafe manazerli, odhady analytiki riznych instituci,

- nezavislad hodnoceni a progndzy ekonomickych poradci, agentur a firem. (7)

Vybér zdroju informaci pro finan¢ni analyzu je tedy podiizen jak konkrétnimu ucelu,
tak i vybrané metodé finan¢ni analyzy. (7) Abychom mohli uspé$né zacit zpracovavat

finan¢ni analyzu, jsou dilezité zejména tyto zdkladni Gcetni vykazy: (12)

KISLINGEROVA, E. a kol. Manazerské finance. 2007. s. 34.
GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, J. Financni analyza a pléanovdni podniku. 2007. s. 33.
MRKVICKA, J. a KOLAR, P. Financni analyza. 2006. s. 23.
GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovdni podniku. 2007. s. 22.

[ R L )
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e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz o tvorb¢ a pouziti penéznich prostredkil (vykaz cash flow).

2.1.4.1 ROZVAHA

Definice rozvahy (bilance) zni: ,,Rozvaha je ucetni vykaz, ktery vyjadiuje stav majetku,

6‘6

zavazki a vilastniho jmeéni k urcitému datu.*” Zpravidla se sestavuje k poslednimu dni

kalendainiho roku.
Zakladni rovnice rozvahy je: Aktiva = Pasiva

Leva strana rozvahy ukazuje aktiva spole¢nosti, respektive toho, co podnik vlastni
(napt. hotovost, zdsoby) a co mu dluzi jiné ekonomické subjekty (napf. pohledavky).
Prava strana ukazuje, jakym zplsobem jsou aktiva financovana. Pasiva jsou ¢lenéna
z hlediska vlastnictvi na zdroje vlastni (napf. majetek akcionaiti) a zdroje cizi (napft.

bankovni ptj¢ky, zavazky vici dodavateltim). (1)
Vlastni kapital = Aktiva spole¢nosti — Pasiva spole¢nosti

Celkova aktiva = Celkova pasiva + Vlastni kapital

2.1.4.2 VYKAZ ZISKU A ZTRATY

Vykaz zisku a ztraty je Ucetni vykaz, ktery podava piehled o nékladech a vynosech za

sledované obdobi za provozni, finan¢ni a mimotadnou ¢innost.

Obsahuje skutecnosti, které:

- umoznuji sledovat tvorbu hospodaiského vysledku,
- podavaji ptehled o nakladech a vynosech na jednotlivé ¢innosti a

- slouzi pro posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny kapital.

Tento vykaz je sestavovan na bdzi akrudlni — kumulativni. To znamend, Ze jde
o zachyceni souvislosti mezi vynosy podniku dosazenymi za urcité obdobi a naklady

s nimi spojenymi. (2)

6 CERNA, A. a kol. Financni analyza. 1997. s. 41.
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2.1.4.3 CASH FLOW

Podniky mohou byt béhem své Cinnosti ziskové, ale mohou byt i soucasné platebné
neschopné. O tom, jak se podnik v minulém ucetnim obdobi realizoval, nas informuje

vykaz cash flow (CF). (6)

Cerna (1997) definuje vykaz cash flow jako ,uicetni vykaz, ktery poddvd prehled
o prijmech a vydajich peneznich prostiredkit za provozni, investicni a financni cinnost za

r ’ {(7
sledované obdobi.

Pojem cash flow se pouziva v né€kolika vyznamech a ¢asovych dimenzich:

- v dimenzi statické je to volna zasoba penéz, které ma subjekt v daném casovém
okamziku k dispozici;

-z hlediska investora je to ocekavany budouci pfijem z néjaké investice;

- vdimenzi dynamické z hlediska podnikového managementu je CF
rekapitulace minulého pohybu penéz nebo pldn budouciho pohybu penéznich

fondl podniku v case.

vvvvvv

financovani. “®
Vykaz CF zachycuje:

e stav penéznich prostfedkti hospodaiské jednotky ma pocéatku a na konci
ucetniho obdobi,

e kolik penéZnich prostfedkii hospodarskd jednotka vytvorila a kolik uZzila
v pribehu tcetniho obdobi,

e kde se tyto penézni prostiedky vytvorily a jak byly vyuzity. (2)

! CERNA, A. a kol. Financni analyza. 1997. s. 46.
¥ tamtéz, s. 46.
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2.2 PRISTUPY K METODAM HODNOCENI PODNIKU
Obecné se rozlisuji dva ptistupy k hodnoceni ekonomickych procesi:

a) kvalitativni, tzv. fundamentalni analyzu

b) kvantitativni, tzv. technickou analyzu

Oba pristupy k analyze maji své piiznivce i odpuirce. Nejlepsich vysledkti dosahneme

kombinaci obou pfistupt.

»V zavislosti na casové dimenzi se setkavame s rozdélenim financni analyzy na analyzu
ex post, ktera je zaloZena na retrospektivnich datech, a na analyzu ex ante,
orientovanou do budoucnosti, jejimz cilem je prolongovat soucasnou situaci
a predvidat, jak se bude podnik v nejblizsich letech vyvijet, a poukdzat véas na jeho

v 1 v 7 <9
pripadné ohrozeni.”

2.2.1 FUNDAMENTALNI ANALYZA

Tato analyza se soustfed’uje spiSe na vyhodnoceni kvalitativnich udaji o podniku.

Zaklad je zalozeny na hlubokych empirickych 1 teoretickych zkusenostech analytika. (9)

2.2.2 TECHNICKA ANALYZA

Technickd finan¢ni analyza zpracovava ekonomicka data s pouzitim matematickych,
matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod. Vysledky zpracovani

jsou kvantitativng, ale i kvalitativné vyhodnocovany. (9)

? SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2007. s. 7.
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2.3 METODY FINANCNI ANALYZY

Pti realizaci finan¢ni analyzy musime dbat na pfimétrenost volby metod analyzy. Kazda
pouzitd metoda nejenze musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, ktery ma splnit, ale
zarovenl by u kazdého analytika méla z profesiondlniho hlediska fungovat minimalné
sebekontrola toho, zda skute¢né pouzitd metoda nejlépe odpovida vytyCenému cili.
Vzhledem ktomu, ze finan¢ni analyza pracuje s matematickymi postupy, tak
z uvedeného vyplyva, Ze ji Ize zatadit do kategorie technické analyzy. Finan¢ni analyza

v zasadé vyuziva dve skupiny metod:

a) elementarni metody finan¢ni analyzy

b) vy$Si metody finanéni analyzy (12)

2.3.1 ELEMENTARNI METODY FINANCNI ANALYZY

wJsou zaloZeny na zdkladnich aritmetickych operacich s ukazateli, tj. vystacime
s elementdrni matematikou a procentnim poctem. Tato metoda analyzy je v praxi znacné
rozsirend. Jeji vvhodou je jednoduchost a nendrocnost vypocetniho zpracovani. Bohuzel
tyto metody nejsou vzdy pouZitelné a nekdy miize byt takového zjednoduseni ke skodeé

veci.«1°

Manzelé Kovanicova a Kovanic (1999) ¢leni elementarni metody takto:

» Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelu
- analyza trendl (horizontalni analyza)
- procentni rozbor (vertikdlni analyza)
» Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelu
- analyza fondl finan¢nich prostiedk
- analyza cash flow
» Prima analyza intenzivnich ukazatelu
- analyza ukazateli rentability
- analyza ukazateli aktivity
- analyza ukazatel zadluzenosti a finan¢ni struktury

- analyza ukazatela likvidity

10 SUVOVA, H. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. 1999. s. 20.
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- analyza ukazatel kapitalového trhu

- analyza ukazatell na bazi finan¢nich fondi a cash flow

» Analyza soustav ukazateli

- pyramidové rozklady (8)

2.3.2 VYSSI METODY FINANCNI ANALYZY

7Z metodického hlediska se ¢leni na:

a) Matematicko-statistické metody - od téchto metod nelze ocekéavat universalni

pouzitelnost, je tieba si zachovat kriticky odstup od vysledkt a konfrontovat je

jak s jinymi metodami, tak s rozumnymi ekonomickymi tvahami.

Nejcastéji pouzivané metody:

bodové odhady

statistické testy odlehlych dat
empirické distribu¢ni funkce
korela¢ni koeficienty

regresni a autoregresni modelovani
analyza rozptylu

faktorova a diskriminac¢ni analyza

robustni matematicko-statistické postupy (8)

b) Nestatistické metody FA — zavadéni téchto metod do praxe ve finan¢ni analyze

je rychlé, je vedeno zejména snahou ziskat ze znalosti téchto metod urcité

vyhody na kapitalovych trzich. (15)

Metody, které se pouzivaji ve finan¢ni analyze a které mohou byt uzite¢né:

metody zalozené na teorii matnych mnozin
metody zaloZené na alternativni teorii mnozin
metody formalni matematické logiky
expertni fraktalni geometrie

neuronove sité

metody zaloZené na gnostické teorii neurcitych dat (8)

Tato bakalai'ska prace je zaméfena na elementarni metody, s nimiz se seznamime nize.
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2.4 ZAKLADNI METODY FINANCNI ANALYZY

2.4.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

K hodnoceni finan¢ni situace podniku se pfi analyze absolutnich ukazatell vyuzivaji
udaje obsazené v ucetnich vykazech. Absolutni ukazatele vyjadiuji urCity jev bez
vztahu k jinému jevu a mizeme je dobfe srovnavat v ramci jednoho podniku. Konkrétni

uplatnéni absolutnich ukazatelii nalézdme v horizontalni a vertikalni analyze. (3)

2.4.1.1 HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontalni analyza (analyza ,,po tadcich®) porovnavd zmény polozek jednotlivych
vykazii v Casové posloupnosti. Ze zmén Ize odvozovat pravdépodobny vyvoj
ptislusnych wukazateli v budoucnosti, ovSem za podminky, Ze se bude podnik

v budoucnu chovat stejné jako v minulosti.

K dosazeni dostate¢né vypovidaci schopnosti této metody analyzy je zapotiebi:

a) mit k dispozici dostatecné dlouhou ¢asovou fadu tdajt
b) zajistit srovnatelnost udaji v ¢asové fadé
¢) vyloucit z tdaji vSechny ndhodné vlivy

d) zahrnout objektivné pifedpokladané zmény

absolutni zména = ukazatel ;— ukazatel

Lo x Lo 100
procentni zména = absolutni zména - ——

ukazatel;_q
Vystupy z horizontalni analyzy lze vyjadrit ve formé:

a) Bazickych indexi — porovnavaji hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych
obdobich s hodnotou téhoz ukazatele ve zvoleném stale stejném obdobi.

b) Retézovych indexii — srovnavaji hodnoty ur¢itého ukazatele v jednotlivych
obdobich s hodnotou téhoz ukazatele v predchazejicim obdobi. (9)

2.4.1.2 VERTIKALNI ANALYZA

Vertikdlni analyza, né€kdy nazyvana strukturdlni, spociva ve vyjadieni jednotlivych

polozek ucetnich vykazl jako procentniho podilu k jediné zvolené zdkladné polozené
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jako 100%. Pro rozbor rozvahy je jako zéklad zvolena vySe aktiv nebo pasiv celkem,

pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost celkového obratu, tj. vynosy celkem. (9)

2.42 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Rozdilové ukazatele, nékdy oznafované jako fondy finan¢nich prosttedkil, slouZzi
k analyze a fizeni financni situace podniku. (13) ,,Ve financni analyze a ve financnim
Fizeni se jako , fondy“ oznacuji ukazatele vypocitané jako rozdily mezi urcitymi

P el
polozkami aktiv a pasiv.*

2.4.2.1 CISTY PRACOVNI KAPITAL (NET WORKING CAPITAL)

Cisty pracovni kapital je ¢asti dlouhodobych zdrojii majetku, ktera kryje ob&na
aktiva.'"> Vzhledem ke své ,,dlouhodobosti* vytvaii jakysi ,,pol§tai* pro ptipadné
finan¢ni vykyvy, tj., jednad se o dlouhodoby zdroj, ktery ma podnik k dispozici pro
financovani b&zného chodu podniku. Chceme-li sledovat trend vyvoje CPK v &ase, je
nutné zohlednit zmény, ke kterym doslo v poslednich tpravach struktury rozvahy, tzn.,
ze cast dohadnych ucti aktivnich se stdva soucasti kratkodobych pohledavek a ¢ést

dohadnych uctl pasivnich soucasti kratkodobych zavazk. (5)

Cisty pracovni kapital = Ob&zna aktiva — Kratkodoba pasiva
nebo

éisty pracovni kapital = (Dlouhodobé zavazky + Vlastni kapital) — Stala aktiva (9)

2.4.2.2 CISTE POHOTOVE PROSTREDKY

Cisté pohotové prostiedky jsou tvrdsim ukazatelem nez CPK, protoze vychazeji pouze
z nejlikvidnéjSich aktiv, tedy pohotovych penéznich prostfedkti. Ukazatel zohlediiuje
pouze okamzité splatné zavazky, kterymi se rozumi zavazky splatné k aktudlnimu datu

a starsi.

CPP = Pohotové finanéni prostiedky — Okamzité splatné zavazky

Pojem ,,¢isté pohotové prostiedky* chapeme ve dvou urovnich:

H MRKVICKA, J. a KOLAR, P. Financni analyza. 2006. s. 60.

2 Na Cisty pracovni kapital je mozné pohlizet i ze strany aktiv bilance. Pak by se jednalo o ¢ast obéznych
aktiv, ktera je kryta dlouhodobymi zdroji majetku.
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1) penize v pokladné a penize na béznych tctech,
2) penize v pokladng, penize na béznych uctech, Seky, sménky, cenné papiry
s kratkodobou splatnosti, kratkodobé vklady rychle pfeménitelné na penize,

zustatky nevycerpanych neucelovych tvért.

Vypocet ukazatele pii pouziti charakteristiky a) pfedstavuje nejvyssi stupen likvidity

a z publikovanych udajii z ucetnich zavérek nelze vypocitat. (9)

2.4.2.3 CISTY PENEZNE-POHLEDAVKOVY FINANCNI FOND

Cisty penézné-pohledavkovy fond nebo téz &isty penézni majetek piedstavuje stfedni
cestu mezi obéma zminénymi extrémnimi rozdilovymi ukazateli likvidity. Pti vypoctu
vylou¢ime z obéznych aktiv zasoby, piipadné 1 nelikvidni pohledavky a od takto

vymezené ¢asti obéznych aktiv se nasledné odectou kratkodobé zavazky. (8)
CPPF = Obé&Zn4 aktiva — Zasoby — Nelikvidni pohledavky — Kratkodobé zavazky

2.4.3 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU
(FINANCIAL RATIONS)

Zatimco vertikalni a horizontalni analyza sleduje vyvoj jedné veli€iny v ase nebo ve
vztahu k jedné veli¢in€é, pomérova analyza charakterizuje vztah mezi dvéma nebo vice

absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. (5)

Pomérova analyza je nejoblibenéjsi a nejrozsitenéj$i metodou finan¢ni analyzy, i kdyz
nékdy 1 hojné zneuZivanou. Ke zneuZiti dochazi pti velkém kladu vyznamu na vybrany
finan¢ni ukazatel. (1)

Hlavni vyhodou pomérovych ukazateli je, ze:
e umoziuji provadét analyzu ¢asového vyvoje financni situace daného podniku,
e jsou vhodnym nastrojem prostorové analyzy,
e mohou byt pouzivany jako vstupni udaje matematickych modelii.
Nevyhodou téchto ukazatell je nizkéd schopnost vysvétlovat jevy. (14)

Pomérové ukazatele se rozdeluji do nckolika skupin a podskupin, v této bakalaiské

praci se zamétim pouze na ty nejpouzivanéjsi ukazatele pomérové analyzy.
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2.43.1 UKAZATELE RENTABILITY (PROFITABILITY RATIONS)

»Rentabilita, resp. vynosnost viozeného kapitalu je méritkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitalu. Je formou
vyjadieni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci

kapitdlu.“"

Obecné se rentabilita vyjadiuje jako pomér zisku a vlozeného kapitélu:
zisk
vlozeny kapital

Ke zjisténi a méteni rentability se v praxi nejvice vyuzivaji tyto ukazatele:

e rentabilita vlozeného kapitalu,

e rentabilita celkového kapitalu,

e rentabilita vlastniho kapitalu,

e rentabilita dlouhodobého kapitalu,
e rentabilita trzeb,

e rentabilita naklada.

»Ivto ukazatele patii do kategorie mezivykazovych pomérovych ukazatelii, protozZe

v .o . ’ ’ 5% ’ r o ’ . ’ 14
vyuzivaji udaje ze dvou zdakladnich ucetnich vykazii: rozvaha a vykaz zisku a ztraty.*

ROI (return on investment) — ukazatel rentability vloZeného kapitalu
Ukazatel vyjadiuje, jak pisobi celkovy kapital vlozeny do podniku nezavisle na zdroji

vvvvvv

podnik. (14)

EBIT

ROI = celkovy kapital

- 100 [%)]

ROA (return on assets) — ukazatel rentability celkového kapitalu
Rentabilita celkového kapitdlu je zadkladnim meétitkem vynosnosti. ,,Poméruje zisk
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani, bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou

PP T
Cerpdny.

13 VALACH, J. a kol. Financni Fizeni a rozhodovani podniku. 1997. s. 78.
14 GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovdni podniku. 2007. s. 80.
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ROA = VH po zdanéni .100 [%]

celkovi aktiva

ROE (return on common equity) — ukazatel rentability vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitdlu piedstavuje vynos pro vlastniky, ktefi posuzuji vytvoieny
zisk jako vydélek z investovaného kapitalu. Vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu
vloZeného akcionafi ¢i vlastniky a je ovlivilovana vysi zisku po zdanéni.

ROE = VH po zdanéni .100 [%]

vlastni kapital

ROE by méla byt vys§i nez alternativni vynos stejné rizikové investice. Pokud je
hodnota ukazatele trvale niZ§i, pfipadné stejnd, hrozi, Ze dojde k zaniku podniku, nebot’
od rizikovéjsi investice pozaduje investor vy$$i miru zhodnoceni. Miize ztratit svou
vypovidaci schopnost v ptipadech, kdy vlastni kapital je velmi nizky a rentabilita tak

nabyvé extrémné vysokych hodnot. (3)

ROCE (return on capital employed) — ukazatel rentability dlouhodobych zdroju
Tento ukazatel slouzi zejména ke srovndvani podnikl, zejména k hodnoceni

monopolnich vefejné prospésnych spole¢nosti. (14)

__ VH po zdanéni+nakladové troky 0
ROCE dlouhodobé zavazky+vlastni kapital 100 [ A)]

ROS (return on sales) — ukazatel rentability trzeb
wUkazatel zisku v poméru k trzbam nebo i k vynosiim vyjadiuje schopnost podniku
dosahovat zisku pri dané urovni trzeb. Odrazi schopnost podniku vyrabét vyrobek nebo

. o 16
sluzbu s nizkymi naklady nebo za vysokou cenu. “

Ziskové rozpéti se nejcastéji zjistuje ve dvou podobach:
a) Provozni ziskové rozpéti:

ROS = zisk pred ﬁr;l;);a zdanénim 100 [%]

15 GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovani podniku. 2007. s. 81.
16
tamtéz, s. 88.
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b) Cisté ziskové rozpéti

_ ziskpozdanéni
ROS = Z=PE - 100 [%]

1 — ROS - ukazatel rentability nakladi
Ukazatel rentability nakladi je doplikovym ukazatelem k predchozimu ukazateli
ziskovosti trzeb. 1 — ROS se vyuziva k vyjadieni relativni urovné nékladi, je méfeny

vztahem celkovych nakladi k dosazenym trzbam. (3)

1-ROS = nékvlady —1— zvisk
trzby tzby

2.4.3.2 UKAZATELE AKTIVITY (ASSET MANAGEMENT)

Tyto ukazatele maji ndvaznost na ukazatele rentability. Mé&fi véazanost kapitalu ve
vybranych polozkach aktiv a pasiv. Rozbor ukazatele aktivity ndm odpovida na otdzku,
jak hospodarime s aktivy, jejich jednotlivymi slozkami a jaky vliv ma hospodateni na

vynosnost a likviditu. (12)
Do této skupiny ukazatell patii:

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio)
Tento ukazatel udadva pocet obratek za dany casovy interval. V ptipad¢€, ze intenzita
vyuzivani aktiv podniku ve srovnani s oborovym pramérem je niz§i, mély by byt
zvyseny trzby nebo odprodana nékterd aktiva. (14)

rocni trzby
aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Doba obratu zasob (inventory turnover, stock turnover ratio)

Je odvozenym ukazatelem od obratovosti zasob, ktery vyjadiuje pomér trzeb
a primérného stavu zasob. (12) Tento ukazatel udava primérny pocet dnti, po néz jsou
zasoby vazany v podnikani do doby jejich spotieby, nebo do doby jejich prodeje. (14)
Obecné plati, Ze ¢im je vyssi obratovost zasob a kratSi doba obratu zasob, tim je situace

lepsi. OvSem je tfeba pamatovat na optimalni stav zasob. (12)
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primérné zasoba

Doba obratu zasob = —
denni spotrebal”

Doba obratu pohledavek (debtor days ratio)

Je dopliikovym ukazatelem k obratovosti pohledavek, kterd vyjadiuje pomér trzeb
k pohledavkam. Tento ukazatel vypovida o tom, jak dlouho je majetek podniku vazan
ve form¢ pohledavek. ,Je-li doba obratu pohledavek delsi nez bézna doba splatnosti
faktur, znamena to nedodrzovani obchodné uverové politiky ze strany obchodnich

o 8
partneru.*

obchodnipohledavky
denni trzby na fakturu

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazki (payables turnover ratio)

Patii k ukazateli obratovosti zavazki, ktery se vypocita jako pomér trzeb k zavazkim.
Doba obratu zavazkli udava, jak dlouho podnik odkldd4d platbu faktur svym
dodavatelim. Je uziteCny pro véfitele, ktefi z n€¢j mohou vycist, jak podnik dodrzuje

obchodné tvérovou politiku. (12)

zavazky vici dodavatelim
dennitrzby na fakturu

Doba obratu zavazku =

Aby nedo$lo k naruseni finan¢ni rovnovahy v podniku, je tfeba, aby doba obratu

zavazki byla delsi neZ doba obratu pohledavek. (12)

2.4.3.3 UKAZATELE ZADLUZENOSTI (DEBT MANAGEMENT)

~Pojmem zadluzenost vyjadiujeme skutecnost, ze podnik pouziva k financovani svych
aktiv a ¢innosti cizi zdroje (dluh).*"° Pouzivani dluhu neboli finan&ni paky™ jako zdroje
financovani ovliviiuje jak riziko, tak vynosnost spole¢nosti. Finan¢ni péka pisobi
obéma sméry, ¢imz se v nepfiznivych podminkach, kdy jsou trzby mensi a ndklady

vys$si, mize podnik dostat do potizi se splacenim svych zavazka. (1)

K hodnoceni finan¢ni struktury podniku se pouziva celd tfada ukazateli zadluZenosti,

které jsou odvozeny zudaji vrozvaze. Analyza zadluzenosti vychazi z vzajemnych

' Denni spotieba se vypocita jako dosazené trzby za rok : 360.

18 RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 2007. s. 61.

P VALACH, J. a kol. Financni Fizeni a rozhodovani podniku. 1997. s. 86.

20 Finanéni paka je efekt zvySovani rentability vlastniho kapitalu pouzitim ciziho kapitalu v kapitalové
struktufe podniku. (Griinwald, 2007)
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vztahll mezi polozkami zévazkd, vlastniho jméni a celkového kapitalu. (18) V praxi
muze byt ukazateld zadluzenosti mnohem vice, ale v nasledujicim textu jsou uvedeny

pouze zakladni pomérové ukazatele. (12)

Celkova zadluzenost (debt ratio)

Ukazatel zadluzenosti je nutné vzdy posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti a se
strukturou ciziho kapitalu. Plati obecné pravidlo, ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele
vyssi, tim vysSi je zadluzenost podniku a tim vyssi je i riziko jak véfiteld, tak
1 akcionaft. (18)

cizi kapital

Celkova zadluZenost = ———————
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani (equity ratio)

Je dopliikem k ukazateli celkové zadluzenosti a vyjadiuje finan¢ni nezéavislost podniku.
Prevracena hodnota tohoto ukazatele vyjadiuje financni paku, kterd vede k finanénimu
zadluzeni podniku. (14)

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = ——
celkova aktiva

Urokové kryti (interest coverage)
Ukazatel informuje o tom, kolikrat by se mohl provozni zisk snizit pied tim, neZ se
spolecnost dostane na uroven, kdy jiz nebude schopna zaplatit své trokové povinnosti,

coz by mélo za nasledek, Ze se spolecnost ocitne v konkursnim fizeni. (1)

EBIT
uroky

Urokové kryti =

Koeficient zadluzenosti (debt to equity ratio)

Koeficient zadluzenosti ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluZenost,
stim rozdilem, Ze =zatimco celkova zadluzenost roste linearné, tak koeficient
zadluzenosti roste exponencidlné az k oo. Mnohem Ccastéji se vyuziva pfevracena
hodnota tohoto ukazatele, kterd se oznacuje jako mira financni samostatnosti podniku.
U tohoto ukazatele plati, ze musime piihlédnout také k leasingovému financovani, které
by mélo byt pficteno k objemu ciziho kapitalu, nebot’ leasingové splatky v rozvaze
zachyceny nejsou. (14)

cizi kapital

Koeficient zadluZenosti = —————
vlastni kapital
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2.4.3.4 UKAZATELE LIKVIDITY (LIQUIDITY RATIONS)

wUkazatele likvidity informuji o schopnosti podniku spldacet vcas své kratkodobé

zdvazky“*' Tyto zavazky zahrnuji soucasné dluhy véetn& dlouhodobych dluhi se

soucasnou splatnosti. (4) Nejlikvidnéjsi slozkou jsou penize v hotovosti a na béznych

uctech. Protoze nejméné likvidni jsou stala aktiva, tak se zakladni ukazatele odvozuji od

béznych aktiv. (8)

Ukazatele likvidity podniku:

a)

b)

Bézna likvidita (likvidita 3. stupn€) — vypovidd o tom, jak by byl podnik
schopen uspokojit své vétitele, kdyby proménil veskerd obézna aktiva v daném
okamziku na hotovost. Pro tuto likviditu jsou postacujici hodnoty v rozmezi
1,5-2,5.(12)

obézna aktiva

Bézna likvidita = ;-2 =00 zavazky

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) — ukazatel mize byt riizné¢ modifikovan
v zé&vislosti na tom, které polozky obé&znych aktiv dosadime do Ccitatele. Nekdy
se tento ukazatel oznacuje jako rychly test nebo test kyselinou. (8) Pro
zachovani likvidity podniku by hodnota ukazatele neméla klesnout pod 1. (14)

obézna aktiva—zasoby

Pohotova likvidita = kritkodobé zivazky

Okamzita likvidita téz likvidita 1. stupné — mé&fi schopnost podniku hradit
nekompromisné splatné zavazky. (8) Do tohoto ukazatele vstupuji jen ty
nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Podle ministerstva primyslu a obchodu se pro
Ceskou republiku uvadi hodnota ukazatele alespoii 0,2, pii kterém je likvidita
podniku zajisténa. (12)

penézni prostredky+ekvivalenty??
okamzité splatné zavazky

Okamzita likvidita =

Je nutné poznamenat, Ze chceme-li ziskat skute¢ny nahled na likviditu podniku, je

vhodné ji sledovat v delSim casovém obdobi. Pfi interpretaci vypocitanych hodnot je

dulezité ptihlédnout k tomu, pro kterou cilovou skupinu je analyza zpracovavana. (12)

21 SUVOVA, H. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. 1999. s. 138.

2 Ekvivalenty rozumime volné obchodovatelné kratkodobé CP, splatné dluhy, sméneéné dluhy a Seky.
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2.4.3.5 UKAZATELE TRZNI HODNOTY (MARKET VALUE RATIONS)

Ukazatel trzni hodnoty se od ptedchozich ukazatelid odliSuje tim, Ze pracuje s trznimi
hodnotami. Tyto ukazatele jsou dllezité pro investory z hlediska navratnosti
investovanych prostfedkil a vyjadiuji hodnoceni podniku pomoci burzovnich ukazateli.
akcii, dividendovy vynos, dividendové kryti, ukazatel P/E a pomér trzni ceny akcie

k ucetni hodnoté. (12)

2.4.3.6 UKAZATELE PROVOZNI (VYROBNI)

Provozni ukazatele napomahaji managementu sledovat a analyzovat vyvoj zékladnich
aktivit podniku, nebot” jsou zaméfeny dovniti podniku a uplatiiuji se tedy ve vnitinim
tizeni. ,,Opiraji se o tokoveé veliciny, predevsim o ndklady, jejichz Fizeni ma za nasledek

hospoddrné vynakldddni jednotlivich druhii ndkladii.**

2.4.3.7 UKAZATELE NA BAZI FINANCNICH FONDU A CASH FLOW

»wUkazatele zaloZené na fondech financnich prostredkii a jejich zméndch se pouzivaji
k hlubsi analyze financni situace podniku. Jejich zamérem je vyjadrit a pomérit vnitini
financni potencidl podniku.“** Obvykle k tomuto vyjadieni slouzi CPK a ukazatele
konstruované na jeho bazi. Je-li ale cilem pométovat a analyzovat postaveni finan¢nich

toki, konstruujeme ukazatele na bazi CF. (13)

3 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2007.s. 71.
* tamtéz, s. 72.
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2.5 ANALYZA CASH FLOW

CF je ustfednim pojmem celého finan¢niho fizeni podniku. V praxi je i kritériem
veskerého rozhodovani, je jeho cilovou funkci. Koncepce CF je zalozena na penéznich

ptijmech a vydajich a vyjadiuje tak redlné toky penéz a jejich zasoby v podniku. (17)
Koncepce CF vychazi z respektovani:

- rozdilu mezi pohybem hmotnych prosttedk a jejich penéznim vyjadienim;
- Casového nesouladu hospodaiskych operaci, které vyvolavaji naklady, a jejich
finan¢nim zachycenim;

- dusledku pouzivani riznych ucetnim metod.
Pro dulezitost CF se sestavuje zvlastni samostatny vykaz — vykaz o cash flow.
CF zjistujeme dvéma metodami:

- nepFimo — vyjde se z hospodaiského vysledku (Cistého zisku) za obdobi, ktery
se upravuje o naklady a vynosy, jez nejsou penéZnimi vydaji a penéznimi piijmy
- pFimo — vypocte se jako rozdil nékladi, které jsou soucasné¢ penéznimi vydaji,

a vynosi, které jsou soucasné penéZnimi piijmy
Vysledky obou metod jsou stejné. (17)

Analyza penéZnich tokil pracuje s idaji odvozenymi z téch tdaji rozvahy a vysledovky,
které byly pouZity pii analyze finan¢ni situace pomérovymi ukazateli. (3) Jejim tikolem
je zachytit jevy, které signalizuji platebni potize. (12) ,,Pro analyzu financni situace na
bazi penéznich tokii staci znat Cash flow Netto, priristky a ubytky rozvahovych polozek,

s 7 we 7 v ro. cv 7 Vo7 v . 25
a z toho rezultujici cisté penézni toky z provozni, investicni a financni cinnosti.*

Zakladni vztah pro vypocet CF v podob¢ vnitinitho finan¢niho potencidlu vyjadiuje

rovnice: (12)

CF = zisk + odpisy + zména dlouhodobych rezerv

2 GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovdni podniku. 2007. s. 137.
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2.6 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

K posouzeni celkové financni situace podniku se vytvareji soustavy ukazateld, nebot
jednotlivé ukazatele, jak rozdilové, tak pomérové, maji samy o sob&é omezenou
vypovidaci schopnost. (13) ,,Souhrnné indexy hodnoceni maji za cil vyjadrit souhrnnou
charakteristiku celkové financné ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci

: 7«26
Jjednoho cisla.*

Techniky vytvareni soustav ukazateld je mozné rozd¢lit do dvou zakladnich skupin:

1. Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelu s matematickou provazanosti.
Typickym piikladem je pyramidova soustava, jejiz podstatou je stale
podrobnéjsi rozklad ukazatele, ktery predstavuje vrchol pyramidy. Pro lepsi

prehlednost se vyjadiuje v grafické podobé.

2. Ukelové vybrané skupiny ukazatelii. Cilem je diagnostikovat finanéni situaci
podniku a na zéklad¢ jednociselné charakteristiky predpovédét dalsi vyvoj. Do

této skupiny patfi:

e bankrotni modely — odpovidaji na otazku, zda podnik do urcité doby

zbankrotuje.

- Altmanovo Z-skore
- Tafflerdv model

- model ,,IN“ Index divéryhodnosti

e bonitni modely — bodovych hodnocenim se snazi stanovit bonitu
hodnoceného podniku a =zatfadit podnik z financniho hlediska pfi

mezifiremnim srovnani.

- Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy
- Tamariho model

- Kralicktiv Quicktest

- Modifikovany Quicktest (12)

26 RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 2007. s. 70.
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2.6.1 PYRAMIDOVE SOUSTAVY UKAZATELU

Pyramidova soustava ukazateli vychazi z vrcholového ukazatele, ktery logicky
rozkladd deduktivni cestou na ukazatele stojici v pozici pfi¢innych faktorti. Hlavni
ptfinos tohoto rozkladu spociva v tom, ze ukazuje, ze fidici paky vykonnosti podnikil
jsou nepocetné a obdobné u vSech podnikd. StéZejnim momentem pouziti

pyramidovych soustav je jejich spravna konstrukce. (10)

I kdyz pyramidové soustavy ukazateli maji nesporné piednosti, tak samotné pouziti
nemusi byt zarukou kvalitni analyzy. Je tfeba mit na paméti, Ze ,,vhodné zkonstruovana
pyramidova soustava ukazatelii musi vychdzet z nejnoveéjsich teoretickych poznatkii,
odrazet souvislosti jednotlivych aspektii podnikové vykonnosti, postihovat vsechny

. o 27
aspekty a poskytovat o nich stezejni informace.*

Du Pont diagram je nejznaméjs$i metodou pouziti pomérovych ukazateld, jehoz nazev
je odvozen od nadnéarodni chemické spolecnosti Du Pont de Nemours, ve které byl

poprvé pouzit pyramidovy rozklad.

Znazoriuje zavislost rentability vlastniho kapitalu (ROE) na:

- ziskovém rozpéti,
- obratu celkovych aktiv,

- poméru celkovych aktiv k vlastnimu kapitélu.

,Diagram se v literature vyskytuje v riznych podobdch. Miize byt sestaven bud na
zdkladeé zisku po zdanéni, nebo pred zdanénim. Je rozdélen do dvou casti. Leva strana
diagramu znazornuje tvorbu ziskového rozpéti, prava strana diagramu pracuje

o L .28
s rozvahovymi polozZkami.*

Zakladni myslenkou diagramu je tzv. Du Pont rovnice: (9)

Rentabilita aktiv = Ziskové rozpéti * Obrat celkovych aktiv

27 NEUMAIEROVA, I. a NEUMAIR, 1. Vkonnost a trzni hodnota firmy. 2002. s. 101.
28 MRKVICKA, J. a KOLAR, P. Financni analyza. 2006. s. 102.
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2.6.2 SOUSTAVY UCELOVE VYBRANYCH UKAZATELU

2.6.2.1 ALTMANOVO Z-SKORE

»Altmaniv index finan¢niho zdravi podniku‘ nebo také ,,Altmantiv model* je typickym
ptikladem souhrnného indexu hodnoceni. Vznikl v roce 1968, kdy jej profesor E. I.
Altman pouZil pro svou analyzu. Radime jej mezi techniky jednoduché finanéni
analyzy. V podminkach Ceské republiky je velmi oblibeny pro svou jednoduchost
vypoctu, avsak jeho vypovidaci schopnost 0 moznostech bankrotu je velmi diskutabilni.
Nicméné je mozné konstatovat, ze Altmanliv model lze pouzit s uspéchem pouze

u firem stfedni velikosti. (12)

Rovnice Z-skore pouZzitelna pro podniky nekotované na kapitdlovém trhu ma tvar:
Z=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5

kde X1  podil pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim
X2  rentabilita Cistych aktiv
X3  EBIT/aktiva celkem
X4  cetni hodnota akcii/cizi zdroje
X5 trzby/aktiva celkem

Je-1i hodnota vypocitaného indexu vyss$i nez 2,9, jedna se o podnik, jehoZ financni
situace je uspokojiva. Jsou-li vysledky v rozmezi 1,2 — 2,9, hovoiime o Sedé zon€, coz
znamena, ze podnik nemuizeme oznacit za uspéSny, ale mizeme jej hodnotit jako
podnik s problémy. Hodnoty pod 1,2 signalizuji pomém¢ vyrazné finan¢ni problémy

a tedy 1 moznost bankrotu. (12)

2.6.2.2 MODEL ,,IN“ INDEX DUVERYHODNOSTI

Index duvéryhodnosti IN sestavili manzelé Inka a Ivan Neumaierovi za u¢elem nalezeni
postupu, ktery by umoznil odhadnout posouzeni finan¢niho rizika Ceskych podnikil

z pohledu svétovych ratingovych agentur. (9)

Index IN95, podle roku svého vzniku, ma s vahami*’ pro ekonomiku CR tvar: (10)

2 Vahy stanovili jako podil vyznamnosti ukazatele dané cetnosti vyskytu daného ukazatele a jeho
odvétvové hodnoty v roce vzniku indexu.
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EBIT EBIT ZPL

IN95 = 022 +011 +833 +052 +010 m 1680 TN

kde A aktiva
CZ  cizi zdroje
EBIT zisk pted zdanénim a uroky
U nakladové troky
VYN vynosy
OA  obézni aktiva
KZ  kratkodobé zavazky,
KBU kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci
ZPL  zé&vazky po lhuté splatnosti

Index byl ovéfen na datech tisici ¢eskych podniki a vykézal velmi dobrou vypovidaci
schopnost pro odhad jejich finanéni tisn&. Uspé&$nost tohoto indexu je vyssi nez 70%.
Je-li hodnota indexu IN95 vysS§i nez 2, tak podnik dosahuje kladné hodnoty
ekonomického zisku a tési se dobrému finan¢nimu zdravi. S potencidlnimi problémy se
podnik nachazi, pokud se hodnoty pohybuji v intervalu 1 — 2. Finan¢ni neduZivost se
projevi ptfi hodnotach niz§i nez 1. Mizeme konstatovat, Ze podnik se jiz potyka

s existen¢nimi problémy, jakoZto neschopnosti plnit v¢as své zavazky.

Revidovanim ukazatele indexu IN95 vytvofili index pro vlastniky IN99, ktery ma tvar:

EBIT VYN 04
IN99 =-0,017 - — + 4,573 - ——+ 0,481 - — + 0,015 - KZTKBU

Index IN99 je vhodny v piipadé, kdy neni mozno odhadnout alternativni naklady na
vlastni kapitdl. Vyznamnost ukazatele odrazi vyslednd hodnota vah. Tento index je

schopen vystihnout finan¢ni situaci podniku s uspé&$nosti vyssi nez 85%.

Kritéria hodnoceni indexu IN99:

e hodnota indexu vétsi nez 2,07 znaci kladnou hodnotu ekonomického zisku
e interval Sed¢ zony se Cleni do tii pasem:
1) pasmo mezi 1, 420 az 2,07 znamend, ze podnik na tom neni $patné
2) pasmo mezi 1, 089 az 1,420 znaci nerozhodnou situaci
3) pasmo mezi 1, 089 az 1,420 naznacuje jiZ vyskytujici se problémy

¢ hodnota indexu mensi nez 0,684 znaci zapornou hodnotu ekonomického zisku

V roce 2002 manzelé zkonstruovali index, ktery spojil oba piedchozi indexy. Pomoci

diskriminaéni analyzy ziskali index INO1 pro prumysl:
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INO1 = 0,13 - +004 @+392 @mzl m+009 04 _
KZ+KBU

Kritéria hodnoceni indexu INO1:

e hodnota indexu vétsi nez 1,77 znamend, Ze s pravdépodobnosti 67% podnik
tvoti hodnotu

e hodnota indexu mezi 0,75 a 1,77 je Seda zéna

e hodnota indexu mens$i nez 0,75 znamend, Ze podnik s 86% pravdépodobnosti

sp&je k bankrotu (10)

Jako posledni v fadé byl vytvoren index INOS, ktery je aktualizaci indexu INO1. Ma

tvar:

EBIT EBIT VYN 04
IN0S =0,13 - +004 —+397 —+021 —+009 KZ+KBO

Oproti indexu INO1 nedos$lo k podstatnym zménam na vahach ukazateli. Zmeénily se
pouze hranice pro klasifikaci podnikli. Hodnota indexu pro dolni hranici je 0,90, Seda

zona se pohybuje mezi 0,90 a 1,60 a horni hranici je stanovena na 1,60. (13)
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3 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Tato kapitola bakalafské prace je zaméfena na analyzu ucetnich vykazi s vyuzitim
klasickych ukazatel. Potiebna data pro zpracovani finanéni analyzy spole¢nosti jsem
pouzila z rozvahy, vykazu ziskil a ztrat a vykazu cash flow zlet 2004 az 2009. Tyto

finan¢ni vykazy jsou uvedeny v piiloze této bakalaiské prace.

Pti zpracovani této kapitoly jsem vychazela z metod finanéni analyzy uvedenych
v podkapitole 2.4 — Zakladni metody finan¢ni analyzy. K jednotlivym vypoctim pro

lepsi piehlednost jsem zpracovala tabulky a nasledné 1 grafy.

Vysledky finan¢ni analyzy je tieba srovnavat surCitymi normami. Spolecnost
EURODANE, spol. st. o. se dle klasifikace OKEC fadi do oddilu 74000 — Ostatni
podnikatelské Cinnosti, konkrétné 74100 - Pravni a ucetni Cinnost a revize, danové
poradenstvi, prizkum trhu a vefejného minéni, poradenstvi v oblasti podnikani a fizeni,
holdingové spolecnosti. Zpracované vystupy z finanéni analyzy jsou porovnany
s doporu¢enymi hodnotami v literatufe. Srovnani s primérnymi hodnotami v tomto
odvétvi je zpracovano na konci této kapitoly pomoci benchmarkingového

diagnostického systému finan¢nich indikéatorti INFA.

3.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Pro snadngj§i pochopeni celé finanéni situace spoleénosti EURODANE, spol. st. o.
jsem nejdiive zpracovala analyzu stavovych a tokovych veli¢in. V nize uvedenych
tabulkach jsou zndzornény jak procentni zmény, tak i absolutni hodnoty v tisicich K¢.
Pro lepsi prehlednost jsem vytvofila k vybranym ukazatelim i grafy. Vykazy, ze
kterych jsem pii jednotlivych vypoctech vychéazela, jsou uvedeny v pfiloze této

bakalaiské prace.

3.1.1 ANALYZA STAVOVYCH VELICIN

Analyza stavovych veli¢in zkouma jednotlivé polozky rozvahy v ¢ase. V této

bakaldiské praci jsem zpracovala nejdiive horizontalni, posléze vertikdlni analyzu
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rozvahy za sledované obdobi let 2004 — 2009. Dale jsem jednotlivé analyzy rozvahy

zpracovala zvlast’ u aktiv a zvlast’ u pasiv spolecnosti.

3.1.1.1 HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY

Jak jiz bylo zminéno v ptedchozi kapitole, horizontdlni analyza porovnava zmény
jednotlivych polozek rozvahy v Casové posloupnosti. Tyto zmény jsou zachyceny

v tabulce 3.1 a 3.2.

Tabulka 3.1: Horizontilni analyza aktiv spolecnosti v letech 2004 - 2009

PoloZka rozvahy 2004-2005 2005-2006 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009
tis. Ké| % |tis. KE| % |tis. KE| % [tis. Ké| % |tis. KE| %
AKTIVA CELKEM -429 | -62 | 328 | 126 | -38 -6 | 419 | 76 | 566 | 58
Dlouhodoby majetek 0 0 0 0 0 0 60 0 198 |3,3x
Dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0 60 0 198 |3,3x
Obézna aktiva -274 | -52 | 141 55 51 13| 396 | 88 | 309 | 37
Kratkodobé pohledavky 9 12 83 101 116 | 70 | 226 | 80 188 | 37
Pohledavky z obch. vztaht 63 0 87 138 65 43 | 226 | 105] 189 | 43
Stat - dariové pohledavky =73 |-100 0 0 1 0 -1 |-100 0 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 0 15 0 50 |3.3x 1 2 -1 -2
Jiné pohledavky 19 0 -19 | -100 0 0 0 0 0 0
Kratkodoby finan¢ni majetek | -283 | -62 58 33 -65 |28 170 | 101 | 121 | 36
Penize -285 | -63 | -15 -9 31 | 21| 155 | 131 -80 | -29
Ucty v bankach 2 20 73 6,1x | -34 | -40 15 29 1 201 |3,Ix
Casové rozliSeni -155 | 99 | 187 |93,5x| -89 | 47| -37 | -37 59 94
Naklady ptistich obdobi -111 | -71 ) -23 -50 -1 -4 24 | 109 76 165
Piijmy ptistich obdobi -44 0 210 | -4.8x| -88 |-53| -61 |-78 ) -17 |[-100

Z tabulky 3.1 je jiz na pohled patrné, Ze se jednd o kapitdlové lehkou spolecnost, coz
nam napovidd prevaha obéznych aktiv nad stalymi aktivy. Na ziklad¢ provedené
horizontalni analyzy aktiv vyplyva, Ze vyvoj celkovych aktiv je velmi kolisavy. Graf 3.1
znazoriiuje vyvoj celkovych aktiv, na kterém se podileji stald aktiva, kratkodoby

finan¢ni majetek, obézna aktiva a ¢asové rozliseni.

Hodnota aktiv spole¢nosti se pohybuje primémé okolo 765 000 K¢. Celkova aktiva
méla v prvnich 4 letech podnikani kolisavou tendenci. V roce 2007 se ale ustalila

a zacala jen rust.
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Vyvoj aktiv
Tis. K¢
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OKratkodoby finan¢ni majetek 0O Casové rozlideni

Graf 3.1: Vyvoj aktiv spole¢nosti v letech 2004 - 2009

Dlouhodoby majetek se po nékolik let neménil z toho divodu, Ze spolecnost zadny
nevlastnila. Teprve v roce 2008 spole¢nost pofidila soubor kanceldfského nabytku za
74 789 K¢. Vroce 2009 se hodnota dlouhodobého majetku oproti roku 2008 zvysila

3,3x. A to z toho diivodu, Ze spolecnost investovala a potidila osobni automobil.

Obézna aktiva spolecnosti maji rostouci trend. Vyjimkou byl rok 2005, kdy doslo
k poklesu obéZznych aktiv o 274 000 K¢, tj. o 52%. Na pocatku analyzovaného obdobi
ob¢éZzna aktiva tvofila hodnotu 532 000 K¢&. Na konci obdobi roku 2009 tvoftila jiz
hodnotu 1 155000 K¢. Na tomto rdstu maji nejvétsi podil kratkodobé pohledavky
a kratkodoby finan¢ni majetek. Vzhledem k ptedmétu podnikani spole¢nost nedisponuje
zadnymi zasobami. Pozitivni na vyvoji obéznych aktiv je 1 to, Ze spolecnost po celé

analyzované obdobi ma nulovou hodnotu dlouhodobych pohledéavek.

Za negativni vyvoj lze povazovat rast kratkodobych pohleddvek. Nejvétsi nartst
pohledavek je u pohledavek z obchodnich vztahd. Za analyzované obdobi nejvice
vzrostly pohledavky mezi lety 2005 — 2006, kdy doslo k meziro¢nimu rtistu pohledavek
o 138% oproti roku predchozimu. Tento jev ristu svéd¢i o Spatné platebni moralce
odbératelli. V nésledujicim obdobi doslo k dal§imu vysokému nardstu pohledavek mezi
lety 2007 — 2008 o celych 105%. I kdyz v néasledujicim obdobi byl zaznamenan pouze
43% narust, je toto Cislo stale ptili§ vysoké. Je zadouci, aby rist pohledavek byl nizsi

nez rust zavazku.
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Hodnoty ¢asového rozliSeni jsou nepatrné kolisavé, avSak nedosahuji zavratnych castek.

V roce 2005 pokleslo ¢asové rozliSeni o 99%, protoze byly vyrovnany piijmy pfistich

obdobi. K pfili§ vysokému nartstu doslo v roce 2006, kdy se hodnota zvysila 93,5x

oproti roku 2005. V nasledujicich letech hodnoty jiz mély klesajici tendenci, vyjimkou

byl rok 2009, kdy nastal opétovny riist o 165% oproti roku ptedchazejicimu.

Nyni po analyze aktiv nésleduje horizontalni analyza pasiv spolecnosti v letech

2004 — 2009. Spolecnost dodrzuje zdkladni rovnici rozvahy, kdy aktiva se rovnaji

pasiviim, z ¢ehoz vyplyva, Ze tak, jak se vyvijeji celkova aktiva, se vyvijeji i celkova

pasiva.

Tabulka 3.2: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti v letech 2004 - 2009

Polozka rozyahy 2004-2005 | 2005-2006 | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009
tis. KE| % |tis. KE| % |tis. KE| % |tis. KE| % |tis. KE| %
PASIVA CELKEM -429 | 62| 328 | 126 | -38 | -6 | 419 | 76 | 566 | S8
Vlastni kapital -544 | -81 | 382 | 3,1x | -221 |-44| 409 | 144 | 552 | 80
Kapitalové fondy 400 | 57 | 200 18 | -550 |-42 0 0 0 0
Rezervni fondy 0 0 0 0 0 0 40 0 0 0
VH minulych let -231 0 | 945 | 4,1x | 182 |-15] 290 | -29 | 408 | -58
Nerozd¢leny zisk minulych let | 217 0 =217 | -100 | 182 0 290 | 159 | 408 86
Neuhrazena ztrata minulych let| -448 | 0 | -728 | 163 0 0 0 0 0 0
VH bé&zného ucetniho obdobi -713 | 3,1x| 1127 | -119 | 147 | 81 79 24 | 144 | 35
Cizi zdroje 103 [4,9x| -42 34 | 160 (195 9 4 78 31
Kratkodobé zavazky 103 [4,9x| -42 -34 160 [195 9 4 78 31
Zavazky z obchodnich vztaht 85 0 -51 -60 136 | 4x | -27 | -16 68 48
Zavazky ke spole¢nikiim 7 0 0 0 0 0 -7 |-100 0 0
Zavazky k zaméstnancim 12 0 -7 -58 15 3x 12 60 19 59
Zavazky ze SZ a ZP 12 0 -3 -25 2 22 4 36 3 20
Stat - daniové zavazky a dotace 0 25 | 12,5x 26 16 47 -13 | -26
Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0 11 0 1 9
Jiné zavazky 0 -6 -100 0 0 0 0 0
Casové rozliSeni 12 0 -12 | -100 | 23 0 1 4 -64 | -267
Vydaje pfistich obdobi 0 -6 -100 | 23 0 1 4 -64 | -267
Vynosy pfistich obdobi 0 -6 -100 0 0 0 0 0 0
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Vyvoj pasiv
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Graf 3.2: Vyvoj pasiv spole¢nosti v letech 2004 - 2009

Z tabulky hodnot 3.2 vyplyva, Ze vlastni kapital ma sice kolisavou tendenci, ale jeho
hodnota pomérné roste. To nam dokazuje i1 to, Ze na zacatku podnikani spole¢nosti
tvofila hodnota vlastniho kapitdlu 668 000 K& a na konci analyzovaného obdobi,
tj. vroce 2009 vykazovala jiz hodnotu 1246 000 K¢&. Vroce 2005 nastal pokles
z divodu zaporného vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi o 81% oproti roku
2004. V nasledujicim roce vlastni kapital jiz opét vzrostl, a to 3x oproti roku
predchozimu. V roce 2007 opét poklesl vlastni kapital, tentokrat o 44%. Bylo to
zpusobeno vy$$im zapornym vysledkem hospodateni minulych let. I kdyz se zde nabizi
otazka, pro¢ nebyl niZ§i vlastni kapital 1 v roce 2006, kdy je nejvyssi zaporny vysledek
hospodareni minulych let, tak to bylo vykompenzovano navySenim kapitalovych fondd.
Hodnota kapitadlovych fonda je tvofena vklady spole¢nikii a pfi vkladani nezvySuje
zékladni kapitdl spolecnosti. V nasledujicim obdobi vlastni kapitdl jen roste. Pro
spole€nost je rist vlastniho kapitdlu vyhodny, nebot’ s jeho riistem roste i financni

nezavislost spolec¢nosti.

Cizi zdroje ve spole¢nosti EURODANE tvoii pouze kratkodobé zavazky. Stejné jako
kratkodobé pohledavky maji rostouci trend. V letech 2006 — 2009 dochazi k jejich
pravidelnému navySovani. Zatimco v roce 2004 mély hodnotu 21 000 K¢&, na konci roku
2009 byla jejich hodnota na urovni 329 000 K¢. Co stoji za zminku je, ze spole¢nost
nevyuziva Zadné bankovni Gvéry a vypomoci a nema zadné dlouhodobé zavazky. Je

tedy zcela sobé&stacna.
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Hodnoty casového rozliSeni nejsou moc vyrazné. Mezi lety 2004 — 2005 jejich hodnota

vzrostla 0 12 000 K¢, ale mezi lety 2008 — 2009 jejich hodnota klesla o 64 000 K¢.

3.1.1.2 VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY

Vertikélni analyza vyjadiuje procentualni zmény jednotlivych polozek rozvahy k jedné

zvolené rozvrhové zakladné polozené jako 100%.

Tabulka 3.3: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti v letech 2004 — 2009

PoloZka rozvahy 2004 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Dlouhodoby majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,19% | 16,81%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,19% 16,81%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obézna aktiva 77,21% | 99,23% | 67,86% | 81,82% | 87,31% | 75,24%
Pohledavky z obchodnich vztaht 0,00% 24,23% | 25,51% | 39,09% | 45,51% | 41,04%
Stat - dafiové pohledavky 10,60% | 0,00% 0,00% 0,18% 0,00% 0,00%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,00% 0,00% 2,55% 11,82% 6,81% 4,23%
Jiné pohledavky 0,00% 7,31% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodoby finan¢ni majetek 66,62% | 67,69% | 39,80% | 30,73% | 34,98% | 29,97%
Casové rozli¥eni 22,79% | 0,77% | 32,14% | 18,18% | 6,50% 7,95%
Naklady ptistich obdobi 22,79% | 17,69% 3,91% 4,00% 4,75% 7,95%
Ptijmy ptistich obdobi 0,00% | -16,92% | 28.,23% | 14,18% 1,75% 0,00%

Vyvoj aktiv
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40,00%
20,00%
0,00% N T T T T T 1
2004 2005 2006 2007 2008 2009 Rok
ODlouhodoby majetek B Obézna aktiva 0 Casové rozligeni

Graf 3.3: Vyvoj aktiv spole¢nosti v letech 2004 - 2009
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Z vertikalni analyzy aktiv je patrné, ze pomér obéznych aktiv prevladd nad stalymi
aktivy. Jak jiz bylo zminéno u horizontalni analyzy aktiv, jedné se o kapitalové lehkou
spole¢nost. Obézna aktiva zaujimaji v priméru 81%, polozky casového rozlisSeni 15%
a stald aktiva nepatrnd 4%. Spolecnost se fadi mezi obchodni spolecnosti a tomu

odpovida 1 slozeni stalych a obéznych aktiv.

Obézna aktiva se svym podilem nejvice podileji na slozeni majetku spolecnosti.
V meziro¢nim srovnani doslo k nejvy$$imu nartistu mezi lety 2004 a 2005 o 22,02%.
Naopak nejvyssi pokles v mezirocnim srovnani nastal mezi lety 2005 a 2006 o 31,37%.
V dalsich letech se pohybuji obéznéd aktiva na prumémé urovni 81,46%. Vzhledem
k pfredmétu podnikani, spoleCnost nema zadné zasoby, ¢imz nema vazané financ¢ni
prostfedky. Rovnéz hodnota dlouhodobych pohledévek je nulova. Hlavni ¢ast obéznych

aktiv tak tvofi kratkodoby finan¢ni majetek a dale kratkodobé pohledavky.

Nejvyssi podil u kratkodobych pohledavek tvoii pohleddvky z obchodnich vztaha.
Z tabulky 3.3 je patrné, Ze jejich vySe pravidelné roste v priméru o 29% rocné.
Spolecnost tedy eviduje vysoky podil pohledavek po lhité splatnosti, které by méla do
budoucna se snazit sniZovat, nebot takhle ziskané finan¢ni prostfedky by mohla

investovat do jinych, vynosnéjsich aktiv.

Kratkodoby finan¢ni majetek je tvofen z pfevazné ¢asti z penéz na pokladné. Vyjimkou
byl rok 2009, kdy penize uloZené na bankovnim uctu ptedstavovaly pomér 17,39%

k poméru 12,57% penéz ulozenych v pokladné spole¢nosti.

Nejvyssi podil nartstu casového rozliSeni byl zaznamenén v roce 2006, kdy jeho
hodnota vzrostla o 32,14%. Naproti tomu nejnizs§i nartist byl v roce predchazejicim.
Hodnota se pohybovala pouze okolo 0,77%. Od roku 2006 nastava klesajici trend. D4 se
fici, ze dochazi ke snizovani pi{jmu pfistich obdobi, kdezto naklady ptistich obdobi se

primérné¢ od tohoto roku pohybuji kolem 5%.
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Po vertikalni analyze aktiv nasleduje vertikalni analyza pasiv.

Tabulka 3.4: Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti v letech 2004 — 2009

Polozka rozvahy 2004 2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 96,95% | 47,69% | 86,05% | 51,82% | 71,62% | 81,17%
Zakladni kapital 29,03% | 76,92% | 34,01% | 36,36% | 20,64% | 13,03%
Kapitalové fondy 101,60% | 423,08% | 221,09% | 136,36% | 77,40% | 48,86%
Rezervni fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 4,13% 2,61%
VH minulych let 0,00% | -88,85% |-200,00% |-180,73% | -72,65% | -19,28%
VH bézného ucetniho obdobi -33,67% | -363,46% | 30,95% | 59,82% | 42,11% | 35,96%
Cizi zdroje 3,05% | 47,69% | 13,95% | 44,00% | 25,90% | 21,43%
Zavazky z obchodnich vztaht 0,00% 32,69% 5,78% 30,91% 14,76% | 13,75%
Zavazky ke spole¢nikiim 0,00% 2,69% 1,19% 1,27% 0,00% 0,00%
Zavazky k zaméstnanctim 0,00% 4,62% 0,85% 3,64% 3,30% 3,32%
Zavazky ze SZ a ZP 0,00% 4,62% 1,53% 2,00% 1,55% 1,17%
Stat - daniové zavazky a dotace 0,00% 0,77% 4,59% 6,18% 5,16% 2,41%
Kratkodobé ptijaté zalohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 1,14% 0,78%
Jiné zavazky 0,00% 2,31% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozliSeni 0,00% 4,62% 0,00% 4,18% 2,48% | -2,61%
Vydaje ptistich obdobi 0,00% 2,31% 0,00% 4,18% 2,48% -2,61%
Vynosy ptistich obdobi 0,00% 2,31% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Vyvoj pasiv
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Graf 3.4: Vyvoj pasiv spole¢nosti v letech 2004 - 2009

Spolecnost financuje sva aktiva pfedevsim prostednictvim vlastniho kapitalu. Hodnota
vlastniho kapitdlu se pramérné¢ pohybuje kolem 73%. Nejvétsi podil na slozeni

vlastniho kapitdlu maji kapitalové fondy, které tvoii zhruba 168% podilu na celkovych
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pasivech. V druhé tadé zaujimd své misto vysledek hospodateni bézného ucetniho
obdobi, ktery dosdhl svého minima vroce 2005, a to -3,6x celkovych pasiv
a svého maxima v roce 2009, kdy tvotil 35,96% celkovych pasiv. Zakladni kapital se po
celé analyzované obdobi nemeéni, zlistavd na stejné urovni 200 000 K¢, avSak
procentuelné na celkovych pasivech se primérné pohybuje v rozmezi od 13,3% do
76,92%. S rostoucim vlastnim kapitdlem roste 1 v nepatrném mnoZzstvi v poslednich
dvou letech rezervni fond, ktery spolecnost vytvaii dle spolecenské smlouvy ve vysi 5%
hodnoty zakladniho kapitalu z Cistého zisku vykézaného v fadné ucetni zavérce za rok,
v némz poprvé Cisty zisk vytvoii. Rezervni fond se rocné€ dopliiuje o ¢astku odpovidajici
5% z Cistého zisku, a to az do dosazeni 10% vySe zdkladniho kapitdlu. Ve vertikalni

analyze pasiv se jeho hodnota pohybuje od 2,61% do 4,13% celkovych pasiv.

Cizi zdroje na celkovych pasivech spolecnosti zaujimaji 26%. Spole¢nost nevyuziva
bankovni Uvéry a vypomoci, taktéZ neméa dlouhodobé zavazky. Z toho vyplyva, ze
nejvetsi podil cizich zdroji zaujimaji kratkodobé zavazky. Nejobjemnéjsi podil
celkovych aktiv byla zjisténa v roce 2006. Naopak nejvyssi v roce 2005, a to 32,69%
celkovych pasiv. Za posledni analyzované 3 roky zaznamenavame ve spolecnosti spiSe

klesajici trend vyvoje téchto zavazki.

Hodnoty polozek ¢asového rozliseni zaujimaji v praiméru 1,5% celkovych aktiv. Kdezto

prevazuji vydaje piistich obdobi, které vykazuji za posledni 3 roky klesajici trend.
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3.1.2 ANALYZA TOKOVYCH VELICIN

Analyza tokovych veli¢in zkoumd stejné¢ jako analyza stavovych veli¢in jednotlivé
polozky vykazu, tentokrat vykazu ziski a ztrat, v Case. Zpracovala jsem nejprve

horizontalni analyzu vykazu ziskt a ztrat, poté vertikalni analyzu tohoto vykazu.

3.1.2.1 HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Horizontalni analyzu vykazu ziskl a ztrat jsem rozd¢lila na dvé skupiny. Prvni skupina
sleduje mezironi zmény trzeb spolenosti a druhd skupina mezirocni zmény

jednotlivych vysledkt hospodateni.

Tabulka 3.5: Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat spole¢nosti v letech 2004 - 2009

Polorka vykazu ziski a ztrit 2004-2005 | 2005-2006 | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009
tis. KE| % [tis. KE| % |[tis. KE| % |tis. KEé| % |tis. KE| %
Vykony 596 0 556 93 490 | 43 | 335 | 20| 722 | 37
Trzby za prodej vl. vyr.asl. | 596 0 556 93 490 | 43 | 335 | 20 | 722 | 37
Vykonova spotieba 996 |4,3x]| -629 | -51 | 252 | 42 29 3 325 | 37
Pridana hodnota -400 | 173 | 1185 |-1,9x| 238 | 43 | 306 | 39 | 397 | 36
Osobni naklady 302 0 66 22 77 21 | 214 | 48 | 259 | 39
Dang a poplatky 0 0 -1 -33 0 0 5 2,5x
Odpisy DNM a DHM 0 0 0 0 15 0 -15 |-100
Ostatni provozni vynosy 0 0 11 -11 | -100] 23 0 -23 | -100
Ostatni provozni naklady 6 0 -2 -33 4 100 22 |2,7x| -19 | -63
Ostatni finanéni vynosy 0 0 0 0 0 1 0 -1 -100
Ostatni finan¢ni naklady 5 5x 2 33 0 0 0 0 -1 -13

Vyvoj trzeb ve sledovanych letech 2004 az 2009 Ize charakterizovat rostoucim trendem.
Pro spolecnost jsou jedinymi a tedy i nejvyznamnéjSimi polozkami trzeb, trzby za
prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb. Nejvétsi podil nardstu trzeb zaznamenal rok 2006,
kdy vzrostly trzby o celych 93% oproti roku 2005. I kdyz v nésledujicich letech stale
pozorujeme rostouci trend trzeb, neni tento rast jiz tak zavratny. Mezi lety 2006 az 2007
doslo k nartistu trzeb o 490 000 K¢, tj. o 43%. OvSem v roce 2008 vzrostly trzby
o pouhych 335000 K¢, coz se meziro¢né projevilo o 20%. Tento rok spolec¢nost
zaznamenala nejniz§i narGst trzeb. AvSak neponechala nic ndhodé a vhodnou

marketingovou strategii se ji podafilo v roce 2009 navysit trzby o 722 000 K¢, tj. 0 37%
oproti slabému roku 2008.
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Za zminku stoji 1 pfidana hodnota, kterd se zkouma ve vztahu k nakladiim a ocekava se
od ni rostouci trend. V prvnich dvou letech podnikani spolec¢nosti byla ale zaporna,
z divodu niz§ich trzeb a vyssi vykonové spotieby. Ovsem jiz vroce 2006 doslo
k rapidnimu ristu o 1 185 000 K¢, tj. 1,9x oproti roku 2005. Od tohoto roku jiz piidana
hodnota stale roste. Nejvice vzrostla vroce 2007, o celych 43%. Ptfidand hodnota
vzrostla od roku 2004 do roku 2009 o 1 264 000 K¢, coz je velmi dobra hodnota. Velmi

piizniva zprava je, Ze roste 1 rychleji neZ osobni néklady.

Spole¢nost zacala osobni naklady vykazovat teprve vroce 2005. Od tohoto roku
dochazi k jejich pravidelnému navySovani. Zatimco mezi lety 2005 — 2006 doslo
k jejich navySeni o 66 000 K¢, tj. 0 22%, v roce 2008 — 2009 vzrostly osobni néklady

0 259 000 K¢, coz se mezirocné projevilo o 39%.

Tabulka 3.6: Horizontalni analyza vysledkii hospodaieni spole¢nosti v letech 2004 - 2009

Polozka vykazu ziskii a ztrét 2004-2005 | 2005-2006 |2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009
tis. KE| % |tis. KE¢| % | tis. K¢ | % | tis. K¢ | % | tis. K¢ | %
Provozni VH -708 |3,1x| 1129 |-120| 147 [77| 78 23 | 144 |35
Financ¢ni VH -5 5x -2 33 0 0 1 -13 0 0
VH za béZnou ¢innost =713 | 3,1x | 1127 |-119| 147 |81 79 24 | 144 |35
VH za tGcetni obdobi (+/-) =713 [3,1x| 1127 |-119| 147 |81 79 24 | 144 |35
VH pied zdanénim (+/-) =713 | 3,Ax | 1127 [-119| 147 |81 79 |24 | 144 |35
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Graf 3.5: Vyvoj vysledku hospodateni spolecnosti v letech 2004 - 2009

Provozni vysledek hospodareni i vysledek hospodateni pted zdanénim byl v letech 2004
a 2005 zaporny. Bylo to zplisobeno zapornou piidanou hodnotou. V roce 2005 hodnota

provozniho vysledku hospodateni meziro¢né€ klesla o 708 000 K¢, tedy 3x oproti roku
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2004. V roce 2006 jiz hodnota vzrostla mezirocné o 1 129 000 K¢, procentuelné se tento
nartst projevil o 120% oproti roku 2005. Od tohoto roku jiz dochazi k jeho
pravidelnému navySovani. V roce 2007 vzrostla jeho hodnota o 78%. Dale jeho hodnota
rostla az do analyzovaného obdobi primérné o 29%. Téméf identicky kopiruje vysledek
hospodafeni ptfed zdanénim provozni vysledek hospodaieni. Neni nutné jej tedy

rozepisovat.

Za celé analyzované obdobi, tj. obdobi let 2004 — 2009 je finan¢ni vysledek
hospodareni zaporny. Je to déno tim, Ze ostatni finan¢ni naklady pfevySuji ostatni

finan¢ni vynosy. Mimotadny vysledek hospodateni spolecnost nevykazuje.

3.1.2.2 VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Vertikdlni analyza vykazu ziskd a ztrat je zpracovdna stejnou chronologii jako
horizontalni analyza tohoto vykazu. To znamend, Ze nejprve je zpracovana analyza
trzeb a posléze analyza vysledki hospodateni. Je vypoctena k rozvrhové zakladné 100%
celkovych trzeb, kterou v piipadé spole¢nosti EURODANE, spol. st. o. tvoii pouze

trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb.

Tabulka 3.7: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat spole¢nosti v letech 2004 - 2009

Polozka vykazu ziski a ztrat 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb| - | 100,00% |100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vykonova spoti‘eba - 205,87% | 51,91% | 51,77% | 44,46% | 44,61%
Piidana hodnota - |-105,87% | 48,09% | 48,23% | 55,54% | 55,39%
Osobni naklady - 50,67% | 31,94% | 27,10% | 33,33% | 34,01%
Dané a poplatky - 0,00% 0,26% 0,12% 0,10% 0,26%
Odpisy DNM a DHM - 0,00% 0,00% 0,00% 0,76% 0,00%
Ostatni provozni vynosy - 0,00% 0,95% 0,00% 1,16% 0,00%
Ostatni provozni naklady - 1,01% 0,35% 0,49% 1,52% 0,41%
Ostatni finanéni vynosy - 0,00% 0,00% 0,00% 0,05% 0,00%
Ostatni finanéni naklady - 1,01% 0,69% 0,49% 0,40% 0,26%

Obrat spole¢nosti EURODANE, spol. s r. 0. se pohybuje praimémé okolo 1 344 000 K¢&.
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkill a sluzeb jsou srovnavaci a vychozi zakladnou pro
vertikdlni analyzu vykazu ziskli a ztrat. ProtoZe spole¢nost vzhledem k predmétu

podnikani, kterou je pravni a ti€etni ¢innost a dailové poradenstvi, vykazuje trzby pouze
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v poloZce trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, tak tyto trzby zaujimaji 1 100 % na

celkovych trzbach.

Pfidana hodnota, az na rok 2005, kdy hodnota byla -105,67% k celkovym trzbam
z ditvodu vyssi vykonové spotfeby k nizkym trzbam, ma rostouci tendenci, coz je velmi
dobré a zadouci. Vyjma roku 2005 se jeji riist pohybuje od 48,09% do 55,39%. Celkové
pridana hodnota za obdobi, kdy vykazovala hodnoty, se v priméru pohybovala okolo

20%.

Podil osobnich nékladi zaujima v priméru 35% k celkovym trzbam. Jak u piidané
hodnoty, tak i u osobnich nakladi je trend rostouci, vyjma roku 2007, kdy doslo
k poklesu na 27,10% celkovych trzeb.

Tabulka 3.8: Vertikalni analyza vysledku hospodareni spole¢nosti v letech 2004 - 2009

PoloZka vykazu ziskii a ztrat | 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Provozni VH - -157,55% | 16,49% | 20,52% | 20,99% | 20,71%
Finanéni VH - -1,01% | -0,69% | -0,49% | -0,35% | -0,26%
VH za b&Znou &innost - _158,56% | 15,80% | 20,04% | 20,64% | 20,45%
VH za Gietni obdobi (+/-) - -158,56% | 15,80% | 20,04% | 20,64% | 20,45%
VH pred zdanénim (+/-) - -158,56% | 15,80% | 20,04% | 20,64% | 20,45%

Trzby spole¢nosti EURODANE, spol. st. o. plynou zejména zprovozni &innosti.

V roce 2009 dosahovaly az 559 000 K¢, tj. 20,71%.

Finanéni vysledek hospodafeni se pohybuje v zapornych hodnotach. Je to zplsobeno
vysokymi ostatnimi finan¢nimi naklady oproti nulovym hodnotdm ostatnich finan¢nich

vynost, tedy kromé roku 2008.

I kdyz to tak na prvni pohled nevypada, vysledek hospodafeni za ucetni obdobi se
nejvice podilel na celkovych trzbach v roce 2009, a to 20,45%. Je velmi piiznivé, ze
tento vysledek hospodafeni ma rostouci trend. Vyjma roku 2004 a 2005, kdy spole¢nost

vykazovala zaporny vysledek hospodateni za ucetni obdobi.
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3.2 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

V nize uvedené tabulce 3.9 jsou zpracovany jednotlivé ukazatele rozdilovych ukazatela

spole¢nosti EURODANE, spol. s 1. 0. v letech 2004 - 2009.

Tabulka 3.9: Rozdilové ukazatele

Rozdilovy ukazatel | 2004 2005 2006 2007 2008 2009
CPK 511000 134 000|317 000 | 208 000 | 595 000 | 826 000
CpP 438 000 | 52 000 | 152 000 | -73 000 | 88 000 | 131 000
CPPF 511000 134 000|317 000|208 000 | 595 000 | 826 000

3.2.1 CISTY PRACOVNI KAPITAL

Ukazatel cCistého pracovniho kapitdlu vyjadiuje solventnost a likviditu spolecnosti.
Plsobi jako tzv. finanéni polstaf. Cim vy3§i je hodnota tohoto ukazatele, tim je
spolecnost financné stabilnéj$i a schopnéjsi v€as a v plné vysi hradit své splatné
zéavazky. Hodnoty ukazatele této spole¢nosti v pribéhu analyzovaného obdobi rostou,
az na roky 2005 a 2007, kdy hodnoty poklesly. Rostouci hodnoty vypovidaji o finan¢ni

stabilité této spolecnosti.
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Graf 3.6: Vyvaoj ¢istého pracovniho kapitalu spolecnosti v letech 2004 - 2009

3.2.2 CISTE POHOTOVE PROSTREDKY

Tento ukazatel méefi nejlikvidnéjsi aktivum, a to finanéni majetek. Spolecnost béhem
sledovaného obdobi dosahuje kladnych hodnot, coz znaci, Ze spole¢nost ma dostatek
finan¢nich prostredkd v hotovosti a na bézném uctu ke kryti svych zavazki. Vyjimkou

byl pouze rok 2007. Tehdy spolecnost disponovala zapornou hodnotou tohoto
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Mrwe

hodnotou kratkodobych zavazkd.
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Graf 3.7: Vyvoj ¢istych pohotovych prostiedki spolecnosti v letech 2004 - 2009

3.2.3 CISTY PENEZNE-POHLEDAVKOVY FOND

Cisty penézné-pohledavkovy fond je stiedni cestou mezi obéma vyse uvedenymi

ukazateli likvidity. Hodnoty tohoto ukazatele jsou totozné s hodnotami Ccistého

pracovniho kapitalu, a to ztoho divodu, Ze spole¢nost nevykazuje zadné zasoby,

o které mé&l byt tento ukazatel ponizen. Ze spoletnost nemé potize ani s timto

ukazatelem nam dokazuji kladné hodnoty tohoto ukazatele. Tento stav svéd¢i o tom, ze

zdroje spolec¢nosti jsou vEtsi nez jejich vyuziti.
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Graf 3.8: Vyvoj Cistého penéZné-pohledavkového fondu spole¢nosti v letech 2004 - 2009
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3.3 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Zatimco vertikalni a horizontalni analyza sleduje vyvoj jedné veli¢iny v Case nebo ve
vztahu k jedné veli¢in€, pomérova analyza charakterizuje vztah mezi dvéma nebo vice

absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. (5)

3.3.1 UKAZATELE RENTABILITY

Tabulka 3.10: Ukazatelé rentability

Ukazatel rentability | 2004 2005 2006 2007 2008 2009
ROI -33,53%(-361,15% | 32,31% | 61,27% |42,83% | 36,42%
ROA -33,67% | -363,46% | 30,95% | 59,82% |42,11% |35,96%
ROE -34,73% | -762,10% | 35,97% | 115,44% | 58,79% | 44,30%
ROS - -158,56% | 15,80% | 20,04% |20,64% |20,45%

Hodnoty v letech 2004 a 2005 dosahovaly zdpornych hodnot. Z tohoto diivodu nelze

Mrwe

hospodarteni po zdanéni.

» Rentabilita vloZeného kapitalu — ROI
Rentabilita vloZeného kapitalu ukazuje, kolik haléit provozniho zisku podnik
dosahl zinvestované 1 K¢ bez ohledu na jeji plivod. Tento ukazatel patii
k nejdalezitéjsim ukazatelim hodnoceni podnikatelské cinnosti podniku.
Doporuc¢ené hodnoty se pohybuji v rozmezi 12 — 15%. Hodnoty vys$i nez 15%
se povazuji za velmi dobré vysledky. Od roku 2006 se hodnoty spolecnosti

pohybuji nad doporuc¢enymi hodnotami uvedenymi v literature.

> Rentabilita celkového kapitialu — ROA
Rentabilita celkového kapitdlu ndm dava pohled na to, jak podnik efektivné
vyuziva svllj majetek. M¢fi produkéni silu a vykonnost podniku. Literatura
uvadi, ze hodnoty pohybujici se v rozmezi 6 — 10% jsou dobré. Od roku 2006
spole¢nost vykazuje vynikajici vysledky, nebot’ se pohybuje nad doporuc¢enymi

hodnotami.
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» Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE
Rentabilita vlastniho kapitdlu méfi piinos pro vlastniky spole¢nosti. Ukazuje,
kolik cistého zisku pfipadd na 1 K¢ investovaného kapitdlu. Doporucené
hodnoty by mély byt o néco vyssi nez je troceni dlouhodobych vkladi, které se
pohybuje  kolem 2%. V pfipadé¢, kdy je vlastni kapitdl nizky
a hodnota rentability vlastniho kapitdlu nabyva extrémnich hodnot, ztraci svou
vypovidaci schopnost. Tato situace nastala vroce 2007, kdy spolecnost
vykazovala nizkou hodnotu vlastniho kapitalu, a piesto hodnota této rentability
rapidné vzrostla na 115,44%. Plati, ze hodnota ROE by m¢la ptfesahovat ROA,
coz spolecnost spliiuje. Jinak se spole¢nost opét pohybuje nad doporu¢enymi
hodnotami uvadénymi v literatufe, které u finanéné zdravych podnikli by mély

dosahovat hodnot v rozmezi 15 — 25%.

> Rentabilita trzeb — ROS
trzeb. V literatufe doporucené hodnoty se pohybuji vintervalu 2 — 6%.
Spole¢nost vykazuje primérné hodnoty kolem 19%, ¢imz odrazi svou schopnost

poskytovat sluzby s nizkymi naklady.
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Graf 3.9: Vyvoj ukazateli rentability spole¢nosti v letech 2004 — 2009
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3.3.2 UKAZATELE AKTIVITY

Spolecnost vykazuje po celé sledované obdobi nulové hodnoty zasob, proto je

bezvyznamné se t€mito vypocty zabyvat.

Tabulka 3.11: Ukazatelé aktivity

Ukazatel aktivity 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Obrat celkovych aktiv 0,00 2,29 1,96 2,99 2,04 1,76
Obrat stalych aktiv - - - - 32,95 | 10,46
Doba obratu pohledavek - 38,05 | 46,88 | 47,14 | 80,30 | 84,03
Doba obratu zavazku - 51,34 | 10,63 | 37,27 | 26,04 | 28,14

» Obrat celkovych aktiv
Obrat celkovych aktiv ukazuje, kolikrat se aktiva za dany ¢asovy interval obrati.
Doporucené hodnoty se pohybuji v intervalu 1,6 — 3. Jak z tabulky 3.11 vyplyva,
spolecnost se v téchto doporu¢enych hodnotdch po celé analyzované obdobi

pohybovala.

» Obrat stalych aktiv
Tento ukazatel méfi, jak jsou vyuzita stald aktiva ve spolecnosti. Ziskané
vysledky by mély byt vys$si nez hodnoty u ukazatele obratu celkovych aktiv.
Spolecnost tuto podminku spliiuje. Vyjimkami byly roky 2004 — 2007, kdy

spolec¢nost nedisponovala zadnymi stalymi aktivy.

» Doba obratu pohledavek
Ukazatel tikd, jakou dlouhou dobu ¢ekame, nez nam nasi odbératelé (zakaznici)
zaplati za nami poskytnuté sluzby. Za analyzované obdobi dochazi k rostoucimu
trendu téchto pohledavek. Zatimco v roce 2005 se doba obratu pohledavek
pohybovala kolem 38 dnfi, v roce 2009 nastal skokovy narlst na 84 dnl. Tato
doba obratu je pfili§ vysokd a nese ssebou riziko, ze znacné mnozstvi

pohledavek po lhtté splatnosti by nemusely byt v budoucnu zaplaceny.

» Doba obratu zavazku
Doba obratu zavazkt udava, jak v praiméru dlouhou dobu spole¢nost odklada
uhradu svych zavazkd vici dodavatelim. Primérma doba obratu zavazkil by

m¢éla byt vyssi nez primérnd doba obratu pohledavek. Doba obratu zavazku se
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v analyzovaném obdobi pohybovala od 10 do 51 dnl. Pouze vroce 2005
pfevySovala doba obratu zdvazki dobu obratu pohledavek. Od roku 2006 je
tomu naopak. Vcasné placeni zavazkli posiluje dodavatelsko-odbératelské
vztahy a diveéryhodnost spolecnosti. Je tedy vhodné dobu obratu zavazku

neustale zkracovat.

potetdna  VYvoj doby obratu pohledavek a zavazku
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Graf 3.10: Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazku spole¢nosti v letech 2004 - 2009

3.3.3 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Po celé analyzované obdobi spolecnost nevykazovala nakladové uroky, proto nema

vyznam pocitat urokové kryti spole¢nosti.

Tabulka 3.12: Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatel zadluzenosti 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Celkova zadluZenost 3,05% [47,69% | 13,95% | 44,00% | 25,90% | 21,43%
Koeficient samofinancovani | 96,95% |47,69% | 86,05% | 51,82% | 71,62% | 81,17%
Doba splaceni dluhu 0,99 0,08 1,07 0,15 -0,36 | -0,39

» Celkova zadluZenost
Celkova zadluzenost se pométuje jako podil cizich zdroji k celkovym aktiviim.
Literatura udava doporucené hodnoty v intervalu od 50 do 60%. Hodnoty
celkové zadluzenosti spole¢nosti se pohybuji v rozmezi od 3 do 48%. Hodnoty

pohybujici se vrozmezi 44 — 48% byly pozorovatelné pouze vroce 2005
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a vroce 2007. V ostatnich letech se primérma zadluzenost pohybovala okolo

16%.

» Koeficient samofinancovani
Tento ukazatel hodnoti, do jaké miry jsou aktiva spolecnosti financovéana
vlastnim kapitdlem. Vyjadfuje finan¢ni nezavislost spolecnosti a je dopliikem
celkové zadluzZenosti. Soucet téchto dvou ukazatelii nesmi nikdy piekrocit
hodnotu 100%. Spole¢nost je praimérné ze 72% financovana z vlastnich zdroju,

coz vyjadiuje jeji finan¢ni nezavislost.

Porovnani celkové zadluzenosti s koeficientem
samofinancovani
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Graf 3.11: Porovnani celkové zadluzenosti s koeficientem samofinancovani

» Doba splaceni dluhu
Ukazatel udava, po kolika letech je spolecnost schopna pfi stavajici vykonnosti
splatit vSechny svoje dluhy nebo za jaky ¢asovy okamzik je schopna splatit cizi
kapital. Doporucené hodnoty pro finanéné¢ zdravé podniky se pohybuji
v intervalu 3 — 4 let. Z vypoctenych hodnot vyplyva, Ze je spole¢nost schopna
splatit své cizi zdroje za pomérné kratkou dobu. Zéporné hodnoty za posledni
2 roky vznikly pfebytkem kratkodobého finanéniho majetku nad cizimi zdroji.
Z uvedeného tedy plyne, Ze ma spolecnost zhruba na 5 mésict dopfedu své

dluhy zaplacené.
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Graf 3.12: Vyvoj doby splaceni dluhu spolec¢nosti v letech 2004 — 2009

3.3.4 UKAZATELE LIKVIDITY

Tabulka 3.13: Ukazatelé likvidity
Ukazatel likvidity | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Bézna likvidita 25,33 | 2,08 4,87 1,86 3,37 3,51
Pohotova likvidita 25,33 | 2,08 4,87 1,86 3,37 3,51
Okamzita likvidita 21,86 | 1,42 2,85 0,70 1,35 1,40

» Bézna likvidita — likvidita 3. stupné
Informuje podnik o tom, kolikrat by byl schopen uspokojit své vétitele, kdyby
v daném okamZiku proménil veSkera svd aktiva v hotovost. Literaturou
doporucené hodnoty se pohybuji v intervalu 1,5 — 2,5. V letech 2005 a 2007
spole¢nost dosahovala doporu¢enych hodnot. Béhem zbyvajicich let se hodnoty
pohybovaly vice nad doporu¢enymi hodnotami v rozmezi od 3,37 do 25,33.
Tato situace svédci o tom, Ze riziko platebni neschopnosti je malé a spolecnost
ma dostatek likvidnich prostfedkd na uspokojeni svych splatnych zavazk.
Bézna likvidita je velmi citlivd na podil zdsob v obéznych aktivech. Ty ale
spolecnost béhem celého analyzovaného obdobi vykazuje v nulovych
hodnotach, proto miZzeme vypoctené hodnoty povazovat za dostatecné

prikazné, bez detailnéjSiho zkoumanti jeji povahy.
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» Pohotova likvidita — likvidita 2. stupné
U ukazatele pohotové likvidity nevstupuji do vypoctu zésoby. Ty spolecnost
nevykazuje, proto jsou vysledky identické s vysledky vypocétenymi u bézné
likvidity. Pro ukazatele pohotové likvidity se doporucena hodnota uvadi, ze by
méla byt vy$§i nez 1. Spolecnost tuto podminku spliiuje béhem celého

analyzovaného obdobi.

» Okamzita likvidita — likvidita 1. stupné
Ukazatel okamzité likvidity by se mél pohybovat v intervalu 0,2 — 0,5. Pokud
jsou hodnoty vyssi, nez doporucené hodnoty, svédci to o tom, Ze spolecnost
Spatné hospodatfi se svym kapitdlem. Ve vSech Sesti sledovanych letech
spolecnost doporucené hodnoty prevysuje, coz znaci, ze je spolecnost schopna
okamzité¢ a vcas hradit své splatné zavazky. PrevySeni doporucenych hodnot je
zpusobeno zvySenim finanéniho majetku na tkor kratkodobych zavazki, vyjma

roku 2007.
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Graf 3.13: Vyvoj ukazatelu likvidity spolecnosti v letech 2004 — 2009
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3.3.5 PROVOZNI UKAZATELE

Tabulka 3.14: Provozni ukazatelé

Provozni ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Pfidana hodnota -231 000 | -631 000 | 554 000 | 792 000 |1 098 000 | 1 495 000
Pocet zaméstnanct 0 3 3 3 7 7
Produktivita z pfidané hodnoty - -210333 | 184 667 | 264 000 | 156 857 | 213 571
Ptidana hodnota -231 000 | -631 000 | 554 000 | 792 000 |1 098 000 | 1 495 000
Mzdy 0 223 000 | 258 000 | 337 000 | 495000 | 741 000
Mzdova produktivita - -2,83 2,15 2,35 2,22 2,02

» Produktivita z pfidané hodnoty
Produktivita z ptidané hodnoty ukazuje, kolik korun z pfidané hodnoty piipada
na jednoho zaméstnance. Vyvoj tohoto ukazatele je kolisavy. Pohybuje se
v rozmezi od -210 000 do 264 000 K¢ na jednoho zaméstnance za rok. Primérna
hodnota se pohybuje okolo 121 600 K¢ na jednoho zaméstnance. Zaporna
hodnota v roce 2005 je zpiisobena zdpornou ptidanou hodnotou. Tempo ristu
produktivity z ptidané hodnoty by mélo byt vyssi nez tempo ristu mezd. Tuto

podminku spole¢nost spliiuje.
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Graf 3.14: Vyvoj produktivity z pfidané hodnoty spole¢nosti v letech 2004 — 2009
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» Mzdova produktivita
Mzdova produktivita udava, kolik korun z pfidané hodnoty piipad4d na jednu
korunu vyplacenych mezd. Ukazatel mzdové produktivity méa nepatrné
kolisavou tendenci, ale v priméru se pohybuje kolem 1,18 K¢ Béhem
sledovaného obdobi ptipada na 1 K¢ mezd -2,83 az 2,35 K¢ vynost. Rok 2005

opét dosahuje zadpornych hodnot z diivodu zaporné pridané hodnoty.
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Graf 3.15: Vyvoj mzdové produktivity spolec¢nosti v letech 2004 — 2009

-71-



Finan¢ni analyza spole¢nosti

3.4 ANALYZA CASH FLOW

Vykaz o penéznich tocich neboli cash flow udava skute¢ny pohyb penéznich prostiedka
podniku za urcité¢ obdobi. Smyslem vykazu cash flow je poskytnou uzivatelim
informace o schopnosti podniku vytvaiet penézni prostiedky. Udaje by mély slouzit

k posouzeni ziskovosti podniku ve vztahu k ¢istym penéznim tokim.

Clenéni vykazu cash flow koresponduje se zdkladnimi podnikovymi ¢innostmi

rozdélenymi podle hlavnich oblasti fizeni na:

e provozni ¢innost,

e investi¢ni ¢innost,

e financ¢ni ¢innost.

Jelikoz doposud ve spole¢nosti EURODANE, spol. sr. 0. vykaz o pen&nich tocich
nebyl sestavovan, zpracovala jsem jej nepfimou metodou samostatné na zakladé
finan¢nich vykazl spole¢nosti a dalSich internich dokumentii. Vykaz cash flow je

uveden v piiloze €. 3.

Vykaz cash flow se sestavuje v tzv. vertikalni podobé. Kromé této formy se pouziva
1 horizontalni uspofadani vykazu. Toto uspotadani hlavnich polozek je zobrazeno

v tabulce 3.15. V grafu 3.16 je znazornén vyvoj téchto polozek.

Tabulka 3.15: Horizontalni analyza cash flow spolecnosti v letech 2004 - 2009

2004-2005 | 2005-2006 2006-2007 2007-2008 | 2008-2009

Polozka vykazu cash flow
tis. KE| % |tis. K&| % |tis. KE| % |tis. KE| % |tis. Ké| %

Stav penéznich prostiredku

na zatatku tcetniho obdobi 259 | 130 | -283 | -62 58 33 -65 | -28 | 170 |101

Ugetni zisk nebo ztrata z

o . " S713 | 3,1x | 1127 |-119] 147 | 81 79 24 144 | 35
bézné ¢innosti pred zdanénim

Cisty penézni tok z provozni

o . -242 55 541 =79 627 |-4,4x| -240 | -49 88 36
c¢innosti

éisty penézni tok z

. v s we . 0 0 0 0 0 0 =75 0 -123 (164
investicni Cinnosti

v s

Cisty penézni tok z finan¢ni

o . -300 | -43 =200 | -50 | -750 |-3,8x| 550 | -100 0 0
¢innosti

Cisté zvySeni/sniZeni

o W -542 | -2,1x| 341 |-120| -123 |-2,1x| 235 |-3,6x| -35 |-21
penéznich prostiedkt

Stav penéZnich prostiredki

na konci ucetniho obdobi -283 | -62 58 33| -65 | -28 | 170 | 101 | 135 | 40
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Vyvoj cash flow
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Graf 3.16: Vyvoj cash flow spole¢nosti v letech 2004 - 2009

Cash flow z provozni €innosti zahrnuje zejména penézni thrady od odbérateli za
poskytnuté sluzby, penézni platby dodavatelim za ndkup materidlu a sluzeb, penézni
platby zaméstnancim. Jak z uvedené tabulky vyplyva, vyvoj tohoto penézniho toku je
mirn¢ kolisavy. Mezi lety 2004 — 2005 byl Cisty penézni tok z provozni Cinnosti
podnikat a méla vyssi kratkodobé pohledavky oproti niz§im kratkodobym zavazkim.
Od roku 2005 az do roku 2007 se hodnota zvySovala, coz je velmi dobré, protoze je
z4douci, aby hodnota Cistého pené¢zniho toku z provozni ¢innosti byla kladna a pokud
mozno, co nejvetsi. Ovsem mezi lety 2007 az 2008 doslo k opétovnému poklesu tohoto
penézniho toku 0 49% ze stejného diivodu, jako to bylo mezi lety 2004 az 2005. V roce
2009 jiz zaznamenavame narust o 88 000 K¢, tj. o 36% oproti roku 2008.

Co se tyce investi¢niho cash flow, tak spole¢nost aZz do roku 2008 nevlastnila Zadny
dlouhodoby majetek. V roce 2008 potidila soubor ndbytku v hodnoté 74 789 K¢
a vroce 2009 koupila automobil v hodnoté 198 000 K¢. Tato investice se projevila
meziro¢ni zménou o 123 000 K¢, tj. o 164%. Z toho vyplyva, ze spole¢nost investuje do
svych Cinnosti, o ¢emz svédci 1 zaporné hodnoty investicniho cash flow, které se

hodnoti velmi kladné.

Spole¢nost nevyuziva zadné bankovni uvéry a vypomoci. Cisty penézni tok z finan¢éni

¢innosti je tedy ovlivilovan pouze vklady penéznich prosttedkt spole¢niky.
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Cisty penézni tok, ktery se sklada z predchozich investi¢nich ¢innosti, je velmi kolisavy.
Spole¢nost v roce 2004 dosahla kladného vysledku, ovSem v roce 2005 nastal propad
o celych 62%. V nasledujicim roce doslo k nartstu o 33%, ale v roce 2007 nastal opét
pokles o 28%. V roce 2008 vykazala spolecnost pozitivni vysledek. I kdyZ v roce 2009
doslo k poklesu o 40%, tj. o 135 000 K¢ oproti roku 2008, je vysledek Ccistého
penézniho toku stdle pozitivni. Aby nadale nedochazelo k poklesiim ¢istého penézniho
toku z divodu vyssich pohledavek oproti niz§im zavazkiim, doporucila bych spole¢nosti
upraveni doby splatnosti faktur odbérateliim, konkrétné¢ jeji zkraceni a nastaveni

piipadného pendle za pozdni thradu faktur po dobé jeji splatnosti.
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3.5 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Posledni ¢asti, kterd posuzuje hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti je analyza soustav
ukazateli, jenz hodnoti celkovou situaci spolecnosti. Analyza soustav ukazatel
vypovida o tom, zda se spolecnosti dafi nebo nedafi. Z ukazateld, které komplexné
hodnoti celkovou finanéni situaci spolecnosti, jsem vybrala Altmaniiv index finan¢niho
zdravi a model INOS5 index divéryhodnosti. Oba ukazatelé patii mezi bankrotni modely,
jejichz vyhodou je, ze vychazeji zredlnych dat a vyjadiuji ptredpoklad toho, zda
spole¢nosti hrozi ptipadny bankrot.

3.5.1 ALTMANUV INDEX

Tabulka 3.16: Altmanuv index

Altmanuv index 2004 2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009
x1 0,53 0,37 0,39 0,27 0,44 0,39
X2 0,00 0,71 0,00 0,28 0,41 0,49
x3 -1,04 | -11,22 1,00 1,90 1,33 1,13
x4 4,00 0,68 1,02 0,35 0,33 0,26
x5 0,00 2,29 1,96 2,98 2,04 1,75
Z-skére 3,49 -7,18 4,37 5,78 4,55 4,01

Pomoci Altmanova indexu je mozné odlisit od sebe podniky, které nezbankrotuji a ty,
kterym piipadny bankrot hrozi. Dovednosti Altmanova indexu je schopnost ptedpovidat
bankrot spole¢nosti s dvouletym piedstihem. Literaturou uvadéné hodnoty v intervalu
1,2 — 2,9 znac¢i tzv. Sedou zonu. V této zon€ nelze o financnim zdravi spole¢nosti
jednoznacné rozhodnout. NemiiZzeme tedy jednoznaéné fici, zda se spolecnosti dafi,

nebo zda se potyka s financnimi problémy.

V piipadé spole¢nosti EURODANE, spol. sr. 0. se hodnoty pohybuji nad trovni tzv.
Sedé zony. To znamena, ze finan¢ni situace ve spolecnosti je velmi dobra. Spole¢nost se
nepotyka s vaznymi finan¢nimi problémy, proto ji lze zatradit mezi GspésSné se vyvijejici
spole¢nosti. Vyjimkou byl pouze rok 2005, kdy index Altmanova Z-skdre se dostal do
zapornych hodnot, coz bylo zplsobeno zdpornou hodnotou provozniho vysledku

hospodateni. Spole¢nost to ale nikterak nepoznamenalo.
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3.5.2 MODEL ,IN05“ INDEX DUVERYHODNOSTI

Index divéryhodnosti je specialné sestaven jen pro pouziti v Ceské republice na Eeské
podniky. Sestavili jej manzelé Inka a Ivan Neumaierovi. Doporucené hodnoty tzv. Sedé
zony se pohybuji v intervalu 0,9 — 1,6. Pii vypoctu indexu INOS je problémem, kdyz je
spole¢nost nezadluzend nebo zadluzend velmi malo. V takovém piipadé spolecnost
vykazuje nulové ndkladové uroky nebo naopak vykazuje nakladové troky pftilis vysoké.
Tim by se snizila vypovidaci schopnost ukazatele nakladového kryti, proto je hodnota
tohoto ukazatele omezena hodnotou 9°°. JelikoZ spole¢nost EURODANE, spol. st. o.
zadluZena neni, ¢imz vykazuje nulové nakladové uroky, dosadila jsem do Ccitatele

nakladového kryti hodnotu 9.

Tabulka 3.17: Index IN05

Index IN 05 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
x1 427 | 027 | 093 | 030 | 050 | 0,61
X2 1,03 | 417 | 084 | 1,50 | 1,84 | 2,48
X3 133 | -1434 | 128 | 243 | 1,70 | 145
x4 000 | 048 | 041 | 0,63 | 043 | 037
X5 228 | 019 | 044 | 017 | 030 | 0,32
IN 05 419 | -17,57 | 391 | 502 | 4,78 | 5,22

Index dtivéryhodnosti za sledované obdobi let 2004 az 2009 kopiruje kiivku Altmanova
indexu finan¢niho zdravi. Z tabulky 3.17 je patrné, Ze vypoctené hodnoty, kromé roku
2006, se pohybuji nad urovni doporucenych hodnot a spolecnost tedy vytvaii hodnotu

pro vlastniky.

Na nasledujicim grafu 3.17 mlZeme vidét kiivky vyvoje indexu INOS a Altmanova
indexu béhem analyzovaného obdobi. Na prvni pohled je ziejmé, ze index INOS témér
identicky kopiruje Altmanovo Z-skoére. Hodnoty, vyjma roku 2005, se pohybovaly nad

oblastni tzv. Sedé zony, coz svéd¢i o dobré financni situaci spolecnosti.

30 BARTOS, V. Financni analyza a pldnovdni. Materialy pro prednasky z pfedmétu Finan&ni analyza
a planovani na VUT, Fakulta podnikatelska, letni semestr 2010.
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Graf 3.17: Vyvoj Altmanova indexu a indexu INO5 spole¢nosti v letech 2004 — 2009
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3.6 SPIDER GRAF

Ke zvysSeni nazornosti ve finan¢ni analyze se pouziva rtiznych grafi. V posledni dobé
si oblibu ziskal tzv. spider graf, ktery umoziiuje rychlé a piehledné vyhodnoceni
postaveni urCitého podniku v fad¢ ukazatelli vzhledem k odvétvovému priiméru. (16)
Metoda tzv. spider analyza vychdzi z hodnot pomérovych ukazatelli a presentuje je
specifickym zplisobem pomoci paprskového grafu. (28) Obvykle se pouziva
16 pomérovych ukazatelii, jejichz pocet lze zvySit nebo snizit. Ty se vyjadii
v procentech vii¢i odvétvovému priméru, kde primér odvétvi se povazuje za 100%.
(16) Spider analyza umozfiuje sloucit dil¢i ukazatele do jediného, souhrnného
grafického zobrazeni. Spider graf ale neumozZiuje postihnout konkrétni vysi hodnot
posuzovanych ukazateli a ve své zakladni podobé ani zménu v konkrétni vysi
oborovych hodnot sledovanych ukazatell. Individudlni spider graf tak zobrazuje pozici

analyzované spole¢nosti v odvétvi vzdy v daném obdobi. (28)

Vychodiskem pro tuto analyzu jsou udaje za rok 2008 vychazejici z tabulky 3.19, ktera
je uvedena nize v podkapitole 3.8. Jedna se o zédkladni pomérové ukazatele spolecnosti
a odvétvi. Porovnani individualnich hodnot za spole¢nost s oborovymi hodnotami
prostfednictvim pievodu na procentni vyjadfeni a jejich zafazeni do jednotlivych

kvadranti A - D ukazuje nésledujici tabulka 3.18.

Tabulka 3.18: Vstupni idaje pro spider analyzu za rok 2008

Hodnoty Pomér
Ukazatel
odvétvi | podniku | odvétvi | podniku
A1l |ROE (%) 16,84 58,79 100% 349%
A2 | ROA (%) 6,67 42,14 100% 632%
B1 | Pohotova likvidita 1,02 3,37 100% 330%
B2 | Bé&Zna likvidita 1,08 3,37 100% 312%
C1 | Uplatné zdroje/Aktiva (%) 41,39 71,62 100% 173%
C2 | Vlastni kapital/Aktiva (%) 24,66 71,62 100% 290%
D1 | Produktivita z ptidané hodnoty (%) 28,76 54,88 100% 191%
D2 | Obrat aktiv (Trzby/Aktiva) 1,1 2,06 100% 187%

Jesté pred sestavenim samotného grafu si lze v tabulce v§imnout, Ze nékteré vypoctené

udaje nabyvaji extrémnich hodnot. Jedna se zejména o hodnotu 632% u ukazatele ROA,
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ktera nam tika, Ze celkova aktiva jsou ve spolecnosti Sestkrat 1épe zhodnocena nez u

konkurence.

Zakladem grafu 3.18 jsou soustfedné kruznice, z nichz prvni od stfedu vyjadiuje
odvétvové praméry, tj. 100% hodnoty ukazateld, dalsi 200% atd. Graf je rozd€len do
¢tyt kvadranti, z nichz prvni zahrnuje ukazatele rentability. Druhy ukazatele likvidity,
treti ukazatele finan¢ni politiky a ¢tvrty ukazatele provozni oblasti. V kazdém kvadrantu
jsou dva paprsky, které vybihaji ze stfedu grafu. Na n¢ jsou naneseny hodnoty ukazatelii
spolecnosti. Sousedni hodnoty vyznacené na jednotlivych paprscich se spojily, ¢imz

jsem ziskala kone¢ny spider graf za rok 2008. (16)

D2 A2

D1 B1

C2 B2

C1
Odvétvi =—ill=Podnik
Graf 3.18: Spider analyza spole¢nosti za rok 2008
Na prvni pohled je z grafu patrné, Ze ,,Spice piesahuji kruznici primérnych hodnot. To
znamend, ze spole¢nost EURODANE, spol. sr. 0. je nadprimérna spoleénost ve svém
oboru podnikani. Hodnotami, jimiz se spole¢nost nejvice odliSuje od konkurence je
vysokd produkéni sila a vykonnost podniku. Graf ov§em nenahrazuje podrobnou

analyzu jednotlivych ukazateld a jejich vztaht.
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3.7 SOUHRNNE HODNOCENI FINANCNI SITUACE
SPOLECNOSTI

Tato podkapitola bakalatské prace se vénuje celkovému zhodnoceni finan¢ni situace ve
spole¢nosti EURODANE, spol. st. 0. Souhrnné se da fici, Ze finan¢ni situace v této
spole¢nosti je velmi pfizniva. V ur€itych finan¢nich oblastech dosahuje velmi kvalitnich
vysledkii. Jen nepatrné mnozstvi se pohybuje v hodnotach doporucenych a mizivé
procento zaujimaji vysledky, které jsou pod hranici doporuc¢enych hodnot. Pravé na tyto
zjisténé oblasti nedostatkli se zaméfim a nasledné navrhnu pfistupy k jejich zlepSeni,

ptipadné jejich odstranéni.

Z rozboru rozvahy plyne, ze az do roku 2008 spolecnost nevlastnila zZadna stal4 aktiva.
Teprve od roku 2008 se na celkovych aktivech za celé analyzované obdobi podileji
zhruba 7%. Obézna aktiva spolecnosti tvofila v roce 2004 77% celkovych aktiv, v roce
2009 jejich hodnota klesla na 75% celkovych aktiv spole¢nosti. Nejvyznamnéjsi
polozkou jsou kratkodobé pohledavky, které v pribéhu analyzovaného obdobi se
dostaly na hodnotu az 60% obé&znych aktiv. Zejména se jedna o kratkodobé pohledavky
z obchodnich vztahti. Rostouci hodnota téchto pohledavek vypovida o Spatné platebni
moralce odbérateli (zékaznikl) spole¢nosti, nebot tato situace z hlediska platebni
schopnosti pro spolecnost neni pfizniva, protoZe v téchto pohledavkach jsou vézané

finan¢ni prosttedky.

Vzhledem k tomu, Ze nejlikvidnéj$i formou obé&znych aktiv je kratkodoby financéni
majetek, nesmime jej opomenout. Pokud spole¢nost disponuje jeho dostate¢nou vysi,
muze hradit své veSkeré splatné zavazky piimo v hotovosti nebo prostiednictvim

bankovniho uctu.

Velmi dilezitou roli hraje doba splatnosti pohledavek a zavazki. Ideélni je, kdyz doba
splatnosti zadvazk prevySuje dobu splatnosti pohledavek. V ptipadé¢ této spolecnosti je
tomu bohuzel naopak, a tak se spolecnost ocitd ve stavu druhotné platebni neschopnosti.
To znamend, Ze dluznik neni schopen hradit své splatné zavazky =z divodu

neuhrazenych pohledavek od svych odbératelt.
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Béhem sledovaného obdobi spolecnost neevidovala zadné dlouhodobé pohledavky, coz
je pro ni velmi piiznivé. Protoze se jedna o obchodni spolecnost poskytujici sluzby,

nema potiebu a ani nedisponuje zadnymi zasobami.

Prebytek obéznych aktiv nad kratkodobymi zavazky umoziiuje spolecnosti vytvaiet tzv.
finan¢ni polstar, ktery ji umoZiluje pokracovat v podnikatelské ¢innosti 1 v pifipadé
nepfiznivych a ndhodnych udalosti spojenych s neocekdavanymi vydaji penéznich
prostiedkii. Tato skutecnost svéd¢i o dobrém finanénim zdzemi spolecnosti a jeji

likvidité.

Celkova zadluzenost spolecnosti se pohybuje v priméru okolo 26%. Podle tohoto
vysledku Ize fici, ze struktura kapitdlu vykazuje nizkou zadluzenost, nebot’ hodnota
tohoto ukazatele nedosahuje ani literaturou doporucenych hodnot. Z vertikéalni analyzy
pasiv lze také vycist, Ze spoleCnost sva aktiva pofizuje z pievazné ¢asti z vlastnich
zdroji. O tom se také muzeme piesvédCit prostfednictvim vypocteného koeficientu
samofinancovani, ktery se v priméru pohybuje okolo 72%. Nejvétsi polozku vlastniho

kapitalu tvofi hodnota kapitalovych fondd.

Rozborem vykazii ziskil a ztrat jsem zjistila, Ze jak provozni vysledek hospodareni, tak
1 vysledek hospodateni za G¢etni obdobi ma rostouci tendenci. Mimo roky 2004 a 2005
kdy spolecnost vykazovala ztratovy vysledek hospodafeni. Od roku 2006 spole¢nost
vykazuje zisk, ktery je pravidelné navySovan. Mimotadny vysledek hospodateni byl po
celé analyzované obdobi nulovy. Vyvoj trzeb ve sledovanych letech 2004 az 2009 Ize
charakterizovat rostoucim vyvojem. Pro spole¢nost jsou jedinymi a tedy
1 nejvyznamnéjSimi polozkami trzeb trzby za prodej vlastnich vyrobkli a sluzeb.
Nejveétsi podil nartistu trzeb zaznamenal rok 2006, kdy vzrostly trzby o celych 93%
oproti roku 2005. I kdyz v nésledujicich letech stale pozorujeme rostouci trend trzeb,
neni tento rust jiz tak zdvratny. Mezi lety 2006 az 2007 doslo k nariistu trzeb
0 490 000 K¢, tj. 0 43%. Ovsem v roce 2008 vzrostly trzby o pouhych 335 000 K¢&, coz
Avsak neponechala nic ndhodé¢ a vhodnou marketingovou strategii se ji podafilo v roce

2009 navysit trzby o 722 000 K¢, tj. 0 37% oproti slabému roku 2008.
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Spole¢nost EURODANE, spol. sr. o. nesestavuje vykaz o penéznich tocich a ani
nesleduje vyvoj této veliCiny. Presto z rozboru penéznich tokl vyplyva, Ze provozni
cash flow v prvnich tfech letech nabyva zapornych hodnot. To bylo zplisobeno tim, Ze
spolecnost ve 4. ctvrtleti roku 2004, kdy zacala podnikat, méla vyssi kratkodobé
pohledavky oproti niz§im kratkodobym zavazklim. V poslednich tifech letech nabyva
kladnych hodnot. Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni &innosti nabyval
v poslednich dvou letech zapornych hodnot. To svéd¢i o investicni ¢innosti spole¢nosti.
Spolegnost nevyuziva zadné bankovni uvéry a vypomoci. Cisty penézni tok z finanéni

¢innosti je tedy ovliviiovan pouze vklady penéznich prostiedki spole¢niky.

Z vypoctenych hodnot rozdilovych ukazateli jsem se dovédéla, ze spoleCnost ma
k dispozici vysoky podil cistého pracovniho kapitdlu, coz zna¢i, Ze ma dostatek
hotovosti k uhrazeni svych kratkodobych zévazkii. Hodnoty cistych pohotovych
prosttedkli dosahuji béhem sledovaného obdobi kladnych hodnot. Rovnéz s ukazatelem
Cistého penézné-pohledavkového fondu nemé spolecnost problémy. Celkoveé lze
shrnout, Ze vSechny tii vypoctené rozdilové ukazatele béhem analyzovaného obdobi

mirné rostou.

Ukazatelé¢ rentability v prvnich dvou letech, tj. vroce 2004 a 2005 dosahovaly
zapornych hodnot. Zaporné hodnoty byly zapfi¢inény zapornym vysledkem
hospodateni po zdanéni. Z tohoto divodu nelze hovofit o rentabilité. Proto se nize

u souhrnného hodnoceni ukazatelti rentability zamétim jen na roky 2006 — 2009.

Hodnoty ukazateli rentability maji mirné kolisavou tendenci, avS§ak mnohondsobné
ptevysuji v literatufe doporucené hodnoty. NejvysSich hodnot dosahovala spolecnost
u rentability vlastniho kapitdlu. Velmi pfiznivou zpravou je, Ze rentabilita vlastniho
kapitalu prevySuje rentabilitu celkovych aktiv. Vyjimkou byl rok 2007, kdy nam jeho
hodnota podala zkreslenou vypovidaci schopnost. Spole¢nost vykazovala toho roku
nizkou hodnotu vlastniho kapitalu, a ptesto hodnota této rentability rapidné vzrostla na
115,44%. Naopak nejnizsich hodnot v priméru 19% dosahla spolecnost u rentability
trzeb. Tato potéSujici informace nam tikd, Ze spole¢nost poskytuje své sluzby za nizké

naklady.
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Obrat celkovych aktiv odpovida doporuc¢enym hodnotdm, coz znaci, ze spolecnost nema
nadbytecnd aktiva a s nimi spojené dodate¢né naklady. Spolecnost spliiuje i podminku,
ze stala aktiva prevysuji celkova aktiva a jedna se tedy o kapitaloveé lehkou spolec¢nost.
Nepftiznivou zpravou je, ze doba obratu pohledavek prevysSuje dobu obratu zavazki.
Zatimco v roce 2009 se doba obratu pohledavek pohybovala kolem 84 dnd, v témzZ roce
se doba obratu zdvazkl pohybovala okolo 28 dnii. Tato skutecnost znamena jediné a to,
ze spolecnost poskytuje obchodni Gvér svym odbératelim misto toho, aby ho sama

efektivné vyuzivala na financovani svych zakazek.

Zadluzenost spolecnosti beéhem celého analyzovaného obdobi se pohybuje primérné
okolo 26%. Pomér vlastniho kapitalu je 77% ku 23% ciziho kapitdlu celkovych aktiv
spolecnosti. Spole¢nost tedy vyuzivé vlastnich zdroji financovéni a pro piipady, kdyby
chtéla svou zadluzenost zvysit, ma dostatek prostoru. Vhodnost vyuZiti cizich zdroji ve
vy$§im rozsahu ovSem zdvisi na tom, zda vynosnost celkového kapitdlu by byla

dostate¢né vyssi nez by ¢inily naklady na vyptijcené zdroje.

Souhrnné za obdobi let 2004 — 2009 lze fici, ze jak béznd, pohotova, tak 1 okamzita
likvidita spole¢nosti je vy$s$i nez hodnota u nejlepsich podnikti v odvétvi a nez hodnoty

doporucené literaturou.

Co se tyCe provoznich ukazateld, tak jejich hodnota v pribc¢hu sledovanych let roste
pfimétené. Spolecnost spliiuje podminku, kterd tikd, ze tempo ristu pfidané hodnoty by
mélo byt vyssi nez tempo ristu mezd. Primérné mzdy jsou vyss$i nez mzdova
produktivita na jednoho zaméstnance. To znamena, ze naklady vynalozené na jednoho

zameéstnance jsou vysSsi nez hodnota zaméstnance.

V ramci analyzy soustav ukazatell je spolec¢nost hodnocena pomoci Altmanova indexu
finan¢niho zdravi a pomoci ¢eského indexu ditvéryhodnosti INOS. Altmanovo Z-skore
ma mirn¢ klesajici tendence, u indexu INO5 je tomu naopak. Avsak v piipadé obou
ukazatelti se hodnoty pohybuji nad doporu¢enymi hodnotami a da se fici, Ze spole¢nost

tvoti hodnotu pro vlastniky a t€si se dobrému finanénimu zdravi.

Provedenou finan¢ni analyzou jsem zjistila, Ze spolecnost vykazuje béhem
analyzovaného obdobi velmi kvalitnich vysledkli, které se pohybuji nad hranici

doporucenych hodnot.
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3.8 BENCHMARKINGOVY DIAGNOSTICKY SYSTEM

FINANCNICH INDIKATORU INFA

Vysledky finan¢ni analyzy je tfeba srovnavat surcitymi normami. Spolec¢nost

EURODANE, spol. st. o. se dle klasifikace OKEC fadi do oddilu 74000 — Ostatni

podnikatelské Cinnosti, konkrétné 74100 - Pravni a ucetni Cinnost a revize, danové

poradenstvi, prizkum trhu a vetejného minéni, poradenstvi v oblasti podnikani a fizeni,

holdingové spolecnosti.

Nize uvedena tabulka 3.19 je zpracovana pomoci benchmarkingového diagnostického

systému financnich indikatord INFA, ktery je vysledkem spoluprace Ministerstva

pramyslu a obchodu s Doc. Ing. Inkou Neumaierovou a jejim manzelem Ing. Ivanem

Neumaierem, jehoZ jsou autory. S vyuzitim tohoto systému, ktery slouzi k ovéfeni

finan¢niho zdravi podniku, jsem porovnala primémé hodnoty v odvétvi s hodnotami

spolec¢nosti.

Tabulka 3.19: Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatori INFA (Zdroj: (29))

Benchmarkingovy diagnosticky
systém finan¢nich indik atord
INFA

Likvidita L3
Likvidita L2
Likvidita L1

Uplatné zdroje/Aktiva
Vlastni kapital/Aktiva

Urokova mira

Produkénisila (EBIT/Aktiva)
Obrat aktiv (Vynosy/Aktiva)
Marze (EBIT/Vynosy)
Pfidana hodnota/Vynosy
Osobninaklady/Vynosy
Odpisy

(Ostatni vynosy - ostatni
naklady)/Vynosy

2004 2005 2006 2007 2008

Hodnoty Hodnoty Hodnoty Hodnoty Hodnoty
odvétvi podniku odvétvi podniku odvétvi podniku odvétvi podniku odvétvi podniku
134 2533 @] L6 208 @ 175 487 @] 128 186 @] 108 337 @
125 2533 & 104 208 @ 157 487 @) w8 186 & L2 337 &
03 2186 @) 033 12 @ o 285 @] 03 o7 @] 07 135 @

69.30% 9695% GGy
4.97% 9695% &
672% 000% &

589% 33,54% 3
077 034 @&
767%  99.99% &)
3692% -99.96% &
2443%  000% (&
504%  0,00%

0,23% 199,95%

60.55% 47.69% ()
3959% 47,690% &
556%  000% GG

7,50% -363,43% (g
103 229 &
727% -158.44% @
3937% -105,80% (&)
B7%  50,64% Gy
396%  0,00%

-437%  -2,00%

58.43% 86,05% (G
36,38% 8605% @3
642%  0.00% G5

1043% 32.06% @5

133 198 &
7.85%  15.69% GO
39.98% 47.61% &3
27.59% 31,63% @
385%  0,00%

-0,69% -0,29%

54,55% 51.82% (2
32,57% 51.82% &)
612% 000% &

6.94%  60,37% &3

L 29 @&
632% 20,19% (&
38.73% 48,15% &
27,10% 27.06% &)
358%  0,00%

-1,73% -0,91%

4139% 71,62% G
24.66% 71.62% &3
590%  000% &

667% 42,14% &3

L 206 @&
6.08% 2041% &)
28,76% 54,88% (&)
21,84% 32,94% @
171%  0.75%

0,87% -0,79%

Re  |1660% 1003% @ |1463% 1845% @[1246% 1007% [14.49% 1176% (Z)[1995% 1061% &
577% -34,73% @) 10.63% -762,10% @[ 18.19% 3597% @) [10.711% 115.44% G| 1684% 58.79% )

Spread (ROE - Re)

-10,83% -44,76% (@

-401% -780,54% @| 5.73% 25.90% &

378% 103,68% &)

3,11% 48,18% (=)
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Hodnoty spolec¢nosti jsou s hodnotami odvétvi porovnané pouze v letech 2004 — 2008.
Je to z toho diivodu, Ze na strankdch Ministerstva primyslu a obchodu zatim nejsou
k dispozici udaje za rok 2009 (stav k 14. 5. 2010). Souhrnn¢ za obdobi téchto let 1ze
fici, Ze jak béznd, pohotova, tak i okamzita likvidita spolecnosti je vys$si nez hodnota
u nejlepsich podnikii v odvétvi. Spole¢nost ma vyrazné vyssi i podil vlastniho kapitalu.
Podil odpisti na vynosech nelze jednozna¢né vyhodnotit, protoze vyzaduje dalsi
informace. Podil (Ostatni vynosy - ostatni naklady) / Vynosy nelze také jednoznaéné

vvvvvv

struktura je vzhledem k provozni vykonnosti vhodna.

Hodnoceni roku 2004

Podil Uplatné zdroje/Aktiva je piili§ vysoky, protoze je vys§i nez charakteristicka
hodnota za odvétvi a u nejlepSich podnikii. Co se ty¢e hodnoceni urovné provozni
oblasti, tak hodnota produkéni sily spolecnosti je vyssi nez hodnota u nejlepSich
podnikid v odvétvi. Hodnota obratu aktiv je slabsi a nizs§i neZ charakteristickd hodnota
za odvétvi. Hodnota marze je vynikajici a také vyssi nez hodnota u nejlepSich podnikt
v odvétvi. Podil ptidané hodnoty na vynosech a podil osobnich ndkladi na vynosech
podniku je slabs$i, protoZe je niz$i nez charakteristickd hodnota za odvétvi. Ohledné
hodnoceni drovné rizika je hodnota re spolecnosti vynikajici a niz$i neZ hodnota
u nejlepSich podnikti v odvétvi. Hodnota rentability vlastniho kapitalu a hodnota

Spreadu je slabsi, nebot’ je nizsi nez charakteristickd hodnota za odvétvi.

Hodnoceni roku 2005

Oproti roku 2004 je podil Uplatnych zdroji/Aktiva vynikajici, protoZe je niZsi nez
hodnota u nejlepsich podnikii a u odvétvi celkem. Tento rok je i jedinou vyjimkou, kdy
kapitalova struktura vzhledem k provozni vykonnosti je nevhodna. Rok 2005 je celkové
velmi slaby, protoze hodnoty se pohybuji nize nez hodnoty charakteristické pro toto
odvétvi. Svétlou vyjimku tvoii hodnota obratu aktiv, kterd je vynikajici a je vySsi nez

hodnota u nejlepsich podnikii za odvétvi.

Hodnoceni roku 2006

V roce 2006 méla spole¢nost pouze piiliS vysoky podil uplatnych zdrojii na aktivech

a podil osobnich ndkladii na vynosech oproti charakteristické hodnoté za odvétvi.
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Ostatni porovnavané hodnoty jsou vynikajici, nebot’ jejich hodnoty jsou lepsi nez

primérné hodnoty odvétvi.

Hodnoceni roku 2007

Za sledované obdobi se spolecnosti nejlépe datilo v roce 2007, kdy vykazovala nejlepsi
hodnoty oproti hodnotdm za odvétvi. Pouze podil Uplatnych zdroji na aktivech
spoleCnosti je pfiméfeny, protoze je mezi hodnotou u nejlepSich podniki odvétvi
a charakteristickou hodnotou za odvétvi. Taktéz hodnota re je dobra, 1 kdyz se také
nachazi mezi hodnotou u nejlepSich podnikd odvétvi a charakteristickou hodnotou za

odvétvi.

Hodnoceni roku 2008

Podil uplatnych zdroji na aktivech je opét vysoky, protoze je vyssi nez charakteristicka
hodnota za odvétvi a u nejlepSich podnikti. Podil osobnich nakladi na vynosech je
taktéz vySsi nez charakteristicka hodnota za odvétvi. Hodnota ROE a Spreadu je dobra,
nebot’ se nachdzi mezi hodnotou u nejlepSich podnikii odvétvi a charakteristickou
hodnotou za odvétvi. Ostatni porovnavané hodnoty jsou vynikajici, protoze se nachazi

nad urovni charakteristickych hodnot pro odvétvi.
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4 PREDPOKLADY A HARMONOGRAM

REALIZACE NAVRHU

V této kapitole bakalaiské prace jsou predlozeny navrhy, které by mohly vést ke
zlepseni finanéni situace spole¢nosti. Spole¢nost EURODANE, spol. s r. 0. lze oznagit
za financné zdravou spolecnost, kterd se jevi jako stabilni a dobie prosperujici.
S ohledem na zjisténé skute¢nosti, 1ze spole¢nosti navrhnout pouze nékolik doporuceni
na zlepSeni svych obchodnich vysledkd, a proto se zamétim také na slabé stranky, které
jsou formulovany ve SWOT analyze. Z pohledu finan¢niho fizeni spole¢nosti spatiuji
problémy v oblasti aktivity, a to fizeni pohledavek, na které je nutné se zameéfit. Po
zhodnoceni vSech faktord se jako nejlepsi feSeni nabizi jiné fizeni vztaht s odbérateli

a faktoring.

4.1 RIZENI VZTAHU S ODBERATELI

Terminem fizeni pohleddvek se oznacuji vSechny ¢innosti, které vedou k uspokojivému
usmérnéni pohledavek. A to k takovému stavu, kdy skutecnost, Ze spolecnosti
EURODANE, spol. sr. o. nékdo nezaplatil za poskytnuté sluzby nebo dosud

nevyrovnal sviij dluh, nebude piedstavovat ohrozeni jejiho podnikani. (32)

»~Existuje nekolik skupin veci, na které je treba podle ekonomii v tomto ohledu davat
pozor. Samoziejmé vidy musi mit spolecnost prehled o tom, kolik pohledavek ma,
jakého jsou druhu a jak se postupné méni. Napriklad jestli se z nékolika pivodné
obycejnych faktur nestavaji faktury nesplatitelné kvili konkurzu wuvalenému na
odbératele a podobné.*' Velmi dilezité je sledovat, zda jsou pohledavky podle
jednotlivych druhti rozdélené rovnomérné, nebo zda se nestava spole¢nost do budoucna
zéavislad na jednom konkrétnim druhu zavazki. To by v ptipadé, ze by spole¢nost byla

v budoucnu vystavena necekanym situacim, mohlo znamenat zna¢né riziko. (32)

3 Vymahaci.cz : vymdhdni, pohleddavky a exekuce [online]. 2007 [cit. 2010-03-21]. Rizeni pohledavek.
Dostupné na WWW: <http://www.vymahaci.cz/rizeni-pohledavek/>.
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Pravé tento problém neustdle nartstajiciho mnozstvi pohledavek po lhité splatnosti
spole¢nost zna¢né trapi. Bézna lhilita splatnosti pohleddvek ve smérnici spolecnosti je
nastavena na 14 dnti. OvSem vypoctena doba obratu pohleddvek se pohybuje nad ramec

smeérnice, a to v intervalu 38 — 84 dn.

Spole¢nost EURODANE, spol. s r. 0. nebude usp&sna, pokud jeji trzby budou vysoké,
ale zlstanou nezaplaceny. Tim by se stala existenéné zavisla na svych stalych
odbératelich. Nesplacené pohledavky negativné ovliviiuji pfedevSim likviditu
spolecnosti. Tato nebezpeci by spolecnost mohla likvidovat nebo alespont zeslabit

témito zajiStovacimi instrumenty: (19)

» Pojisténi — pojisténi pohledavek by spolecnosti poskytlo ochranu proti selhani
zakaznika pti uhradé jeho finan¢nich zavazkl, ¢imz by usnadnilo rist obratu,
stabilizovani piijmi spolecnosti a zabranilo pfipadnym obchodnim ztratdm.
V soucasné dob¢ pulsobi na ¢eském trhu fada spolecnosti, které se zabyvaji
pojisténim obchodnich pohleddvek. Mezi nejznaméjsi patii napt. pojistovna
KUP EGAP, Euler Hermes Cescob nebo Atradius. (26) Z prament uvérovych
pojistovacich agentur lze zjistit poplatky za pojisténi, které jsou vzhledem
k celkovému objemu pojistovanych pohleddvek pomérné nizké. Lze odhadnout,
ze pojisténi pohledavek by spolecnost stalo pfiblizné 2 — 7% z hodnoty
pohledavky v zavislosti na riziku odbératele i dodavatele, na objemu pojisténych
pohledavek, na poskytnuté 1htit¢ splatnosti a také na vysi spolutcasti pojisténého
dodavatele. (19)

» Zaloha — vsoucCasnosti je pouzivani zalohovych plateb velmi rozsifené.
Spolecnost by si tak mohla nechat formou zalohy od svych zékaznika zaplatit
bud’ ¢ast, nebo i celou hodnotu smluvené ceny poskytnutych sluzeb. Vyse
zalohy neni ddna zaddnym ptedpisem a tak by zévisela jen na dohodé mezi

spole¢nosti a zdkaznikem. (19)

Rizeni pohledavek je sloZité, zejména proto, e jsou velmi riznorodé, ovliviiuje je
mnozstvi vnéjSich 1 wvnitfnich faktori a jsou ovliviilovany trznim prostfedim
a ekonomickym postavenim odbératelti i dodavatelii. (19) Obecné bych spolecnosti
doporucila pribézné sledovat pohledavky, provétovat své vétitele, a oboji rozdélovat do

nekolika skupin. Naptiklad podle toho:
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e Jaky je pfinos jednotlivych pohledavek k ¢istému zisku.

e Jaka je doba jejich splaceni.

e Jakd je jejich likvidnost (tfeba bézné, po lhité splatnosti, sporné, pochybné,
nedobyté).

e Jak je na tom finan¢né ten ktery dluznik.

e Jaké jsou vyhlidky na vymahani.

e K jakym rizikiim vedou (pokles odbytu nebo platebni neschopnost). (32)
Pro problematiku fizeni pohleddvek jsou moZznymi feSenimi jeste:

» pravidelné monitorovani platebni moralky odbérateli. Tuto Cinnost by
spolecnost mohla zajistit poveéifenim pracovnika v jeji firmé, ktery bude ovétovat
platebni moralku nejen novych, ale i dlouhodobych odbérateli.

» vyuZiti tzv. zajisStovaciho instrumentu, ktery minimalizuje rizika spojena
s platebni neschopnosti dluznika. Spole¢nost mize zajistit pohledavky
prostfednictvim napf. bankovni zaruky, sménky, smluvni pokuty, troku
z prodleni, zajisténi postoupeni pohledavky.

» zverejnéni dluznika na specialné k tomu vytvorenych internetovych strankach,
jako je www.bpx.cz nebo www.otp.cz. | kdyz zvetfejnéni dluznika takovou to
cestou nemusi byt nejucinnéjsi metodou, piesto pomuze donutit dluznika
k uhradé¢ pohledavky. Zvetejnénou pohledavku mize od spolec¢nosti nékdo
1 odkoupit nebo ji mohou oslovit vymahaci spole¢nosti s nabidkou vymahani.

» vyuzitim faktoringu, popripadé forfaitingu u jiz vzniklych pohledavek.

Jejichz vyhodou je rychlé pfeménéni pohledavky v penize. (22)

Rozhodnuti o tvorbé metodologie bude jiz plné v kompetenci vedeni spole¢nosti. Bude
velmi zdleZet na postoji vedeni a vlastnikii spole¢nosti, jaky postoj k fizeni pohledavek
zaujme. Zaujme-li spolecnost v rdmci své strategie urcity postoj k fizeni pohledavek
a rizik s tim spojenych, pak mize vytvofit soubor pravidel fizeni pohledavek, ktery

muze znit nasledovné:

1) Vedeni spolecnosti vymezi problematiky a vybere pracovniky, kteti budou
zpracovavat tuto metodologii a spole¢né si urci ¢asovy plan.

2) V nasledujicim kroku vybrany tym pracovnikil se zaméfi na sbér a analyzu dat.
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3) V dalsi fazi tym zanalyzuje skutecné piiciny problému v procesu pohledavek.

4) Dale se provedou navrhy a koncepce vhodnych feSeni, testovani a hodnoceni
navrhil a nakonec se vybere optimalni feSeni. Vystupem tohoto kroku by mél byt
navrh dokumentace zptsobu fizeni pohledavek v ramci celého procesu.

5) Poslednim krokem ftizeni pohleddvek je sledovani a hodnoceni vysledkd.
V ramci tohoto kroku je tfeba sezndmit odpovédné pracovniky s vysledky
navrhu a implementace fteSeni. Je rovnéz tfeba monitorovat vyvoj cili

spolecnosti, trendy v odvétvi a danou metodologii t€émto cilim ptizplsobit. (19)

4.2 FAKTORING

Faktoring je sluzba, jejiZ podstatou je odkup kratkodobych pohledavek diive, nez dojde
k jejich splatnosti. Spole¢nosti by umoznila pieklenout dobu splatnosti faktur, a tim se
vyhnout ptipadnym kratkodobym piijckdm v situacich, kdy rychle potiebuje finanéni
prostiedky. (32)

Ptednosti faktoringu je jeho pruznost bez slozitych schvalovacich procedur a nutnosti
béZzného bankovniho jiSténi. (24) V pfipadé, Ze by spolecnost chtéla implementovat

faktoring, je nutné, aby spliiovala nasledujici podminky:

doba splatnosti pohledavek nesmi byt delsi nez 180 dni,

pohledavky musi byt postupitelné a vymahatelné,

minimalni vySe ro¢niho obratu pres faktoringovy ucet — 10 miliond K¢,
s pohleddvkou nesmi byt spojena préva tretich osob,

pohledavky jsou pred datem splatnosti. (25)

Princip faktoringu je zaloZen na tom, Ze spolecnost uzavie smlouvu s faktoringovou
spole¢nosti. Spole¢nost EURODANE, spol. s. r. o. poskytne své sluzby odbérateli
a vystavi mu béznou fakturu. Zarovein mu oznami postoupeni pohledavky s udaji o tom,
komu a kam mda zaslat penize. Spolecnost postoupi pohleddvku faktoringové
spole¢nosti. Faktoringova spolecnost tak poskytne spolecnosti na pohledavku
dohodnutou zalohu, kterd se nejcastéji pohybuje vrozmezi 60 — 90% hodnoty
pohledavky. Po uhrazeni pohledavky odbératele obdrzi spole¢nost zbyvajici c¢ast
hodnoty pohledavky. Jeji vySe je ovSem sniZena o uroky a faktoringové poplatky. (32)
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Implementaci faktoringu by spole¢nost ziskala mnoho vyhod, napft.:

e penize. Nebot finan¢ni prosttedky muize pouzit k libovolnému ucelu. Neplati
zde zadna omezeni jako je tomu napf. u financovani bankovnim avérem.

e rychlost. Financovani pomoci faktoringu je v podstaté otazkou hodin, protoze
schvaleni, popfipadé¢ zména obchodniho piipadu vyzaduje obvykle méné
dokladt a zabere krat$i dobu nez schvaleni bankovniho uvéru.

e zvySeni konkurenceschopnosti. S pomoci faktoringu mize svym zakaznikiim
nabidnout delsi platebni lhity a vénovat se vyvoji novych sluzeb, snizovani
nakladi a jinym smériim rozvoje podnikani.

e sniZeni nakladu. Zrychleni plateb umozni spole¢nosti ziskavat vyhodnych slev
u dodavatelt.

e zjednoduSeni administrativy, které je zabezpeCeno prevzetim spravy a inkasa

vSech pohledavek za vybranymi odbérateli. (24)

Implementaci faktoringu u vétSiho objemu pohledavek se jedna o relativné levny zdroj
financovani a navic by tim spole¢nosti nevznikl zadny zavazek vaci bance. To, Ze
spole¢nost neCerpa bankovni ani jiné pujcky je pro ni vyznamnou konkurenéni
vyhodou. Pokud by spolecnost sluzby vyuzila a pienesla zvySené ndklady na
financovani jinam, mohla by svym odbératelim nabidnout zajimavé platebni podminky.
V disledku tvrdého konkurenéniho boje fada spolecnosti musi doby splatnosti
prodluzovat, aby zakazku viibec ziskaly. Spole¢nost by mohla v disledku tohoto
konkurenéniho boje nabidnout svym odbératelim odklad platby faktur o 90 a vice dni.
Vyuzitim sluzeb faktoringové spolec¢nosti by méla k dispozici likviditu, ¢imz by

nezatézovala cash flow. (20)

Praktické zpracovani faktoringu nabizi internetové stranky www.factoring.cz
a www.businessinfo.cz. Spole¢nosti, které se zabyvaji poskytovanim faktoringovych
sluzeb, je velké mnozstvi. Spole¢nost si tedy muze vybrat, ktera z téchto spole¢nosti
nabizi nejvyhodnéjsi podminky. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost ma zalozeny ucet
u Komer¢ni banky, a. s., pouZiji pii zpracovani urokovych sazeb a poplatku informace

ziskané od Factoringu KB, a. s.
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e Urokova sazba: Uro¢eny jsou poskytnuté zilohy za postoupené pohledavky
sazbou na urovni sazeb kratkodobych bankovnich uvéri a to ve vysi 3M
PRIBOR + 1,5 — 3,5% p. a.

e Faktoringovy poplatek se béZné pohybuje v rozmezi 0,4 — 1,3% z hodnoty
pohledavky v ptipad¢ regresniho tuzemského faktoringu. Zahrnuje poplatek za
naklady spojené s administrativnim zpracovanim postoupenych pohledavek, za
spravu, inkaso a ptipadné pojisténi téchto pohledavek. V ptipad¢ bezregresniho
faktoringu muiize byt cena vyssi.

e Provize z kazdého zavazku se pohybuje v rozmezi 0,45 — 1,30%. (25)

Z vySe uvedeného vyplyva, ze vyuziti sluzeb faktoringu znamend néakladné;si
financovani, které zase na druhou stranu nabizi vice sluzeb oproti béznému uvéru.
Spolecnosti bych doporucila, aby postoupila jen pohledavky za odbérateli, u kterych se
objevuji opakované problémy. Spolecnost musi dobie zvazit, zda se ji tato sluzba

vyplati.

43 NAVRH NA ZLEPSENI V OBLASTI RIZENI LIDSKYCH
ZDROJU

Mezi lety 2007 — 2008 doslo ve spolecnosti ke zvySeni zaméstnancli. VSichni tito novi
zameéstnanci byli nebo stale jsou zaméstnani na polovi¢ni pracovni uvazek na dohodu
o provedeni prace nebo dohodu o pracovni ¢innosti. AvSak z neznamého ditvodu tito
pracovnici béhem jednoho roku odchdzeji a misto nich spole¢nost piijima nové
zaméstnance. Pro spolecnost tato situace neni moc piizniva, nebot’ usili, které

vynaloZzila na jejich ziskani a zaSkoleni je zcela zbytecna.

Jsou typy fluktuace, které spole¢nost miize do ur¢ité miry piedpovidat a branit se ji.
Tteba napt. odchod zaméstnankyné na matetskou dovolenou. Ale rovnéz se muze setkat

1 s prilezitostnou neo¢ekavanou rezignaci, ktera mize mit pro spolecnost tvrdy dopad.

32 PRIBOR je urokova sazba kétovana na ¢eském mezibankovnim trhu depozit.
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Pro minimalizaci odchodi zaméstnancii bych spolecnosti doporucila, aby sledovala
pfi¢iny, co je ktomu vedlo. Jediné¢ tak muze spolecnost pochopit, pro¢ odchazeji

a vyvinout Usili vedouci k prevenci do budoucna.
MozZnymi divody, pro¢ zaméstnanec ze spolecnosti odchazi, mohou byt:

- nova piilezitost, kterou nechce odmitnout, protoze by se mu jiZ nemusela
naskytnout;
- nedostatecné odménovana prace;

- zameéstnanec se rozhodl napt. vykonavat charitativni praci v Africe. (30)

Sice mnoho faktori odchodu nelze ovlivnit, pfesto existuji jisté postupy, které
spolecnost mlize zavést a pokusit se tak minimalizovat fluktuaci zaméstnanct a tim

1 podpofit absenci motivace zaméstnancti.

e ZlepSeni naboru — spolecnost se muze zaméfit na hledani lidi, ktefi jsou
flexibilni a dokdZou uspokojovat postupné se ménici potieby podniku.

e Komunikace se zaméstnanci — protoze pro zaméstnance neni nic
nepiijemnéj$iho nez tajemnd atmosféra kolem podniku, je tieba, aby spolecnost
byla ke svym zaméstnanciim oteviend, sdilela s nimi své vize o budoucnosti
a sdélila jim, jak zapadaji do celkovych cili.

¢ Naslouchani zaméstnancim — je tfeba se zaméstnanci diskutovat jejich otazky,
které povazuji za dulezité.

e ZvySovani benefiti — zaméstnanci vzdy uvitaji zvySeni platu, ale existuje
mnoho jinych véci, které mize spole¢nost udélat, aby zlepsila moralku celého
pracovisté. Miize tfeba nabidnout vSem zaméstnancim jeden den ro¢ni dovolené
navic.

e Pochvaly — je tfeba pravidelné chvalit zaméstnance za jejich dobfe odvedenou
praci, a to stejnym dilem. Jinak by zaméstnanci mohli byt vici vybranym
jedincim nepiejici.

o Skoleni a rozvoj zaméstnancii — pokud by spole¢nost pravidelné rozvijela

védomosti zaméstnanct, bylo by vidét, ze premysli o jejich budoucnosti.
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e Spolecenské udalosti — nejuspésnéjSimi podniky casto byvaji ty, ve kterych
existuje zdrava uroven kamaradstvi mezi kolegy. Proto by spole¢nost méla

obcas nabidnout zaméstnanciim se sejit mimo pracovisté a pobavit se. (30)

Jakmile se nékdo 1 pfesto rozhodne odejit, je Casto nejlepsi nechat ho jit. Spolecnost
s nim muze provést vystupni pohovor a ziskat upifimny a Cestny nazor na fungovani
spole¢nosti. Diky tomu se muze dovédét néco, co lze zmeénit a zabranit tak dalS$im

ztratam. (30)

Vzhledem k nartlstajici klientele spolecnosti pfibyva i vice prace zaméstnancim.
Zaméstnanci jsou nuceni pracovat piescasy a brat si praci i domd. Timto pracovnim
tempem nemuze zaméstnanec pracovat napotfad. Zanedlouho se miize stat, Ze prestane
podavat vynikajici pracovni vysledky nebo se dokonce rozhodne spolecnost opustit.
Proto bych radé€ji spolecnosti doporucila vyuzit vysoké nezaméstnanosti, ktera vznikla
disledkem krize, kdy je vysSsi nabidka kvalifikované pracovni sily. Namisto pfijimani
vice zaméstnancti na poloviéni uvazky, kde spolecnost fesi problém fluktuace,

zaméstnat jednoho nebo dva zaméstnance na hlavni pracovni pomér.
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ZAVER

Piedlozena bakalaiskd prace hodnoti finanéni situaci spolenosti EURODANE,

spol. st. 0., kterd podnika v odvétvi ostatnich podnikatelskych cinnosti, konkrétné
v oblasti ucetnictvi a dani, kde disponuje Sirokou nabidkou téchto sluzeb. Finanéni
situaci spolecnosti jsem posoudila za obdobi let 2004 — 2009 prostiednictvim vybranych
metod finan¢ni analyzy. Hlavnim cilem této bakalarské prace bylo na zakladé
provedené finanéni analyzy ve spoleénosti EURODANE, spol. s r. 0. navrhnout takova
opatieni, kterd budou smétovat k odstranéni ¢i zmirnéni nedostatkd, a tedy povedou ke

zlepSeni celkové finan¢ni situace v ndvaznosti na pfedem urcenou strategii podniku.

Pted samotnou finan¢ni analyzou jsem v prvni kapitole bakalarské prace zhodnotila
soucasny stav spoleCnosti a zaméfila se na strategickou analyzu spolecnosti
EURODANE, spol. sr. o. Strategickou analyzu jsem provedla sestavenim SWOT

analyzy a Porterova modelu konkuren¢niho prostredi.

Ve druhé kapitole jsem sesumarizovala teoretickd vychodiska cerpand z odborné
literatury, jejz jsem aplikovala v kapitole tfeti, kterd se zabyva zhodnocenim finan¢ni
situace spole¢nosti EURODANE, spol. sr. o. Ke zhodnoceni finanéni situace
spole€nosti jsem pouzila analyzu absolutnich, rozdilovych, pomérovych (ukazatele
rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity, provozni) ukazateli a analyzu soustav
ukazateld. Vysledky finanéni analyzy jsem svyuzZitim benchmarkingového
diagnostického systému financnich indikatorti INFA, ktery slouZi k ovéfeni finan¢niho

zdravi podniku, porovnala s primérnymi hodnotami v odvétvi.

Provedenou finan¢ni analyzou jsem zjistila, Ze spole¢nost vykazuje behem
analyzovaného obdobi velmi kvalitnich vysledkd, které se pohybuji nad hranici
doporucenych hodnot. Souhrnné se da fici, Ze financni situace v této spoleCnosti je
velmi pfizniva. U této spoleCnosti jsem zaznamenala pouze rostouci trend pohledavek
po Ihiuté¢ splatnosti, které pro spoleCnost znamenaji zbytecné vazani kapitalu
a nemoznost vyuziti téchto penéznich prostfedki v jiné oblasti, jejz by pfinesla vétsi

Vynos.

Nejvhodngj$im feSenim problémi s odbérateli a jejich zhorSujici se platebni moralkou

se mi jevi jiné fizeni vztahii s odbérateli a faktoring.
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Prvni doporuceni je inspirovano zknihy Voznakové, kterd se zabyva fizenim
pohledavek a dalSim, které je podrobnéji popséno v kapitole zamérené na ndvrh
a realizaci feSeni pfipadnych nedostatkli spole¢nosti. Implementaci faktoringu by
spolecnost méla k dispozici likviditu a nezatézovala cash flow. Jeho vyuzitim by
spolecnosti nevznikl zavazek vii¢i vybrané bance. Jedna se o levny zdroj financovani, se

kterym souvisi ale jisté naklady.

Na zaklad¢ provedené SWOT analyzy je slabinou spole¢nosti fluktuace zaméstnancd,
absence jejich motivace a nedostatek pracovniki na hlavni pracovni pomér. V navrhové
¢asti jsem nastinila jistd feSeni minimalizace fluktuace zaméstnancid, ktera jsou
i souCasné¢ moznym navrhem na existenci zpusobd, jak své zaméstnance muize

spole¢nost motivovat.

V bakalaiské praci jsem uspéSné dosdhla hlavniho cile hodnoceni finan¢ni situace
spolecnosti a navrhla nékolik doporuceni. Uvedené navrhy feSeni lze povazovat pouze
za naznak feSeni uvedenych nedostatkil, které je tieba ptizpusobit prostiedi spolecnosti.
Navrhy jsem zpracovala tak, aby byly jednoduSe implementovatelné a soucasné

maximalné efektivni.
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Priloha 1 - Rozvaha v plném rozsahu 2004 - 2009 v tis. K¢

Priloha 1 - Rozvaha v plném rozsahu 2004 - 2009 v tis. K¢

Oznacdeni AKTIVA F(z;lf;ll((:l 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
AKTIVA CELKEM 001 689 | 260 | 588 | 550 | 969 | 1535
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 003 0 0 0 0 60 | 258
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 0 0 0 0 0 0
B.l. 1. | Ziizovaci vydaje 005 0 0 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0 0 0
3. | Software 007 0 0 0 0 0 0
4. | Ocenitelna prava 008 0 0 0 0 0 0
5. | Goodwill 009 0 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0 0
7. | Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 0 0 0 0 60 258
B.Il. 1. | Pozemky 014 0 0 0 0 0 0
2. | Stavby 015 0 0 0 0 0 0
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 0 0 0 0 60 258
4. | Péstitelské celky trvalych porostd 017 0 0 0 0 0 0
5. | Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0 0 0
7. | Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 020 0 0 0 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0 0 0 0
9. | Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022 0 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby finan&ni majetek 023 0 0 0 0 0 0
B. lll. 1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 0 0 0 0 0 0
2. | Podily v ugetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025 0 0 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0 0 0
4. | Pujeky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 027 0 0 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 031 532 | 258 | 399 | 450 | 846 | 1155
C. 1 Zasoby 032 0 0 0 0 0 0
C. I. 1. | Material 033 0 0 0 0 0 0
2. | Nedokong&ena vyroba a polotovary 034 0 0 0 0 0 0
3. | Vyrobky 035 0 0 0 0 0 0
4. | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 036 0 0 0 0 0 0
5. | Zbozi 037 0 0 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 0 0 0 0
C. 1 Dlouhodobé pohledavky 039 0 0 0 0 0 0




Priloha 1 - Rozvaha v plném rozsahu 2004 - 2009 v tis. K¢

. Il. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0 0 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041 0 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 042 0 0 0 0 0 0
4. | Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za ucastniky sdruzeni 043 0 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0 0 0
6. | Dohadné uéty aktivni 045 0 0 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 046 0 0 0 0 0 0
8. | Odlozena dariova pohledavka 047 0 0 0 0 0 0

. . Kratkodobé pohledavky 048 73 82 | 165 | 281 | 507 | 695

. lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 0 63 150 | 215 | 441 | 630
2. | Pohledéavky - ovladajici a fidici osoba 050 0 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny viv 051 0 0 0 0 0 0
4. | Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druZstva a za Uéastniky sdruzeni 052 0 0 0 0 0 0
5. | Socialni zabezpec&eni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0 0 0
6. | Stat - dafové pohledavky 054 73 0 0 1 0 0
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 0 0 15 65 66 65
8. | Dohadné uéty aktivni 056 0 0 0 0 0 0
9. | Jiné pohledavky 057 0 19 0 0 0 0

. IV Kratkodoby finanéni majetek 058 459 | 176 | 234 | 169 | 339 | 460

. IV. 1. | Penize 059 | 449 | 164 | 149 | 118 | 273 | 193
2. | Ugty v bankach 060 10 12 85 51 66 | 267
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0 0 0 0
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0 0 0 0 0 0

. L Casové rozliseni 063 157 2 189 | 100 | 63 | 122

. L. 1. | Naklady pfistich obdobi 064 157 | 46 23 22 46 | 122
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0 0 0 0
3. | Prijmy pfistich obdobi 066 0 -44 | 166 | 78 17 0
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Oznaceni PASIVA i‘(;iisll((:l 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
PASIVA CELKEM 067 689 | 260 | 588 | 550 | 969 | 1535
A. Vlastni kapital 068 668 | 124 | 506 | 285 | 694 | 1246
A L Zakladni kapital 069 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200
A. I. 1. | Zakladni kapital 070 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 0 0 0 0 0 0
3. | Zmény zakladniho kapitalu 072 0 0 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 073 700 | 1100 | 1300 | 750 | 750 | 750
A. Il. 1. | Emisni azio 074 0 0 0 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 075 700 | 1100 | 1300 | 750 | 750 | 750
3. | Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 076 0 0 0 0 0 0
4. | Ocenovaci rozdily z precenéni pii pfeménach spole¢nosti 077 0 0 0 0 0 0
5. | Rozdily z pfemén spolecnosti 078 0 0 0 0 0 0
A. L Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 079 0 0 0 0 40 40
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 080 0 0 0 0 40 40
2. | Statutarni a ostatni fondy 081 0 0 0 0 0 0
Iv. Vysledek hospodareni minulych let 082 0 -231 1 1_76 -994 | -704 | -296
IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 083 217 0 182 | 472 | 880
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 084 0 -448 1 1-76 1 1-76 1 1-76 1 1-76
A. V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 085 -232 | 1945 | 182 | 329 | 408 | 552
B. Cizi zdroje 086 21 124 | 82 | 242 | 251 | 329
B. I Rezervy 087 0 0 0 0 0 0
B. I. 1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist 088 0 0 0 0 0 0
2. | Rezerva na dlichody a podobné zavazky 089 0 0 0 0 0 0
3. | Rezerva na dafi z pfijmu 090 0 0 0 0 0 0
4. | Ostatni rezervy 091 0 0 0 0 0 0
L Dlouhodobé zavazky 092 0 0 0 0 0 0
. ll. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 093 0 0 0 0 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 094 0 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 095 0 0 0 0 0 0
4. | Zavazky ke spole¢nikium, ¢lenum druzstva a k u¢astnikiim sdruzeni 096 0 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 097 0 0 0 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 098 0 0 0 0 0 0
7. | Dlouhodobé sménky k Uhradé 099 0 0 0 0 0 0
8. | Dohadné gty pasivni 100 0 0 0 0 0 0
9. | Jiné zavazky 101 0 0 0 0 0 0
10. | OdloZeny dariovy zavazek 102 0 0 0 0 0 0
B. Il Kratkodobé zavazky 103 21 124 | 82 | 242 | 251 | 329
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 104 0 85 34 170 | 143 | 211
2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 105 0 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 106 0 0 0 0 0 0
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4. | Zavazky ke spole¢nikim, ¢lenim druzstva a k U¢astnikiim sdruzeni 107 0 7 7 7 0 0
5. | Zavazky k zaméstnancim 108 0 12 5 20 32 51
6. | Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 109 0 12 9 11 15 18
7. | Stat - daiové zavazky a dotace 110 0 2 27 34 50 37
8. | Kratkodobé prijaté zalohy 111 0 0 0 0 11 12
9. | Vydané dluhopisy 112 0 0 0 0 0 0
10. | Dohadné Géty pasivni 113 0 0 0 0 0 0
11. | Jiné zavazky 114 0 6 0 0 0 0
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 115 0 0 0 0 0 0
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 116 0 0 0 0 0 0
2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 117 0 0 0 0 0 0
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 118 0 0 0 0 0 0
- [ Casové rozliseni 119 0 12 0 23 24 | -40
C. I. 1. | Vydaje pristich obdobi 120 0 6 0 23 24 -40
2. | Vynosy pfistich obdobi 121 0 6 0 0 0 0
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Oznaceni TEXT F(z;lf;ll((:l 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
. Trzby za prodej zbozi 001 0 0 0 0 0 0
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 002 0 0 0 0 0 0
+ Obchodni marze 003 0 0 0 0 0 0
I Vykony 004 0 596 | 1152 | 1642 | 1977 | 2699
Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 005 0 596 | 1152 | 1642 | 1977 | 2699
2. | Zména stavu zasob vlastni innosti 006 0 0 0 0 0 0
3. | Aktivace 007 0 0 0 0 0 0
Vykonova spotieba 008 | 231 | 1227 | 598 | 850 | 879 | 1204
1. | Spotieba materialu a energie 009 5 45 72 23 45 | 165
B. 2. | Sluzby 010 | 226 | 1182 | 526 | 827 | 834 | 1039
+ Pfidana hodnota 011 | -231 | -631 | 554 | 792 | 1098 | 1495
C. Osobni naklady 012 0 302 | 368 | 445 | 659 | 918
C. 1. | Mzdové naklady 013 0 223 | 258 | 337 | 495 | 741
C. 2. | Odmeény &lenim organu spole¢nosti a druzstva 014 0 0 0 0 0 0
C. 3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 015 0 78 91 88 116 | 129
C. 4. | Socialni naklady 016 0 1 19 20 48 48
D. Dané a poplatky 017 0 0 53 2 2 7
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 018 0 0 0 0 15 0
ll. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 019 0 0 0 0 0 0
I, 1 | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 020 0 0 0 0 0 0
lll. 2 | Trzby z prodeje materialu 021 0 0 0 0 0 0
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 022 0 0 0 0 0 0
!I:. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 023 0 0 0 0 0 0
F. 2 | Prodany material 024 0 0 0 0 0 0
6. [t e s sommich ek voromiaiast [ o35 [ o | 0 [0 [0 [0 [0
V. Ostatni provozni vynosy 026 0 0 1 0 23 0
H. Ostatni provozni naklady 027 0 6 4 8 30 11
V. Pfevod provoznich vynosu 028 0 0 0 0 0 0
I Pfevod provoznich nakladi 029 0 0 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodaieni 030 | -231 | -939 | 190 | 337 | 415 | 559
VL. Trzby z prodeje cennych papirl a podilt 031 0 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 032 0 0 0 0 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 033 0 0 0 0
VIL 1. J'\a/e);rr]:)o?l)(,ézc rr:(z)c:)ildﬁ ‘;loz\éltéatti:;%c\:isefgenych osobach a v Gcetnich 034 0 0 0 0 0 0
VII. 2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt 035 0 0 0 0 0 0
VII. 3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 036 0 0 0 0 0 0
VIIL. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 037 0 0 0 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 038 0 0 0 0 0 0




Ptiloha 2 - Vykaz ziski a ztrat v plném rozsahu 2004 — 2009 v tis. K¢

1X. Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivatd 039 0 0 0 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivata 040 0 0 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti (+/-) 041 0 0 0 0 0 0

X. Vynosové uroky 042 0 0 0 0 0 0
N. Nakladoveé aroky 043 0 0 0 0 0 0

XI. Ostatni finanéni vynosy 044 0 0 0 0 1 0
0. Ostatni finanéni naklady 045 1 6 8 8 8 7

XII. Pfevod finan¢nich vynosu 046 0 0 0 0 0 0
P. Prevod finanénich nakladl 047 0 0 0 0 0 0
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 049 0 0 0 0 0 0
Q. 1. - splatna 050 0 0 0 0 0 0
Q. 2. - odloZena 051 0 0 0 0 0 0

[ = |vmedchompocarenizabamnoueonont [ 052 | 232 | 945 [ 182 [ 329 [ 48 [ o5 |

XII. Mimofadné vynosy 053 0 0 0 0 0 0
R. Mimoradné naklady 054 0 0 0 0 0 0
S. Daii z pfijm0 z mimoradné Cinnosti 055 0 0 0 0 0 0
S. 1. - splatna 056 0 0 0 0 0 0
S. 2. - odloZena 057 0 0 0 0 0 0

Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikim (+/-) n“““n“
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Oznacdeni Pi‘ehled o penéZznich tocich 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
P. Stav penéznich prostiedku na zagatku ucetniho obdobi 200 | 459 | 176 | 234 | 169 | 339
Penézni toky z hlavni vydéleéné €innosti (provozni ¢innost)
Z Ugetni zisk nebo ztrata z b&Zné &innosti pred zdanénim -232 | -945 | 182 | 329 | 408 | 552
A 1 Upravy o nepenézni operace 0 0 0 0 15 0
A. 1 1| Odpisy stalych aktiv a umofovani opravné polozky k nabytému majetku 0 0 0 0 15 0
A. 1 2| Zména stavu opravnych polozek, rezerv 0 0 0 0 0 0
A. 1 3| Ziskz prodeje stalych aktiv 0 0 0 0 0 0
A. 1 4| Vynosy z dividend a podilt na zisku 0 0 0 0 0 0
A 1 5 ?//yy:gg\\//eémuér cr;l‘(é\}l;ladové uroky s vyjimkou kapitalizovanych a vyactované 0 0 0 0 0 0
A. 1 6 | Pfipadné upravy o ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0 0
A+ |G e povemn et g snim minant | 57 | a5 | 162 | 329 | 423 | 552
A 2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu -209 | 262 | -324 | 153 | -178 | -219
A. 2 1| Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, piechodnych uétd aktiv -156 | 73 | -270 | -28 | -189 | -232
A 2 2 Egjr;e;ssitj\vu kratkodobych zavazk(i z provozni ¢innosti, pfechodnych 53 189 54 181 11 13
A. 2 3| Zména stavu zasob 0 0 0 0 0 0
A 2 4 5;%;::\] isctr?\g:olzr{értelzofggéeh@ if\ilr;laenrigiho majetku nespadajiciho do 0 0 0 0 0 0
A * l(o)(i)slzyil;()aer:?ini tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a mimoradnymi 441 | -683 | 142 | 482 245 333
A 3 Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych 0 0 0 0 0 0
A 4 Pfijaté uroky 0 0 0 0 0 0
A 5 ggglljak;:iené dan z pfijma za béznou ¢innost a domérky dané za minula 0 0 0 0 0 0
A. 6 Pfijmy a vydaje spojené s mimoradnym HV véetné dané z pfijma 0 0 0 3 0 0
A 7 Prijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0 0
A, Cisty penézni tok z provozni éinnosti -441 | -683 | -142 | 485 | 245 | 333
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
B. 1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv 0 0 0 0 -75 | -198
B. Pfijmy z prodeje stalych aktiv 0 0 0 0 0 0
B. PuUjcky a Uvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0 0
B. ** | Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni éinnosti 0 0 0 0 -75 | -198
Penézni toky z finanéni ¢innosti
C. 1 Dopady zmén dlouhodobych, resp. kratkodobych zavazki 0 0 0 0 0 0
C. 2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostfedky a ekvivalenty 700 | 400 | 200 | -550 0 0
C. 2 1| Zvyseni penéznich prostiedkd z divodu zvyseni zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0
C. 2 2| Vyplaceni podild na viastnim jméni spolecnikim 0 -448 | -729 | 182 | 329 0
C. 2 3| Dalsivklady penéznich prostiedkd spole¢nikl a akcionart 700 | 400 | 200 | -550 0 0
C. 2 4| Unrada ztraty spoledniky 0 0 0 0 0 0
C. 2 5| Pfimé platby na vrub fondl 0 448 | 729 | -182 | -329 0
C. 2 6| Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené dané 0 0 0 0 0 0
C. ™ Cisty penézni tok vztahuijici se k finanéni éinnosti 700 | 400 | 200 | -550 0 0
F. Cisté zvyseni resp. snizeni penéznich prostiedku 259 | -283 | 58 -65 | 170 | 135
R. Stav penéznich prostfedku na konci Géetniho obdobi 459 | 176 | 234 | 169 | 339 | 474




