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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva analyzou konsolidované ucetni zavérky u vybrané skupiny
podniki, prostiednictvim Saarbruckého modelu a finan¢ni analyzy. Teoreticka Cést
prace pojednavd o pojmech souvisejicich s konsolidovanou tucetni zavérkou a o
analyzach vyuzivanych k posouzeni financ¢ni situace skupiny podnikii. V nasledujici
¢asti dochazi k praktické aplikaci ziskanych teoretickych poznatkli na konsolidované
ucetni vykazy, dale se soustiedi na srovnani dosazenych finan¢nich vysledki u
individudlnich spolec¢nosti a u skupiny podniki jako celku. Ke konci se tato prace se
soustfedi na vysledné zhodnoceni vykonnosti a finan¢ni situace skupiny podniki, na
jehoz zaklad¢€ jsou zpracovany navrhy ke zménam, které by mohly v budoucnu vést ke

zlepsSeni jejich situace.

ABSTRACT

This thesis analyzes the consolidated financial statements for a selected group of
companies, through Saarbruck model and financial analysis. The theoretical part deals
with the concepts related to the consolidated financial statements and analyzes used to
assess the financial situation of enterprises. The following section is on the practical
application of theoretical knowledge to the consolidated financial statements, as well as
focusing on the comparison of the financial results achieved by the individual
companies and groups of companies as a whole. At the end of this work focuses on the
final evaluation of the performance and financial position of the group of companies to
which the proposals are processed to changes that could in the future lead to an

improvement of their situation.
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UVOD A CiL
Uvod

Vlivem pulsobeni trznich podminek a rozSifujici se globalizace narodnich i
nadnarodnich  ekonomik, jsou podniky nuceny neustale zvySovat svou
konkurenceschopnost v ramci daného odvétvi. Moznosti, diky kterym podnik mize na
trhu v dnesnim globalizovaném svété obstat, je hned nékolik, bud’ tento expanzni rust
muze zpusobit zveétSenim rozsahu své vlastni ¢innosti, nebo prostiednictvim externiho
rustu, resp. koupi podill u jiz existujici spolecnosti i zalozeni spolecnosti nové.

V souéasné dob¢ vlivem svétového vyvoje je pravé tvorba a reorganizace vlastnickych
struktur tim spravnym piedpokladem zvysSovani efektivnosti v hospodaieni, jelikoz
pravé kapitalové transakce a transakce spojovani podniki mohou vést k tcelnému
posileni vykonnosti ekonomiky, popf. pfizniv€é pisobit vlivem synergiel. Zvlastni
pozornost si v tomto ptipadé zaslouzi zejména takové kapitalové transakce, pii kterych
dochazi k pifevodu vlastnického podilu a tim padem ziskani podstatného nebo piimo
rozhodujiciho vlivu na kapitalové spolecnosti. VySe zminénymi aktivitami vzniké
skupina podniki, jejiz povinnosti je podavani informaci o celé skupiné propojenych
podnikil a to prostiednictvim konsolidované ucetni zavérky. Analyzou konsolidované
ucetni zaveérky ziska vlastnik fadu informaci o finan¢ni situaci ekonomicky propojenych
podnikti a o celkovém efektu, ktery vyplyva z existence tohoto celku. Tento jev, je
prave z hlediska této diplomové prace nejvice podstatny.

Tato diplomova prace se Cleni na tfi zakladni ¢asti. V prvni z nich jsou obsazeny
veskeré zakladni teoretické poznatky tykajici se pojmi konsolidace a konsolidované
ucetni zaveérky, véetné popisu kvantitativni analyzy a zakladnich pomérovych ukazateli
finan¢ni analyzy, které souviseji s danou problematikou a vedly ke zpracovani préce.
Druhou ¢asti je ¢ast prakticka, kde jsou veskeré poznatky z teoretické Casti vyuzity a
aplikovany na konkrétni skupinu podniki. Tato skupina je nejprve stru¢né piedstavena

z pohledu jejich zakladnich charakteristik a z jejich vzajemnych vztahti v ramci daného

! Synergie je dle Matika situace, kdy vysledny ucinek soucasné pisobicich slozek je vétsi nez souhrn
ucinkt u jednotlivych slozek. (str. 453, 2007)
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celku. V kone¢né fazi je provedena kvantitativni analyza prostiednictvim Saarbruckého
modelu a nasledné doplnéna o finan¢ni analyzu na zakladé pomérovych ukazatelt.
Posledni tieti faze v sob& zahrnuje shrnuti zjisténych vysledkt a znich plynouci
problémové oblasti vyskytujici se uvnité skupiny podniki, na jejichz zaklad¢é jsou
navrzena i mozna feSeni, které by mohly vést ke zlepSenti jejich celkove situace.

Cil

Cilem této diplomové prace je zaméfit se na rozbor vykonnosti u skupiny podniku,
pomoci aplikace metod vyuzivanych v ramci analyzy konsolidované ucetni zavérky a

nasledné tuto situaci posoudit, identifikovat pfipadné vyskytlé problémy a navrhnout

jejich fesend.
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1 TEORETICKA CAST

Teoreticka ¢ast slouzi k tomu, aby obsdhla veSkeré podstatné skuteCnosti, jez jsou
dalezité¢ pro splnéni hlavniho Ucelu této diplomové prace. Z toho divodu obsahuje
teoretick¢é poznatky, které souviseji se zakladnimi pojmy tykajici se, samotné
konsolidace, konsolidované tucetni zavérky a v neposledni fadé s financni analyzy,

provedené prostfednictvim pomérovych ukazatell a kvantitativni analyzy.

1.1 Legislativni vymezeni konsolidované ucetni zavérky

Konsolidovanou ucetni zavérku lze charakterizovat bud’ z pohledu ¢eskych predpisi,
nebo z pohledu mezinarodnich ucetnich standardt. Pro ucely této diplomové prace
bude pozornost zaméfena hlavné na piedpisy vychdzejici z ¢eské pravni Upravy,
z divodu, Ze ztohoto pohledu je sestavena konsolidovana ucetni zdvérka zvolené

skupiny podnikt, kterd bude detailnéji pravé rozebrana v ¢asti praktické.

1.1.1 Legislativni vymezeni z pohledu ¢eskych predpisi
Od 1. 1. 2014 vstoupily v tc¢innost nové zakony a to novy ob¢ansky zakonik ¢. 89/2012
Sb., a zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich. Obchodnimi korporacemi se dle
znéni tohoto zdkona rozumi obchodni spole¢nosti a druzstva.
Procesu, v ramci kterého dochézelo k celé fadé novelizaci, se nevyhnul ani zdkon o
ucetnictvi €. 563/1991 Sb. Zmény se dotykaji zejména novych typa tcetnich jednotek
bez pravni osobnosti?, oblasti vymezené odpovédnosti za vedeni Ucetnictvi, také
povinného ovéteni ucetnich zavérek a celé dalsi fady zmén v pojmoslovi. Pravé zakon o
ucetnictvi je povaZzovan za vychozi piedpis, pii sestavovani konsolidované ucetni
zavérky, jelikoz vymezuje zakladni pojem konsolidovana ucetni zavérka a veskeré
nalezitosti a povinnosti s ni spojené.
Mezi dalsi ceské predpisy, které upravuji problematiku konsolidované ucetni zavérky,
patii:

o zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, specialné § 79, vymezuje zakladni

definice koncernu a s nim souvisejici pojem jednotné fizeni:

o Koncern - § 79 odst. 1) definuje tento pojem jako jednu ¢i vice osob podrobenych

2.0d 1. 1. 2014 dle zakona &. 563/1991 Sb., je pojem ,pravni subjektivita® nahrazen pojmem ,,pravni
osobnost*.
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jednotnému ftizeni (dale jen ,fizena osoba®) jinou osobou nebo osobami (dale jen
,ridici osoba‘) tvorici s fidici osobou koncern.

o Jednotné Fizeni - v § 79 odst. 2) je vyraz jednotné fizeni charakterizovano jako
L Vliv Fidici osoby na cinnost Fizené osoby, sledujici za ucelem dlouhodobého
prosazovani koncernovych zajmii v rdmci jednotné politiky koncernu koordinaci a
koncepcni Fizeni alespori jedné z vyznamnych slozek nebo cinnosti v rdmci podnikani
koncernu. “;

zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, specialné § 22, § 22a), § 22b), § 23, § 23a);
vyhlaska €. 500/2002 Sb., provadéjici nekterd ustanoveni zadkona ¢. 563/1991 Sb., o
ucetnictvi, ve znéni pozdé&jSich ptedpis, pro ucetni jednotky, které jsou podnikateli
uctujicimi v soustavé podvojného ucetnictvi, specialné § 62 az § 69, dale lze ve vyhlasce
nalézt postup zahrnovani tGcetnich jednotek do konsolidacniho celku, popis jednotlivych
metod a vymezeni jednotlivych polozek konsolidované ucetni zavérky;

Ceské ucetni standardy pro podnikatele, specialné ¢. 020 Konsolidace obsahuje veskera
pravidla vztahujici se na konsolidaci v€etné charakteristiky, postupovych krokti u vSech
metod konsolidace a obsah konsolidovaného vykazu o penéznich tocich, dale ¢. 011

Operace s podnikem a ¢. 003 Odlozena dan.

1.2 Definice potiebnych pojmii

S konsolidacni ucetni zaveérkou souvisi cela fada dalSich pojm1, které jsou nezbytné pro

lepsi srozumitelnost v pritbéhu celé prace.

1.2.1 Uplatiiovany vliv

Podle Harny (str. 11-12, 1996) pochopeni pojmu vliv vychédzi hlavné z koncepce

ekonomické jednotky. VIiv je potfeba chapat jako uplatiovanou kontrolu jednoho

pravniho subjektu v jiném pravnim subjektu. V priabéhu konsolidace vychdzime pfii

posuzovani vazeb mezi jednotlivymi podniky ze skutecné uplathovaného vlivu, jenz

muze ¢i nemusi vychéazet z ekonomickych vazeb. V nékterém dalSim podniku lze vlivu

dosahnout n¢kolika zptisoby:

Ziskani podilu na zékladnim kapitalu, jenz zaroven piedstavuje i podil na
hlasovacich pravech. (primo)
Ziskani zprostiedkovaného podilu na hlasovacich pravech prostfednictvim podilu

v podniku uplatitujiciho vliv v dal§im podniku.(nepiimo)
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e Dohodou o hlasovacich pravech odlisnou od podilu na zdkladnim kapitalu.

¢ Jinymi dohodami, na zéklad¢ kterych je zalozena existence vlivu na jiny subjekt.
Zcela rozhodujici je vliv na fizeni (kontrola) nikoliv vlastnictvi, av§ak v ramci vSech
norem v¢. uprav se piredpoklada existence vlastnického podilu (vkladu do zékladniho
kapitélu), i ptestoze vySe vlastnického podilu neni zasadni pro spravné uréeni vlivu.
Stupné vlivu jednoho podniku nad druhym podnikem:

e rozhodujici vliv;

e podstatny vliv;

e spolecny vliv.

Rozhodujici vliv (matei'ska a dcerina obchodni korporace)

Pod pojmem rozhodujici vliv je chapan vliv, jenZ umoznuje jednomu podniku
jednoznacné tidit a kontrolovat podnik jiny. Za osobu ovladajici se podle § 75 odst. 2),
zakona o obchodnich korporacich, se povazuje ta osoba, kterd nakladd s podilem na
hlasovacich pravech alespont 40 % vSech hlasti v obchodni korporaci, ledaze stejnym
nebo vyss$im podilem naklada jind osoba nebo jiné osoby jednajici ve shode¢.

V ptipadé, Ze jeden podnik ovlada jiny podnik, se jedna o nejsiln€;si intenzitu dan¢ho
vlivu. Dle § 74 zdkona o obchodnich korporacich ¢. 90/2012 Sb. jsou ovladajici a
ovladané osoby definovany nasledovné:

,, Ovladajici osobou je osoba, ktera mize v obchodni korporaci primo nebo neprimo
uplatnovat rozhodujici viiv. Ovladanou osobou se rozumi obchodni korporace ovladana
ovladajici osobou. Je-li oviddajici osobou obchodni korporace, jedna se o materskou
obchodni korporaci, je-li oviadanou osobou obchodni korporace, je dcefinou obchodni

korporact.

Za ovladajici osobu dle § 75 zdkona o obchodnich korporacich se povazuje osoba, kterd
ma moznost jmenovat ¢i odvolat vétSinu osob, jez jsou Cleny statutarniho organu
obchodni korporace ¢i osobami podobného postaveni nebo ¢leny kontrolniho organu
obchodni korporace, jejimz je spole¢nikem, nebo mé moznost prosadit toto odvolani ¢i
jmenovani.

§ 75 odst. 3) uvadi, Ze osoby jednajici ve shodé, které spolecné nakladaji podilem na

15



hlasovacich pravech ptedstavujicim alespont 40 % vsech hlasti v obchodni korporaci,
jsou osobami ovladajicimi, ledaze stejnym nebo vyS$im podilem nakladéd jind osoba
nebo jiné osoby jednajici ve shodg.

§ 75 odst. 4) dale také vymezuje, ze osobou ovladajici ¢i osobami ovladajicimi se
rozumi taktéz ten, kdo sdm nebo spolecn¢ s osobami jednajicimi ve shod¢ ziska podil na
hlasovacich pravech, jez ptedstavuji alespont 30 % vSech hlasti v obchodni korporaci, a
tento podil piedstavoval na poslednich tfech po sob¢ jdoucich jednénich nejvyssiho

organu této osoby vice nez polovinu hlasovacich prav ptitomnych osob.

Podstatny vliv (konsolidujici iéetni jednotka a pridruZenv podnik)

cvwr

tomu u vySe popsaného rozhodujiciho vlivu. V § 22 odst. 5, zdkona ¢. 563/1991 Sb., o
ucetnictvi je podstatny vliv definovan jako: ,,takovy vyznamny viiv na rizeni nebo
provozovani podniku dle zvlastniho predpisu, jenz neni rozhodujici ani spolecny a neni-
li prokazano jinak, za podstatny vliv se povazuje dispozice nejméné 20 % hlasovacich
prav.

Podstatny vliv je tedy vliv, ktery neni rozhodujicim, ale je pro né& typickd urcita
vyznamnost, ktera je na zakladé vSech norem stanovena na 20 %. Hlasovaci prava jsou
tedy ve vysi vétsi nebo rovno 20 % a mensi nebo rovno 40 %.

Pro subjekt vystupujici pod pojmem pridruZeny podnik je typické, Ze zde existuje jiny
podnik, ktery v ném vykonava bud’ piimo, nebo nepiimo podstatny vliv. (Harna, str. 21,

2002)

Spole¢ny vliv (Konsolidujici icetni jednotka a uéetni jednotka pod spoleénym vlivem)

Pod pojmem spole¢ny vliv se v rdmci konsolidace ucetni zavérky se dle § 22 odst. 4
zékona €. 563/1991 Sb., o tcetnictvi rozumi takovy vliv, kdy osoba ve skupiné podnikii
spolu s jednou nebo vice osobami nezahrnutymi do konsolida¢niho celku ovladaji jinou
osobu, pficemz osoba vykonavajici spole¢ny vliv samostatn¢ nevykonava rozhodujici
ani podstatny vliv v této jiné osob¢.

Spoleénym podnikem se rozumi subjekt, ve kterém jiny podnik vykondva piimo nebo

nepiimo spolecny vliv. (Harna, str. 21, 2002)
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1.2.2 Konsolidaéni celek

Dle § 22 odst. 6) zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi je konsolidacni celek tvoten
ucetnimi jednotkami, jeZ jsou obchodnimi spole¢nostmi a zaroven ovladajicimi osobami
a dale ovladanymi osobami, jez jsou zatazeny do skupiny podniki, za kterou ovladajici
osoba je povinna sestavit konsolidovanou ucetni zavérku. § 22 odst. 7) uvadi, ze
sestaveni kazdé konsolidac¢ni Gi€etni zavérky musi byt vzdy provedeno tak, aby podavala
vérny a poctivy obraz predmétu ucetnictvi a finan¢ni situace konsolida¢niho celku,

ucetnich jednotek pod spole¢nym vlivem a ptidruzenych ucetnich jednotek.

1.3 Obecné vymezeni konsolidované ucetni zavérky

Pod pojmem konsolidovana icetni zavérka se dle zékona ¢. 563/1991 Sb., o tcetnictvi
v § 22 se rozumi ,,ucetni zdverka sestavend metodami konsolidace, jez je ovérovina
auditorem “. Sestaveni konsolidované ucetni zavérky je povinné pro ucetni jednotku, jez
je obchodni spolecnosti a je ovladajici osobou, s vyjimkou ovladajicich osob

vykonavajici spole¢ny vliv (dale jen ,.konsolidujici G€etni jednotka“).

1.3.1 Podstata konsolidované ucetni jednotky

,, Postatou konsolidované ucetni jednotky je informovani akciondri a spolecnikii uicetni
jednotky, ktera kontroluje nebo uplatiuje podstatny vliv na podnikatelskou cinnost
Jinych ucetnich jednotek. Neslouzi jak pro ucely danové, tak ani pro ucely rozdélovani
vysledku hospodareni.* (Harna, str. 16, 2002)

Zakladnim smyslem ucetni zavérky je, Ze se jedna o nezaménitelny zdroj informaci
tykajici se fady ¢innosti v ramci podniku, na jejimz zakladé provadi manazeti uctovaci
jednotky vétSinu svych zasadnich rozhodnuti tykajici se budouciho chodu spolecnosti.
Z toho diivodu je velmi nezbytné, aby informace obsazené v ucetni zavérce splitovaly
naro¢na kritéria kvality, jez jsou zarukou faktu, Ze Gcetni zavérka se v maximalni mife
piiblizuje vérnému a pravdivému obrazu skutecnosti. (Hvozdarova, str. 11. - 12., 2012)
Sestavenim konsolidované ucetni zaveérky dochéazi k identifikaci a néslednému
odstranéni duplicit a nepiesnosti, vyskytujici se zejména v souhrnu individudlnich
zavérek. Je dualezité si uvédomit, Ze konsolidovand ucetni zavérka nenahrazuje

individualni Gcetni zavérku, pouze nabizi dalsi uzitecné informace o skupiné podnik.

17



Jeji zpracovani probiha na zaklad¢é souhrnu riznych uprav, prepocitavani a zuctovavani
individualnich ucetnich zavérek jednotlivych spolecnosti patticich do skupiny podnikii.
O zadnych upravach provadénych v priabéhu konsolidace se pro potieby konsolidace
v ucetnich zavérkach neuctuje. (Hvozdarova, str. 11. - 12., 2012)
Jedna se o specificky druh ucetni zavérky slouzici pfedevsim jako informacni zdroj o
finan¢ni pozici a vysledcich skupiny jako celku. Konsolidovanad ucetni zavérka je
sestavend na zaklad¢ predpokladu fikce pravnické osoby, resp. se musi jednat o
pravnickou jednotku, vzniklou kapitdlovym propojenim zucastnénych podnika, jejichz
pravni samostatnost zistane zachovana. Konsolidovana ucetni zavérka se sestavuje ,,ex
post, coz znamena, Ze nemiiZze nastat situace, kdy by dochdzelo k negativnimu
ovlivitovani individualnich ucetnich zavérek. (Hvozdarova, str. 11. - 12., 2012)
Od individualnich tcetnich vykazii se konsolidovana Gcetni vykazy liSi zejména tim, Ze:

e KUZ neni vychodiskem pro rozdélovani, ani prerozdélovani zisku;

e KUZ se nedotyka vztaht véfiteltl vigi individudlnimu podniku jako samostatné PO;

e KUZ neni pouzivana pro daiové ucely, jelikoz skupina podnikii jako konsolidaéni

celek neni danovym subjektem. (Kovanicova, str. 361, 2002)

1.3.2 Povinnost sestaveni

§ 22a zakona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, vymezuje povinnost konsolidujici Gcetni
jednotky sestavit konsolidovanou ucetni zavérku v ptipadé, Ze ke konci rozvahového
dne ucetniho obdobi, za které konsolidovand ucetni zavérka je sestavovana,
konsolidujici ucetni jednotka spolecné s konsolidovanymi Ucetnimi jednotkami splni
alespoil dvé z nasledujicich kritérii:
1. Aktiva celkem ¢ini vice nez 350 000 000 K¢.
Pro ucely tohoto zékona, aktivy celkem se rozumi thrn zjistény z rozvahy a to
v ocenéni neupraveném o polozky podle § 26 odst. 3.
2. Ro¢ni thrn ¢istého obratu €ini vice nez 700 000 000 K¢.
Ro¢nim thrnem ¢istého obratu se pro ucely tohoto zakona rozumi vyse vynosu
snizena o prodejni slevy, délend poCtem zapocatych mésicl,, po které trvalo
ucetni obdobi a vyndsobend dvanacti.
3. Priumérny prepocteny stav zaméstnancu, vcetné pfipadd pracovniho vztahu ¢lena

k druzstvu, zjistény zpusobem stanovenym na zaklad¢ zvlastniho pravniho predpisu,
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¢ini v pribehu tcetniho obdobi vice nez 250.

1.3.3 Ovéreni a zverejnéni konsolidované ucetni zavérky

Ovéfeni konsolidované ucetni zavérky dle § 22b zakona o ucetnictvi, je stanovena
povinnost konsolidujici ucetni jednotky vyhotovit konsolidovanou vyro¢ni zpravu a tak
1 zajistit jeji ovefeni auditorem. Zejména se ovéiuje, zda je urCity soulad mezi
konsolidovanou ucetni zavérkou a jeji konsolidovanou vyrocni zprévoug. V ptipad¢, ze
obsah konsolidované ucetni zpravy spole¢n¢ se vSemi informacemi ohledné

konsolidujici tcetni jednotky je nutnym obsahem vyroéni zpravy, tak konsolidujici

ucetni jednotka nemusi vyro¢ni zpravu vyhotovovat.

Dalsi povinnosti dle § 21a zdkona o ucetnictvi, konsolidujici ucetni jednotky je
konsolidovanou ucetni zavérku spoleéné s vyrocni zpravou (je-li jeji vyhotoveni
stanoveno zédkonem ¢i zvlaStnim piedpisem) zverejnit. Konsolidujici ucetni jednotky
zvetejiuji konsolidovanou ucetni zavérku i vyro€ni zpravu po jejich ovefeni auditorem
a po schvaleni k tomu pfislusSnym organem na zéakladé zvlastnich predpist, ve lhité do
30 dnit od splnéni obou podminek. Nutné je mimo jiné zvefejnit i zpravu auditora.
Konsolidujici ucetni jednotky, jeZ jsou zapsany do obchodniho rejstiiku, zvetejiuji tuto
konsolidovanou ucetni zavérku a vyrocni zpravu jejich ulozenim do sbirky listin

obchodniho rejstiiku.

1.3.4 Soucasti konsolidované ucetni zavérky a konsolidac¢ni rozdil

Hlavnim ukolem této prace je analyza vykonnosti u vybrané skupiny podniki
prostiednictvim jiz sestavenych a zvefejnénych konsolidovanych ucetnich vykazi.
Z toho ditvodu nebyl v ramci této prace kladen diiraz na stanoveni postupu pii sestaveni
konsolidované ucetni zavérky, ktera je vysledkem celé fady nezbytnych ukonl a
¢innosti, ale spiSe na vysvétleni samotného pojmu konsolida¢ni rozdil, ktery je nedilnou

soucasti kazdé metody konsolidace.

¥ Konsolidovana vyro&ni zprava — dle § 22b zakona o Getnictvi, piedstavuje vyroéni zpravu obsahujici
informace tykajici se konsolida¢niho celku, ucetnich jednotkdch pod spolecnym vlivem a ucetnich
jednotkach ptidruzenych.
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1.3.4.1 Konsolida¢ni rozdil

Jedna se o zakladni prvek konsolidovanych ucetnich vykazii. Dle ¢eského ucetniho
standardu pro podnikatele ¢. 020, vyhlasky 500/2002 Sb. je stanoven konsolida¢ni
rozdil jako: ,,rozdil mezi porizovaci cenou (dale jen ,,PC*) podilu konsolidovaneho
podniku a jejich ocenenim podle podiloveé ucasti konsolidujici ucetni jednotky na vysi
viastniho kapitalu (ddle jen ,,VK*) vyjadieného redalnou hodnotou, vyplyvajici jako
rozdil realnych hodnot aktiv a realnych hodnot ciziho kapitalu ke dni akvizice* nebo ke

dni dalsiho zvyseni ucasti.
Konsol.rozdil = PC akcie (podilu) — (nabyty vlastnicky podil v % X VK)

Konsolidacni rozdil je charakteristicky skutecnosti, ze se jedna pravé o prvni
zjisStovanou veli¢inu v ramci procesu zaclenéni podniku do konsolida¢niho celku.
V ceské upravé je doba odpisovani stanovena do 20 let, pokud neexistuji diivody pro

krat$i dobu odepisovani, zpravidla rovhomérnym odpisem.
Konsolida¢ni rozdil v konsolidované ucetni zavérce:
1) V konsolidované rozvaze se konsolida¢ni rozdil za¢tovava bud’ jako polozka:

e kladného konsolida¢niho rozdilu — vystupujici jako aktivni
polozka vrozvaze, jelikoZ se jednd o majetkovou hodnotu,

vynaloZenou k dosaZeni budouciho zisku, nebo

e ziporn¢ho konsolida¢niho rozdilu — vystupujici jako pasivni

polozka v rozvaze.

V konsolidované rozvaze se souCasné snizuje hodnota konsolidacniho rozdilu o

odpisovanou castku.

2) V konsolidovaném vykazu zisku a ztraty se konsolida¢ni rozdil promitne ve
zvlastni polozZce, jako odpis konsolida¢niho rozdilu. VySe ro¢niho odpisu

v piipade¢:

* Den akvizice — datum, odkdy ovladajici a Fidici osoba za&ind G&inn& uplatiiovat p¥islusny vliv nad
konsolidovanym podnikem.
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e kladného konsolida¢niho rozdilu — bude zuctovan na vrub nakladi pod

polozkou s nazvem ,,za¢tovani kladného konsolidac¢niho rozdilu“, nebo

e zaporn¢ho konsolida¢niho rozdilu — bude vystupovat ve prospéch vynost
z bézné Cinnosti pod polozkou s ndzvem ,,zactovani zaporného konsolida¢niho

rozdilu.

1.3.4.2 Soucdasti konsolidované ucetni zavérky

Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. v § 64 vymezuje jednotlivé ¢asti konsolidované ucetni
zaveérky. Jedna se o rozvahu, vykaz zisku a ztraty a pfilohu, jeji soucasti mize byt i
prehled o penéznich tocich a ptehled o zménach vlastniho kapitalu. Veskeré informace
konsolidované ucetni zavérky vyplyvaji z individuélnich tc¢etnich zavérek jednotlivych

podnikt tvortici skupinu podnikd.

Konsolidovana rozvaha

§ 65 jiz vySe zminéné vyhlaSky uvadi, ze konsolidovana rozvaha zahrnuje vysi aktiv
v ocenéni snizeném o opravné polozky a opravky oddé€lené za bézné ucetni obdobi a
minulé Gcetni obdobi. Stejnym zpisobem je uvadéna i vyse pasiv, a to za bézné ucetni
obdobi a minulé ucetni obdobi. Podle metody, ktera je pouZita pii konsolidaci, se
rozvaha doplni o nasledujici polozky, kterymi jsou u:
1) PIné metody konsolidace:

e kladny ¢i zaporny konsolida¢ni rozdil;

e mensinovy zakladni kapital;

e mensSinovy vlastni kapital;

e mensinové kapitalové fondy;

e mensinové fondy ze zisku v¢. nerozdéleného zisku a neuhrazené ztraty minulych let;

e mensinovy vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi;

2) pomérné metody konsolidace:

e kladny ¢i zaporny konsolida¢ni rozdil;
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3) ekvivalenéni metody:
e kladny ¢i zaporny konsolidacni rozdil;
e cenné papiry a podily v ekvivalenci;
e podil na vysledku hospodaieni v ekvivalenci;

e konsolidaéni rezervni fond.

Konsolidovany vvkaz zisku a ztraty

Konsolidovany vykaz zisku a ztraty je upraven stejné jako konsolidovana rozvaha ve
vyhlasce €. 500/2002 Sb. Ptesnéji v § 66 je stanoveno, ze v konsolidovaném vykazu
zisku a ztraty byva uvedena jak vyse nakladu, tak vynost odd€lené za bézné a minulé
ucetni obdobi. Vykaz zisku a ztraty se opét doplni o par polozek, kterymi jsou u:

1) nakladovych polozek — zu¢tovani kladného konsolida¢niho rozdilu;

2) vynosovych polozek — za¢tovani zaporného konsolida¢niho rozdilu;

3) dale mensinové podily na vysledku hospodaieni pfi pouziti plné metody konsolidace

¢i podil na vysledku hospodateni v ekvivalenci pfi uziti metody ekvivalenéni.

Konsolidovany prehled o penéZznich tocich

Dle ¢eského ucetniho standardu €. 020 je v pravomoci konsolidujici ucetni jednotky, pfi
dodrZeni zésady vérného a poctivého zobrazeni piedmétu Ucetnictvi, volba metody,
koncepce a modelu ptehledu o penéznich tocich, obsahova ndpli penéznich prostredki
a penéznich ekvivalentii a dal§ich ukazatelti. Ugetni jednotka ma za tikol prokazat jisty
soulad mezi Castkami penéZnich prostfedkll, penéznich ekvivalentd a taktéZ mezi
odpovidajicimi polozkami vykazovanymi v konsolidované rozvaze.

Ptehled o penéznich tocich v ramci konsolidované ucetni zédverky byl tiSe opomijen a to
v disledku toho, ze v plivodnim opatieni pro konsolidaci chybéla jakdkoliv zminka o
tomto prehledu. V ramci prechodu od tiiprvkové k pétiprvkové ucetni zavérce je
prehled o penéZnich tocich vedle nového vykazu o pohybu vlastniho kapitdlu vynat

z ptilohy a povysSen na samostatny vykaz. (Harna, str. 16, 2002)

1.3.5 Metody konsolidace ucetni jednotky
Dle Harny (str. 27, 1996) je mozné provést agregaci Ucetnich dajii z individualnich

ucetnich zavérek jednotlivych podnikd ve skupiné, jejich pfifazeni k Gcetni zavérce
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konsolidujictho podniku a nasledné sestaveni konsolidované ucetni zavérky tremi
zakladnimi metodami, kterymi jsou:

e plnd metoda;

e pomérna metoda;

e ckvivalencni metoda.
Z toho diivodu, Ze hlavni naplni této prace je analyza jiz vytvofenych konsolidovanych
ucetnich vykaza a nikoliv jejich samotné sestaveni, jsou metody konsolidace popsany
bez detailniho stanoveni postupovych krokti u jednotlivych metod az na metodu
pomérnou, kterd byla vyuzita, pii sestaveni konsolidovanych uc¢etnich vykazi, vybranou

skupinou podnikd.

Ekvivalen¢ni metoda

Ekvivalen¢ni metoda je vSeobecné povazovana za metodu nejjednodussi, jelikoz pfti
samotné konsolidaci je pozornost vénovana dopadim tykajici se vlastnictvi cennych
papiri a to ve vysi odpovidajici vlastnickému podilu konsolidujici ucetni jednotky.
Konsolidace se tedy promitne v oblasti majetkové struktury konsolidujici ucetni
jednotky a to v podob¢ upravy hodnoty podilli, jeZ jsou v jejim drzeni — financnich
investic v historické cen¢ na hodnotu odpovidajici skute¢né hodnoté podilti, tedy na
ekvivalentni hodnotu. Z pohledu hospodéiského vysledku se zjistuje podil konsolidujici
ucetni jednotky na vytvofeném hospodatském vysledku v daném tucetnim obdobi.

(Harna, str. 28, 1996)

PInd metoda

U plné metody je dilezity nejen podil na dosazenych vysledcich, které vyplyvaji
z vlastnického podilu matefského podniku, ale taktéz i celkové vysledky podniku, ktery
uplatnuje vliv a to vetné celkové struktury jeho aktiv a pasiv. PInd metoda je zaloZzena
na principu, pii kterém dochazi, ze k jednotlivym polozkdm rozvahy a vykazu zisku a
ztraty individudlni ucetni zadvérky matetského podniku se pfitazuji jednotlivé ptislusné
polozky pattici dcefinym podnikiim. Tato metoda je zaloZena na zékladni definici
konsolidace, coz znamend, ze konsolidovana tucetni zavérka je sestavovana za

konsolidac¢ni celek, jako by se jednalo o jediny podnik.

Nutné je vSak vyloucit veSkeré transakce, jez prob&hly mezi podniky ve skupiné jako
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postup, nez ktery byl uplatnén u metody ekvivalencni.

Jednotlivé slozky majetku i vytvoieny hospodaisky vysledek, jez jsou zahrnuty v plné
vysi bez jakéhokoliv ohledu na vysi vlastnického podilu, predstavuji problém, ktery je
vSak vyfeSen vyclenénim tzv. menSinovych podild vyjadiujici podil ostatnich

spole¢nikil na vlastnim kapitalu v konsolidované ucetni zavérce. (Harna, str. 28, 1996)

Na zéklad¢ ¢eského ucetniho standardu pro podnikatele ¢. 020 je definovano rozdéleni
konsolidovaného vlastniho kapitadlu a vylouceni podilovych cennych papirti a podili.
Pod pojmem rozdéleni vlastniho kapitalu se v ramci konsolidované rozvahy chéape
vy€lenéni vétSinového podilu, jez je tvofen souctem vlastniho kapitélu jak ovladajici,
tak fidici osoby a jeho podili na vlastnim kapitdlu ovladanych, tak 1 fizenych osob a
jejich oddéleni od mensinovych podili. MenSinovymi podily se rozumi zbyvajici
podily ostatnich akcionafti ¢i spoleénikii na vlastnim kapitdllu u zminénych
konsolidovanych podnikli. MenSinovym vlastnim kapitdlem se rozumi veskeré pasivni
rozvahové polozky, které znazorfiuji menSinovy podil na vlastnim Kkapitilu
ovladanych a fizenych osob a to na zdkladnim kapitalu, kapitdlovych fondech, fondech
ze zisku, nerozdéleném (neuhrazeném), vysledku hospodateni minulych let a vysledku

hospodareni béZného ucetniho obdobi.

Pomérna metoda

Pomérnd metoda je vSeobecn€ vniména za urcity kompromis mezi vySe zminénymi
metodami. Jelikoz je opét zalozend na vlastnické koncepci, coZz znamend, ze do
konsolidované ucetni zavérky je zahrnut jak majetek, tak i hospodarsky vysledek ve
vysi odpovidajici podilu konsolidujici ucetni jednotky. Na rozdil od ekvivalen¢ni
metody, se vramci pomérné metody konsolidace vztahuji do ucetni zavérky
konsolidujici G€etni jednotky vSechny slozky majetku a pasiv podniku ¢i podnikl pod
spoleénym vlivem, avSak pouze do vyse odpovidajici podilu konsolidujici ucetni

jednotky. (Harna, str. 29, 1996)

Jelikoz pomérnd metoda je v tomto piipad¢ ta, jez byla vyuzita u skupiny podnika, jez

je hlavnim pfedmétem druhé poloviny této préce, jsou zde uvedeny postupné operace,
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jez jsou zapotiebi ucinit mezi konsolidujicim a konsolidovanymi ucetnimi jednotkami

pfi vyuziti praveé této metody. Jedna se o:

provedeni tprav u jednotlivych polozek ucetnich vykazl u konsolidovanych podniki,
zejména v jejich obsahové Casti a to na zéklad€ stanovenych zplisobl ocenovani;
zaclenéni a soucet jednotlivych slozek, jez jsou soucasti rozvahy a vykazu zisku a
ztraty a to v pomérné vysi, kterd odpovida podilu ovladajici osoby na osobg¢, jez je
ovladand ve shod¢ s dalsi ¢i dalSimi osobami, v pfipad¢, Ze maji stejny podil na
zakladnim kapitalu ovladané osoby, po upravach do rozvahy a vykazu zisku a ztraty
konsolidujici ucetni jednotky;

operaci, pii které se vylouci veskeré vzajemné operace uskutecnéné mezi konsolidujici
a konsolidovanymi ucetnimi jednotkami, jako jsou pohledavky, zavazky, dale
vylouceni vzajemnych dodavek (sluzeb, zasob) znakladl a vynosu, které byly
spotfebovany a nemaji vliv na hospodaisky vysledek konsolida¢niho celku;

operaci, pri které bylo pfijato matefskym podnikem od dcefiného ¢i pridruzeného
podniku dividendy ¢i podily na zisku, je zapotfebi snizit o tuto jejich vysi finanéni
vynosy, tim padem i hospodarsky vysledek z financnich operaci a to ve prospéch
vysledku hospodateni z minulych let;

urceni konsolida¢niho rozdilu a to v prvnim roce konsolidace po vzniku, dile po
akvizici ¢i po zvySeni popt. snizeni obchodniho podilu v dcefiné spole¢nosti;

odpis daného konsolida¢niho rozdilu na vrub nakladii nebo vynost z provozni ¢innosti
se odepisuje do 20 let rovnomérnym odpisem,;

operace, pii které se rozd€li konsolidovany vlastni kapital na vétSinovy a menSinovy
vlastni kapital. Dojde k oddéleni menSinovych podili a vylouceni podilovych cennych
papirt a vkladd, jez jsou vztazeny k vétSinovym a menSinovym podilim
z konsolidované rozvahy;

v posledni ¢asti dojde k vyporadani cennych papirh a ucasti se zpétnou vazbou.

Cesky ucetni standard &. 020 stanovuje, Ze etapy konsolidace pomé&rmou metodou jsou

velmi obdobné etapam, jeZ byly pouZity pii konsolidaci plnou metodou.
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Obr. 1 Schéma zahrnuti ucetnich jednotek do konsolidované ucetni zavérky podle

jednotlivych druh metod
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Zdroj: vlastni zpracovani dle: FARKAS, R., Konsolidovand iictovnd zévierka v Slovenskej republike (str. 78-90,
2012)

1.4 Finan¢ni analyza skupiny podniki

V této kapitole jsou uvedena zakladni vychodiska tykajici se finan¢ni analyzy. Znalost
této problematiky je velmi dilezitym predpokladem pro spravné zpracovani praktické
¢asti této prace. Z pocatku této kapitoly je zapotiebi rozliSit odliSnosti vyskytujici se
mezi analyzou jednoho podniku a analyzou pracujici s informacemi o konsolidovaném
podniku. Je dilezité definovat jak obecny pojem analyza, tak zejména specifictéjsi

pojem finanéni analyza, ktera v rdmci této prace hraje jednu z kli¢ovych roli.

Analyza

Metoda zkoumani jednotlivych slozek a vlastnosti ekonomickych systémui. Zejména na
daném objektu rozliSuje prvky ¢i jednotlivé slozky, sméfuje od jednoduchého ke
slozitému, tfidi podstatné od nepodstatného, vede od mnohosti k jednoté, timto
zptisobem nabyva urcitého poznani pravdy o subjektu, jenZ byl podroben tomuto
procesu. Pribéh tohoto procesu vede od ziskavani, k rozboru a k prizkumu informaci o

kvalitativnich a kvantitativnich vlastnostech. (Sekerka, str. 5, 1997)

1.4.1 Finan¢ni analyza
Zéakladem tuspéchu kazdého podniku je schopnost neustale se rozvijet a vyuzivat trznich

prilezitosti, dalSim ptredpokladem je znalost pfiin UspéSnosti popf. neuspesnosti
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podnikani, aby byl podnik schopen vyuzit ¢i ovlivnit v¢as faktory, které vedou k jeho
prosperité. Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je odhalit pasobeni riznych
ekonomickych 1 neekonomickych faktorii a odhadovéani jejich budouciho vyvoje.

(Sedlacek, str. 3, 2009)

Definic finan¢ni analyzy existuje velké mnozstvi, napt. podle Sedlacka (str. 3, 2009) se
finan¢ni analyzou rozumi ,, metoda hodnoceni financniho hospodareni podniku, pri
ktere se ziskana data tridi, agreguji, pomeruji mezi sebou navzajem, kvantifikuji se
vztahy mezi nimi, hledaji se kauzalni souvislosti a stanovuje se jejich vyvoj. Tim se
zvySuje jejich vypovidaci schopnost zpracovani dat, zvySuje se jejich informacni
hodnota.” Finan¢ni analyza se vyuziva k identifikaci problému, silnych a slabych
stranek.

Dle Hvozdarové, Sapary a Uzika (str. 146, 2012) je analyza povazovand za metodu
zkoumani jednotlivych slozek a vlastnosti ekonomického systému, pti kterém dochézi

ke zkoumani minulého, soucasného stavu a piredpokladaného vyvoje.

1.4.2 Analyza informaci o podniku vs. informace o konsolida¢nim celku
Mezi individuélnimi a konsolidovanymi G¢etnimi zavérkami existuji spolecné principy,
Které by pii tvorbé analyzy mély platit. Tyto principy jsou povazovany za vynosové
atributy, které vytvari komplexni vyhody pii vykazovani komplexniho vysledku. Jedna
se zejména o:

e kvalitu ucetnich informaci;

e stalost ucetni politiky;

e relevantnost trzni ceny;

e prognodzovani;

e konzervatismus.
Dulezity predpoklad se tyka analyzovanych informaci (nutnost splnéni principu priority
podstaty pied formou) a nasledné splnéni principu soucasné hodnoty, ktery je obsazen
v analytickych propoctech.
V ramci porovnani uplatiovani nejruznéjSich metod prognézy finanéni situace

samotného podniku ¢i konsolidovaného celku, zde existuje fada rozdild, napf-.:
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e béhem analyzy konsolidovaného celku existuje vét§i mira nejistoty, vlivem
preference veliCin, jeZz jsou zalozeny na budoucich odhadech ¢i odvozeny
Z budoucich finan¢nich informaci a ptedpokladt. Z toho divodu je zapotiebi v
prabéhu prognézy odhadnout vSeobecnd rizika a jedine¢né riziko, které by
mohlo negativné ovlivnit v budoucnu celou situaci skupiny.

e u analyzy individualniho podniku se vychazi z informaci historického
vyvoje (acetnictvi) a to bez jakéhokoliv ohledu na odhad a kvantifikaci
hrozicich rizik. (Hvozdarova, Sapara, Uzik, str. 146, 2012)

Existence rozdili ovlivitluje miru uplatnéni spolecnych vlivli analyzy, jak pro

individudlni podnik, tak pro konsolidovany. NiZe je uveden vycet vyznamnych specifik.

1) Mnozstvi a riznorodost informacnich zdroji a rozsah analyzovanych

informaci.

Pro vykonani analyzy konsolida¢niho celku je vyjma konsolidovanych a individualnich
ucetnich zavérek, zapotiebi celd fada riznorodych informaci, napf. pravni, danove,
marketingové, o informacnich technologiich, o cenach, konkurenci aj.

Informacni zdroje 1ze rozdélit z pohledu makroekonomického prostiedi, v rAmci ktereho
jednotlivé podniky ve skupiné a skupina jako celek piisobi (odhad sazeb dané, odhad
vyvoje inflace a mény v oblasti, kde se nachéazi sidlo skupiny podnikii, apod.), a
z pohledu mikroekonomického prostiedi, které vychazejici z konkrétnich podminek
konsolidovanych podnikii (rizika, vztahy ke tfetim osobam, ukazatele vykonnosti,

apod.)

2) Rozdilné metody a postupy p¥i vykonavani analyzy.

Kvantitativni pfistup k analyze byva preferovan zejména u finanéni analyzy
individualniho podniku. Oproti tomu v analyze konsolidovaného celku se ve vétsi mite
zamé&fuje na kvalitu dostupnych informaci, hodnoceni ekonomickych souvislosti, trendt

a pfedpokladaného vyvoje zkoumanych veli¢in.

3) Identifikace a aplikace ukazateli, které se preferuji pri analyze.

Individualni G€etni zavérka v pribéhu finanéni analyzy porovnava vysledky hodnoceni
ukazateld v Case, v prostoru a stzv. standardnimi hodnotami. Jedna se zejména o

ukazatele, jenz hodnoti optimalni majetkovou a finan¢ni situaci podniku, ¢imz se mysli
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napf. ukazatel rentability, aktivity, likvidity, zadluzenosti podniku a dalsi, které
umoziuji finan¢ni interpretaci za urcité obdobi.

Financ¢ni analyza konsolidované tcetni zavérky se zamétuje na identifikaci a hodnoceni,
co nejvetsitho poctu kvalitativnich indikatortt vyuzitych ptfi sestaveni konsolidované

ucetni zavérky a kvantifikuje jejich ucinky. (Hvozdarové, Sapara, Uzik, str. 149, 2012)

1.4.2.1 Zdroje informaci pro zpracovani finan¢ni analyzy

Kvalita a komplexnost vyuzitych vstupnich informaci ovlivituje tispé$nost a vypovidaci
schopnost finan¢ni analyzy. Pro zpracovani finan¢ni analyzy se nejcastéji vychazi ze
zakladnich dat, jez jsou Cerpany z ucetnich vykazii. Pro uspé$né zpracovani financni
analyzy je potfeba vychazet z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a z vykazu cash flow.
(Ruckova, str. 38, 2011)

Mezi jednotlivymi Ucetnimi vykazy existuje jistd vzajemna provazanost, ktera je
znazornéna na nasledujicim obrazku.

Obrdzek 1 ~ Vzajemna provazanost mezi uc¢etnimi vykazy

Vikaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Potateeni Tlaslu}i
stav penez |_ kapital
Prijmy
Majetek
e Nalklady
Cizi
zdraje i
Vidaje Vinosy
Eonetny Penize -
sEay penaz Zisk Zisk

Zdroj: vlastni zpracovani dle: RUCKOVA, P., Financni analyza (str. 38, 2011)

Za stfed tohoto systému je povazovana rozvaha, pficemz vykaz zisku a ztraty a vykaz
cash flow jsou od ni odvozeny. Stav zdrojii financovani a struktura majetku, kteréd je
nezbytna pro spravnou realizaci podnikatelské ¢innosti, sleduje rozvaha. Vykaz zisku a
ztraty znazornuje proces tvorby zisku chapaného jako pfirtistek vlastniho kapitalu, ktery

tvoii soucast pasiv a slouzi k hodnoceni firmy, jakou ma schopnost zhodnocovat sviij
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vlozeny kapital. Vykaz cash flow vysvétluje a analyzuje zmény penéznich prostredk,
jez jsou soucasti aktiv. (Rackova, str. 38, 2011)

Z hlediska analytického ma nejvetsi vyznam vztah ucetniho vysledku hospodaieni a
cash flow, jelikoz pro podnik neni nejpodstatné;jsi, zdali ma schopnost generovat zisk,
ale zda je schopny zajistit dostatecné mnozstvi penéznich prostfedkii pro béznou

podnikatelskou ¢innost. (Rackova, str. 38, 2011)

Pro ucely této diplomové prace a jeji analyzu vykonnosti se vychazi z konsolidované
rozvahy, konsolidovaného vykazu zisku a ztraty a z konsolidovaneho cash flow.
Konsolidované ucetni vykazy vypovidaji o hospodafeni a financni situaci skupiny

podnik, jako by se jednalo o jeden podnik.

1.4.2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Analyza spolecnosti nebo skupiny podnikli se vzdy provadi se zaméfenim na otazky,
které by pravé na jejim zékladé mély byt zodpovézeny. Analyzu Ize provadét hned
z n¢kolika hledisek, bud’ ji provadi spole¢nost sama za tcelem svych vlastnich potieb,
jako napf. optimalizace finan¢niho planu, stanoveni efektivnosti svého investi¢niho
zaméru, nebo analyzu provadi externi subjekt s cilem posouzeni spolecnosti ze
specifikovaného hlediska (napft. banka posuzujici ndvratnost uvéru, aj.). (Sekerka, str. 8-
9, 1997)

Finan¢ni analyzu c¢asto vyuZivaji manazefi pifi finanénim fizeni podniku a to
K primarnimu sledovani platebni schopnosti, zkoumaji strukturu zdroju a finanéni
nezavislost, ale 1 ukazatele ziskovosti. Kratkodobi vétitele ji vyuZivaji za ucelem
ovéfeni moznosti a realnosti plnéni uzavienych smluv. Stfedem jejich zajmu je hlavné
platebni schopnost podniku, dale se zajimaji pfevazné o strukturu ob&znych aktiv a
kratkodobych zavazku, ale i o prub¢h penéznich tokl. Bankovni instituce se naopak
zamétuji na dlouhodobou likviditu a solventnost podniku, zabyvaji se hodnocenim
ziskovosti v delsim casovém horizontu, schopnosti tvorby penéznich prostiedku,
celkovou stabilitou cash flow, aj. Dalsi vyuziti shledava u investord, kteti si diky ni
ovetuji, zda jimi investované prostfedky byly nalezit¢ zhodnoceny a tadné vyuzity.
Svou pozornost sméfuji na ukazatele trzni hodnoty, ziskovosti, a taky na vztah mezi

penéznimi toky a dlouhodobymi zavazky. (Vorbova, str. 81, 1997)
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1.4.3 Cile analyzy konsolida¢niho celku

Finanéni analyza je v ramci fizeni podniku vnimana jako nezbytny nastroj, ktery ma
vyuziti v ramci vnitropodnikového fizeni, ale slouzi 1 pro externi ucely. Cile a zaméry
daného vyuziti finanéni analyzy ovliviiuji postupové kroky, vyuzita data a z nich
vyplyvajici zavéry. Analyzu skupiny podnikt 1ze vnimat jako nastroj ohodnocovani
skupiny. Podnik z pohledu investor se jevi ¢asto, jako generator hodnoty, ktery lze
koupit ¢i naopak prodat. Ztoho divodu obraci svou pozornost na analyzu
konsolidované ucetni zavérky, diky niz maji moznost zjistit nejnizsi a nejvyssi moznou
hranici ohodnoceni majetkii a zavazkd. Tudiz podle zadkladniho z4jmu investort a
vlastniki, se stanovuji hlavni cile analyzy konsolidovaného celku. Analyzuji zde mozné

vvvvv

mozném smyslu nastrojem strategického tizeni. (Hvozdarova, Sapara, Uzik, str. 160,
2012)

Prioritnim cilem jakékoliv kvalitativni analyzy, ktery by mél byt v zasad¢ vzdy soucasti
kazdé analytické procedury, je zjiStovani stupné pravdivosti a Uplnosti vykazovani.
Cilem analyzy je kvalitativni hodnoceni ucetnich informaci a odhaleni vlivu
jednotlivych sortimentnich, geografickych nebo zékaznickych segmenti, které se podili
na tvorbé vysledkd skupiny. Mezi dalsi cile analyzy patii stabilita intervalu
komplexniho vysledku skupiny a intervall jinych souhrnnych veli¢in, jako jsou napf.

majetek, zavazky, vynosy, naklady aj. (Hvozdarova, Sapara, Uzik, str. 160-161, 2012)

1.4.4 Metody finan¢ni analyzy
Finan¢ni analyza ¢leni své ukazatele podle ucelu, ke kterému je vyuzita a podle dat na

ukazatele absolutni, rozdilové a pomérove.

1) Analyza absolutnich (stavovych i tokovych) ukazatela
Dle Sedlacka (str. 10, 2009) se jednd o posouzeni hodnot jednotlivych polozek
zakladnich tcetnich vykazu.

e analyza horizontalni (analyza trendi);

e analyza vertikalni (procentni rozbor).
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2) Analyza rozdilovych ukazateli

Jedna se o rozdil stavu urcitych skupin aktiv ¢i pasiv, jez jsou vztazeny k urCitému

okamziku. (Sedlacek, str. 10, 2009)

e (isty pracovni kapital;
e analyza Cistych pohotovych prostredki;

e analyza Cistych penézné — pohledavkovych finan¢nich fondi.

3) Analyza pomérovych ukazateli
Nejpocetnéjsi a nejvyuzivangjsi skupina ukazateld je definovana jako podil dvou
polozek ze zakladnich Gc¢etnich vykazu. Vysledna hodnota vyjadiuje velikost ukazatele
v Citateli na jednotku ukazatele ve jmenovateli. Pomérové ukazatele se vyuzivaji pfi
riznych ¢asovych srovndni, prifezovych a srovnavacich analyz. (Rackova, str. 41,
2011)

e rentability;

e aktivity;

e zadluZenosti a finan¢ni struktury;

e likvidity;

e kapitaloveho trhu;

e cash flow. (Sedlacek, str. 10, 2009)
Pro zpracovani praktické casti budou vyuzity jen vybrané ukazatele, které poslouzi
Kk urceni finan¢niho zdravi u konsolidujici a konsolidovanych spole¢nosti, které budou i

pro lepsi porozuméni blize popsany.

1.4.4.1 Analyza absolutnich ukazateli
Dle Ruckové (str. 43, 2011) se analyza absolutnich ukazatelli provadi prostfednictvim
dvou rozborovych technik, horizontalni a vertikalni analyzy. Jedna se o zékladni a

nejjednodussi ¢ast finanéni analyzy, kterd obsahuje procentni rozbor a analyzu trendt.

Horizontalni analvza

Horizontélni analyza se zabyva ¢asovymi zménami absolutnich ukazateli. Vyjadiuje, o

kolik se zménily jednotlivé polozky v ¢ase v absolutnim a relativnim vyjadfeni.
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Relativni vyjadfeni umoziuje rychlej$i orientaci v Cislech a vyuziva se v ptipadé
hlubsiho zkoumani. Absolutni vyjadfeni naopak nabizi objektivni pohled na absolutni
dualezitost jednotlivych polozek. (Ruckova, str. 114, 2011)

Relativni vyjadfeni zmény v % je podle Sedlacka (str. 14, 2009) dano nasledujicim
vztahem:

5 o = béZné obdobi — predchozi obdobi < 100
ZmeEnav 7o = piedchozi obdobi

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zabyva vnitini strukturou absolutnich ukazatelli, jde pfi ni o
souméteni jednotlivych polozek z ucetnich vykazii k celkové sumé aktiv ¢i pasiv. Cilem
vertikalni analyzy (procentniho rozboru) je zjistit, jak se jednotlivé polozky podileji na
celkové bilanéni sumé a jak ma dany subjekt nastaven majetkové a financni portfolio v
%. Dalsi uplatnéni finan¢ni analyzy spociva ve srovnani s jinymi subjekty stejného nebo
obdobného oboru podnikani ¢i celkového odvétvi. (Ruckova, str. 113, 2011)

Struktura aktiv vypovidda o tom, do ¢eho spoleCnost investovala svéfeny kapital,
Vv jakém poméru se nachazi stala aktiva a ob&ézna aktiva, zdali je zajisténa likvidita, aj.
Struktura pasiv informuje, zjakych zdroji byl majetek pofizen, zda je majetek
financovan zcizich ¢i vlastnich zdroji. Podnik by mél v optimalnim pfipadé
diverzifikovat finan¢ni zdroje, aby omezil finan¢ni riziko vyplyvajici z vyuzivani zdrojt

financovani. (Ruckova, str. 44, 2011)

1.4.4.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelu

Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelli se zabyvéa analyzou zakladnich ucetnich
vykazi, které obsahuji tokové polozky. Tokové polozky se nachazi ve vykazu zisku a
ztraty a ve vykazu cash flow, rozvaha obsahuje primarné stavové veli¢iny, které mohou
byt taky podrobeny analyze rozdilovych ukazateld, specialné tedy u obéznych aktiv.
Mezi rozdilové a tokové analyzy patii tedy analyza fondl finan¢nich prostredk, Cisty
pracovni kapitél, ktery se vyuziva k urCeni optimalni vysSe kazdé polozky a jejich
celkové pfiméfené vyse obéznych aktiv. Analyzou cash flow lze vyjadfit pomér vnitini
finan¢ni sily podniku, resp. vytvafet z vlastni hospodaiské Cinnosti piebytky, které

slouzi k financovéni zavazkd, investic ¢i vyplaceni dividend. (Ruckova, str. 44, 2011)
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Podle Sedlacka (str. 35, 2009) slouzi rozdilové ukazatelé k analyze a fizeni finan¢ni
situace podniku, vystupuji pod oznacenim jako fondy finan¢nich prostfedkt. Fondem se
pak rozumi shrnuti stavovych ukazatelii, které¢ vyjadiuji aktiva nebo pasiva. Jedna se
tedy o rozdil mezi sumou urcitych polozek kratkodobych aktiv a urCitych polozek
ktery se vypocita jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zadvazky. Kvili jeho

Uzké souvislosti s analyzou likvidity, je blize popsan nize v nasledujici kapitole.

1.44.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Dalsi moznou cestou, jak dospét ke stanoveni spravné analyzy skupiny podniki, je
vyuziti 1 soustavy hlavnich finan¢nich ukazateld. Existuje celd fada ukazateld, ale
osvédcenéjsim zplisobem je vyuziti jen n€kolika zakladnich, z toho dtivodu jsou v rdmci
této prace pouzity jen ty, které maji mezi sebou vzajemnou souvislost a vedou ke
splnéni daného cile finan¢ni analyzy.

Mezi zakladni néstroje financni analyzy patii pravé ukazatele pomérove, z diivodu toho,
ze se jedna o relativné rychlé a nendkladné nabyti urcité pfedstavy o finanéni situaci
zkoumanych podnikl v €ase. Princip pomérovych ukazatelli je zaloZen na poméru
jednotlivych polozek z ucetnich vykazl. (Vasek, str. 236, 2012)

Za zékladni skupiny pomérovych ukazateld, jejichz ¢lenéni vychézi z jejich zaméteni,
lze povaZovat ukazatele rentability, likvidity, aktivity, zadluZenosti a ukazatele trzni
hodnoty. (Rickova, str. 48, 2011).

Hlavnim smyslem podrobeni skupiny podnikti finanéni analyze je zjisténi v jakém stavu
finanéniho zdravi se tato skupina podnik nachazi. JelikoZ pravé financni zdravi
spolecnosti ovliviluje moZznost ziskani externich zdroja, jako jsou napt. bankovni Gvéry,
aj. za vyhodnéjsich podminek, na druhou stranu, se kazdy finanéné zdravy podnik snazi
svlj efektivni rozvoj zajistit pfevdzné za pomoci internich zdrojii financovani. (Vasek,

str. 236, 2012)

Analvza rentability konsolida¢niho celku

Jedna se o zasadni kritérium zhodnoceni finanéni situace skupiny podnikd. Dle

Rackoveé (str. 51, 2011) je rentabilitou mysSleno schopnost podniku, resp. skupiny

34



podnikli tvofit nové zdroje, jinak feceno dosahnout zisku za pomoci pouziti
investovaného kapitélu. V ¢itateli se obvykle vyskytuje polozka odpovidajici vysledku
hospodareni, zatimco ve jmenovateli n¢jaky druh kapitalu. Tento typ ukazatell je
nejvice zajimavy pro akcionafe a potencialni investory, jelikoz vypovida o celkové
efektivnosti ¢innosti podniku.

Podle Ruckové (str. 52, 2011) jsou pro finan¢ni analyzu podstatné tfi zakladni kategorie
zisku. Jedné se o zisk pted uroky a dani (dale jen ,,EBIT*) odpovidajici provoznimu
VH, ktery slouzi k tu¢elu srovnani mezi riznymi podniky. Dalsi kategorii je zisk po
zdanéni (dale jen ,,EAT*), resp. Cisty zisk, ktery se déli na zisk slouzici k rozdéleni a
zisk nerozdéleny. Cistému zisku odpovidd VH za b& né tudetni obdobi. Posledni
kategorii je zisk pfed zdanénim (dale jen ,,EBT*) odpovidajici provoznimu zisku
sniZzeného ¢i zvySené¢ho o mimotaddny VH pied odectenim dani, nejcastéji se vyuziva pfi
srovnani mezi podniky s odli$nou dafovou zatézi.

Rentabilita je urcitym méfitkem slouzici k posouzeni miry intenzity vyuzivani,
reprodukce a zhodnoceni kapitalu skupiny podnikii. Mira zisku je povazovéana za hlavni

kritérium, co se tyka alokace kapitalu. Mezi hlavni ukazatele rentability patii:

1. ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu;
2. ukazatel rentability vlastniho kapitélu;

3. rentabilita trzeb;

4. rentabilita naklada. (Kndpkova, str. 98, 2013)

e Rentabilita aktiv (dale jen ,,ROA*)

Rickova (str. 52, 2011) ve své publikaci zvetejniuje vzorec ukazatele ROA, jehoz
prostiednictvim lze zjistit celkovou vynosnost kapitalu, aniz by bylo ziejmé, z jakych
zdrojii byly ¢innosti financovany. Ukazatel slouzi ke zjiSténi celkové efektivnosti.
V poméru se nachdzi zisk pfed Groky a zdanénim a thrnné vloZeny kapital, ktery
predstavuje celkova aktiva.

EBIT

ROA =
Celkovy vlozeny kapital (celkova aktiva)
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¢ Rentabilita kapitalu (dale jen ,,ROCE*)
V ptipad¢ tohoto ukazatele do vztahu vstupuje zisk pied uroky a zdanénim proti
veskerym dlouhodobym dluhtim (rezervy, dlouhodobé zadvazky a dlouhodobé bankovni
uvéry) a vlastnimu kapitalu spolecnosti. Jedna se o soucet veskerych dlouhodobych
prostiedki, které byly vlozeny jak véfiteli, tak 1 akcionafi. Dale dle Ruckové (str. 53,
2011) nize uvedeny ukazatel vyjadiuje: ,,miru zhodnoceni vsech aktiv spolecnosti
financovanych viastnim i cizim dlouhodobym kapitilem. Vyjadiuje efektivnost

hospodareni spolecnosti*

EBIT

ROCE =
Vlastni kapital + cizi kapital

¢ Rentabilita vlastniho kapitalu (dale jen ,,ROE*)

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadifuje pomér mezi distym ziskem a vlastnim
kapitalem. Jedna se o ukazatel, dle kterého je mozné zjistit miru uspéSnosti investice do
spole¢nosti, z toho divodu, by ukazatel ROE mél nabyvat co vyssich hodnot, nez je
tomu u vynosu bezrizikové investice (napf. vynosnost statnich dluhopisit). (Vasek, str.
237, 2012)

Vyslednd hodnota ukazatele by se v lepsim ptipadé méla vyskytovat vzdy nékolik
procent nad dlouhodobym primérem uroceni dlouhodobych vkladi, vznikne-li kladny
rozdil mezi témito udaji, vznikd tzv. prémie za riziko, coz je ur¢itou odménou pro
vlastniky, ktefi podstupuji riziko. (Knapkova, str. 100, 2013)

Dle Ruckové (str. 54, 2011) ROE poukazuje, zda je kapital investord reprodukovan
s nalezitou intenzitou odpovidajici riziku dané investice, ukazatel je tedy vyjadien
nasledujicim vztahem:

Cisty zisk
ROE

~ Viastni kapital

e Rentabilita trzeb (dale jen ,,ROS%)

Dle Ruckové (str. 56, 2011) se timto ukazatelem zjisti: ,, schopnost daného podniku
dosahovat zisku pri dané urovni trzeb, tedy kolik dokaze podniku vyprodukovat efektu
na 1 K¢ trzeb. “ VSeobecné plati, ¢im je rentabilita trzeb vyssi, tim je i situace v podniku

lepsi. Ukazatel ROS je dan vztahem:
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Zisk

ROS =
0S Triby

Analvza likvidity konsolida¢niho celku

Pojem likvidita vyjadiuje schopnost spole¢nosti hradit své zavazky, coz je povazovano
za jednu ze zékladnich pfedpokladl existence podniku. (Vasek, str. 238, 2012). Tento
pojem se uziva jak ve vztahu k urcité polozce, tak i k podniku jako celku.

Vyjadfeni vlastnosti u ur€ité polozky majetku rychle a bez velké ztraty na hodnoté se
pfeménit na penézni hotovost, se nazyva likvidnost (Rickova, str. 48, 2011). Dulezitou
roli v ramci podnikani hraje tedy i solventnost tucetni jednotky, resp. schopnost
jednotlivych polozek aktiv pfeménit se na penize.

Mezi ukazatele likvidity se fadi bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita likvidita
lisici se podle toho ¢im je mozné zaplatit a co je nutné zaplatit. Vasek (str. 238, 2012)
ve své publikaci Financni ucetnictvi a vykaznictvi uvadi nasledujici vzorce pro vypocet

likvidit rizného stupné.

o Ukazatel béZné likvidity

Ukazatel béZzné likvidity, casto oznacovany jako likvidita III. stupné vyjadiuje, kolikrat
ob¢zna aktiva pokryvaji kratkodobé cizi zdroje podniku. Pro vypocet ukazatele by mély
byt provedeny jisté Upravy, které by mohly vysledek bézné likvidity ovlivnit. Jedna se
napf. o odecet neprodejnych zasob, ¢i napt. nedobytné pohledavky a pohledavky po
lhite splatnosti. (Knapkova, str. 92, 2012)

Obéini aktiva

Bézna likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje
Vztah bézné likvidity vypovida o tom, zdali je podnik schopen uspokojit své véfitele,
Vv pfipadé, ze by pfeménil vSechna svd obéznéd aktiva v hotovost. Vhodné je, kdyz je
hodnota vyssi, tim je pak také 1 vyssi pravdépodobnost zachovani platebni schopnosti

podniku, tedy okolo 1,5-2,5. (Ruckova, str. 50, 2011)

e Ukazatel pohotove likvidity

Ukazatel pohotové likvidity se v literatuie Casto oznacuje jako likvidita II. stupné.

V ramci tohoto typu likvidity se jednd o vylouceni nejméné likvidni ¢asti obéznych
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aktiv, ¢imz jsou mysleny zasoby. Plati zde stejné upravy, jako tomu bylo i u bézné
likvidity, a to odecet nedobytnych a t€zko vymahatelnych pohledavek. (Knapkova, str.
92, 2012)

Kratkodobé pohledavky + kratkodoby fin. majetek

Pohotova likvidita =
atrvidt Kratkodobé cizi zdroje

Doporuc¢ena hodnota pro pohotovou likviditu je pomér 1:1, popt. 1,5:1. Pak je podnik
schopny se vypotadat se zavazky, aniz by muselo dojit k prodeji jeho zasob. U vyssi

hodnoty pak nastavaji piiznivéjsi podminky pro véfitele, nepfiznivé pak pro vlastniky a

management. (Rackova, str. 50, 2011)

o Ukazatel okamzité likvidity

Ukazatel okamzité likvidity ozna¢ovany také jako likvidita I. stupné znaci schopnost
ucetni jednotky uhradit veSkeré své okamzité splatné zavazky (Vasek, str. 239, 2013).
Do tohoto vztahu vstupuji nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy (napf. penize v hotovosti a
penize na bankovnich uctech). Za kratkodobé cizi zdroje jsou pak povazovany
kratkodobé z&vazky, kratkodobé bankovni tvéry a kratkodobé finanéni vypomoci.
Doporuéena hodnota pro okamzitou likviditu v Ceské republice je interval v rozmezi od
0,6 — 1,1. (Rackova, str. 49, 2011)

S Kritkodoby finantni majetek
Okamzita likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

¢ Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZnych aktivech

Cisty pracovni kapitdl patii mezi skupinu rozdilovych ukazatelti, ale byva &asto
spojovan spise ve spojitosti s analyzou likvidity. Vypocita se jako rozdil mezi ob&éznymi
aktivy a kratkodobymi zavazky, z ¢ehoz vyplyva jeho tzky vztah zejména k bézné
likvidité. Jedna se o Cast obéznych aktiv kratkodobého majetku, jez je financovana
dlouhodobymi finanénimi zdroji, neboli ta ¢ast prostiedku, které by zajistily podniku
jisté pokracovani v jeho ¢innosti, avSak v omezené mite, v pfipadé nutnosti splaceni
jeho kratkodobych zavazk. (Ruckova, str. 51, 2011)

CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé zivazky
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. Obéina aktiva — kratkodobé zavazky
Podil CPK na 04 =

Obéini aktiva

Analvza ukazatele zadluZenosti konsolida¢niho celku

Podle Riuckové (str. 57, 2011) se zadluzenosti rozumi stav, kdy spolecnosti
k financovani svych aktiv v ramci své podnikatelské ¢innosti vyuzivaji cizi zdroje.
Z toho divodu kazdy podnik musi vénovat nalezitou pozornost, jak stanoveni celkové
vyse potfebného kapitalu, tak i spravné struktufe zdroji financovéani své cCinnosti.
Hlavnim smyslem analyzy zadluzenosti je tedy nalezeni vhodného vztahu mezi
vlastnim a cizim kapitalem.

Do struktury dlouhodobého kapitalu, ktery slouzi k financovani dlouhodobého majetku,
patii zejména cenné papiry, vlastni kapitdl a dlouhodobé zavazky (pfedevsim
dlouhodobé bankovni uvéry). Z pohledu véfitelt plati, ze riziko véfitele je tim vyssi,
¢im vyssi je podil ciziho kapitdlu na celkovém kapitalu, jelikoz ¢im vic si podnik
pijcuje, tim roste jeho riziko nesplnéni zavazkl a vétitelé by tim padem byli schopni
vyzadovat od podniku vyssi urokové sazby. Akcionafi nesou riziko, které se odviji od
rozsahu dluhového financovani, jelikoZ ¢im vyssi je podil na dluhovém financovani, tim
jsou akcie rizikovéjsi. (Ruckova, str. 57, 2011)

Stru¢né feceno ukazatele zadluzenosti predstavuji uréitou vysi rizika, kterou je podnik
schopen snést, pii daném poméru a struktufe kapitalu. Kazdy podnik by se mél snazit
docilit optimalni struktury kapitalu. (Knapkov4, str. 85, 2012)

Za z&kladni ukazatel v analyze zadluzenosti je pomérovy ukazatel, ktery vyjadiuje

celkovou zadluzenost podniku.

o Celkova zadluZenost neboli ukazatel véritelského rizika (dale jen ,,debt
ratio*)

Vzorec dle Riuckové (str. 57,2011) vyjadiuje pomér mezi cizimi zdroji financovani a

celkovymi zdroji financovani (celkovym majetkem). Cim vyssi je hodnota daného

ukazatele, tim vznikd vyssi riziko véfiteld.

Cizi zdroje
Aktiva celkem

Debt ratio =
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e Koeficient samofinancovani (dale jen ,,equity ratio*)

Tento ukazatel slouzi spiSe jako dopliikovy ukazatel k ukazateli vétitelského rizika.
Vyjadiuje miru financovani aktiv pen€zi akcionarti. Riackova (str. 57, 2011) ve své
publikaci Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi zvefejiluje nasledujici
vztah:

vlastni kapital

Equity ratio =
quity celkova aktiva

e Ukazatel irokového kryti

Ukazatel trokového kryti vyjadiuje miru tnosnosti dluhového zatizeni, znaci kolikrat je
zisk vét$i nez uroky. Doporucované hodnoty vychazejici ze zahrani¢ni praxe byvaji
okolo trojnasobku a vice, z toho divodu, Ze po zaplaceni troki, by mélo zistat jesté

néco pro akcionare. (Ruckova, str. 59, 2011)
EBIT
nakladové uroky

Ukazatel arokového kryti =

o Piekapitalizace vs. podkapitalizace

O vysledném stavu, zdali se jednd o ptekapitalizovany ¢i podkapitalizovany podnik
rozhoduje porovnani s hodnotou jedna. V piipadé, Ze je dany podnik piekapitalizovan,
kryje vlastnim kapitalem i obézna aktiva. Typickym znakem piekapitalizovani je, ze
podnik preferuje spiSe stabilitu pfed vynosem. V opatném piipadé u
podkapitalizovaného podniku jsou kratkodobé zdroje pouzity ke kryti i1 ¢asti
dlouhodobého majetku. Vétsinou k tomuto jevu dochazi pii rychlém rozvoji provozni
¢innosti podniku. (Vasek, str. 242, 2012)

Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek

Predkapitalizace =

Vlastni kapital + Dlouhodobé zavazky

Podkapitali =
odkapitatizace Dlouhodoby majetek
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Analvza ukazatele aktiv konsolida¢niho celku

Hlavni podstatou ukazatelli aktivity je zjiSténi stavu, jak je dany podnik schopen
hospodatit efektivné s aktivy. V piipadé, ze jimi podnik disponuje ve vétsi mife,
vznikaji nadbyte¢né néklady, je-li tomu naopak, podnik pfichdzi o mozné trzby. (Vasek,
str. 240, 2012)

Ukazatele aktiv se vyjadiuji ve dvou forméch, bud’ jako pocet obratek jednotlivych
slozek zdroji, kdy vypovidaji o tom, kolikrat se urcity druh majetku obrati ve
stanoveném intervalu, nebo jako doba obratu vypovidajici o dobé, po kterou je dany

majetek v urcité form¢ vazan. (Vasek, str. 240, 2012)

e Obrat celkovych aktiv
U tohoto typu ukazatelii aktiv je patrnd navaznost na ukazatele rentability. Jedna se o
pomér mezi trzbami a celkového vlozeného kapitalu (majetkem podniku). Vypovida o
mife vyuziti majetku ucetni jednotkou. (Rickova, str. 60, 2011)

Triby

Obrat celkovych aktiv = Celkové aktiva

e Doba obratu zasob a obratovost zasob

Obratovost zasob vypovida o rychlosti obratu zasob, jenZ je vyjadiena pomérem trzeb a
prumérného stavu zasob. Ukazatel, ktery na obratovost zasob navazuje, se nazyva doba
obratu zésob, ktera je urena pomérem poctem dnu, tedy 365, a obratovosti zasob.
Vyplyva z ngj, jak dlouhou dobu jsou obézna aktiva vazana ve formé zasob. VSeobecné
plati, ¢im vysSi obratovost a krat$i doba obratu u zasob, tim lepsi stav. (Ruckova, str.
60, 2011)

Pro tcely zjiSténi hodnoty u obratu zdsob byly poZity trzby z prodeje zboZi a s trzby
z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb.

Trzby celorocni

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

365

Doba obratu zissob = ————
4 Obrat zasob
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e Obratovost pohledavek a doba obratu pohledavek

Obratovost pohledavek je zaloZena na podobném principu jako obratovost z&sob, tudiz
je dana obdobnym vztahem, tedy pomérem trzeb k pohleddvkam. Navazujicim
ukazatelem je doba obratu pohledavek, vymezend pomérovym vztahem 365 dni
k obratovosti pohledavek. Stanovuje, jak dlouhou dobu je v pohledadvkach vazan
majetek, resp. doba, za kterou jsou pohledavky primérné splaceny. (Ruckova, str. 60,
2011)

Trzby celorocni

Obrat pohledavek = Pohledavky
Doba obrat hledivek = 365
obaobratit ponteaaver = Obrat pohledavek

e Obratovost zavazkia a doba obratu zavazka

V posledni tadé ukazatelti aktivity se nachdzi obratovost a doba obratu zéavazki.
Obratovost je vyjadifena pomérovym vztahem trzeb k zavazkim (kratkodobé zavazky a
kratkodobé bankovni uvéry). Stejné¢ jako v pfedeslych vztazich, navazuje na ng&j
ukazatel doby obratu zavazki, poukazujici za jakou dobu jsou splacené veskeré zavazky
spole¢nosti. (Rickova, str. 61, 2011)

Triby celorocni

Obrat zavazkl =
Zivazky

365
Obrat zavazku

Doba obratu zavazki =

1.5 Zakladni pristupy analyzy skupiny podniki

Z toho divodu, Ze analyzou vykonnosti skupiny podnikii se v tuzemské literatuie
doposud nikdo nezabyvé, vychazi se z nejbliz§ich moznych zdrojt, kterymi jsou pravé
zdroje od slovenskych autoru, kteti Cerpaji ve svych knihdch z kniznich publikaci
vydanych némeckymi autory. Ti finan¢ni analyzu skupiny podniki rozdéluji na dvé
Casti liSici se prevazné jejich pfistupy k analyze. Jedna se o kvalitativni a kvantitativni

analyzu. Pro ucely této diplomové prace se bude vychazet jen z jednotlivych piistupt
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kvantitativni analyzy, kvalitativni analyza bude jen okrajové nastinéna. Pro spravné
rozpoznani rozdilu mezi témito dvéma vyrazy, je zde v kratkosti popsan obsah

kvantitativni i kvalitativni analyzy.

1.5.1 Kuvalitativni analyza

Zéklad tohoto pfistupu spociva v rozsahlych znalostech jednotlivych souvislosti mezi
ekonomickymi a neekonomickymi jevy, dale na subjektivnich odhadech, na
zkuSenostech odbornikti a taktéz na zakladé¢ posouzeni soucasné situace a budoucich
trendd. Soucasti kvalitativni analyzy jsou metody, které se odliSuji svymi postupy a
svymi zdroji, zaméfuji se zejména:

a) na pouZiti expertnich systémii — napf. pocitacova databaze znalosti o ur€ité
skupiné jevii expertnich usudki tykajici se téchto jevii. Ugelem této databaze je
automatické utvareni usudkl v ramci jisté skupiny jevil, jeZ jsou popisovany
jinymi informacemi. MoZnost pracovat s neurcitou informaci je nejtypictéjSim
rysem této metody. Dochazi zde k nahrazeni slov ¢isly odpovidajici davéte
experta k dané informaci;

b) na teorii matnych (neostrych) mnoZin — o matné informace se jedna
v pfipad¢ informaci, jeZ jsou popsany interpretovatelnymi vyroky, tudiz ne
zcela jednoznacng. Tato teorie nabizi vétSi moznosti v pfifazeni piisluSnosti
daného prvku k mnozing, tzn., Ze se rozsitil Zebticek variant od urcitého NE,
postupné k urcitému ANO;

c) na ucelovém interview — jedna se napf. o metodu Delphi, jez zcela vévodi
mezi metodami pii kvalitativni analyze rizik. Zaklad tvofi cilené fizené
pohovory probihajici mezi zastupci hodnocenych subjekti a experty
z hodnoceného subjektu;

d) na gnostické teorii neurcitych dat — metoda je zalozend na principu
kontaminace dat a to s neurcitosti, dale také usiluje o maximalizaci mnozstvi

informaci. (Hvozdarova, Sapara, Uzik, str. 162, 2012)
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1.5.2 Kvantitativni analyza
Ke kvantitativnimu zpracovani dilezitych ekonomickych udaji s nasledujicim
posouzenim dosazenych vysledkl, se vyuzivaji matematické, statistické a jiné
algoritmické metody. Analyza nasla Siroké uplatnéni, zejména v podobé diagnostickych
metod Kk urovani stavu, piedpovédi tykajici se finan¢niho zdravi podniku a jeho
ptipadného léceni.
V ramci kvantitativni analyzy se vyuziva fada metod, které byly jiz zminény vyse
Vv kapitole ¢. 1.4.4 Metody finan¢ni analyzy. Jedna se tedy o:

e analyzu absolutnich ukazatela;

e analyzu rozdilovych ukazatelt;

e analyzu penéznich tok;

e analyzu pomérovych ukazatelt;

e analyzu soustav ukazatell. (Hvozdarova, Sapara, Uzik, str. 161, 2012)

1.6 Modely analyzy konsolida¢niho celku

Hvozdarova, Sapara, Uzik (str. 167, 2012) ve své publikaci Konsolidovana uctovna
zavierka: zostavenie a analyza vymezuji zakladni déleni modeld vyuZivanych pro
provedeni analyzy u skupiny podniki, jedna se o nize uvedené modely:

e klasické modely — do této kategorie se fadi modely, jez jsou zalozeny na
matematicko — statistickém principu a na metodé tzv. bodového hodnoceni. Za
podstatnou nevyhodu je povaZzovana neschopnost zohlednéni urcitych
specifickych podminek v ramci ekonomického prostoru, v némz dand skupina
podnikt ptsobi;

e investorské modely — tyto modely jsou naopak zalozeny na metodach
kvalitativni analyzy odstraiujici pravé vyse zminéné nedostatky, z cehoz jsou
vysledkem ne vzdy piesné kvantifikovatelné hodnoty.

Mezi nejvyznamnéj$i modely analyzy konsolidovanych celkl patii naptiklad:

e Saarbrucky model analyzy;

e model analyzy pro instituciondalni investory;

e model analyzy pro korporativni investory (akvizi¢ni model);

e osobitosti modeld analyzy ve finan¢nim sektoru.
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Pro ucely této diplomové prace bude dikladné rozebrina jedna z metod analyzy
konsolida¢niho celku, kterou je Saarbrucky model od némeckych autorti. Tento model
byl doposud aplikovan pouze na némecké koncerny, na ¢eské podminky tuzemskych
podnikl prozatim nebyl vyuzit. Saarbrucky model bude ve zpracovavani praktické ¢asti
hrat stézejni roli, jelikoz bude pouzit na vybranou skupinu podnikii, jehoz vysledné

hodnoty budou nalezité popsany a vyhodnoceny.

1.6.1 Kvantitativni analyza - Saarbrucky model

Jedna se o klasicky model zalozeny na bodovém ohodnoceni, ktery se vyuziva praveé
pro posuzovani finan¢ni situace U skupiny podnikl. Jeho vSeobecné aplikovatelnost na
analyzu konsolidované ucetni zavérky nebyla prozatim ovéfena, jelikoz se jednd o
model, ktery byl navrzen v Saarském institutu SRN, z toho duvodu vychazi pouze
z podminek némeckych koncernti. Pravé soub&zna aplikace kvalitativniho hodnoceni
ucetni politiky a kvantitativni analyzy v tomto modelu, z n¢&j déla zcela vyjimeény
model. Princip tohoto Saarbruckého modelu je v roz¢lenéni analyzy konsolidované
ucetni zaveérky do Ctyt krokt, skryvajici se pod pismenky A — D. (Hvozdarova, Sapara,
Uzik, str. 168-170, 2012)

A — Zjisténi ¢tyr pomérovvch ukazatelu

Prvni etapa Saarbruckého modelu spociva ve vypoctu ¢tyi pomérovych ukazatelt, diky
nimz se zjisti, jakou intenzitu ma vlastni kapital ve vztahu k celkovému kapitalu dané
skupiny podnika, dale jaké procentualni vynosnosti skupina podnikii dosahuje
z celkového kapitalu, jakou maé rentabilitu trzeb ¢i jakou mé vynosnost z vloZeného

kapitalu.

o UkKkazatel intenzity vlastnich zdroji, resp. kapitalové struktury (dale jen
WIVZ):
Jako prvni je zapotiebi stanovit hodnotu velmi dulezit¢ého pomérového ukazatele,
kterym je ukazatel intenzity vlastnich zdrojii IVZ, jehoZ hodnotu ziskame z poméru
vlastniho kapitalu k celkovému kapitalu.

vlastni kapital
IVZ =

celkovy kapital
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e UkKkazatel rentability celkového kapitalu (dale jen ,,RCK*):

Po ukazateli IVZ nasleduje dalsi a to neméné dulezity ukazatel, kterym je rentabilita
celkového kapitdlu RCK. Hodnotu ukazatele lze zjistit z poméru vysledku hospodafeni
Z bézné Cinnosti dosazeného konsolida¢nim celkem (dale jen ,,VHkc™), ktery je zvySen
0 Uroky z financovani ciziho kapitalu a o odpisy konsolida¢niho rozdilu (dale jen
., Okr™) a to vie k celkovému kapitalu.

_ VHgc +uroky + Ogp

RCK
celkovy kapital

e Ukazatel rentability trzeb z hlediska cash flow (dale jen ,,CFO*):

Dalsim ukazatelem v poradi je ukazatel rentability trzeb z hlediska cash flow, jehoz vysi
Ize stanovit z poméru cash flow k obratu. Obratem se pro tcely nasledného zpracovani
praktické ¢asti rozumi trzby vyplyvajici pouze z pfedmétu podnikani, tedy z provozni
¢innosti. Jedna se tedy o trzby z prodeje zbozi, vykony, trzby z prodeje dlouhodobeho
majetku a materidlu a z ostatnich provoznich vynost.

cash flow
CFO = ——
obrat

obrat = triby z provozni Cinnosti

e Ukazatel vynosnosti vloZeného kapitalu (dale jen ,,CFK*):

Poslednim ukazatelem v ramci etapy A je ukazatel vynosnosti vloZzeného kapitalu CFK.
Jedna se o vztah, ktery je vyjadien podilem cash flow k celkovému kapitalu. Celkovy
kapital tvoii dvé stéZejni slozky vlastni kapital a cizi kapital.

cash flow

CFK =
celkovy kapital

B — zjistit celkovy pocet bodu

Zjisténi celkového poctu bodli se odviji od jednotlivych vysledki ukazateld podle

tabulky Saarbruckého modelu. Tento princip spociva v pfifazeni stanoveného poctu
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bodi k jednotlivym ukazatelim na zéklad¢ nize uvedené tabulky. Pro kazdy ukazatel se
zjisti souhrnnd hodnota bodt a podle néj se skupina podnikil zatfidi do dané kategorie,

resp. do tfidy vynosnosti. (Hvozdarova, Sapara, Uzik, str. 168-170, 2012)

CS = pocet bodi IVZ + pocet bodlG RCK + pocet bodli CFO + pocet bodt CFK

Tab. 1Tabulka celkového poctu bodi Saarbruckého modelu

IVZ RCK CFO CFK Celkovy pocet
bodi (CS)
vzZ<0 RCK <0 CFO <0 CFK <0 0
0<IVZ<20 | 0O<RCK<3 | 0<CFO<5 | 0<CFK<S8 0,5
20<IVZ<28 | 3<RCK<5 | 5<CFO<9 | 8<CFK<12 1
28<IVZ<38 | 5<RCK<8 | 9<CFO<12 | 12<CFK <16 1,5
38<IVZ<50 | 8<RCK<10 | 12<CFO <17 | 16 < CFK < 23 2
IVZ > 50 RCK > 10 CFO > 17 CFK > 23 2,5

Zdroj: vlastni zpracovani dle HVOZDAROVA, Janka, SAPARA Jan a UZIK Jan. Konsolidovand tictovnd zévierka:

zostavenie a analyza (str. 169, 2012)

C — Zarazeni do vysledné tiidy vynosnosti

Klasifikace stupn€ vynosnosti se odviji pravé od vyse uvedeného celkového poctu bodi

a to na zékladé nize uvedené tabulky zatiidéni.

Tab. 2 Vysledny stupen vynosnosti

Celkovy pocet bodii (CS) Vysledny stupefi vynosnosti
CS <25 Vynosove podprimérny (mimotradné slaby)
25<C5<40 Vynosove podprimérné silny
40<CS <6,0 Vynosove prumérng silny
6,0<CS <80 Vynosove nadprimérné silny
CS > 8,0 Vynosové mimoradné silny

Zdroj: vlastni zpracovani dle HVOZDAROVA, Janka, SAPARA Jan a UZIK Jan. Konsolidovand iictovnd zavierka:

zostavenie a analyza (str. 169, 2012)
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D — Uéetni politika skupiny podnikii

Pro tento model analyzy KUZ jsou typické dvé neoddélitelné &asti, jedna se o:

soustavu vybranych kvantitativnich ukazatell a jejich zarazeni do skéringové tabulky,
resp. do tabulky celkového poctu bodi a kvalitativni zhodnoceni aplikované ucetni
politiky s popisem jejich indikatord (jedna se o nevyhnutelny doplnek). (Hvozdarova,
Sapara, Uzik, str. 168-170, 2012)
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2 ANALYZA VYKONNOSTI SKUPINY PODNIKU

Praktickd ¢ast této diplomové prace predstavuje stézejni Cast, a to z toho divodu, zZe
V této Casti se poji veskeré poznatky, ziskané v ¢asti teoretické s praxi. Hlavnim cilem
prace je zanalyzovat vykonnost skupiny podniku, tedy zaméfit se na konsolidujici
ucetni jednotku spole¢né s konsolidovanymi ucetnimi jednotkami, nachéazejici se pod
jejim vlivem. Za konsolidujici ucetni jednotku vystupuje spolecnost EUROCORP s. r.
0., kterd mimo jiné podava za tuto skupinu podnikd konsolidovanou ucetni zavérku. Pro
ucely vypracovani budou v pribéhu této prace vyuzity individudlni ucetni vykazy
konsolidujici 1 konsolidovanych ucetnich jednotek a konsolidované ucetni vykazy
celého konsolida¢niho celku. Tyto vykazy se staly vychodiskem pro zpracovani této

prace. Velmi podstatné cile, kterych bude nutné v ramci této prace docilit, jsou:

e podrobeni konsolidované ucetni zavérky skupiny podnikli kvantitativni
analyze;

e potvrzeni hypotézy, nabyté z kvantitativni analyzy, prostfednictvim finané¢ni
analyzy;

e zjistit jaky efekt tato skupina pfinasi konsolidujici ucetni jednotce.

2.1 Predstaveni a hlavni idaje o skupiné podniki

Z&kladni udaje vcetné vzajemnych vazeb a jejich intenzity tykajici se celé skupiny
podnikt, na které se dana konsolidovana uéetni zavérka vztahuje, jsou nezbytné pro
spravny a efektivni vyvoj celé prace. V nasledujici kapitole jsou popsany veskeré
vyznamné informace o jednotlivych podnicich spadajicich do vybrané skupiny podniki

spole¢né s popisem vzajemnych vazeb mezi témito jednotlivymi subjekty.

2.1.1 Zakladni udaje o konsolidujici icetni jednotce EUROCORP s. r. o.
Spolecnost EUROCORRP s. r. 0. ptisobi na trhu, jiz delsi dobu a to od roku 1998, hlavni
sidlo spolecnosti se nachazi ve ValaSskych Kloboukach. Jedna se o stabilni obchodné —
vyrobni spole¢nost orientujici se zejména na zemédélskou prvovyrobu, potravinaistvi,
zpracovatelsky a chemicky primysl.

V soucasné dob¢ se spolec¢nost orientuje na dosazeni svého cile, kterym je drzet tempo
s rostouci mezinarodni konkurenci na trhu, coz mnohdy neni zas az tak jednoduché.

V minulych letech se zaméfili prostiednictvim svych aktivit 1 na oblast zabyvajici se
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obnovitelnymi zdroji energie ¢i na oblast tykajici se strojirenstvi. Spole¢nost plsobi jak
na trhu tuzemském, tak i na trhu zahrani¢nim, resp. po celé¢ EU.
Diulezit¢ mezniky spolec¢nosti EUROCORP s. r. 0. od doby jejiho zalozeni az po

soucasny stav jsou nasledujici:

e 1ok 1998 byl rokem zaloZeni spolecnosti EUROCORP s. r. 0.;

e 2001 — vznik dcefiné spole¢nosti GLYCONA s. 1. 0.;

e Vroce 2006 vznikla dcefiné spolecnost FVI s. r. 0.,

e Vvroce 2008 vznikla dal$i dcefina spole¢nost s nazvem EC — TECH a. s.;

e 2010 — prodej dcefiné spolecnosti GLYCONA s.r.0.

Spolecnost EUROCORP s. r. 0. se zabyva po¢etnym mnozstvim ¢innosti, pfevaznou
¢ast tohoto souhrnu ¢innosti v ramci jejich podnikani tvoii velkoobchodni nakup a
prodej zbozi. Velka ¢ast jejich obchodu se nachazi v oblasti oleochemie (mastné
kyseliny, glycerin, surovy fepkovy olej ISCC, pouzity rostlinny olej), v prodeji
rostlinnych olejii a tukll pro ucely krmné potieby a lidské spotieby, v zemédelskych
komoditach (fepkové semeno, sojové a fepkové Sroty). Mezi dalsi jeji Cinnosti patii
distribuce soli (prumyslova, jedla, krmnd), prodej ZivociSnych tukl a moucek. JelikoZ se
nejcastéji jedna o dodavky vyrobctim a zpracovatelum, dodavaji se v autocisternach ¢i
v kamionech. Z toho poskytuji i dal$i ¢innost spojenou se silni¢ni motorovou dopravou
V ramci tuzemska ¢i zahranici.

Ptedmét podnikani spole¢nosti EUROCORP s. r. 0. je velmi rozséhly, fadi se do né;:

e koupé zbozi za i¢elem dalSiho prodeje a prodej;

e zprostfedkovatelska ¢innost;

e nakladani s odpady (kromé téch nebezpecnych);

e vyroba a zpracovavani paliv a maziv;

¢ silni¢ni motorova doprava nakladni vnitrostatni a mezinarodni;
o zasilatelstvi;

e zamecnictvi;

e kovoobrabécstvi;
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Lo v oy o vr <710 5
e povrchové upravy a svafovani kovi a dalSich materiala.

2.1.2 Zakladni informace o konsolidované tcetni jednotce FVI s. r. 0.

Spolecnost FVI s. r. 0. se zabyva zejména fotovoltaickou pifeménou ze slunecni energie
na energii elektrickou. Z toho vyplyva hlavni pfedmét podnikani, kterym je prodej
elektrické energie prisluSnému provozovateli distribu¢ni soustavy. Vznik spole¢nosti
FVIs.r. 0. se datuje k 17. 6. 2006, sidlo se nachazi v mésté Krhnice.

vvvvvv

spolec¢nosti, jelikoz se zabyva:

¢ inzenyrskou ¢innosti v rdmci investi¢ni vystavby;
e projektovou Cinnosti ve vystave;

;1N s s e v . v sy 6
e provadénim staveb, jejich zménami a odstraiovanim.

2.1.3 Zakladni informace o konsolidované ucetni jednotce EC — Tech a. s.

EC — Tech a. s. vystupujici jako konsolidovana spole¢nost se orientuje pievazné na
kovovyrobu. Jeji specializaci je vyroba svatovanych dili a taky ¢asti stroju v oblasti
stavebni, dopravni a zemédélského primyslu. Dalsi oblasti plsobnosti této spolecnosti
je provoz zakazkové vyroby plechovych, obrdbécich dili dle potieb zakaznika, aj.
Akciova spolec¢nost EC — Tech se sidlem ve Valasskych Kloboukach vznikla dne 8.
srpna 2008.

V ramci predmétu podnikani spole¢nosti EC — Tech a. s., oproti spolecnosti FVI s. r. 0.,
je mozné nelézt takové Cinnosti, jez jsou obdobné se spolecnosti EUROCORP s. r. o.

Jedné se zejména o:

e vyrobu, obchod a sluzby (neuvedené v piilohdch 1 az 3 zivnostenského
zakona);
e zamecnictvi;

rq1 W w r 7
e 0obrabécstvi.

® Interni udaje spole¢nosti EUROCORP s. r. o. dostupné z EUROCORP: O spolegnosti. EUROCORP
[online]. [cit. 2014-02-20]. Dostupné z: http://www.eurocorp.cz/o-spolecnosti

® Interni zdroje spole¢nosti EC — TECH a. s. dostupné z EUROCORP: tcetni zavérka [2012]. [online].
[cit. 2014-05-11]. Dostupné z. https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-
sl.pdf?subjektld=isor%3a339199&dokumentld=C+32304%2fSL35%40KSBR&partnum=0&variant=1
&klic=62atx1
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2.1.4 Zakladni informace o konsolida¢nim celku

Spole¢nost EUROCOREP s. r. 0., vystupujici v této skupin€ jako konsolidujici ucetni
jednotka vznikla v roce 1998. Tato spole¢nost je opravnéna uplatiovat pfimy vliv
Vv konsolidované ucetni jednotce EC — Tech a. s. ve vysi 70 % pfi vysi vkladu 1 400 000
K¢ (v roce 2011 se jednalo o vliv 65 % pii vysi vkladu 1 300 000), kterd vznikla
zapisem do obchodniho rejstiiku dne 8. 8. 2008. Dal§im nalezitym c¢lenem
konsolida¢niho celku je i konsolidovand ucetni jednotka vystupujici pod obchodnim
nazvem FVI s. r. 0., jejiz vznik se datuje k 17. 6. 2006. Spolecnost EUROCORP s. r. o.
uplatituje v této spolecnosti ptimy vliv ve vysi 65 % pii vysi vkladu 130 000 K¢.
Vsechny spoleénosti v ramci této skupiny podnikéi maji sva sidla na uzemi Ceské
republiky.

Konsolidujici tc¢etni jednotka EUROCORP s. r. o. uplatiiuje vliv hned ve dvou
spole¢nostech, v rdmci podniku FVI s. r. 0. se jedné o podil 65 % av EC — Tech a. s. 70
%. Spole¢nost EUROCORP s. r. o. jako konsolidujici ucetni jednotka sestavuje

konsolidovanou ucetni zavérku z individualnich Gcetnich zavérek jednotlivych podnikd.

Nésledujici Tab. 3 vyjadiuje velikost vlivu, ktery je uplatiiovan konsolidujici ucetni
jednotkou EUROCORP s. r. 0. v konsolidovanych ucetnich jednotkach FVI s. 1. 0. a
EC-Tech a. s. Miry vlivu 65 % a 70 % uplatiované v konsolidovanych spole¢nostech
dosahuji takového procentualniho podilu, kterému by v obou piipadech odpovidala plna
metoda konsolidace na rozdil od uplatiované metody pomérné. V konsolidovanych
ucetnich zavérkach a v prilohdch konsolidované tcetni zavérky neméla konsolidujici
spole¢nost zminku o podilu na hlasovacich pravech, které¢ by mohly vést k ur¢itému
objasnéni této nesrovnalosti. Z toho diivodu jsem kontaktovala a pozadala o zdivodnéni
zpracovatele této konsolidované ucetni zavérky, ktery si byl této chyby védom a

Vv nasledujici konsolidované ucetni zavérce uplatni metodu plné konsolidace.

" Interni zdroje spole¢nosti EC — TECH a. s. dostupné z EUROCORP: ucetni zavérka [2012]. [online].
[cit.2014-05-11].Dostupné zZ: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-
sl.pdf?subjektld=isor%63a339199&dokumentld=C+32304%2fSL35%40KSBR&partnum=0&variant=1&k
lic=62atx1
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Tab. 3 Mira vlivu a metoda konsolidace

Nézev podniku Mira vlivu Konsolidace Metoda konsolidace
EUROCORPSs. r. 0. X Ano Konsolidujici téetni jednotka
FVlis.r.o. 65 % Ano Pomérna metoda
EC-TECHa.s. 70 % Ano Pomérna metoda

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdrojt spolecnosti EUROCORP s. r. o.
Pro lepsi piehlednost skupiny podnikli je zde uveden obrazek vyobrazujici grafické
znazornéni miry vlivu ve skuping.

Obr. 2 Grafické znazornéni miry vlivu ve skupiné podnikt

EUROCORP s. 1. o.

70 % 65 %

EC - TECH a. s. [m 5. I. O. ]

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroju spole¢nosti EUROCORP s. r. 0.

2.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se vyuZivd pro porovnani absolutnich ukazateli dané¢ho roku
S roky minulymi. Pomoci horizontalni analyzy lze zachytit zmény jednotlivych polozek
v prub¢hu sledovaného obdobi. Dana analyza bude provedena zucetnich dat
Vv absolutnim a relativnim vyjadieni, které vyplyvaji z konsolidacniho celku. Pro tyto
ucely byla horizontalni analyza provedena jen u vybranych polozek rozvahy a vykazu

zisku a ztraty.

2.2.1 Horizontalni analyza konsolida¢niho celku
Konsolidujici ucetni jednotka EUROCORP s. r. 0. m& zpracovanou konsolidovanou
ucetni zavérku v ramci sledovaného ucetniho obdobi od roku 2008 az do 2012, krom

roku 2010, kdy konsolidovana ucetni zaverka sestavena nebyla.
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Tab. 4 Horizontalni analyza konsolida¢niho celku - aktiva

2011-2012 2009-2011 2008-2009
meziro¢ni zména meziro¢ni zména v meziro¢ni zmeéna v
zména v v tis. K¢ zména v tis. K¢é zména v tis. K¢
% % %

AKTIVA CELKEM -20,43 -66 671,00 | 24,30 63 811,00 -26,43 -94 324,00
Dlouhodoby majetek 3,80 4 286,00 1,47 1 632,00 -7,00 -8 358,00
(B)
Dlouhodoby nehmotny -100,00 -66,00 -88,32 -499,00 -14,52 -96,00
majetek (B.1.)
Dlouhodoby hmotny 5,52 4 428,00 -22,85 -23738,00 | -7,30 -8 182,00
majetek (B.I1.)
Dlouhodoby finanéni -0,23 -76,00 390,14 25 870,00 -1,22 -82,00
majetek (B.111.)
Obézna aktiva (C) -33,10 -70 310,00 | 40,93 61 687,00 -36,35 -86 077,00
Zasoby (C. 1.) -60,56 -22 082,00 | 131,68 20 726,00 -82,83 -75 910,00
Kratkodobé pohledavky | -26,75 -45 423,00 | 29,86 39 043,00 -5,00 -6 875,00
(C.11)
Kratkodoby finanéni -45,63 -2 805,00 45,39 1 919,00 -43,78 -3 293,00
majetek (C.1V.)
Casové rozliseni (D.I.) -49,73 -646,00 60,97 492,00 16,12 112,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spolecnosti EUROCORP s. r. 0.

Uvedend tabulka ¢. 4 znazoriuje celkovy piehled o aktivech a jejich meziro¢nich
zméndch v absolutnim 1 relativnim vyjadfeni, které nastaly u skupiny podnikii
Vv pribéhu sledovaného obdobi od 2008 do 2012. K nejrazantnéjsimu poklesu bilanéni
sumy doslo v obdobi 2008 — 2009, vlivem hospodarské krize, kterd nastala prave
Vv pritbéhu téchto let. Od roku 2009 do 2011 prob&hly snahy o vyrovnani se s touto
celosvétovou finanéni krizi a bilan¢ni suma aktiv proto vzrostla o0 63 811 tis. K¢ (24,30
%). Bylo to pfevazné zpisobeno investicemi do dlouhodobého finan¢niho majetku,
jehoz hodnota vzrostla o 25 870 tis. K¢ (390,14 %). V letech 2011 az 2012 se celkova
suma aktiv opé€t snizila o necelych 67 000 tis. K& (-20,43 %), coz bylo dano vyraznym
poklesem obéznych aktiv, tedy kratkodobych pohledavek, jejichz hodnota klesla o
45423 tis. K¢ (-26,75 %). Dlouhodoby majetek zaznamenal mirny rist hodnot
Vv pribehu sledovaného obdobi, az na pokles vznikly mezi roky 2008 a 2009 o 7 %, bylo
to dano poklesem dlouhodobého nehmotného majetku o 14,52 % vlivem pievazujici
hodnoty nedokon¢eného dlouhodobého nehmotného majetku vroce 2008,

v nasledujicich letech se pak dlouhodoby nehmotny majetek sniZil na nulovou hodnotu.
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O 7,30 % se snizila hodnota dlouhodobého hmotného majetku, jez byla zpiisobena
vyfazenim nékterych strojli a zafizeni.

Priabéh vyvoje obéZnych aktiv se pomérné shoduje s vyvojem zasob, kratkodobych
pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku. Obézna aktiva klesala v obdobi 2008
az 2009 (o -36,35 %), bylo to zpusobeno vyraznym poklesem zéasob v ¢astce 75 910 tis.
K¢ (o -82,83 %), dalsi polozkou ovliviiujici tento pokles byl kratkodoby finanéni
majetek, ktery poklesl o témét 44 %, vlivem poklesu penéz v hotovosti, coz mohlo byt
zpusobeno fadou duvodu, napf. velkym mnozstvim nesplacenych kratkodobych
pohledavek (v letech 2008 - 2009 doslo k poklesu nesplacenych pohledavek o 14,48 %,
i pfesto se jejich hodnota stale pohybovala okolo 29 200 tis. K¢) ¢i investicemi do
dlouhodobého nebo obézného majetku. Obdobi 2009 az 2011 bylo pfiznivejSim
obdobim, kdy se obéZna aktiva zvysila o témét 41 %, zpisobil to rapidni nartist zasob o
témet 132 % (o 20 726 tis. K¢), déale zvyseni hodnoty u kratkodobych pohledavek o
témét 30 % a zejména zvySeni hodnoty kratkodobého finan¢niho majetku, u kterého se
zvysila zejména hodnota penéz v hotovosti a na bankovnich G¢tech. Obdobi 2011 az
2012 byl charakteristicky opét vyraznymi poklesy u obéznych aktiv, zasoby totiz klesly
0 22 082 tis. K¢ (-60 56 %). Objem kratkodobych pohledavek se snizil o 45 423 tis. K¢

(-26,75 %) a snizil se tak i stav penéz v hotovosti a na bankovnich tétech.
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Tab. 5Horizontélni analyza konsolidovaného celku - pasiva

2011-2012 2009-2011 2008-2009
meziro¢ni | meziroéni | meziro¢ni meziro¢ni meziro¢ni meziro¢ni
zména zména zména zména v tis. zména zména v tis.
v % vV tis. K¢ v % Ké v % K¢e

PASIVA CELKEM -20,89 -68 201,00 | 24,30 63 811,00 -26,43 -94 324,00
Vlastni kapital (A.) 6,54 9 899,00 39,94 43 199,00 5,35 5 492,00
Zékladni kapital (A.1.) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitélové fondy -20,11 -2 614,00 100,00 13 000,00 0,00 0,00
(AIL)
Rezervni fondy, 0,00 0,00 15,00 3,00 0,00 0,00
ned¢litelny fond a
ostatni fondy ze zisku
(A1)
Vysledek hospodafeni 12,98 15 650,00 23,79 23 173,00 2,62 2 488,00
minulych let (A.1V.)
Vysledek hospodateni -10,53 -1 708,00 52,58 5592,00 39,38 3 005,00
bézného tcetniho
obdobi (+/-) (A.V.)
Cizi zdroje (B.) -44,24 -76 789,00 | 12,95 19 902,00 -37,60 -92 591,00
Rezervy (B.1.) -18,09 -2 000,00 100,00 11 056,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 100,00 2112,00 0,00 0,00 -100,00 -1 050,00
(B.11.)
Kratkodobé zavazky -64,29 -62 692,00 | 19,64 16 006,00 -42,59 -60 472,00
(B.111.)
Bankovni uvéry a -21,86 -14 208,00 | -9,92 -7 160,00 -30,10 -31 069,00
vypomaci (B.IV.)
Casové rozligeni (C.L.) -88,46 -1 311,00 91,97 710,00 -90,35 -7 225,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdrojt spole¢nosti EUROCORP s. r. o.

Vyse uvedena tabulka poukazuje na jednotlivé meziro¢ni zmény, které nastaly v rdmci
sledovaného obdobi u zdrojt, jez byly vynalozeny na pofizeni aktiv. Z tabulky vyplyva,
ze polozka vlastniho kapitalu se neustale zvySuje, k nejvétSimu ristu doSlo mezi roky
2009 az 2011 a to okolo 40 %. Tato zména byla zplsobena zvySenim VH minulych let o
témert 24 % (o0 23 173 tis. KC). V roce 2012 vlastni kapitél vzrostl o témét 7 %, poklesl 1
vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi, o 1 708 tis. K& (témét 11 %).

Vyuziti ciziho kapitalu mélo spise klesajici tendenci v obdobi 2008-2009 a 2011-2012
(o témef 38 a 44 %), rust byl zaznamenan jen v obdobi 2009-2011 (o 13 %). Pokles
V obdobi 2008 az 2009 byl zpiisoben snizenim stavu dlouhodobych zavazki, které firma
snizila o 100 %, naopak v obdobi 2011-2012 je znovu nabyla ve vysi 2 112 tis. K¢,

jednalo se o zavazky vici ovladajici a fidici osob€ u konsolidovanych spole¢nosti FVI
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s.r.0.aEC —Tech a. s. V obdobi 2008-2009 a 2011-2012 kratkodobé zavazky Klesly o
témé&f stejnou hodnotu, ktera se pohybovala okolo 60 400 a 62 700 tis. K¢&, toto pozitivni

snizeni hodnoty bylo nejvice zapti¢inéno poklesem hodnoty zavazki z obchodnich

vztaht, kde se jednalo o snizeni hodnoty 48 104 a 50 506 tis. K¢. Bankovni Gvéry a

vypomoci mély klesajici tempo po celou dobu sledovaného obdobi, skupina podnikii
snizovala tyto Gvéry nejvice v obdobi 2008-2009 a to o 30,10 % (31 069 tis. K¢),
nejveétsi pokles nastal u kratkodobych bankovnich Gvérd o 26 154 tis. K¢ (42,55 %).

Vysledek hospodaieni bézného tcetniho obdobi se od roku 2008 az 2011 navysuje, pro
obdobi 2011-2012 je vsak klesajici.

Tab. 6 Horizontalni analyza konsolida¢niho celku — vykaz zisku a ztraty

Trzby za prodej zbozi (1.)

Naklady vynalozené na prodané
zbozi (A.)
Obchodni marze (+)

Vykony (A.Il.)
Vykonova spotieba (B.)
(*) Pfidana hodnota
Osobni néklady (C.)

Dané a poplatky (D.)

Odpisy dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku (E.)

(*) Provozni VH

(*) Finan¢éni VH

Dan z pfijmt za béZnou ¢innost
Q)

VH za béznou ¢innost (**)

VH za ucetni obdobi (***)

VH pied zdanénim (****)

2011-2012
mezirocni | zména v tis.
zména v K¢

%

-16,35 -148 996,00
-16,01 -133 662,00
-20,11 -15 334,00
-5,13 -2 435,00
-2,13 -927,00
-21,00 -16 842,00
-16,34 -6 997,00
18,51 52,00
-14,09 -2 040,00
-10,38 -2 255,00
-53,63 1 344,00
26,67 796,00
-10,53 -1 708,00
-10,53 -1 708,00
-4,74 -911,00

2009-2011

mezirocni = zména v tis.
zména v K¢

%
21,55 161 535,00
22,59 153 826,00
11,24 7 707,00
-61,39 -75 406,00
-65,08 -81 052,00
19,98 13 355,00
19,92 7 114,00
-31,13 -127,00
26,15 3 001,00
11,63 2 262,00
-59,02 3 609,00
10,31 279,00
52,58 5592,00
52,58 5592,00
44,01 5871,00

Zdroj: interni Udaje z konsolidovanych uletnich zavérek spole¢nosti EUROCORP s. r. o.

2008-2009
meziro¢ni zmeéna v
zména v tis. K¢
%
6,63 | 46 627,00
6,14 | 39412,00
11,77 7 216,00
8,63 9 754,00
3,37 4 059,00
23,94 12 910,00
32,13 8 682,00
19,65 67,00
22,54 2 111,00
8,05 1 449,00
-10,70 733,00
-23,32 -823,00
39,38 3 005,00
39,38 3 005,00
19,55 2 182,00

Dané tabulka ¢. 6 poukazuje na velikost zmén u trzeb a nakladu, které nastaly v ramci
sledovaného obdobi 2008 az 2012.

Tato tabulka vypovida o schopnosti skupiny podnik dosahovat rostouciho tempa trzeb

Z prodeje zbozi, tedy az na obdobi 2011-2012, kdy tyto trzby poklesly o témét 149 000
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tis. K¢ (-16,35 %). Naklady na zbozi mély obdobny vyvoj jako trzby, mély rostouci
tendenci v obdobi 2008-2011, v letech 2011-2012 se snizily o 16 %, téméf o 134 000
tis. K¢, coz se projevilo i u obchodni marze, kterd vlivem poklesu trzeb a nakladi
Z prodeje zbozi poklesla o 20 %. Doslo k prodeji zboZzi, ndhradnich dild ¢i riznych
soucastek, které spolecnost bud’ sama nespotfebovala, nebo jich méla nadbytek.
Celkova vyse vykont vzrostla jen v 2008-2009, v nasledujicich letech se jen snizovala.
Nejvétsi propad hodnoty o 75 406 tis. K&, byl zptisoben v obdobi 2009-2011 vyraznym
poklesem trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb, jejichz hodnota klesla o 84 014 tis.
K¢ (-68,39 %). Obdobného vyvoje lze sledovat i u vykonové spotieby, ktera
zaznamenava opét vyrazny propad v hodnoté v obdobi 2009-2011 o 81 052 tis. K¢
vlivem vyznamného poklesu u spotieby materidlu a energie o 78 872 tis. K¢ (63,33 %).
Ze vzniklych zmén, které nastaly u obchodni marze, vykoni a vykonové spotieby je
patrny vyvoj pfidané hodnoty ziskané u skupiny podnikl. Pfidana hodnota méla
rostouci tempo, tedy az na obdobi 2011-2012 vlivem poklesu jednotlivych polozek,
z kterych je pfidana hodnota tvofena. U polozky osobni néklady probéhla nejvétsi mira
vzestupu z roku 2008 na 2009 (o 32,13 %, 8 682 tis. K¢), kdy dominantni polozkou
byly pravé mzdové nédklady, které se zvysily o 8 002 tis. K¢ (36,64 %), pokles osobnich
nakladd nastal az v obdobi 2011-2012 o necelych 7 000 tis. K¢ (-16,34 %), bylo to opét
Z nejvetsi Casti zpusobeno poklesem mzdovych nakladd vlivem snizovanim mezd u
zaméstnancl konsolidujici Gcetni jednotky EUROCORP s. r. 0. U dalsich nakladovych
polozek dani, poplatki a odpist, dochédzelo k fad¢ vykyvi, rist byl stéidan poklesem a
naopak. U dani a poplatkl nastal pokles v obdobi 2009-2011 o 31,13 %, doslo ke
snizeni hodnoty odpist v obdobi 2011-2012 vlivem poklesu staveb a samostatnych
movitych véci a také tim, ze nebyly provedeny nijak vyznamné investice do
dlouhodobého majetku.

Finan¢ni vysledek hospodateni mé¢l po celou dobu sledovaného obdobi spiSe Kklesajici
tendenci, tento vyvoj byl zptisoben zejména propadem vynosovych trokt v obdobi
2009-2011 o 74 % (-1 467 tis. K¢), u nakladovych turokd doslo k poklesu v obdobi
2009-2011 (0 69,42 %) a 2011-2012 (-23,14 %) vlivem rapidniho poklesu bankovnich
uvérii a vypomoci, jez byly v ramci skupiny podnik ziskany.

Vysledek hospodaieni za béznou Cinnost se vyznacuje prevazné rostouci tendenci, tedy

az na rok 2011-2012, ktery byl pro danou skupinu podnikd nejmén¢ piiznivym, hodnota
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totiz po celkovych zméndch ve vysi trzeb a nakladi poklesl o témér 11 % oproti
ptedeslému obdobi 2009-2011. Celkova hodnota provozniho vysledku hospodateni za

skupinu podnikt je ovlivnéna celou Skalou zmén, které prob¢hly v prubéhu sledovaného
obdobi.
V letech 2008 az 2009 probéhly nasledujici zmény:

e rUst trzeb 0 18,45 % (trzby z prodeje zboZi + trzby z prodeje vlastnich vyrobkl
a sluzeb) tj. 0 59 913 tis. K¢;

e rusto 3,37 % vykonové spotieby, tj. 0 4 059 tis. K¢&;

e rlst osobnich nékladii 0 32,13 %, tj. o 8 682 tis. K¢;

e rist odpisti 0 22,54 %, tj. 0 2 111 tis. K¢&;

e rust ostatnich provoznich nakladt o 581,89 %, tj. 0 21 332 tis. K¢.

V letech 2009 az 2011 probéhly u skupiny podniki tyto zmény:

e pokles trzeb o — 47,57 % (trzby z prodeje zbozi + trzby z prodeje vlastnich
vyrobki a sluzeb) tj. o 74 643 tis. K¢;

e pokles vykonové spotieby o - 65,08 %, tj. 0 - 81 052 tis. K¢;

e rust osobnich nékladii 0 19,92 %, tj. 0 7 114 tis. K¢;

e rust odpist 0 26,15 %, tj. 0 3 001 tis. K¢;

e rust ostatnich provoznich nakladl o 161,43 %, tj. 0 40 355 tis. K¢.

V letech 2011 az 2012 probéhly nize uvedené zmény:

e rust trzeb 0 21,26 % (trzby z prodeje zbozi + trzby z prodeje vlastnich vyrobku
a sluzeb) tj. 0 — 134 393 tis. K¢;

e pokles vykonové spotieby o -2,13 %, tj. 0 - 927 tis. K¢&;

e pokles osobnich nakladu o - 16,34 %, tj. 0 - 6 997 tis. K¢;

e pokles odpisi 0 -14,09 %, tj. 0 -2 040 tis. K¢;

e pokles ostatnich provoznich nakladt o -94,33 %, tj. 0 -61 647 tis. K¢.

2.3 Vertikalni analyza konsolida¢niho celku

Vertikalni analyza umoziluje sledovat podily jednotlivych polozek rozvahy na celkové

bilan¢ni sum¢ aktiv a pasiv a u vykazu zisku a ztraty na celkovych vynosech.
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Tab. 7 Vertikalni analyza konsolida¢niho celku — aktiva

2012 2011 2009 2008
v tis. K& podil na v tis. Ké podil na v tis. Ké podil na v tis. Ké podil na
celkovych celkovych celkovych celkovych
aktivech v aktivech v aktivech v aktivech v
% % % %
AKTIVA 259 739,00 | 100,00 326 410,00 | 100,00 262 599,00 | 100,00 356 923,00 | 100,00
CELKEM
Dlouhodoby 117 003,00 = 45,05 112 717,00 34,53 111 085,00 42,30 119 443,00 33,46
majetek (B)
Dlouhodoby 0,00 0,00 66,00 0,02 565,00 0,22 661,00 0,19
nehmotny
majetek (B.1.)
Dlouhodoby 84 578,00 32,56 80 150,00 24,56 103 888,00 = 39,56 112 070,00 | 31,40
hmotny majetek
(B.11)
Dlouhodoby 32 425,00 12,48 32501,00 9,96 6 631,00 2,53 6 713,00 1,88
finanéni majetek
(B.111.)
Obégzna aktiva 142 084,00 @ 54,70 212 394,00 65,07 150 707,00 = 57,39 236 784,00 @ 66,34
©
Zasoby (C.1.) 14 384,00 5,54 36 466,00 11,17 6 631,00 2,53 6 713,00 1,88
Kréatkodobé 124 358,00 @ 47,88 169 781,00 @ 52,01 130738,00 @ 49,79 137 613,00 @ 38,56
pohledavky
(C.11.)
Kratkodoby 3 342,00 1,29 6 147,00 1,88 4228,00 1,61 7 521,00 2,11
finan¢ni majetek
(C.IV)
Casové rozliseni 653,00 0,25 1 299,00 0,40 807,00 0,31 695,00 0,19
(D.1)

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdrojti spolecnosti EUROCORP s. r. o.

Z vySe uvedené tabulky vertikalni analyzy provedené u aktiv 1ze vy¢ist, do jaké polozky
aktiv skupina podnikll nejvice investovala. Je patrné, Ze skupina podnikll neni
kapitalové naro¢nd z toho divodu, ze dlouhodoby majetek nepievliada nad ob&znym
majetkem i piesto, Ze se jeho celkova Castka neustale zvySuje. V prubéhu sledovaného
obdobi se navic vysplhala z 33,46 % (v roce 2008) na 45,05 % (v roce 2012) z celkové
sumy aktiv skupiny podniki. Nejvétsi zastoupeni v dlouhodobém majetku ma
dlouhodoby hmotny majetek, jehoz vyvoj je zna¢né rozkolisany a je pravé v rdmci
dlouhodobého majetku zastoupen v rozmezi od 24,56 az 39,56 %. Druhym Vv potadi je
dlouhodoby finan¢ni majetek, jehoZz zastoupeni se Vv pribéhu sledovaného obdobi
zvySovalo, z toho divodu ma rozpéti od 1,88 % (v roce 2008) az 12,48 % v roce 2012.
Je pravidlem, Ze investice do dlouhodobého majetku jsou vSeobecné povazovany za
mnohem vynosnéjsi, ale méné likvidni, u obézného majetku je tomu naopak. Ob&zny
majetek se podili na celkovych aktivech ve vétsi mife nez tomu tak bylo u

dlouhodobého majetku, v roce 2008 m¢l nejvyssi zastoupeni 66,34 %, naopak tomu
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bylo v roce 2012, kdy se hodnota zastavila na 54,70 %. Velmi dominantni postaveni v
obéznych aktivech maji kratkodobé pohledavky dosahujici hodnoty 38,56 az 52,01 %,
jejich hodnota je znacné€ vysoka, coz je zplisobeno 1 velkym zastoupenim nesplacenych
pohledavek, kterych nejvice vlastni konsolidujici spole¢nost EUROCORP s. r. o.
(v roce 2012 se hodnota nesplacenych pohledavek pohybovala ve vysi 38 412 tis. K¢).
V pofadi druhém jsou z&soby dosahujici nejvyssi hodnoty vroce 2011 11,17 % a
nejnizsi v roce 2008 1,88 %. Kratkodoby finan¢ni majetek nedosahuje vyznamnych
hodnot a navic jeho rust je po celou dobu stiidan poklesem a naopak, v radmci
sledovaného obdobi dosahuje hodnot od 1,29 az 2,11 %.

Tab. 8 Vertikalni analyza konsolida¢niho celku — pasiva

2012 2011 2009 2008

PASIVA 258 209,00 | 100,00 326 410,00 | 100,00 262 599,00 | 100,00 356 923,00 | 100,00

CELKEM

Z&kladni kapital 100,00 0,04 100,00 0,03 100,00 0,04 100,00 0,03
(A.l)
Rezervni fondy, 23,00 0,01 23,00 0,01 20,00 0,01 20,00 0,01
nedélitelny fond a

ostatni fondy ze
zisku (A.111.)

Vysledek 14 519,00 5,62 16 227,00 4,97 10 635,00 4,05 7 630,00 2,14
hospodareni

bézného ucetniho

obdobi (+/-)

(AV.)

Kréatkodobé 34 823,00 13,49 97 515,00 ! 81 509,00 31,04 141 981,00 | 39,78
zévazky (B.lI1.)

Bankovni avéry 27 321,00 10,58 24 830,00 36 832,00 14,03 41 748,00 11,70
dlouhodobé
(B.IV.1)

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdrojt spolecnosti EUROCORP s. r. o.
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Vertikalni analyza pasiv na rozdil od aktiv poukazuje na to, z jakych zdroji skupina
podniki vySe uvedena aktiva financovala. Z pohledu struktury pasiv pievazuji cizi
zdroje v letech 2008 az 2011, které se vSak vyznacuji klesajici tendenci (68,99 %;
58,51%; 53,17 %), zatimco vlastni zdroje tvofi pfevaznou cast z celkové sumy pasiv
pouze v roce 2012 (62,46 %). Dominantni polozkou vlastniho kapitalu je vysledek
hospodafeni minulych let, ktery v pribéhu sledovaného obdobi roste a pohybuje se
v rozmezi 26,60 % (v roce 2008) az 52,76 % (v roce 2012). Vysledek hospodaieni
bézného tcetniho obdobi dosahuje v pribéhu sledovaného obdobi kladnych rostoucich
hodnot v intervalu od 2,14 % (v roce 2008) az 5,62 % v roce 2012, dalsi polozkou
zanedbatelného procenta jsou kapitalové fondy, které nabyvaji nenulovych hodnot od
roku 2011, a to vzdy okolo 4 %.

V ramci cizich zdroji vyrazné ptevladaji netirocené kratkodobé zavazky podilejici se na
celkovych pasivech z 13,49 (v roce 2012) az 39,78 % v roce 2008, jejichz hodnota se
neustale snizuje, dal$i podilové vyznamnéjsi polozkou jsou v pribéhu sledovaného
obdobi snizujici se placené bankovni uvéry a vypomoci, které dosahovaly nejnizsich
hodnot 19,67 % v roce 2012, nejvyssi hodnoty pak dosahovala na pocatku sledovaného
obdobi v roce 2008, a to 28,92 % z celkové sumy pasiv.

Porovna-li se podil dlouhodobych zdroju financovani a podilu dlouhodobého majetku,
je patrné, Zze dochézi spise k financovani prosttednictvim vlastnich zdrojt, coz relativné
dobfe plisobi na stabilitu podniku a hodnotu likvidity. Kazdy podnik by se mél
diverzifikovat své finan¢ni zdroje, aby rozloZil pfipadné finan¢ni riziko, plynouci
z vyuzivani riznych zdroji financovani. VSeobecné plati, Ze nejlevnéjsi variantou
kapitalu je cizi a kratkodobé financovani, jelikoz ¢im del$i doba splatnosti zdroje, tim je

drazsi.
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Tab. 9 Vertikalni analyza konsolida¢niho celku — vykaz zisku a ztraty

2012 2011 2009 2008

Trzby za prodej 762 111,00 92,30 911 107,00 88,19 749 572,00 81,85 702 945,00 83,86
zbozi (L)

| | |

Vykonova spotfeba 42 564,00 ONIS 43 491,00 4,21 124 543,00 13,60 120 484,00 14,37
(B)

Osobni naklady (C.) | 35 823,00 42 820,00 35 706,00 27 024,00

Odpisy 12 439,00 151 14 479,00 1,40 11 478,00 1,25 9 367,00 1,12
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného majetku

E

Vynosové uroky 1 982,00

(X.)

Ostatni finanéni 13 271,00 16 300,00
vynosy (XI.)

VH za b&Znou 14 519,00 1,76 16 227,00 1,57 10 635,00 1,16 7 630,00 0,91
¢innost (**)

18 301,00 2,22 19 212,00 1,86 13 341,00 1,46 11 159,00 133

VH pied zdanénim
(****)

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdrojt spolecnosti EUROCORP s. 1. o.

Nejvétsi podil na celkovych vynosech zahrnuji trzby z prodeje zbozi, které maji
pievazné rostouci tendenci (od 81,85 % v roce 2009 az do 92,30 % v roce 2012), dalsi
nejvice zastoupenou polozkou jsou naklady vynalozené praveé na prodej tohoto zboZi,
Které se pohybuji relativné v obdobném vyvoji jako trzby a to v rozmezi od 74,37 %
v roce 2009 do 84,92 % v roce 2012. Z toho duvodu, Ze trzby ptesahuji naklady je
obchodni marze kladna a pohybuje se relativné stabilnim tempem okolo 7,32 az 7,49 %.

Mén¢ zastoupenymi polozkami jsou pak vykony, které dosahovaly v letech 2008 a 2009
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zastoupeni na celkovych vynosech okolo 13,45 %, zatimco v letech 2011 a 2012 se toto
zastoupeni rapidné snizilo na hodnotu okolo 4,59 az 5,45 %. Z pohledu vykonové
spotfeby je toto zastoupeni opét velmi obdobné s dosazenymi vykony a to okolo 13,60
az 14,37 % v letech 2008 az 2009 a 4,21 az 5,15 % v letech 2011 a 2012. Klesajici
vykonova spotieba je ur¢itym predpokladem pro nastoleni pozitivniho jevu v oblasti
optimalizace nakladl ve vyrobé. Vlivem pozitivnich hodnot u obchodni marze, vykont
a vykonové spotfeby tak zaujimd ptfidana hodnota v pribéhu sledovaného obdobi
stabilni hodnotu okolo 6,43 az 7,76 %. Rist trzeb, ktery neustile pfevysuje ndklady,
zpusobuje, Ze provozni vysledek hospodateni za celou skupinu podnikt je kladny, i ptes
to, ze vroce 2012 doslo k jeho mirnému poklesu, jelikoz nastal vSeobecny pokles
vynosu 1 naklada.

Finanéni vysledek hospodaieni za celou skupinu podniki dosahuje v ramci sledovaného
obdobi vyrazné ztraty, je to zpisobeno jak vysokymi nakladovymi uroky, tak
pfevazujicimi finanénimi néklady nad finan¢nimi vynosy. I pfesto, ze se nakladové
uroky snizily nejspi$ vlivem vyhodnéjSich platebnich podminek u bankovnich avért a
vypomoci, jsou stile hodn¢ vysoké, stejné je tomu i u finan¢nich ndkladl, které
vyplyvaji zejména z kurzovych ztrat spoleénosti EUROCORP s. r. o., jelikoz vyvazi

V cizi méné.

2.4 Kvantitativni analyza skupiny podnikii

Kvantitativni analyza skupiny podnikl slouzi k ur€eni stavu, ptredpovédi finan¢niho
zdravi a popfipad¢ jeho nasledného 1é¢eni. V ramci tohoto druhu analyzy se provadi
fada riznych metod a modelt. Pro ucely této prace bude vyuzit nejvyznamnéjs$i model

kvantitativni analyzy konsolidovaného celku, kterym je Saarbrucky model.

2.4.1 Saarbrucky model

Pavod Saarbruckého modelu analyzy, jez je vyuzivan v rdmci konsolidace skupiny
podniki, pochazi z Némecka, podrobnéji feceno byl vyvinut v Saarském institutu ve
Spolkové republice Némecko. Tito némecti autofi tento model aplikovali pouze na
némecké koncerny, z ¢ehoz plyne skutecnost, ze v Ceskych podminkach tento model

nebyl doposud vyuzit k posouzeni finan¢ni situace U zddného konsolida¢niho celku.
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Jedna se o klasicky model, zaloZzeny na bodovém ohodnoceni nésledujicich ¢ty etap,
které jsou rozdéleny na ukazatele poméfujici intenzitu vlastnich zdroji kapitalové
struktury, rentabilitu celkového kapitalu, rentabilitu trzeb z hlediska cash flow a

vynosnost vlozeného kapitalu.

A - Zjisténi ¢tyr hlavnich pomérovych ukazatelu

e Ukazatel intenzity vlastnich zdroji kapitalové struktury (dale jen ,,JVZ*)

Ze vseho prvni je potiebné zjistit hodnotu jednoho z danych pomérovych ukazateld,
¢imz je IVZ, jehoz vysi zjistime na zékladé daného vypoctu. Jedna se o pomér vlastniho

kapitalu k celkovému kapitalu.

V7 = vlastni kapital 161 266
 celkovy kapital — (161266 + 96 772)

= 0,625

o Ukazatel rentability celkového kapitalu (dale jen ,,RCK*)

Po IVZ nasleduje dalsi neméné dulezity ukazatel RCK, jehoz hodnota je dana pomérem
vysledku hospodaieni konsolidovaného celku (dale jen ,,VHkc™) plynouciho z jeho
bézné Cinnosti, jenz je dale zvySen o uroky z financovéani ciziho kapitalu a o odpisy

konsolida¢niho rozdilu (dale jen ,,Oxgr*), to vSe k celkovému kapitalu.

Konsolidujici spole¢nost z dtvodu hladiny nevyznamnosti rozhodla, Ze nebude
odepisovat konsolidaéni rozdil skupiny podnikt. Ztoho didvodu jsou odpisy
konsolida¢niho rozdilu rovny 0.

RCK = VHgc +aroky + Ogp 14519+ 1023+0
~ celkovy kapital (161266 +96 772)

0,06

o Ukazatel rentability trzeb z pohledu cash flow (dale jen ,,CFO*)

Dalsim ukazatelem v potadi je CFO, jehoz vysi Ize stanovit na zaklad¢é vztahu, ktery
plyne z poméru cash flow k obratu. Obratem se pro tyto ucely rozumi trzby vyplyvajici
pouze z predmétu podnikani, tedy z provozni ¢innosti, jedna se tedy o trzby z prodeje

zbozi (dale jen ,,Tpyp, ), vykony (dale jen ,,V*), trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
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materidlu (dale jen ,,Tppyam’) @ ostatnich provoznich vynosu (dale jen ,,OPV*). Dané

hodnoty jsou uvedeny v tisicich K¢.
Obrat = Tpgp +V + Tpppray + OPV = 762 111 + 44 996 + 1 913 + 6 520 = 815 540
cash flow = Cisté CF z prov. ¢innosti + Cisté CF z invest. ¢in. +Cisté CF z fin. ¢in.

cash flow 28383 — 22421 —8767

CFO =— et = 815 540

=—0,00344

e Ukazatel vynosnosti vloZeného kapitalu (dale jen ,,CFK*)

Poslednim ukazatelem v etapé A je ukazatel vystupujici pod oznacenim CFK. Jedna se
0 vztah, ktery je vyjadfen pomérem cash flow k celkovemu kapitalu. Celkovy kapital se

sklada ze dvou slozek, jednou z nich je vlastni kapitél, druhou je kapital cizi.

Celkovy kapital = vlastni kapital + cizi kapital = 161 266 + 96 772 = 258 038

CFK — cash flow ~ —2805 0.01087
~ celkovy kapital 258038

B - Zjisténi celkového poc¢tu bodu podle ukazatelu na podle tabulky SM modelu

Aby se dospélo k uréitému zavéru, vychazi se z nize uvedené tabulky, na zaklad¢ které
dojde k piitazeni vyse zjisténych ukazatelt. Hlavnim smyslem tabulky ¢. 10 je piifadit
urcity pocet bodt, podle intervalu jednotlivych pomérovych ukazateld, do kterych spada
jejich vySe vypoctend hodnota. Tabulka ¢. 11 znézoriiuje piehled piifazeného
specifického poctu bodi. Celkove ziskany pocet bodu za jednotlivé ukazatele se seCte a
ziska se celkova suma bodu, na jejimz zaklad¢ se pak vyhodnoti, v jaké tfidé vynosnosti

se dana skupina podnikt nachazi.
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Tab. 10 Tabulka celkového poctu bodt Saarbruckého modelu
vz RCK CFO CFK Celkovy pocet bodi

(C9)

IVZ<0 RCK <0 CFO<0 CFK <0 0
0<1IVZ <20 0<RCK <3 0<CFO<5 0<CFK<8 0,5
20<1VZ <28 3<RCK<5 5<CFO<9 8 < CFK <12 1
28 <IVZ < 38 5<RCK<8 9 < CFO <12 12 < CFK < 16 15
38<1IVZ <50 8 < RCK < 10 12 < CFO <17 16 < CFK < 23 2
IVZ > 50 RCK > 10 CFO > 17 CFK > 23 2,5

Zdroj: vlastni zpracovani dle HVOZDAROVA, Janka, SAPARA Jan a UZIK Jan. Konsolidovand tictovnd zdvierka:

zostavenie a analyza (str. 169, 2012)

Tab. 11 Vyhodnoceni celkového poctu bodi
Ukazatel Vysledek ukazatele Interval Pocet bodi
\V4 0,625 0<IVZ <20 0,5
RCK 0,06 0<RCK <3 0,5
CFO -0,00344 CFO <0 0
CFK -0,01087 CFK <0 0
Celkovy stav bodi 1

Zdroj: vlastni zpracovani dle HVOZDAROVA, Janka, SAPARA Jan a UZIK Jan. Konsolidovand tictovnd zévierka:

zostavenie a analyza (str. 169, 2012)

C - Zatrizeni skupiny do tridy vvnosnosti

Pomoci tabulky ¢. 11 byl zjistén celkovy pocet bodi skupiny podnikd, ktery byl ziskan

prostiednictvim vypoctu ¢tyi hlavnim ukazatel. Na zéklad¢ zjisténého celkového poctu

bodi je mozné podle nize uvedené tabulky ¢. 12 zjistit v jaké skupiné vynosnosti se

konkrétni skupina podniki nachézi.
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Tab. 12 Vysledny stupeni vynosnosti

Celkovy pocet bodii (CS) Vysledny stupeii vynosnosti
Cs<25 Vynosové podprimérny (mimofadné slaby)
2,5<€5<4,0 Vynosové podprimérné silny
4,0<C5<6,0 Vynosové primérné silny
6,0<CS<80 Vynosové nadprimémé silny
CS >80 Vynosové mimoradné silny

Zdroj: vlastni zpracovani dle HVOZDAROVA, Janka, SAPARA Jan a UZIK Jan. Konsolidovand tictovnd zdvierka:

zostavenie a analyza (str. 169, 2012)

Tab. 13 Vyhodnoceni vysledného stupné vynosnosti

Zjistény celkovy pocet bodi Vysledny stupeii vynosnosti

1 Vynosové podprimérny (mimoradné slaby)

Zdroj: vlastni zpracovani dle HVOZDAROVA, Janka, SAPARA Jan a UZIK Jan. Konsolidovand tictovnd zdvierka:

zostavenie a analyza (str. 169, 2012)

Podle postupu Saarbruckého modelu, byl ptidélen celkovy pocet bodi v hodnoté ,,1%,
vysledny stupeil vynosnosti proto vychazi jako ,,vynosov€ podprimérmy — mimotadné
slaby. Samoziejmé je zapotiebi opét zminit skutenost, ze tento model byl vzdy
vyuzivan k posouzeni stupné vynosnosti jen u konsolida¢nich celkli némeckych

spole¢nosti.

D - Charakteristika acetni politiky dané skupiny

Némecti autofi v Saarbruckém modelu, vyuzivaného v ramci analyzy konsolidovanych
ucetnich zavérek skupiny podnikd, prezentuji nejen samotné urceni stupné vykonnosti,
ale zejména zde charakterizuji i Gcetni politiku, kterd je danou skupinou podnikd
vyuZzivana.

Hlavnim smyslem této prace je zpracovani analyzy vykonnosti u vybrané skupiny
podnikti, stanoveni a charakteristika tucetni politiky neni pro vypracovani této
diplomové préce nikterak podstatnd, z toho divodu o tom nebude v ramci této préce

pojednavano.
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2.4.1.1 Zhodnoceni situace podle Saarbruckého modelu

Vyslednd situace vyplyvajici ze Saarbruckého modelu neni nikterak pfizniva,
spole¢nost dosahuje velmi nizkych hodnot u jednotlivych ukazatelt. I piesto, ze dany
vysledek vychazi z vypoctu jen ¢ty pomérovych ukazateld, tvoii celkové zhodnoceni

finan¢ni situace u skupiny podnikd.

Na zaklad¢ hodnot vyplyvajici ze Ctyf stanovenych ukazateli, které se zaméfily na
intenzitu vlastnich zdrojii kapitdlové struktury, rentabilitu celkového kapitalu,
rentabilitu trzeb z hlediska cash flow a vynosnost vlozen¢ho kapitalu bylo zjisténo, Ze

vynosnost skupiny podniki je zhodnocena jako ,,vynosové podprimérna“.

I ptesto, ze konsolidacni celek nedosahuje nijak vyznamnych hodnot ani u zhodnoceni
kapitalové struktury ¢i rentability vloZzeného celkového kapitalu, stale je toto celkové
zhodnoceni ptiznivéjsi, nez je tomu u vysledkil zahrnujici v sob&é hodnotu cash flow,
jako je tomu u rentability trzeb ¢i rentability vlozeného kapitalu vychazejici pravé z

hodnot penéznich toki za skupinu podnikd.

U pomérového ukazatele CFO je vysledna hodnota zavisla na cash flow a celkové vysi
obratu, stejné tak je tomu i u pomérového ukazatele CFK, ktery posuzuje situaci
Z hlediska vynosnosti vlozeného kapitalu, jehoz hodnota je dana vztahem Ccistého
penéZniho toku z provozni ¢innosti a hodnoty celkového kapitdlu. Hodnota u obou
ptipadl vychazi zaporné, coz je také zpusobeno zapornou hodnotou celkového cash
flow. Z ¢ehoz se razem stava pfedmét zajmu této prace. V tomto piipad€ je zaporna
hodnota cash flow zpusobena ptevazujici hodnotou zapornych penéznich toka

o7 v

Z investi¢ni ¢innosti a z finan¢ni ¢innosti nad kladnym tokem z provozni ¢innosti.

Je ziejmé, Ze hodnotu provozniho cash flow ovliviiuji penézni toky vyprodukované
V ramci provozni ¢innosti, z toho je patrné, Ze skupina podnikli bude mit jisté problémy
pravé v této oblasti. Tento Cisty tok z provozni ¢innosti mize byt ovlivnén celkovou
vysi hospodarského vysledku hospodateni za ucetni obdobi, ktery je ovlivnén napf. vysi
odpist, zménou stavu kratkodobych pohledavek, kratkodobych zavazkt a zménou stavu

zasob.

Cisty penézni tok z investiéni &innosti a &isty penézni tok z finanéni ¢innosti dosahuji
zapornych hodnot, jsou ovlivnény celou fadou dalSich faktord. Toky z investi¢ni

¢innosti jsou zaporné vlivem potizeni hmotného a nehmotného investicniho majetku. U
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tokli z finan¢ni Cinnosti se jednd o zmény, jako jsou napi. Cerpani dlouhodobych
bankovnich uvérd, jejichz hodnota se oproti predeslému roku rapidné snizila o 17 830
tis. K¢, dale schopnosti splacet tyto bankovni uvéry (splatky téchto dlouhodobych uvéri
Cinily v roce 2012 4 509 tis. K¢) a zmény stavu kratkodobych uvéra a vypomoci (-
16 700 tis. K¢ v roce 2012).

Na zéklad¢ zjiSténych souvislosti, které ze Saarbruckého modelu vychazeji je s nejveétsi
pravdépodobnosti patrné, Zze skupina podnikii bude mit nejspi§ problémy
s kratkodobymi pohledavkami a nejspi$ i se zavazky. Pokud se tato hypotéza potvrdi
v nize uvedené kapitole, kdy individudlni spolecnosti a konsolidacni celek bude
podroben analyze prostiednictvim pomérovych ukazateld, mize konsolida¢ni celek celit

znaénym problémim.

2.5 Analyza pomérovych ukazatelii u skupiny podniki

Dalsi moznou cestou, jak dospét ke stanoveni analyzy skupiny podnikd, je vyuziti
soustavy hlavnich finan¢nich ukazateld. Existuje celd fada ukazatell, ale osvédcengj$im
zpusobem je vyuziti jen nékolika zakladnich, z toho divodu jsou v rdmci této prace
pouzity jen ty, které maji mezi sebou vzajemnou souvislost a vedou ke splnéni dané¢ho

cile finan¢ni analyzy.

Vysledek Saarbruckého modelu v piedchozi kapitole nevySel pro danou skupinu
podnikll zrovna nikterak pfiznive, z toho divodu pro tcely diplomové prace vyuzijeme
analyzu prostfednictvim nize uvedenych skupin pomérovych ukazatelt, jez bude
aplikovana sohledem na konsolidovanou ucetni zavérku, pii¢emZ interpretace

jednotlivych vysledkt ukazatelt se bude odvijet prave od skupiny podnikd.

Hlavnim smyslem je poukazat, na zakladé provedené finan¢ni analyzy pomérovymi
ukazateli u konsolidujici, konsolidovanych spole¢nosti a konsolida¢niho celku, ktera ze
spole€nosti je slabSim ¢lankem, a kterd ze spolecnosti je naopak silnym tahounem

celkové skupiny podnik.
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2.5.1 Analyza rentability konsolida¢niho celku

Analyza rentability u vybrané skupiny podnik je pfi hodnoceni finan¢ni situace velmi
zéasadni, rentabilitou se totiz rozumi schopnost podniku ¢i skupiny podnikii generovat
zisk pfi pouziti investovaného kapitalu. Vypocet rentability vychadzi z poméru, kde
v Citateli se obvykle vyskytuje polozka, kterd odpovida vysledku hospodateni (EAT,
EBIT, aj.) a ve jmenovateli druh investovaného kapitdlu. Pravé pii volbé vhodného

Citatele a jmenovatele, miize dojit k fad¢ potizi.

Nejprve kurceni celkové efektivnosti skupiny podniki, jejich schopnosti vydélku a

K uréeni jejich produkéndi sily, bude zjisténa rentabilita celkového vlozeného kapitalu.

e Rentabilita aktiv (dale jen ,,ROA%)

Tab. 14 Rentabilita celkového kapitalu u jednotlivych spole¢nosti a konsolida¢niho

celku
Rentabilita aktiv ROA
2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 7,50% 7,44% 2,22% 5,28% 6,90%
FVls.r.o. 2,03% 8,10% 7,86% 10,60% 10,97%
EC - Tech a. s. -10,30% -25,65% -11,72% 10,11% 1,30%
Konsolida¢ni celek 5,05% 7,41% X 6,65% 7,49%

Zdroj: vlastni zpracovani podle individudlnich a konsolidovanych tcetnich zavérek skupiny podnikt

Z vy$e uvedené tabulky ¢. 21 Ize usoudit, Ze konsolidujici EUROCORP s. r. 0. ma
nejvyssi schopnost z celkové skupiny podniki ze svych celkovych aktiv vygenerovat
zisk. Je mozné vidét 1 jisty propad mezi roky 2009 — 2010 o vice jak 5 %, coz bylo
zpusobeno vyraznym poklesem trzeb vlivem hospodéiské krize. Ptiznivé je naopak to,

Ze od té doby dochazi k rostouci tendenci rentability.

Z konsolidovanych tcetnich jednotek je pravé spolecnost EC — Tech a. s. povazovana
za tu nejmén¢ schopnou generovat z celkového vlozeného kapitalu zisk, jelikoz od roku
2008 — 2010 se nachazela v zapornych hodnotach, v roce 2009 dokonce dosahla
hodnoty -25,65 %. Jednim z vysvétleni je fakt, Ze spole¢nost vznikla v prabéhu roku

2008, jednd se tedy o relativné mladou spole¢nost, proto neni z pocatku schopna
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generovat zisk. Totiz z pohledu finan¢nich zdroju, podnik vyuziva velmi vyrazné cizi
zdroje financovani (bankovni uvéry dlouhodobé resp. zavazky vyplyvajici ze vztahu
ovladané osoby). Od roku 2011 doslo k vyraznému rastu, o témét 22 %, kdy spole¢nost
na konci ucetniho obdobi 2011 docilila kladné rentability 10,11 %, ktera opét v roce

2012 poklesla o necelych 9 %.

Konsolidaéni celek drzi své zhodnocovani celkovych aktiv po celou dobu sledovaného
obdobi v kladnych ¢islech a to mezi 5 az 7,49 %, i ptes zaporné hodnoty konsolidované

ucetni jednotky EC — Tech a. s.

¢ Rentabilita kapitalu (dale jen ,,ROCE*)
Tab. 15 Rentabilita kapitalu u jednotlivych spolecnosti a konsolida¢niho celku

Rentabilita kapitalu ROCE

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 21,86% 14,67% 3,37% 10,04% 9,54%
FVls.r.o. 2,64% 8,28% 7,92% 10,65% 11,26%

EC - Techa.s. 292,24% 74,72% 21,40% 23,76% 1,45%
Konsolidac¢ni celek 12,38% 13,42% X 11,60% 9,74%

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych ucetnich zavérek skupiny podniki

Z pohledu zhodnoceni veSkerych aktiv konsolidujici spole¢nosti EUROCORP s. r. 0. je
situace nejpiiznivejsi v roce 2008, kdy tato mira dosahuje okolo 22 %. V nasledujicich
letech doslo k vyraznému poklesu, v roce 2010 se zhodnoceni zastavilo na 3,37 % a
v letech 2011 a 2012 se hodnota pohybovala okolo 10 %. Situace je dana tim, ze
spole€nost neméla v ramci sledovaného obdobi Zadné dlouhodobé bankovni Gvéry ani

dlouhodobé zavazky.

Spole¢nost FVI s. r. 0. na poc¢atku zkoumaného obdobi dosahovala velmi nizké hodnoty
zhodnoceni, pouze 2,64 %, coz bylo zplsobeno nizkym provoznim vysledkem
hospodateni, vysokym dlouhodobym bankovnim uvérem a dlouhodobymi zéavazky.
V ostatnich letech se uz mira zhodnoceni aktiv zlepSovala az na hodnotu 11,26 % v roce

2012.
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Spolecnost EC — tech a. s. dosahuje abnormalné vysokych hodnot, coz je zpiisobeno
zapornym provoznim vysledkem hospodafeni v letech 2008 az 2010, neexistenci
bankovniho uvéru, dlouhodobych zavazkli a rezerv a zejména zapornym vlastnim
kapitadlem. Z toho dtvodu dosahuje rentability v roce 2008 ve vysi 292,24 %, v 2009
témef 75 % a v roce 2010 hodnoty okolo 21 %. V roce 2011 a 2012 doslo ke zvyseni,
jak provozniho vysledku hospodateni, tak i vlastniho kapitalu spolecnosti, v roce 2012
byl ziskan dlouhodoby bankovni Gvér i dlouhodobé zavazky, z toho divodu se hodnota
rentability aktiv, financovana vlastnim i cizim kapitalem, pohybuje okolo hodnoty 1,45
%.

Konsolidacni celek se pohybuje relativné ve stabilnich kladnych hodnotach, bez
vyrazn&jSich vykyvi. Vyse rentability kapitalu se v ramci skupiny podniki pohybuje
mezi hodnotami 9,74 az 13,42 %.

¢ Rentabilita vlastniho kapitalu (dale jen ,,ROE*)

Tab. 16 Rentabilita  vlastniho kapitdlu u jednotlivych spolecnosti a

konsolida¢niho celku

Rentabilita vlastniho kapitdlu ROE

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. 1. 0. 12,14% 9,35% 15,70% 8,05% 8,31%
FVls.r.o. 118,28% 125,11% 57,29% 45,63% 22,80%

EC - Techa.s. 286,92% 86,16% 30,41% 15,00% 1,39%
Konsolida¢ni celek 7,43% 9,83% X 10,72% 9,00%

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych ucetnich zavérek skupiny podnikt

Tento ukazatel rentability vlastniho kapitalu je velmi dilezity, jelikoz poukazuje na
schopnost u vlozeného kapitalu dosahovat urCit¢é miry vynosnosti, coz je velmi
podstatna informace pro vlastniky spolecnosti. Napiiklad spolecnost EUROCORP s. r.
0. dosahuje relativné stabilniho vynosu mezi 8,05 az 9,35 %, az na roky 2008 a 2010,

kdy dosahovala hodnoty okolo 12 % a necelych 16 %.

U konsolidované spolecnosti FVI s. r. 0. v letech 2008 — 2009 se nachazi abnormalné

vysoké hodnoty z toho dtivodu, Ze vlastni kapital nedosahuje vysokych hodnot. Od roku
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2010 dochézi k vyrazné Klesajici tendenci, kterd se v roce 2012 zastavi na hodnoté
necelych 23 %.

Druha konsolidovana spole¢nost EC — Tech a. s. ma podobny pribéh jako FVIs. r. o.,
na pocatku sledovaného obdobi dosahuje az hodnoty 287 % zptsobenou 0pét zapornym
vlastnim kapitalem. V nasledujicich letech dochazi k poklesim o témét 200 %, kdy
Vv roce 2012 spolecnost dosahuje pouhych 1,39 % vynosnosti. Pozitivni skutecnosti je ta,
ze konsolidacni celek si ponechava relativné stabilni miru vynosnosti U vlozeného

vlastniho kapitalu bez vyrazngjsich vykyvi, v rozmezi hodnot od 7,43 az 10,72 %.

¢ Rentabilita trzeb (dale jen ,,ROS%)

Za velmi ovlivityjici skutenost 1ze povazovat zvoleni vhodného konsolidovaného
vysledku hospodateni, jimz pro tyto ucely bude pouzita hodnota zisku pied troky a
zdanénim (dale jen ,,EBIT*) z toho diivodu, aby se ptedeslo ovlivnéni, jez je dano
odli$nosti kapitalové struktury. Za polozku trzby se dosadi soucet trzeb za prodej zbozi

a za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb z konsolidovaného vykazu zisku a ztrat.

Tab. 17 Rentabilita trzeb u jednotlivych spolecnosti a konsolida¢niho celku
Rentabilita trzeb ROS
2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPS. . 0. 2,01% 2,13% 0,74% 1,68% 1,88%
FVIs.r.o. 64,63% 54,55% 52,71% 56,48% 54,17%
EC - Techa.s. -31,11% -31,80% -9,05% 7,25% 1,32%
Konsolida¢ni celek 2,21% 2,22% X 2,29% 2,39%

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podnikt

Ukazatel rentability trzeb vypovida o schopnosti jednotlivych podniki dosahovat zisku
pfi urcité urovni dosahovanych trzeb. Konsolidujici EUROCORP s. r. o. dosahuje
kladnych hodnot, avSak nikterak vyznamného zhodnoceni trzeb. Hodnoty v rdmci

sledovaného obdobi se nachazi v rozmezi od 0,74 az 2,13 %.

Konsolidovana spole¢nost FVI s. r. 0. v ramci skupiny podnikti dosahuje bez pochyb
nejvysSich hodnot dosazené ziskovosti, coz je zplsobeno relativné nizkymi trzbami

k provoznimu VH. V roce 2008 dosahoval tento podnik rentability ve vysi necelych 65
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%, v roce 2009 se tato hodnota snizila o 10 %, na hodnotu 54,55 %, v letech 2009 az
2012 si prosla jistymi vykyvy ristu a poklesu, az se v roce 2012 ustélila na hodnoté
54,17 %.

Naprostym opakem z pohledu hodnot je spole¢nost EC — Tech a. s., ktera se v letech
2008 az 2009 nachazela v zapornych ¢islech a to okolo -31, 5 %, tento stav byl
zpuisoben zejména zapornym provoznim vysledkem hospodateni. Od roku 2010
dochéazelo k jistému rustovému trendu, ktery v roce 2011 se zastavil na hodnoté 7,25 %,

v roce 2012 byla hodnota 1,32 %, zptsobena poklesem.

Konsolidacni celek dosahuje opét kladnych, velmi stabilnich hodnot pohybujici se mezi

2,21 az 2,39 %.

2.5.2 Analyza likvidity konsolida¢niho celku

Podstatnou skutecnosti je fakt, ze ukazatel likvidity je velmi dulezity u jednotlivych
podnikl k posouzeni jejich individudlnich vysledka, avSak u skupiny podnikil se tento
vyznam Vytraci z toho dtivodu, ze konsolidaéni celek jako takovy zadné zavazky vici
jinym osobam nema. Proto v ramci hledani ur¢ité ptinosnosti dojde spiSe k porovnani
likvidity vychazejici z individualnich zavérek u konsolidujici a konsolidovanych

ucetnich jednotek a jejich celkovy vliv na konsolidovanou ucetni zavérku skupiny.

o Ukazatel béZné likvidity
Tab. 18 BéZna likvidita konsolidujici spolecnosti a konsolida¢niho celku

Bézna likvidita

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 1,23 1,46 2,05 1,54 2,33
FVis.r.o. 1,42 0,60 7,81 5,75 0,34

EC - Techa.s. 0,39 0,25 0,26 0,99 3,28
Konsolida¢ni celek 1,16 1,29 X 1,54 2,44

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych uéetnich zavérek skupiny podnikt
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Bézna likvidita poukazuje na to, kolikrat je mozné pokryt kratkodobé cizi zdroje
obéznymi aktivy. Doporuéené hodnoty se nachazi v rozmezi od 1,5 do 2,5. Z tabulky
pak vyplyva, ze béznd likvidita se u konsolidujici spolecnosti, stejné¢ jako u
konsolida¢niho celku nachéazi v letech 2008 az 2009 pod minimalni doporucenou
hranici, coz mohlo vést v minulosti k fadé problémti. Konsolidujici spole¢nost pak od
roku 2010 az 2012 vykazovala béznou likviditu v doporu¢eném rozmezi, stejny piipad
nastal 1 u konsolida¢niho celku, ktery vcelku obdobné od roku 2011 az 2012 splnoval

doporucena kritéria.

Naopak tomu je u spolecnosti FVI s. r. 0. a EC — Tech a. s., kdy maji obé spolec¢nosti
znaéné problémy s béznou likviditou. V pribéhu celého sledovaného obdobi nespliuji

kritérium doporucenych hodnot.

v

FVI s. r. 0. v roce 2008 méla nejptiznivéjsi hodnotu bézné likvidity. V letech 2009 a
2012 méla hodnoty velmi nizko pod hranici pfistupnosti, coz bylo ddno velmi nizkou
hodnotou obé&znych aktiv a vysokou hodnotou zavazku, zatimco v letech 2010 a 2011
byl problém zpisoben opaénym jevem, a to vys$i hodnotou obéznych aktiv a nizkou

hodnotou zavazku.

Spole¢nost EC — Tech a. s. v prab&hu zkoumaného obdobi dosahuje velmi nizkych
hodnot, které zdaleka nedosahuji doporucené hodnoty bézné likvidity. Stejné jako u
spolecnosti FVI s. r. 0. méla spolecnost od roku 2008 do 2011 nizké hodnoty u

obéznych aktiv, zatimco hodnota kratkodobych zavazka byla pon¢kud vyssi.

e Ukazatel pohotove likvidity
Tab. 19 Pohotova likvidita konsolidujici spolecnosti a konsolida¢niho celku

Pohotova likvidita

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 0,82 1,40 1,94 1,29 2,15
FVls.r.o. 1,42 0,60 7,81 5,75 0,34

EC - Techa.s. 0,18 0,11 0,14 0,65 1,92
Konsolida¢ni celek 0,71 1,16 X 1,28 2,19

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych uéetnich zavérek skupiny podnikt
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Ukazatel pohotové likvidity by pro zachovéani likvidity nemél klesnout pod hranici 1,
coz neni zcela dodrzeno ani u jedné ze zanalyzovanych spoleénosti, ¢imz jsou pak
vyrazné ovlivnény vysledky celého konsolida¢niho celku. Konsolidujici spole¢nost a
konsolida¢ni celek nespliuji doporuc¢enou hodnotu pro pohotovou likviditu pouze
v roce 2008. Zatimco u konsolidovanych spole¢nosti FVI s. r. 0. a EC — Tech a. s. je

tato situace ponckud horsi.

U spolecnosti FVI je patné, Zze podnik nedosahuje hodnoty jedna v letech 2009 a 2012,
Vv téchto obdobich spolecnost mé relativné maly objem kratkodobych pohledavek a
kratkodobého finan¢niho majetku, zatimco relativné vysoky objem kratkodobych
zavazkl. Spole¢nost v ramci sledovaného obdobi nevlastni zadné kratkodobé bankovni
uveéry.

U spolecnosti EC — Tech a. s. je pfedpoklad pro spravnou pohotovou likviditu splnén
pouze vroce 2012, v minulych letech vlastnila spolecnost méné kratkodobych
pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku, za to mnohem vice kratkodobych

cizich zdrojt.

o Ukazatel okamzité likvidity

Tab. 20 Okam?zit4 likvidita konsolidujici spolecnosti a konsolida¢niho celku
Okamzita likvidita
2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 0,03 0,03 0,05 0,04 0,05
FVlis.r.o. 0,03 0,38 6,96 4,69 0,16
EC - Techa.s. 0,03 0,04 0,05 0,04 0,11
Konsolida¢ni celek 0,04 0,04 X 0,04 0,06

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podnikt

Okamzita likvidita méfi schopnost podniku splatit sve splatné dluhy formou
nejlikvidnéjsiho majetku. Situace u konsolidujici spolecnosti a konsolida¢niho celku je
pfiblizné stejnd, jelikoZ dosahuji relativné nizkych hodnot, pii kterych neni zarucena
okamzita likvidita. Okamzita likvidita je totiz zaruena od hodnoty 0,2, avSak nejlepsi

stav likvidity by nastal az od hodnoty 0,4. Proto by mél podnik zvysit svou zasobu
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nejlikvidnéj$i formy finanéniho majetku, napf. penize v hotovosti ¢i na bankovnich

uctech.

U konsolidovanych spole¢nosti FVI s. r. 0. a EC — Tech a. s. vramci sledovaného
obdobi dosahuji znacnych vykyvil, nejlépe na tom je spoleCnost FVI, kterd alespon
Vv roce 2009 méla okamzitou likviditu v nejlepsim piedpokladu optimalniho stavu, avSak
spolecnost si tuto skute¢nost nepohlidala a stav se rapidné v nasledujicich letech zhorsil,
jelikoz kratkodoby financni majetek méla mnohem vyss$i nez kratkodobé zéavazky.
Spole¢nost EC — Tech a. s. dosahuje nizkych hodnot, coZ je ddno malym mnoZstvim

kratkodobého finan¢niho majetku na pokryti splatnych zavazki.

e Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech

Tab. 21 Cisty pracovni kapital u konsolidujici spole¢nosti a konsolidaénim
celkem
Cisty pracovni kapital
2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 101 737,00 84 666,00 96 977,00 114 109,00 101 285,00
FVis.r.o. 3 819,00 -506,00 1 832,00 1 288,00 -1 050,00
EC-Techa.s. 6 525,00 5 152,00 4 698,00 7 697,00 9512,00
Konsolidaéni celek 94 803,00 69 198,00 X 114 879,00 107 261,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich udaji spoleénosti EUROCORP s. . 0.

Vztah obéZnych aktiv a kratkodobych zavazki vypovidd mimo jiné i o platebni
schopnosti podniku. Jelikoz, aby byl podnik dostate¢né likvidni, musi mit pottebnou
vysi volného kapitalu. Cisty pracovni kapital je vniman jako o¢istény kapital od brzké
Uhrady kratkodobého ciziho kapitalu. Tento volny kapital pak slouzi k zajisténi
hladkého prubéhu podnikatelské ¢innosti. Z tabulky tedy vyplyva, ze jak konsolidujici
spolecnost, tak 1 konsolida¢ni celek dosahuje v ¢asové fad¢ vzdy kladnych hodnot. U
obou zkoumanych celkt je vidét stejny prubéh stiidaveé klesajiciho a rostouciho tempa.
Od roku 2010 dosahuje rostouciho tempa i konsolidovana spole¢nost EC — Tech a. s., na
rozdil od FVI s. r. 0., ktera v letech 2009 a 2012 dosahovala zapornych hodnot vlivem
ptevazujiciho stavu kratkodobych zavazkt nad kratkodobym majetkem. Tyto negativni

hodnoty byvaji ¢asto oznacovany jako nekryty dluh spolecnosti.
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Tab. 22 Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 0,42 0,51 0,66 0,54 0,74
FVIs.r.o. 0,29 -0,68 0,87 0,83 -1,93

EC - Techa.s. 0,53 0,68 0,57 0,55 0,72
Konsolidaé¢ni celek 0,40 0,46 X 0,54 0,75

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich tidajii spolecnosti EUROCORP s. 1. o.

Ukazatel podilu cistého pracovniho kapitalu na ob&znych aktivech zjiStuje, jaka je
kratkodobd finan¢ni stabilita u zkoumané ucetni jednotky. Doporucend hodnota dan¢ho
podilu je piiblizné stanovena okolo 30 — 50 %. Konsolidujici podnik toto kritérium
spliuje v letech 2008 — 2009, v letech 2010 az 2012 doslo k ur¢itému vychyleni, kdy
v roce 2010 byl podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech 66 %, v roce
2011 pak doslo k jistému poklesu o 12 %, na hodnotu 54 % a rok 2012 byl opét typicky
rapidnim zvySenim az na hodnotu 74 %. Konsolida¢ni celek prosel podobnym vyvojem
hodnot, jako tomu bylo u EUROCORP s. r. 0. Od roku 2008 do 2011 byl tento podil
V ramci stanovenych hodnot od 40 do 54 %, jediné v roce 2012 doslo k vyraznému
zvySeni této hodnoty o necelych 20 % na hodnotu 75 %. Konsolidované spole¢nosti

doporucené kritérium nespliiuji ani v jednom roce v prubéhu sledovaného obdobi.

2.5.3 Analyza ukazatele zadluZenosti konsolida¢niho celku
Za zékladni ukazatel v analyze zadluzenosti je pomérovy ukazatel, ktery vyjadiuje

celkovou zadluzenost podniku.
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e Celkova zadluZenost neboli ukazatel véritelského rizika (dale jen ,,debt

ratio*)
Tab. 23 Celkova zadluzenost u jednotlivych podnikii a konsolida¢niho celku
Celkova zadluzenost - Debt ratio
2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 65,53% 49,23% 39,34% 50,70% 31,87%
FVlis.r.o. 87,87% 95,53% 90,09% 81,40% 74,13%
EC - Techa.s. 103,53% 134,33% 154,80% 57,14% 72,04%
Konsolida¢ni celek 68,99% 58,51% X 53,17% 37,26%

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podniki

Spole¢nost EUROCORP s. r. 0. jen pouze v letech 2008, 2009 a 2011 preferuje ke
svému financovani podnikatelské ¢innosti spiSe cizi zdroje, jelikoz hodnota je vyssi jak

50 %, naopak je potom tomu v letech 2010 a 2012.

Z pohledu konsolidovanych spole¢nosti je z dané tabulky zfejmé, ze jejich kapitalova
struktura je zaloZena spiSe na cizim kapitalu, jelikoz hodnoty sahaji k ¢i nad hodnotu
100 %. Spole¢nost FVI s. r. 0. je podrobena financovanim cizim kapitalem okolo 90 %,
zatimco EC — Tech a. s. dosahuje v procentudlnim vyjadieni k téméf 155 % v roce
2010, coz je opét zpusobeno relativné mladou spolecnosti, ktera pii svych
podnikatelskych pocatcich vyuzivala prevazné cizi kapital, v prabéhu sledovaného
obdobi se tato situace pon€kud zlepSuje, proto V roce 2012 se tato hodnota sniZila na 72
%. Konsolida¢ni celek se vyznacuje klesajici tendenci, z hodnoty témét 70 %, klesla
vroce 2012 o téméf polovinu, na hodnotu 37,26 %, vlivem z pocatku velmi

zadluzenych konsolidovanych spole¢nosti.
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¢ Koeficient samofinancovani (dale jen ,,equity ratio*)

Tab. 24 Koeficient samofinancovani u jednotlivych podnikti a konsolida¢niho

celku

Koeficient samofinancovani - Equity ratio

2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 34,30% 50,74% 60,62% 48,83% 68,07%
FVlis.r.o. -0,81% 4,01% 9,62% 18,50% 25,87%
EC - Techa.s. -3,53% -34,33% -54,80% 42,56% 27,77%
Konsolida¢ni celek 28,77% 41,19% X 46,37% 62,09%

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podniki

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze spolecnost EUROCORP s. r. o. financuje sva
celkova aktiva prostfednictvim svych vlastnich zdroji. Nejvice tomu tak bylo v pravé
vroce 2012, kdy koeficient samofinancovani byl okolo 68 %. Naopak nejmensi
hodnoty doséahl v roce 2008, kdy podnikatelska ¢innost byla pokryta z vlastnich zdroju
jen 2343 %. Ve zbylych letech se stiidal rust i pokles, ale pokazdé financovani

vlastnimi zdroji se blizilo k 50 % ¢i tuto hodnotu pfesahovalo.

Konsolidovana spolecnost FVI s. r. 0. se vyznacuje nizkym pomérem samofinancovani,
dokonce v roce 2008 dosahuje z&pornych hodnot, jedna se nejspis jesté o nasledek
vyplyvajici ze zalozeni spole¢nosti v roce 2006, kdy financovala cizim kapitdlem svou
pocate¢ni podnikatelskou ¢innost. V nésledujicich letech pak dochazelo k ristu hodnot
u tohoto typu financovani i ptesto, ze hodnota koeficientu samofinancovani dosahovala

jen necelych 26 %.

Druha konsolidovand spole¢nost EC — Tech a. s. je ovlivnéna opét financovanim
prostiednictvim ciziho kapitalu v dobé zaloZeni spole¢nosti v roce 2008, tuto skutecnost
stale ovliviiovalo i obdobi od roku 2008 az 2010, kdy se hodnota samofinancovani
pohybovala v zapornych ¢islech, dokonce v roce 2010 cinila necelych -55 %. Naopak
v roce 2011 nastal abnormalni rist a dany pomér dosahoval hodnoty az 43 %, v roce

2012 doslo opét k poklesu a hodnota se zastavila na necelych 28 %.
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Hodnoty konsolida¢niho celku jsou relativné podobné s konsolidujici spole¢nosti
EUROCORP s. r. 0. Mira samofinancovani skupiny podnika se neustéale zvysuje, v roce

2012 uz dosahla pievazujiciho stavu financovani vlastnimi zdroji ve vysi 62 %.

e Ukazatel irokového kryti

Tab. 25 Ukazatel urokového kryti jednotlivych spolecnosti a konsolidacniho

celku

Ukazatel urokového kryti

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 22,40 10,18 3,29 12,66 17,60
FVis.r.o. 0 2,58 3,38 4,98 5,80

EC - Techa.s. 0 -6,84 -2,72 2,90 1,80
Konsolidaé¢ni celek 16,70 4,47 X 16,32 19,03

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych ucetnich zavérek skupiny podnikt

Ukazatel urokového kryti je u vSech ucetnich jednotek kladny, az na spole¢nost EC —

Tech a. s., kdy v roce 2009 az 2010 Groky pievySuji zisk v hodnoté -6,84 % a -2,72 %.

o Prekapitalizace vs. podkapitalizace

Tab. 26 Prekapitalizace u jednotlivych spolecnosti a konsolidacniho celku
Prekapitalizace
2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 1,77 1,82 2,04 3,63 1,91
FVls.r.o. -0,01 0,04 0,10 0,19 0,26
EC - Tech a. s. -0,06 -0,52 -0,93 1,02 0,43
Konsolidaéni celek 0,86 0,97 X 1,34 1,38

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podnikt

O konsolidujici téetni jednotce EUROCORP s. 1. 0. 1ze v rdmci zkoumaného obdobi
hovoftit jako o piekapitalizované, jelikoz ve vSech letech pievySuje hodnotu jedna,

dokonce v roce 2011 byla velmi ptekapitalizovand, jelikoz dosahovala hodnoty 3,63.
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Z pohledu konsolidovanych ucetnich jednotek je tomu naopak, naptiklad spolecnost
FVI s. r. 0. dokonce v roce 2008 dosahuje zaporné hodnoty -0,01 a v ostatnich letech
ani hodnoty jedna nedosahuje. Spole¢nost EC — Tech a. s. v obdobi 2008 — 2010
dosahuje obdobné zapornych hodnot, v roce 2011 Kk piekapitalizovani spole¢nosti doslo,
avsak v roce 2012 nikoliv, jelikoz se tato hodnota snizila na 0,43. U konsolida¢niho

celku k ptekapitalizovani nedochazi jen v obdobi 2008, v nasledujicich letech se

rrrrr

Tab. 27 Podkapitalizace u jednotlivych spole¢nosti a konsolida¢niho celku

Podkapitalizace

2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 1,77 1,82 2,04 3,63 1,91
FVls.r.o. 0,69 0,76 0,79 0,78 0,72
EC - Techa.s. -0,06 -0,52 -0,93 1,02 0,44
Konsolidac¢ni celek 1,21 1,31 X 1,56 1,61

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych Géetnich zavérek skupiny podnika

V nejlepsim piipadé by bylo, kdyby se zkoumand hodnota pohybovala okolo hodnoty
jedna. JelikoZ spole¢nost EUROCORP s. 1. 0. nemé zaddné dlouhodobé zdroje, dosahuje

stejnych hodnot, jako v piedchozi tabulce.

Spole¢nost FVI s. r. 0. ma v ramci sledovaného obdobi niZsi hodnoty, z toho divodu Ize

usoudit, ze financuje sva stala aktiva spise ze zdroju kratkodobych.

Podnik EC — Tech a. s. se pohybuje v zapornych ¢islech v podobnych, jako tomu bylo u
ptedchozi tabulky. Z toho dtivodu, ze v roce 2012 vlastnila pouze dlouhodobé zavazky
1ze objektivné posoudit jen situaci v tomto roce. Spolecnost dosahuje relativné nizké
hodnoty, z ¢ehoz plyne, ze opét vyuziva k financovani svého dlouhodobého majetku
spise kratkodobé¢ zdroje. U konsolida¢niho celku je pak patrné, ze ke svému financovani

kratkodobych aktiv v prubéhu sledovaného obdobi vyuziva spise dlouhodobeé zdroje.
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2.5.4 Analyza ukazatele aktiv konsolida¢niho celku

e Obrat celkovych aktiv

Pro ucely vypoctu bylo pocitano s trzbami z prodeje zbozi a s trzbami z prodeje

vlastnich vyrobk a sluzeb, jeZ byly dany do poméru s celkovym stavem aktiv.

Tab. 28

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv u jednotlivych spole¢nosti a konsolidacniho celku

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 3,73 3,49 3,02 3,15 3,68
FVlis.r.o. 0,03 0,15 0,15 0,19 0,20

EC - Techa.s. 0,33 0,81 1,30 1,39 0,98
Konsolidaéni celek 2,28 3,33 X 2,91 3,14

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podnikia

Obrat celkovych aktiv dosahuje relativné nizkych hodnot jen u konsolidovanych
podnikd FVI s. r. 0. a EC — Tech a. s., coZ je nejspi§ dano Vv obou piipadech velmi
nizkou hodnotu trzeb oproti celkovym aktivim. Naopak je tomu u konsolidujici

spole¢nosti a konsolida¢niho celku, u kterych se tento obrat jevi pozitivnéji.

e Doba obratu zasob a obratovost zdsob

Pro ucely zjisténi stavu obratu zasob byly pozity trzby z prodeje zbozi a s trzby

Z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb.

Tab. 29 Obrat zasob u jednotlivych spole¢nosti a konsolida¢niho celku
Obrat zasob
2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 13,94 110,18 80,14 27,73 74,21
FVlis.r.o. 0 0 0 0 0
EC - Tech a. s. 1,52 4,23 6,73 7,16 6,87
Konsolida¢ni celek 8,90 55,61 X 26,05 56,70

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych ucetnich zavérek skupiny podnikti
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Z pohledu obratu zasob spolecnost EUROCORP s. r. 0. obrati své zasoby v roce 2009
110,18 krat a nejméné v roce 2008 jen témet 14 krat. Konsolidovana spole¢nost FVI s.
r. 0. nevlastni zadné zasoby, z toho diivodu pro ni tento ukazatel postrada jakykoliv
smysl. Druha konsolidovana spole¢nost EC — Tech a. s. vlastni zasoby, ale nedosahuje
tak vysoké obratkovosti, nejmensi hodnota obratu zasob byla totiz v roce 2008 1,52
krat, zatimco nejvyssi v roce 2011 a to okolo 7 krat. Obrat u konsolida¢niho celku je
hodnocen velmi pozitivng, jelikoZz dosahuje relativné vysokého a kladného obratu
zasob, nejvice tento celek obratil zasoby v roce 2012 56,7 krat, zatimco nejméné bylo

pouze 8,9 krat v roce 2008.

Tab. 30 Doba obratu zasob jednotlivych spolecnosti a konsolida¢niho celku

Doba obratu zasob

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 26,17 3,31 4,55 13,16 4,92
FVls.r.o. 0 0 0 0 0

EC - Tech a. s. 240,46 86,37 54,20 50,97 53,15

Konsolidaéni celek 41,03 6,56 X 14,01 6,44

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podniki

Tento ukazatel doby obratu zdsob poukazuje na primérnou dobu, kterd je mezi
nadkupem samotného materidlu a prodejem vyprodukovanych vyrobkt. Z tabulky
vyplyva, ze nejkrat$i doba obratu zasob u spolecnosti EUROCORP s. r. o. dosahuje
hodnoty 3,31 dnt v roce 2009, naopak nejdelsi byla v roce 2008 a to 26,17 dnd. Doba,
po kterou jsou obézna aktiva vazana ve formé¢ zasob, je u spolecnosti EC — Tech a. s.
hodné vysoka, napiiklad v roce 2008 se jednalo o extrémni hodnotu okolo 240 dnu,
Vv nasledujicich letech pak doslo k rapidnimu poklesu na hodnotu nap#. v roce 2011
necelych 51 dnii. Konsolida¢ni celek relativné kopiruje vyvoj konsolidujici spolecnosti,
v roce 2008 sice dosahuje relativné vysokého poctu dnti 41, ale do roku 2012 tuto

hodnotu snizil na 6,44 dnt.
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e Obratovost pohledavek a doba obratu pohledavek

Tab. 31 Obrat pohledavek u jednotlivych spolecnosti a konsolida¢niho celku
Obrat pohledavek
2008 2009 2010 2011 2012
EUROCORPSs. r. 0. 7,19 5,18 4,67 5,34 6,35
FVls.r.o. 0,22 39,90 45,77 43,61 42,71
EC - Tech a. s. 2,10 8,79 9,17 4,01 5,19
Konsolida¢ni celek 5,93 6,69 X 5,60 6,56

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podniki

Spolecnost EUROCORP s. r. 0. dosahuje nejvyssiho obratu pohledavek v roce 2008, a

to 7,19 krat, zatimco nejnizsiho v roce 2010, a to 4,67 krat. U FVI s. r. 0. se nejvysSim

cvwr

charakteristicky rok 2008 pii velmi nizké hodnoté 0,22. Spole¢nost EC — Tech a. s.
méla nejnizsi obrat pohledavek v roce 2008 (2,1 krat), rok 2010 se naopak vyznacoval
tou nejvyssi hodnotou a to 9,17 krat. Konsolida¢ni celek mél po celé sledované obdobi

relativné stabilni vyvoj, bez vyraznych vykyvi, pohybujici se mezi ¢isly 5,6 az 6,69.

Tab. 32 Doba obratu pohledavek u jednotlivych spolecnosti a konsolidacni celku

Doba obratu pohledavek

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 50,77 70,52 78,20 68,39 57,50
FVls.r.o. 1 647,90 9,15 7,98 8,37 8,55
EC-Techa.s. 173,67 41,52 39,82 91,09 70,38
Konsolida¢ni celek 61,60 54,52 X 65,24 55,66

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podniki

Doba obratu pohledavek vypovida, za jakou dlouhou dobu dojde ke splaceni
pohledavek dluzniky. EUROCORP s. r. 0. nedosahuje nijak vyraznych extrémi. Rok

2008 z pohledu doby spléaceni byl nejptiznivéjsi, jelikoz dosahoval pouze 50,77 dni,
naopak tomu bylo mezi lety 2009 az 2010, kdy doslo ke zvySeni doby obratu az na
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neptiznivych 78,2 dni. V obdobi 2011-2012 se stala situace ponékud piiznivéjsi a

zlepsila na hodnotu 57,5 dnt.

V roce 2008 spole¢nost FVI s. r. 0. nedosahovala pfiznivého vysledku, doba splaceni
pohledavek se totiz pohybovala okolo extrémni hodnoty 1 648 dni, coz bylo dano
relativné nizkymi trzbami a vysokymi pohledavkami. V nasledujicich letech se
spolecnost nejspi§ zasadila na stanoveni uréitych opatieni, které vedly k razantnimu
poklesu a priznivym vysledkiim, kdy si spole¢nost udrzela dobu obratu kolo 7,98 az

9,15 dnu.

EC — Tech a. s. ma rozkolisany vyvoj doby obratu, napiiklad v roce 2008 tato doba byla
okolo 174 dnti, do konce roku 2010 doslo k poklesu na hodnotu necelych 40 dnti, v roce
2011 to bylo neptiznivych 91 dnli a v roce 2012 70,38 dnfl.

Konsolida¢ni celek si drzi relativné primérné hodnoty doby splaceni pohledavek.
V pribéhu sledovaného obdobi dochazi mezi jednotlivymi roky k vykyvam, které vSak
nejsou nikterak zasadni. Hodnoty se pohybuji od roku 2008 az 2012 mezi 54,52 az
65,24 dny.

e Obratovost zavazku a doba obratu zavazkua

Tab. 33 Obrat zavazki u jednotlivych spole¢nosti a konsolida¢niho celku

Obrat zavazki

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPSs. r. 0. 5,69 7,09 8,86 6,72 22,01
FVls.r.o. 0,04 0,20 0,22 0,33 0,42
EC-Techa.s. 0,32 0,60 0,84 2,44 2,25
Konsolida¢ni celek 3,33 5,70 X 5,85 9,53

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych G¢etnich zavérek skupiny podniki

Primeérny obrat hrazeni zavazkli u jednotlivych celkil je rGzny, napiiklad spole¢nost
EUROCORP s. r. 0. v obdobi 2008 az 2011 méla obrat zavazkd v rozmezi 5,69 az 8,86

krat, v roce 2012 se tento obrat zvysil o vice jak polovinu na hodnotu 22 krat.
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FVIs. 1. 0. se naopak vyznacoval velmi nizkym obratem Uhrady zavazku a to od 0,04 az
0,42 krat, spole¢nost EC — Tech a. s. nebyla vyjimkou s obratem okolo 0,32 az 2,44
krat.

Primérny obrat zdvazk v ramci konsolida¢niho celku, se nejnize pohyboval ve
sledovanem obdobi v roce 2008 okolo 3,33 kréat, zatimco vroce 2012 dosahoval

nejvyssi hodnoty a to 9,53.

Tab. 34 Doba obratu zavazki u jednotlivych spoleénosti a konsolida¢niho celku

Doba obratu zavazki

2008 2009 2010 2011 2012

EUROCORPs. r. 0. 64,19 51,48 41,20 54,32 16,58
FVls.r.o. 8 124,47 1 800,16 1 644,30 1117,99 870,73

EC - Techa.s. 1141,23 607,84 435,89 149,55 162,47
Konsolida¢ni celek 109,76 64,08 X 62,44 38,31

Zdroj: vlastni zpracovani podle individualnich a konsolidovanych t¢etnich zavérek skupiny podnikt

Doba obratu zavazkli se u jednotlivych podnikd velmi lisi, naptiklad spolecnost
EUROCORRP s. r. 0. ma pomérné ptijatelnou dobu obratu. V roce 2008 se tato hodnota
pohybovala okolo 64 dni, nasledujici roky byly ve znameni rustu i poklesu az do roku
2012, kdy se tato hodnota usidlila na 16,58 dnech.

Vysledky u spole€nosti FVI s. r. 0. jsou extrémné vysoké, coZ poukazuje na vysoké
zavazky, jejichz uhrada smétuje ke konsolida¢nimu celku. Tyto nepiiznivé vyse doby
obratu zévazkll jsou sice abnormdlné¢ vysoké, ale v pribéhu sledovaného obdobi
dochazi ke klesajicimu tempu rastu, kdy z hodnoty 8 124,47 v roce 2008 se snizi na
hodnotu 870,73 v roce 2012.

EC — Tech a. s. je svym vyvojem doby obratu zavazkt obdobna s FVI s. r. 0. V roce
2008 opét dosahuje extrémnich hodnot 1 141,23 dnt, coz je ovlivnéno zavazky ke
skupiné podnikd. V dalsich letech se tato hodnota opét snizuje az k dobé 162,47 dni.
Porovnani konsolida¢niho celku z pohledu doby splatnosti zavazkt a pohledavek je
patrné, ze konsolidacni celek si stoji relativné dobfte, jelikoz v letech 2008 az 2009

nejprve dochdzi inkasovani pohledavek a nasledné¢ pak az k uhrazeni jeho zavazk.
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V obdobi od 2011 az do 2012 tento stav uz tak pfiznivy neni, jelikoz doba splaceni
zavazkl nastava drive, nez plyne inkaso z pohledavek a to o témét 3 dny v roce 2011 a

17,35 dnt v roce 2012.

2.6 Zhodnoceni situace a navrhy na jeji zlepSeni

Finan¢ni analyza provedena prostiednictvim pomérovych ukazatelti méla mimo jiné za
ukol poukédzat na spoleCnost ¢i spoleCnosti, které jsou v ramci skupiny podniki
povazovany za ekonomicky slabsi ¢lanky, nebo naopak, ktery z podnikti je ekonomicky
nejsilnéjsim tahounem celé skupiny. Z toho divodu byla této analyze podrobena kazda
spoleCnost, kterd je soucasti skupiny podnikii. Jedna se tedy o konsolidujici ucetni
jednotku EUROCOREP s. r. 0., 0 konsolidované spolecnosti FVIs. r. 0. a EC — TECH a.

s. a skupina podnikd jako celek.

Na zaklad¢ nabyti detailngjsiho zjisténi o skupiné podnikiti, budou diky vySe provedené
finanéni analyze v oblastech likvidity, rentability, aktivity a zadluzenosti, shrnuty
zakladni poznatky o finanénim zdravi u individuélnich spole¢nosti i u konsolida¢niho
celku, které pomohou k lepsi identifikaci slabych mist a problémovych oblasti

nachazejicich se uvniti skupiny podnik.

V dalsi podkapitole budou navrzena i mozna feseni, ktera by mohla pomoci k eliminaci

téchto soucasnych 1 potencidlnich problémi.

2.6.1 Slaba mista a problémové oblasti

Po provedeni finan¢ni analyzy pomérovymi ukazateli, jez byly aplikovany na udaje
vyplyvajicich z individualnich tucetnich zavérek jednotlivych podnikii a na udaje
vyplyvajicich z konsolidovanych ucetnich zavérek skupiny podniki, byly zjistény

problémy v oblasti likvidity, pohledavek a zavazka.

Likvidita
Jednim z hlavnich problémi, ktery se vyskytuje v ramci skupiny podniku, je likvidita.

Nasledujici tabulka znazoriiuje souhrnné dosazené vysledky jednotlivymi podniky a
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konsolida¢nim celkem na konci sledovaného obdobi 2011-2012 v oblasti likvidity, resp.

u bézné, pohotové a okamzité likvidity.

Tab. 35 Shrnuti vysledka v oblasti likvidity v obdobi 2011 az 2012

Bézna likvidita Pohotova likvidita = Okamzita likvidita
EUROCORRP s. r. 2,33 2,15 0,05
0.
FVIs.r.o. 0,34 0,34 0,16
EC-TECHa.s. 3,28 1,92 011
Skupina podniku 2,44 2,19 0,06

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ internich udaji individualnich uletnich zavérek a konsolidovanych udéetnich

zavérek skupiny podnikd.

V poslednim roce celého sledovaného obdobi nabyva nejlepSich hodnot konsolidujici
spole¢nost EUROCORRP s. r. 0. a konsolida¢ni celek, jelikoz se nachazi v doporucenych
hodnotach 1,5 — 2,5. Nejvétsi problém nastal u konsolidované spole¢nost FVI s. 1. o.,
ktera dosahuje velmi nizkych hodnot oproti stanovené minimalni doporucené hranici,
coz je dano velmi malym mnozstvim kratkodobého majetku a vysokou hodnotou
zavazku. S dal$im problémem se stfetava i druha konsolidovana spole¢nost EC — Tech
a. s., ktera se nachazi nad doporucenou hranici, vlivem vét§iho mnoZstvi obéZnych aktiv

nez je hodnota zavazkd.

U pohotové likvidity v prubéhu sledovaného obdobi doslo u nékterych spole¢nosti
k vyraznému zlepSeni situace, kdy se vétsina spole¢nosti pohybovala nad doporu¢enou
minimalni hranici 1. V roce 2008 nespliiovaly piedpoklad pohotové likvidity téméf
vSechny spole¢nosti kromé konsolidované FVI s. r. o., vroce 2012 se tato situace
ponckud obratila. Predpoklad pohotové likvidity byl splnén u vSech podniki, prave
krom FVI s. 1. 0., jejiz hodnoty jsou nestalé a projevuji se vyraznymi vykyvy.

Okamzita likvidita uz predstavuje vétsi problém, ktery postihuje vsechny podniky
vcetné konsolida¢niho celku bez rozdilu. Konsolidacni celek a konsolidujici spole¢nost
sni maji velké problémy, jelikoz jejich hodnoty se ani nepfiblizuji k doporucené

hodnoté 0,2 — 0,5, pfi niZ by byla okamzita hodnota zarucena, a uz vitbec ne k optimalni
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hodnoté 0,4. U konsolidovanych spole¢nosti FVI s. r. 0. a EC — TECH a. s. je zde
alesponl patrny pozitivni trend k témto hodnotdm. VSe je zplisobeno nedostateCnym
mnozstvim kratkodobého financ¢niho majetku (penize v hotovosti ¢i na bankovnim uctu)
na thradu svych splatnych zavazki, z ¢ehoz vyplyva vyrazny problém.

Témet vSechny podniky, které tvoii skupinu podnikd, maji problémy s likviditou,
nejlepsSich vysledkli dosahuje konsolidujici spole¢nost EUROCORP s. r. o., ktera se
podili na tvorb¢ relativné uspokojivych vysledki i v ramci konsolida¢niho celku, vyjma

okamzité likvidity.

Pohledavky

Hlavnim problémem konsolida¢niho celku je zejména velké mnozstvi nesplacenych
pohledavek, které diky jejich Spatnému fizeni a Spatné politice nejsou inkasovany,
z ¢ehoz pak konsolida¢nimu celku hrozi velké problémy v podobé likvidity. Jejich
hlavnim problémem je tedy CdCisty penézni tok. V pfipadé, Ze nebudou schopni
vygenerovat z téchto nesplacenych pohledavek penize, hrozi jim, Ze jejich zavazky se

budou neustale navysovat, coz muze vyustit v neblahé nasledky.

K tomu, aby byla zjisténa hlavni pti¢ina problému vyplyvajici z pohledavek, je potieba
vychazet z nize uvedené tabulky, kterd zachycuje na konci téetniho obdobi roku 2012
zékladni udaje tykajici se pohledavek, jako je jejich doba obratu ve dnech, objem

pohledavek z obchodnich vztahi, vysi nesplacenych pohledavek a jejich podil.

Tab. 36 Shrnuti vysledkt dosazenych v oblasti pohledavek za obdobi 2012

Doba obratu Objem Objem % podil
pohledavek ve pohledavek nesplacenych nesplacenych
dnech v tis. K¢ pohledavek v tis. pohledavek
K¢
EUROCORPSs. r. 0. 57,50 100 551 38412 38,2
FVIs.r.o. 8,55 265 0 0
EC - Tech a. s. 70,38 4130 101, 64 2,46
Skupina podniki 55,66 103 614 38 513,64 37,17
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ internich udaju individualnich ucetnich zavérek a konsolidovanych tcetnich

zavérek skupiny podniki.

Dana tabulka je urCitym shrnutim dosazenych poznatki o pohledavkach v ramci
skupiny podnikd. V prvnim sloupci se uvadi doba obratu pohledavek, ktera vypovida o
poctu dni, béhem kterych dojde ke splaceni pohledavek dluzniky. Nejvyssi hodnoty 70
dnt dosahuje konsolidovana spole¢nost EC — Tech a. s., naopak nejlépe je na tom
s inkasem pohledavek spole¢nost FVI s. 1. 0. Spole¢nost EUROCOREP s. r. 0. v pribéhu
sledovaného obdobi prochazela fadou vykyvi, kdy rust byl stiidan poklesem a naopak.
Na konci roku 2012 dosahovala okolo 58 dnti. FVI s. r. 0. si proSla snad nejrazantnéj$im
vyvojem Vv dob& obratu pohledavek, jelikoz zhodnoty 1648 vroce 2008 se
Vv nasledujicich letech pohybovala vzdy v hodnotach okolo 9 dni. EC — Tech a. s. si
Vv prib¢hu sledovaného obdobi prosel taktéZ mnohymi vykyvy, nakonec oproti roku
2011 se tato hodnota v roce 2012 snizila na hodnotu 70 dnt. Konsolida¢ni celek se
pohybuje v primérnych hodnotach okolo 56 dnt.

Dalsim dilezitym tdajem je procentudlné vyjadiené mnozstvi nesplacenych
pohledavek, jez vzniklo v porovnani s celkovym objemem pohledavek z obchodnich
vztaht u jednotlivych spole¢nosti a skupiny podniki jako celku. Nejvétsiho podilu 38 %
nesplacenych pohledavek vlastni konsolidujici spoleénost EUROCORP s. 1. 0. Od této
vyse se odviji 1 37 %, které ptipadd na celou skupinu podnikd. Spolecnost FVI s. r. o.
nevlastni zadné z téchto nesplacenych pohledavek a na spole¢nost EC — Tech a. s.
pfipada jen nepatrny podil (2,46 %).

Konsolidaéni celek se potyka s jistym problémem s inkasem nesplacenych pohledavek,
ale i s jejich dobou inkasa, z toho divodu by se mélo zavést né&jaké opatieni, které by

vedlo ke zlepSeni této situace a nebyla tak ohrozena likvidita konsolida¢niho celku.

Zavazky

Stejné¢ jako pohledavky bude specifictéji rozebrana problematika zavazkt, z toho
divodu se bude vychazet znize uvedené tabulky ¢. 37, kterd opét zahrnuje vycet
zakladnich udajl, jez se tykaji zavazkd, jako je doba obratu zévazki, objem zavazkl

Z obchodniho styku, objem nesplacenych zédvazka a jejich podil.
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Tab. 37 Shrnuti vysledkd dosazenych v oblasti zdvazkti za obdobi 2012

Doba obratu Objem zavazki Objem % podil
zavazki ve dnech v tis. K¢ nesplacenych nesplacenych
zavazku v tis. K¢ zavazku
EUROCORPSs. r. 0. 16,58 24 132 5101 21,14
FVis.r.o. 870,73 417 0 0
EC - Techa.s. 162,47 2340 824, 1 35,22
Skupina podniki 38,31 24703 5925,1 23,99

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ internich udaji individudlnich Gcetnich zavérek a konsolidovanych ucetnich

zavérek skupiny podnikd.

Doba thrady splatnych zavazki se u spolecnosti EUROCORP s. r. 0. ustélila v pribéhu
sledovaného obdobi na necelych 17 dnech. Naopak je tomu u konsolidované spole¢nosti
FVI s. r. o, ktera dosahovala po celou dobu abnormélné vysokych hodnot, coz bylo
zpusobeno vysokymi dlouhodobymi zavazky ke konsolidujici Géetni jednotce, z toho
divodu je hodnota doby obratu stanovena okolo 871 dnli. EC — Tech a. s. mélo obdobny
problém jako FVI s. r. 0., v roce 2008 dosahoval hodnoty 1 141 dni, avsak tato hodnota
se neustale sniZzovala, az se v roce 2012 zastavila na hodnoté 162 dnti. I pfesto, ze se
jedna o zavazky ke konsolidujici Gcetni jednotce, je tato hodnota extrémné vysoka.
Konsolida¢ni celek dosahuje relativné stabilniho vyvoje, primérna doba obratu tthrady
splatnych zavazkli se pohybuje okolo 38 dnd. V porovnani sdelsi dobou inkasa
pohledavek a kratsi dobou uhrady zavazkl neni situace tak piizniva, jelikoz miize dojit
k naruseni finan¢ni rovnovahy ve skuping.

Tabulka dale zahrnuje Udaj procentudlniho vyjadieni podilu nesplacenych zéavazka
k celkovému objemu zavazki, jez plynou z obchodnich vztahd. Nejvyssiho podilu
nesplacenych zavazkl disponuje spolecnost EC — Tech a. s. pfi hodnoté 35,22 %,
vysokych hodnot dosahuje 1 konsolidujici spole¢nost spole¢né s konsolida¢nim celkem,

jejichZ nesplacené pohledavky se pohybuji okolo 21 az 24 %.

2.6.2 Navrhy na zlepSeni situace ve skupiné podniki
V ramci této kapitoly budou popsdna mozna feSeni, kterda by méla skupiné¢ podnikt

vvvvvv 4

pomoci k tomu, aby zlepsily sviij stav, tim, ze se zam¢&fi mimo jiné na efektivnéjsi fizeni
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svych penéznich prostiedkli. M¢ly by se tedy zaméfit na oblast tykajici se inkasa
pohledavek, které ma vliv i na splaceni zavazkt a celkové zlepSeni vSech typu likvidity,
zejména tedy okamzité, s kterou ma skupina podnikii nejvétsi problémy. V téchto
oblastech jsou totiz spatfovany nejveétsi mezery.

V ramci této kapitoly budou navrzena mozné feSeni, kterd by méla vést ke zlepSeni
celkového finan¢niho zdravi konsolida¢niho celku. Néavrhy jsou ryze obecné, jelikoz
tato prace vychazi pouze z veifejné dostupnych dat a informaci, a nebylo mozné ziskat
pristup k internim podnikovym tdajiim ohledné fizeni pohledavek a zavazkl u danych
podnikti konsolida¢niho celku.

Za hlavni problém u skupiny podnikl je povazovano velké mnozstvi nesplacenych
pohledavek, které se navySuji a nejsou vyinkasovany vlivem neefektivniho fizeni. Na
tento problém se dale nabaluji dalsi problémy, které maji napiiklad podobu hrozby
Vv oblasti likvidity, resp. ¢istého penézniho toku. V ptipadé, ze skupina podnikli nebude
schopna vygenerovat z téchto nesplacenych pohledavek penize, tak nastanou problémy
Vv podobé thrady svych splatnych zavazki véas a vplné vysi, coz mize vést

K neptiznivym nasledkim.

Skupina podnikidt mé tedy nejvétsi problémy ve vysSe uvedenych oblastech, aby byl
schopny tento celek potencidlnim problémim piedejit, jsou zapottebi jista opatieni,
kterd mohou mit podobu, jak efektivnéjSiho fizeni pohledavek, které by mélo byt
aplikovano v ramci jednotlivych podnika v konsolida¢nim celku, tak u skupiny podnika
vyuzit nastroj k uceleni toku penéZznich prosttedki a finan¢nich zavazkd,

prostfednictvim finanéniho néstroje tzv. cash poolingu.

2.6.2.1 Cash pooling

Jelikoz se jedna o skupinu podnikd, je ziejmé, ze disponuje nékolika bankovnimi ucty
s odliSnymi zistatky. Jak bylo zjiSténo prostfednictvim finan¢ni analyzy pomérovymi
ukazateli, konsolidované spolecnosti FVI s. r. 0. a EC — Tech a. s. se nejCasteji ze
skupiny podnikd potykaly v minulosti s problémy v oblasti zadluzenosti. Jednalo se
nejspis jesté o nasledek vyplyvajici ze zalozeni spole¢nosti v roce 2006 a 2008, kdy tyto
spoleCnosti  nejcastéji  financovaly svou pocateéni podnikatelskou  Cinnost
prostfednictvim ciziho kapitalu. Spolecnost EC — Tech a. s. vroce 2009 az 2010

dokonce vykazovala uroky, které pievySovaly zisk o necelych 7 % a 3 %. Z toho
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divodu je navrzen produkt, ktery je poskytovan bankovnimi institucemi, tzv. cash
pooling, ktery by mohl byt jistym feSenim probléma vyskytujici se v analyzované
skupiné podnika. Na nékterych z ucti se totiz mohou nachazet zaporné zistatky vlivem
raznych trokt z Gvérn, zatimco na jinych budou jen piebytky, z toho dtivodu by v ramci
skupiny vlivem cash poolingu dochazelo ke kryti deficitd jednoho uctu piebytkem
z 0c¢tu jiného. Tim, Ze by dochéazelo k uroCeni celkovych zistatkli na hlavnim uctu,
skupina podnikl by pfedchazela urokiim plynoucim napiiklad z kontokorentnich uvérd.
Dalsi vyhodu lze spatfit 1 v efektivnéjsi kontrole penéznich tokii z provozni, investi¢ni a
finan¢ni Cinnosti, kterou skupina podnikd pro svou efektivni podnikatelskou ¢innost
potiebuje.

Pojem cash pooling tedy piedstavuje uréity bankovni produkt ¢i finanéni nastroj, ktery
shromazd’uje piebytky penéznich prostredkd pFichazejicich z vice uéth a jedna s nimi,
jako by se jednalo pouze o jeden ucet. Shromazdéné prebytky pak efektivnéji vyuziva
pro své budouci investice. Diky tomuto efektivnimu vyrovnavani prebytkt Cci
nedostatkll z penéznich prostfedkt v ramci konsolida¢niho celku dojde mimo jiné i ke
sniZzeni hodnot u nékladovych trokl a zvySeni hodnot u vynosovych uroki, skupina
podnikti je tak schopna lépe kontrolovat své penézni toky a tim padem efektivnéji
vyuzivat své finan¢ni zdroje. Hlavnim ucelem cash poolingu je tedy nahradit u
jednotlivych podnikli v rdmci konsolida¢niho celku decentralizované fizeni financni
hotovosti centralnim fizenim likvidity. Vyuziti nachdzi u ekonomicky propojenych
podnikt, které se vyznacuji vlastnictvim pocetné&j§iho mnozstvi uéta v ramci jedné
banky. Tento systém navic skyta celou fadu vyhod, napfiklad v redukci nakladd
kapitalu, jako jsou uroky a poplatky hrazené bankdm, v redukci dodate¢nych zdroji a
Vv posledni fadé v optimalizaci fizeni cash flow v ramci skupiny podnikt. (Kislingerova,
str. 558-559, 2010)

Existuji dva typy cash poolingu, bud’ se miiZze jednat o tzv. fiktivni cash pooling, nebo
tzv. redlny cash pooling. Pii fiktivnim cash poolingu se na konci dne neméni zistatky
centralniho a ostatnich Gétl, jelikoz na konci dne provede banka pouze jen fiktivni
soucet ziistatkil, ktery nasledné zuro¢i trokovou sazbou a ukon¢i pouze fiktivnim
vypofadanim vi¢i uctu centrdlnimu. Reédlné vyporddani Urokii mezi bankou a
centralnim Gctem a soucasné mezi centralnim uctem a ostatnimi ucty, se provede az na

samotném konci stanoveného vypotadaciho obdobi. Redlny cash pooling pracuje na

95



odli$ném principu, v piipad€ Zze vznikne ke konci dne kladny zlstatek ostatnich Gct, je
tento zustatek pieveden na centralni ucet, pokud nastane situace opa¢na a vznikne u
ostatnich ucta zustatek zaporny, dojde k vyrovnani s iétem centralnim. Plati zde jisty
predpoklad, ze pro veskeré ucty musi byt definovany kreditni a debetni urokové sazby,
rovnéZz musi byt ujednan stupen tUrokovych sazeb mezi bankou a jednotlivymi
spole¢nostmi, které se na cash poolingu podili a taktéz mezi jednotlivymi spole¢nostmi

navzajem. (Marek, str. 333, 2009)

2.6.2.2 Rizeni pohledavek

Rizeni pohledavek je neoddélitelnou &innosti kazdého podniku, které musi byt
vénovana zna¢na pozornost. Jelikoz pfi jejim zanedbani hrozi neuhrazeni pohledavek ze
strany odbératelli, pfi cemz podnik zacne CcCerpat zjinych zdrojii, nejcastéji
z kratkodobych uvérl, ze kterych navic plynou nakladové uroky spolecnosti. Vlivem
tohoto nepiiznivého vyvoje dojde k platebni neschopnosti a k dal§im negativnim
skutecnostem.

Kislingerova (str. 474, 2010) definuje hlavni cil fizeni pohledavek jako: , umozZnéni
ristu prodeje bez zvysujiciho se rizika vzniku Spatnych pohledavek a negativnich
dopadii na cash flow .

Efektivni Fizeni pohledavek je systém, ktery by mél byt zaveden v jednotlivych
podnicich konsolida¢niho celku. Kazdy podnik by mél mit stanoveny souhrn svych
zakladnich platebnich podminek, stanovené presné zpisoby fakturace, doklady
pohledavek, moZnosti Cerpani dodavatelského tvéru, aj. JelikoZz ve skupin€ podnikt
vSeobecné plati, Ze pokud ma stanoveny systém fizeni v rdmci jednotliveho podniku
jisté nedostatky, bude to mit negativni dusledky na celou skupinu podniki. Z toho
duvodu by se mély jednotlivé podniky piiklonit mimo jiné k moznosti vyuziti velkého
mnozstvi nabizenych zajistovacich instrumentt, které byly vytvofeny pravé na ochranu
vztahli mezi odbérateli 1 dodavateli, v podobé zajiSténi proti podstupovanému riziku
vyplyvajici z nezaplaceni pohledavky ¢i z neuskutecnéni dodavky. VSeobecné plati, ze
¢im lepsi a ucinnéjsi zajisténi, s tim jsou také spojeny i vyssi naklady. ZajiStovacich
prostiedkil existuje velké mnoZzstvi, avSak mezi nejcastéji vyuzivané zajiStovaci
prostiedky patii pravé smeénky, dokumentarni akreditiv, pojisSténi pohledavek, vyhrada

vlastnického préva, zastavni pravo, ruceni, bankovni zaruka, smluvni pokuta, faktoring,
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forfaiting. Ve stru¢nosti jsou z nepieberného mnozstvi jednotlivych néstroji vybrany a

doporuceny nasledujici prostiedky:

e Zastavni pravo
Zastavni pravo je vyuzivano zejména v ramci dodavatelského uvéru, kdy odbératel ruci
hmotnym (za vyjimeénych okolnosti i nechmotnym) majetkem. V rdmci obchodnich
vztahil jsou jako nejcastéjsi zastavy vyuzivany stroje, vyrobni zafizeni a jiné zafizeni,
jelikoz vétitel pochazejici ze stejného oboru dokaze lépe zhodnotit danou zastavu,
Z pohledu jeji kvality a redlné hodnoty nuceného prodeje, nez naptiklad banka. Rucit 1ze
1 rozhodujicim podilem ¢i dokonce Casti podniku. Dodavatel a odbératel tento vztah
uzaviraji prostiednictvim smlouvy o zfizeni zastavniho prava k movité, popf. nemovité

véci. (Kislingerova, str. 428, 2010)

vvvvvv

divodu, Ze pokud budou veskeré podstatné nalezitosti pii uzavieni smlouvy dostate¢né
a vyhovujici, je tato forma zajiSténi povazovana Casto za postacujici, z toho diivodu by
se k této varianté mély piiklanét jednotlivé podniky patiici do skupiny podniki, aby
predesly dalsim problémum spojenym s nesplacenymi pohledavkami, tedy zejmena
konsolidujici spolecnost EUROCORP s. r. 0., jejiz procentudlni podil nesplacenych
pohledavek na celkovém objemu pohledavek z obchodnich vztaht ¢inil okolo 38 %.

e ZajiSténi majitelem nebo jinym subjektem
Dal8i moznosti zajiSténi je ruceni jinym subjektem, tedy rucitelem, ktery piebira
zavazek za odbératele, v okamziku nesplnéni jeho zdvazka viici dodavateli. Nejcastéji
mezi témito dvéma stranami dochazi kuzavieni jejich obchodniho vztahu
prostfednictvim zarué¢ni listiny ¢i sménky. Sménkou se rozumi cenny papir, ktery
pfedstavuje bezpodmine¢ny piikaz k tthradé nachézejici se bud’ v podobé vlastni ¢i cizi
sménky. U vlastni sménky se zavazuje vystavce sménky, Ze stanovenou Castku, ve
stanoveny c¢as, na stanoveném mist¢ uhradi. Cizi sménka tuto povinnost piikazuje

jinému subjektu. (Kislingerova, str. 427, 2010)
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Nejcasteji je tato metoda zajisténi vyuzivana malymi podniky, za jejichz zavazky ruci
celym svym majetkem jejich majitel, nebo dal§im piipadem mtzou byt prave rucitelem
mateiské spoleCnosti, které poskytuji timto zplsobem podporu svym dcefinym
spolecnostem v okamziku nesplnéni jejich zdvazka. K této metod¢ zajisténi by se mely
ptiklonit zejména konsolidované ucetni jednotky FVIs. r. 0. a EC - Tech a. s., které se
zdvazky maji problém. U obou piipadi dosahuji velmi dlouhé doby ve splatnosti
zévazki, zatimco s podilem nesplacenych zavazkli na celkovém objemu zavazki

Z obchodniho vztahu ma nejvétsi problémy jen spole¢nost EC — Tech s 35 %.

e Faktoring

Hlavni cinnosti faktoringovych spolec¢nosti jsou pravidelné odkupy kratkodobych
pohledavek. Lze rozlisit dva typy faktoringu, pravy a nepravy. U pravého nese riziko
nezaplaceni faktoringova spole¢nost nemajici moznost zpétného postihu dodavatele,
Vv piipad¢, ze kupujici nezaplati. Naopak je tomu u nepravého faktoringu, pfi kterém
dodavatel nese neustale riziko pfi nezaplaceni pohledavky. Faktoringova spole¢nost
obvykle vyplati dodavateli zalohu ve vy$i 80 az 90 % nominalni ¢astky a nasledné
doplatek po zaplaceni faktury odbératelem. Cenou za faktoringové sluzby je pak
provize (0,2 az 3 % z objemu pohledavek) a Urok. (Kislingerov4, str. 519, 2010)

Faktoring je dalsi formou zajisténi proti nezaplaceni pohledavek zajistujici okamzity
zdroj financi, které by mohly spole¢nosti tvotici skupinu podnikid individualné vyuzit a
tim tak pfedejit pfipadnému riziku z pfipadné platebni neschopnosti odbératele.
Nevyhodou je vSak relativné vyssi cena za poskytnuti téchto sluzeb skladajici se z Groku

a z daného procenta z nominalni hodnoty pohledavky za zpracovéni faktoringu.
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3 ZAVER

Diplomova prace se zabyva analyzou vykonnosti vybrané skupiny podniki
prostiednictvim konsolidovanych Gc¢etnich zavérek v obdobi od roku 2008 do 2012. Do
vybrané skupiny podnik patii konsolidujici ucetni jednotka EUROCORP s. 1. 0., ktera
podava za tuto skupinu podnikii konsolidované ucetni vykazy. Uplatiiuje 65% a 70%

miru vlivu v konsolidovanych spole¢nostech FVIs. r. 0. a EC — Tech a. s.

Prace se skladda ze tfi zékladnich ¢asti. Prvni ¢ast obsahuje veskeré zékladni teoretické
poznatky, jejichz znalost byla zapotiebi pro spravny vyvoj celé prace. Jsou v ni
obsazeny zakladni pojmy, které souviseji s danou problematikou, tykajici se zejména
konsolidace, konsolidované ucetni zavérky, dale tato ¢ast zachycuje zakladni podstatu a

postupy pfi aplikaci kvantitativni analyzy nebo finan¢ni analyzy.

Druha ¢ast prace se nazyva jako prakticka, v ramci této Casti jsou veSkeré poznatky
z teoretické Casti vyuzity a aplikovany na vybranou skupinu podnikd. V vodu této ¢asti
jsou nejdiive jednotlivé podniky tvofici konsolidacni celek a konsolida¢ni celek jako
takovy ptedstaveny. Déle se tato prace zabyva aplikaci kvantitativni analyzy pti vyuziti
Saarbruckého modelu, na zakladé¢ kterého bylo zjisténo, ze situace pro dany
konsolida¢ni celek neni nikterak pfizniva, ze se skupina podnikl stfetava s jistymi
problémy v oblasti cash flow, resp. s penéznim tokem z provozni, ale i z finan¢ni a
investiéni Cinnosti. Nizkd hodnota cCistého provozniho cash flow je totiZ spojena
s trzbami, které nejcastéji vyplyvaji z nesplacenych pohledavek. Tato hypotéza byla
potvrzena i prostiednictvim finan¢ni analyzy, ve které byly prostfednictvim zékladnich

pomérovych ukazatell zjistény jisté problémy v oblasti likvidity.

Tieti a posledni Cast navazuje na predchozi cast, ve které usiluje o identifikaci
zjisténych problémi vyskytujicich se uvniti konsolida¢niho celku a uvadi navrhy, které
by mohly vést k moznému zlepSeni situace u dané skupiny podnikt. V praktické ¢asti
vysly na povrch urcité problémové oblasti, kterym byla vénovana vétsi pozornost. Byl
zjistén nejveétsi podil pohledavek a zévazki po splatnosti pravé u konsolidujici

spolecnosti a konsolida¢niho celku. U konsolidujici spolecnosti podil nesplacenych
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pohleddvek dosahoval velmi vysoké hodnoty téméf 40 %, co se tyka nesplacenych
zavazkl, hodnota neni tak enormné vysoka (21 %), za to nejvyssi hodnoty v tomto
pfipad¢ dosahuje konsolidovand spole¢nost EC — Tech a. s. pfi hodnoté 35 %.
Konsolida¢ni celek se tim padem podili na nesplacenych pohledavkach z 37 % a u
nesplacenych zavazkl z 24 %. Z toho divodu byla navrzZena jista opatfeni, ktera by
mohla skupin€ podnikid vyrazné pomoci. Zakladem kazdého podniku by méla byt snaha
zvySovat efektivitu v ramci svého systému fizeni pohledavek, co se tyCe stanoveni
navrhu na zlepSeni finan¢ni situace z pohledu celé skupiny podnikd, je feSenim
zavedeni finan¢niho néstroje cash poolingu, ktery umozni mit lepsi kontrolu nad
penéznimi toky celé skupiny podnikll a tim padem efektivnéji vyuzivat své finan¢ni
zdroje. Jeho aplikace skytd celou fadu dalSich vyhod, které lze spatfit naptiklad

v redukci ndkladd kapitalu, zna¢né snizeni trokti a poplatkt bankovnim institucim, aj.

Zavérem lze tedy dodat, Ze konsolidujici ucetni jednotka je beze sporu tahounem celé
skupiny podniki, jelikoz konsolidované tucetni jednotky nedosahuji zdaleka jejich
dosazenych vysledkii. Jednd se totiz o spolecnosti, jezZ jsou povaZovany za relativné
mladé, jejich existence se datuje od konce roki 2006 a 2008. Na druhou stranou diky
konsolidujici  spole¢nosti ma konsolida¢ni celek problémy s nesplacenymi
pohledavkami. 1 ptesto, Ze uvnité skupiny podniki byly zjistény jisté problémové
oblasti, skupina podnikl je schopna dosahovat pozitivni vynosnosti a vyviji se dobrym
smérem. Z pohledu rentabilit doslo oproti pfedchozimu obdobi 2011 vroce 2012
k mirnym avsak nijak vyznamnym poklesiim, az na vynosnost celkového kapitalu, ktera
se zvysila na 7,49 %. Dals§i vynosnosti zaznamenaly mirny pokles, ale stale si své
hodnoty drZzi Vv pozitivnich Ccislech, napfiklad mira vynosnosti vloZené¢ho kapitalu

dosahuje okolo 10 %, mira vynosu vlastniho kapitalu je na hodnote 9 %.
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Pfiloha 1

Konsolidovana ucetni zavérka

oznac. AKTIVA fad. BéZné ucetni obdobi Minulé G¢ obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM 001 309912 -50173 259 739 326 410
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 003 166 227 -49224 117 003 112 717
B. | Dlouhodoby nehmotny majetek 004 737 -737 0 66
B. . 1. |Zfizovaci wdaje 005 0 0 66
B. I. 2. [Nehmotné wsledky wzkumu a wvoje 006 0 0 0
B. I. 3. [Software 007 737 -737 0 0
B. I. 4. |Ocenitelna prava 008 0 0 0
B. I. 5. |Goodwill 009 0 0 0
B. I. 6. [Jinydlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny
B. I. 7. |majetek 011 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouh.nehmotny
B. I. 8. [majetek 012 0 0 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 133 065 -48487 84 578 80 150
B. II. 1. [Pozemky 014 1973 1973 1195
B. II. 2. |Stavby 015 20 000 -2045 17 955 19 480
Samostatné movité véci a soubory movitych
B. II. 3. |v&ci 016 103 375 -46442 56 933 57 985
B. II. 4. |Péstitelské celky trvalych porostd 017 0 0 0
B. II. 5. |Zakladni stado a tazna zvitata 018 0 0 0
B. II. 6. [Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 1270 1270 1270
B. II. 7. [Nedokoné&eny dlouhodoby hmotny majetek 020 6 447 6 447 220
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
B. Il. 8. [majetek 021 0 0 0
B. II. 9. |Ocefovaci rozdily k nabytému majetku 022 0 0 0
B. lll. [Dlouhodoby finan&ni majetek 023 32 425 32 425 32 501
B.lIIl. 1.|Podily voviadanych a fizenych osobach 024 17 850 17 850 21 364
Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym
2.|Mivem 025 100 100 0
3.|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0
Puajcky a uvéry - oviadajici a Fidici osoba,
4.|podstatny viv 027 7 940 7 940 5600
5.|Jiny dlouhodoby finan&ni majetek 028 6 535 6 535 5537
6.|Pofizovany dlouhodoby finan&ni majetek 029 0 0 0
7.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin. maj. 030 0 0 0




C. Obézna aktiva 031 143 033 -949 142 084 212 394
C. L Zasoby 032 14 384 0 14 384 36 466
C. L Material 033 2 853 2 853 2 865
C. L Nedokond&ena wroba a polotovary 034 776 776 1 680
C. L Vyrobky 035 519 519 7 936
C. I. 4. |zvifata 036 0 0 0
C. L Zbozi 037 10 236 10 236 23 817
C. I. 6. |Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 168
C. . Dlouhodobé pohledavky 039 0] 0 0 0
C. IIl. 1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0 0 0
C. . 2. |Pohledavky - oviadajici a Fidici osoba 041 0] 0 0
C. Il. 3. |Pohledavky - podstatny viiv 042 [0) 0] 0
Pohledavky za spoleéniky, Sleny druZstva a
C. ll. 4. |za ugastniky sdruzeni 043 0 0 0
C. Il. 5. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0
C. . Dohadné udéty aktivni 045 0 0 0
C. Il. 7. |Jiné pohledavky 046 0] 0 0
C. Il. 8. |Odlozena danova pohledavka 047 0 0 0
C. lll. |Kratkodobé pohledavky 048 125 307 -949 124 358 169 781
C. lil. 1.|Pohledavky z obchodnich vztahti 049 104 563 -949 103 614 142 395
C. lll. 2.|Pohledavky - oviadajici a Fidici osoba 050 0] 0 2730
C. lil. 3.|Pohledavky - podstatny vliv 051 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, Sleny drustva a

C. lll. 4.|za ugastniky sdruZeni 052 0 0 1126
C. lll. 5.|Socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0
C. lll. 6.|Stat - dariové pohledavky 054 5743 5743 10 159
C. lll. 7.|Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 9047 9 047 8 358
C. lil. 8 |Dohadné uéty aktivni 056 1453 1453 196
C. lil. 9.|Jiné pohledavky 057 4 501 4 501 4 817
C. IV. |Kratkodoby finan&ni majetek 058 3 342 0 3 342 6 147

.|Penize 059 3 069 3 069 2222

.[U&ty vbankach 060 272 272 3 925

.|Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0

.|Potizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0] 0 0
D. I. Casoveé roziseni 063 653 0 653 1299
D. I Naklady pfistich obdobi 064 653 653 1 006
D. I. 2. |Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0
D. I. 3. |Pfijmy pfistich obdobi 066 0 0 293




oznac. PASIVA rad Stavvbé&zném Stavv minulém
ucet. obdobi ucetnim obdobi
a b c 5 6

PASIVA CELKEM 067 258 209 326 410

AL Viastni kapital 068 161 266 151 367
AL Zakladni kapital 069 100 100
A. l. 1. |Zakladni kapital o070 100 100
AL L Viastni akcie a viastni obchodni podily (-) o71 (o] (o]
AL L Zmény zakladniho kapitalu 072 (] (o]
AL Kapitalové fondy o073 10 386 13 000
A.Il. 1. |[Emisni azio o74a o o
A. Il. 2. |Ostatni kapitaloveé fondy o75 14 000 13 000
A. Il. 3. |Ocemovaci rozdily z precen&ni majetku a zavazka 076 -3 614 (o]
A. ll. 4. |Ocenrovaci rozdily z pfecené&ni pfi pfemé&nach o77 o o
AL L Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku o78 23 23
A. Ill. 1.|Zakonny rezervni fond / Nedé&litelny fond 079 23 23
A. lll. 2.|Statutarni a ostatni fondy 080 (o] (o]
A. IV, Vysledek hospodafeni minulych let 081 136 237 120 587
A. IV. 1]Nerozdéleny zisk minulych let 082 144 315 129 108
A. IV. 2]Neuhrazena ztrata minulych let 083 -8 078 -8 521
A. V. \sledek hospodafeni b&Zného udetniho obdobi /+ -/ o84 14 519 16 227
B. Cizi zdroje o085 96 772 173 561
B. I Rezervy o086 9 056 11 O56
B. I. 1. |Rezervy podle aviastnich pravnich predpisa o087 o o
B. I Rezerva na dachody a podobné zavazky o088 (o] (o]
B. I Rezerva na dan z pFiimu 089 (] (o]
B. I Ostatni rezervy 090 9 056 11 O56
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 2112 o
B. Il. 1. |Zavazky z obchodnich vztahu 092 (o] (o]
B. Il. 2. |Zavazky - oviadajici a Fidici osoba 093 2112 o
B. Il. 3. |Zavazky - podstatny Viiv 094 o o
B. Il. 4. |Zavazky ke spole&nikam, &lendm druZstva a GEastnikam sdruZeni 095 (o] (o]
B. Il. 5. |Dlouhodobé pfijaté zalohy 096 o (o]
B. Il. 6. |Vydané dluhopisy 097 o o
B. Il. 7. |Dlouhodobé smé&nky k Uhradé& 098 (o] (o]
B. Il. 8. |Dohadné udty pasivni 099 o (o]
B. Il. 9. |Jiné zavazky 100 0] 0]
B. Il Kratkodobé zavazky 102 34 823 97 515
B. Illl. 1.|Zavazky zobchodnich vztahu 103 24 703 75 209
B. lll. 2.|Zavazky - oviadajici a Fidici osoba 104 0] 0]
B. lll. 3.|Zavazky - podstatny viv 105 0] ]
B. lll. 4.|Zavazky ke spoleénikiim, Elendm druZstva a uCastnikim sdruzeni 106 6 281 14 072
B. lll. 5.|Zavazky k zamé&stnancum 107 1 032 1 057
B. lll. 6.|Zavazky ze socialniho zabezped&eni a zdravotniho pojisténi 108 571 578
B. lll. 7.[Stat - dafové zavazky a dotace 109 1 533 2015
B. Ill. 8.|Kratkodobé pfijaté zalohy 110 0] 0]
B. lll. 9.|Vydané dluhopisy 111 o] o]
B. lll.10|Dohadné udty pasivni 112 533 4 370
B. lll.11)Jiné zavazky 113 170 213
B. V. Bankovni Uvéry a vypomoci 114 50 782 64 990
B. IV. 1{Bankovni uvéry dlouhodobé 115 27 321 24 830
B. IV. 2|Kratkodobé& bankowvni uvéry 116 23 461 40 160
B. IV. 3]Kratkodobé finan&ni vwypomoci 117 0] ]
C. I Casoveé rozdiseni 118 171 1482
C. I. 1. |VWdaje pfistich obdobi 119 171 1482
C. I. 2. |\wnosy pristich obdobi 120 0] 0]




Oznag&eni TEXT Cislo Skute&nost v u&etnim obdobi
radku sledovaném minulém
a b C 1 2

1. Trzby za prodej zbozi 01 762 111 911 107
A. Naklady vwnaloZené na prodané zbozi 02 701 189 834 851
+ Obchodni marze (.01 - 02) 03 60 921 76 255
1. Vykony (F. 05 + 06 + 07) 04 44 996 47 431
1.|Tr3by za prodej Viastnich wrobku a sluzeb 05 53 426 38 823
2.|Zména stavu zasob viastni ginnosti 06 -8 469 8 593
3. |Aktivace o7 39 16
B. Vykonova spotieba (F.09 + 10) 08 42 564 43 491
1.|Spotfeba materialu a energie 09 24 935 27 843
2.|Sluzby 10 17 629 15 648
+ Piidana hodnota (.03 + 04 - 08) 11 63 354 80 196
C. Osobni naklady (fad. 13 a= 16) 12 35 823 42 820
1.|Mzdové naklady 13 29 223 36 749
2.]0dmeény &lendim organu spoleé¢nosti a druzstva 14 (0] (0]
3.|Naklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojidténi 15 6212 5 609
4.|Socialni naklady 16 388 462
D. Dané a poplatky 17 333 281
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 12 439 14 479
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (f. 20+21) 19 1913 1374
1.|Tr2by z prodeje dlouhodobého majetku 20 1 130 52
2.|Trzby z prodeje materialu 21 783 1 322
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodob.majetku a material 22 1 189 781
1.[|Zustatkova cena prodaného dlouhodob. majetku 23 966 739
2.|Prodany material 24 223 42
G. Zmé&na stavu rezerv a opr.poloZek v provozni oblasti a kompl.f| 25 -1 166 66
V. Ostatni provozni wnosy 26 6 520 63 930
H. Ostatni provozni naklady 27 3 706 65 353
V. Pfevod provoznich wnost 28 (0] (6]
. Pfevod provoznich nakladu 29 6] [6)
* Provozni vwysledek hospodareni 30 19 463 21718
VI Tr2by z prodeje cennych papira a podilu 31 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0
VII. Wynosy zdlouhodobého finan&niho majetku 33 0 (0]
1.|Wnosy z podilu voviadanych a Fizenych osobach a vuget. jedr] 34 [0) [0)
2.|Wnosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podilt 35 (6] (6]
3.|VWnosy zostatniho dlouhodobého finan&niho majetku 36 0 (0]
VI Vynosy z kratkodobého finan&niho majetku 37 0 (0]
K Naklady finanéniho majetku 38 0 0
IX. Wnosy z pfecené&ni cennych papirt a derivatt 39 0 0
L. Naklady z pfecené&ni cennych papirt a derivatd 40 0 (6]
Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 41 (6] (6]
X Vynosové uroky 42 546 515
N. Nakladové uroky 43 1023 1 331
Xl. Ostatni finan&ni wnosy 44 9 644 8710
O. Ostatni finan&ni naklady 45 10 329 10 399
Xl Prevod finan&nich wnosu 46 (6] [0}
P. Prevod finané&nich naklada 47 (0} [0}
* Finané&ni vysledek hospodafeni 48 -1162 -2 506
Q. Dan z pfijmd za b&2nou &innost 49 3 781 2 985
1.|splatna 50 3 781 2 985
2.|odlozena 51 [0) [0)
> Vysledek hospodareni za bé&Znou &innost 52 14 519 16 227
Xill. Mimofadné wnosy 53 0 (0]
R. Mimofadné naklady 54 0 (0]
S. Dai z pfijmd zmimofadné &innosti 55 0 6]
1.|splatna 56 0 0
2. |odloZena 57 [0) [0)
* Mimofadny wsledek hospodareni 58 (6] 6]
T. Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole&nikam (+ -) 59 0 (0]
x Vysledek hospodaieni za u&etni obdobi (+ -) 60 14 519 16 227
foleieled Vysledek hospodaieni pfed zdan&nim 61 18 301 19 212




oznad. TEXT fad. | Stavminulého| Stavbézného
Ucet. obdobi ucet. obdobi
a b c 5
P. Stav finan¢niho majetku na za¢atku obdobi 01 4 901 6 147
Z Hospodarsky wsledek za ucetni obdobi (po zdanéni) 02 16 227 14 519
A1. Uprawy o nepenéZni operace 03 25718 9774
A1.1. |Odpisy stalych aktiv 04 14 479 12 439
A1.2. |Odpis oprawmé polozky k nabytému majetku 05 0 0
A1.3. |Zména staw rezerv 06 11 056 -2 000
A1.4. |Zména staw pifechodnych aktiv 07 1299 -646
A1.5. [Zména staw pfechodnych pasiv 08 1482 -1311
A" Cisty pen. tok z prov. &inn. pfed zmé&nami prac. kap. 09 41 946 24 294
A2. Zména potfeby pracowniho kapitalu 10 -108 732 4813
A2.1. |Zména staw kratkodobych pohledavek 11 169 781 -45 423
A2.2. |Zména staw kratkodobych zavazku 12 97 515 -62 692
A2.3. |Zména staw zasob 13 36 466 -22 082
A3. Korekce (Prodej IM) 14 -592 -724
A.*** |Cisty penézni tok z provozni &innosti 15 -67 379 28 383
B1. Pofizeni nehmotného a hmotného IM 16 0 24 187
B2. Pofizeni finan€nich investic 17 0 0
B3. Ubytek NHIM v zUstatkowch cenédch 18 739 966
B4. Ubytek finangnich investic v u&etnich cenach 19 10 368 76
B5. Korekce (Prodej IM) 20 592 724
B.*** |Cisty pené&Zni tok z investiéni Sinnosti 21 11 699 -22 421
C1. Vyplata dividend a podil(i 22 0 0
C2. Kapit. klad, emise akcii 23 0 0
C3. Cerpani dlouhodobych bankownich iver 24 24 830 7 000
C4. Splatky dlouhodobych bankownich uwverti 25 0 4 509
C5. Zména staw kratkodobych uvérd a wpomoci 26 40 160 -16 700
C6. Zména staw dlouhodobych zavazki 27 0 2112
C7. Zména staw dlouh. pohled. a pohled. za upsany vastni kapital 28 0 0
C8. Dary, azio, ost. klady 29 0 0
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