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Abstrakt

Tato diplomova prace s nazvem ,Navrh podnikového finan¢niho planu“ se sklada
z teoretické a praktické casti. Teoreticka ¢ast se zabyva teoretickymi vychodisky
finan¢niho planovani. V praktické casti jsou provedeny analyzy soucasného stavu
spolecnosti. Nasledné je sestaven samotny finan¢ni pldn na roky 2009 — 2011. Zavér

praktické ¢asti tvoii vyhodnoceni vytvorenych finan¢nich pland.

Summary

This thesis with title ,,Proposal of the Company's Financial Plan“ consists of theoretical
and practical parts. Theoretical part deals with theoretical ways out of financial
planning. In the practical part there are performed the analyses of contemporary state of
company. Afterwards there is the financial plan alone made-up for the years 2009 —

2011. The end of my practical part is formed by evaluation of created financial plans.

Klic¢ova slova
Finan¢ni plan, finan¢ni pldnovani, finan¢ni analyza, horizontalni analyza, vertikalni
analyza, analyza pomérovych ukazatelli, planovana rozvaha, planovany vykaz zisku a

ztrat, planované cash flow, vyhodnoceni planu.

Key words
Financial plan, financial planning, financial analysis, horizontal analysis, vertical
analysis, analysis of ratio indicators, plan balance sheet, plan income statement, plan

cash flow, plan evaluation.
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UVOD

Zabezpecit prosperitu a rozvoj podniku v naroénych podminkéch trzeni ekonomiky neni
jednoduchou zélezitosti. Jednim z vyznamnych pfedpokladii pro dosazeni tohoto cile je
schopnost spoleCnosti tvofit, realizovat a vyhodnocovat financni plan. Piiprava
finan¢niho planu je naroCnou cinnosti a kvalita vypracovaného planu vyznamnym
zpusobem ovliviiuje hospodaiské vysledky podniku. Finanéni plén je soucasti
podnikového strategického planu a provéiuje jeho proveditelnost a tispésnost. Je jeho

integrujici ¢asti.

Tato diplomova prace se sklada z péti zakladnich ¢asti. V prvni ¢asti je uveden cil prace
a metody, kterych bylo pii sepsani diplomové prace vyuzito. Druhd cast obsahuje
teoreticka vychodiska finan¢niho plénovéani. Dalsi ¢ast pak poskytuje informace o
soucasném stavu spolecnosti Steko spol. s r.0. Soucasti této kapitoly je i zhodnoceni
finan¢ni situace za pomoci vybranych ukazatell finan¢ni analyzy. Posledni, ¢tvrtd ¢ast
je vénovana sestaveni podnikového planu ve dvou variantich (realistickd a
pesimistickd). Finan¢ni plan je sestaven na roky 2009 — 2011. V zavéru této Casti je

provedeno zhodnoceni pland, z hlediska dosazeni vytycenych cilti.



1 CILE PRACE A METODY ZPRACOVANI

Primarnim cilem této diplomové prace, jak jiz ze samotného nazvu vyplyva, je navrzeni
finan¢niho pladnu vybraného podnikatelského subjektu. Finan¢ni plan budu sestaven pro
roky 2009 — 2011, a to ve dvou variantach, realistické a pesimistické. Hlavnim smyslem
téchto financnich planti bude poskytnout spole¢nosti piehled o tom, jak by se mohla
vyvijet jeji situace, jakych vysledkli bude dosahovéno, v ptipadé, ze budou naplnény

podminky planovanych variant. Jednotlivé varianty budou v zavéru prace zhodnoceny.

Finan¢ni planovani je dlouhy a néaro¢ny proces. Diive nez je mozné pustit se do
sestavovani samotného finan¢niho planu, je nutné provést nékolik zdkladnich analyz,
jejichz vystupy budou dale slouzit jako podklady pro spravnou formulaci finanéniho
planu.

Jako sekundarni cile, bez kterych ovSem neni mozno realizovat cil primarni, byly

stanoveny nasledujici:

- seznamit se se soucasnou situaci ve spolecnosti,

- prozkoumat oborové okoli spolecnosti pomoci Porterova modelu
konkuren¢nich sil,

- zhodnotit finan¢ni situaci spole¢nosti pomoci vybranych ukazatelli finan¢ni
analyzy,

- provést SWOT analyzu.

Vyuzité metody pri zpracovani diplomové prace

Pti zpracovani diplomové prace se zpravidla vyuzivaji urcité metody prace. Nékteré
z metod jsou pouzitelné jak ve fazi analytické, kdy jsou fakta a poznatky ziskévany a
zpracovavany, tak ve fazi syntetické, hodnotici, shrnujici. Metodou se rozumi
promysleny, objektivné spravny zpiisob nebo soustavu zpusobtl, které umoznuji poznat
dany objekt, na zakladé nalezeni a objasnéni védeckych poznatki a zakonitosti.
Metodika je konkrétné stanoveny zplsob feSeni problému, jenz se opakuje.

Metodologie je véda, kterd se zabyva moznostmi vyuziti jednotlivych metod. (15)
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Pti zpracovani diplomové prace bylo vyuzito nékolik metod, zejména:
- Pozorovani
Je zakladem pro jakékoliv vyzkumné metody. Pozorovani ptedstavuje cilevédomé,
planovit¢ a systematické sledovani urCitych skuteCnosti. Vystup pozorovani

pfedstavuje nejen popis skutecnosti, ale 1 jeji vysvétleni. (15)

- Srovnavani
Pti procesu srovnavani dochazi ke zjistovani shodné ¢i rozdilné stranky u dvou nebo
vice riznych predméth, jevl ¢i Ukazid. Srovnavat muzeme téhoz ukazatele ve
statistickych souborech, které se 1iSi zpohledu vécnosti, prostoru nebo Ccasu.
V diplomové préci bylo vyuzito predev§im srovnani Casové, tzn. vyvoj podniku v letech
2004 az 2008, oborové srovnani a tvorba pldnu a jeho kontrola plnéni. Srovnani je

zakladni metodou hodnoceni. (15)

- Indukce a dedukce

Indukci se rozumi usuzovani z jednotlivého na obecné. Jedna se o poznani, které na
zaklad¢é empiricky zjisténych fakti dospivéa k obecnym zavérim. Jinak feceno metoda
indukce ptredstavuje vyvozovani obecného zaveéru na zdkladé Sirokych a hlubokych
poznatki o jednotlivostech.

Dedukci se obvykle rozumi takovy zpusob mySleni, kdy od obecnéjSich zavéra
prechazime k mén¢ obecnym. Indukce a dedukce spolu velice izce souviseji a vzajemné

se dopliuji. (15)

- Analyza a syntéza

Analyza a syntéza patii mezi zédkladni a nejhojnéji vyuzivané védecké metody. Analyza
predstavuje rozlozeni komplexu, ¢i celku na ¢asti. Analyza rovnéz oddéluje podstatné
od nepodstatného a vede od slozitého k jednoduchému. Diky dokonalému poznani
jednotlivych ¢asti je nasledné mozné poznat jev jako celek.

Syntéza je proti analyze proces opacny ¢i doplilujici. Jedna se o sjednoceni, slozeni
n¢jakého predmétu, procesu ¢i jevu v celek. Syntéza ma za kol rovnéz analyzu
dopliiovat, coz nasledn¢ vede k poznani pfedmétu v jeho tplnosti. Analyza a syntéza se

prolinaji a dopliuji a tvoti spolu nedilnou jednotu. (9)
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- Komparace a analogie

Komparace ptedstavuje nejjednodussi metodu zaloZzenou na srovnavani jevi. Odkryva,
v ¢em se zkoumany jev lisi od jinych nebo v ¢em se naopak shoduje.

Analogie (hledani obdoby) je myslenkova operace, kdy na zdklad¢ znalosti urcitych
vlastnosti jednoho jevu a na zékladé podobnosti jevu zkoumaného usuzujeme o jeho

vlastnostech. Analogie nam tedy umoziuje pochopeni neznamého pomoci znamého. (9)

- Abstrakce
Abstrakce predstavuje schopnost oddélit nepodstatné vlastnosti jevu od vlastnosti

podstatnych, ¢imzZ je umoznéno zjistit obecné vlastnosti a vztahy, tj. podstatu jevu. (15)

- Modelovani

Modelovani ptedstavuje uziti riiznych druhi modelt k feSeni urcitého problému. Model
je zjednodusenych model skutec¢nosti. Proces modelovani zahrnuje nékolik etap:
formulaci problému, vytvofeni modelu, vyznam modelu, pfenos znalosti o modelu
zpétné na skutecnost. V ekonomickych disciplindch modely nahrazuji experiment, jedna

se vlastné o myslenkové experimentovani. (15)
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

2.1 Finan¢ni planovani

Stejn¢ jako finan¢ni analyza, ucetnictvi a kalkulace patfi financni planovani
k zékladnim ndastrojim finan¢niho fizeni firem. Obecné bychom mohli planovani
definovat jako Cinnost, jez zabezpecuje spojeni mezi soucasnou situaci a takovou,
kterou bychom chtéli mit v budoucnosti. Jednd se o rozhodovaci proces, ktery je
zam¢efen na navrhovani, hodnoceni a vybér cili a odpovidajicich prostiedkl k jejich
dosazeni. Aby firma mohla dosahovat stanovenych cilii, je nutno planovat potiebu
zdroju a jejich uziti v oblasti investic, vyzkumu a vyvoje, personalistiky a marketingu.

(14)

vvvvvv

v

plan je kvalitativnim vyjadienim vSech podnikatelskych aktivit zaméfenych na provoz a
rust podniku. Ve finan¢nim planu se spojuji vSechny dil¢i plany podniku. Finan¢ni plan
vzdy vychazi z podnikové strategie a konkretizuje ji na zvoleny Casovy horizont. Podle
délky casového horizontu délime finanéni plan na kratkodoby (operativni) nebo

dlouhodoby (strategicky). (6)

Planovani je prioritni funkci fizeni podniku. Celkovy podnikovy plan obvykle zahrnuje
dil¢i plany, jako je plan odbytu, vyroby, vyzkumu a vyvoje, investic a finan¢ni plan.

(17)

2.2 Cile a pojeti finan¢niho planu

Finan¢ni planovani ptedstavuje rozhodovani o zplsobu financovani (ziskévani
kapitalu), o investovani kapitalu (alokace kapitalu) a o penéznim hospodaieni. Finan¢ni
plan plni Glohu systému vcasného varovani tim, Ze je schopen pifedvidat mozné a
pravdépodobné finanéni situace diive, nezli nastanou. Piestoze je financni plan soucasti
celkového podnikového planu, je relativné autonomni.

Ukolem finanéniho planovéni je piedevsim:

e kvantifikovat financni cile - z4jem vlastnikl na zhodnoceni vloZzeného kapitélu,
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e formulovat finan¢ni politiku - odpovidajici dosazené financni situaci podniku,
progndze vnéjsiho prostiedi a podnikatelské strategii,
e navrhnout vyvoj financi podniku - v souladu s financnimi cili a finan¢ni

politikou a ve vazbé na plan prodeje (trzby) a na plan vyroby (néklady). (14)

Obecnym cilem fizeni podniku je zajistit jeho trvalou existenci pii dosahovani co
nejlepSich hospodarskych vysledcich. Financni teorie spatfuje jako vrcholny cil
finan¢niho fizeni maximalizaci trzni hodnoty podniku v delS§im ¢asovém obdobi. Zisk je

povazovan z hlediska finan¢niho planovani jako zastupny finan¢ni cil.

Financ¢ni politika formuluje zésady pro zplsob financovani ¢innosti podniku, které by
mely zabrénit finanénim rizikim, jenz mohou vést k ohrozeni finan¢niho zdravi,
k finan¢ni tisni a tfeba i k zaniku podniku. Zasady lze formulovat jako odpovédi na
nasledujici otazky:

1. Jak sméji byt jednotlivé kapitalové zdroje pouzivany?
Kde lze ziskavat dodatecny kapital?
Jaky ma byt pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem (jak4 smi byt zadluZenost) ?

Jak se budou financovat opakujici se potieby?

M

Jaky rozsah likvidniho majetku ma byt v penéznich prostiedcich a penéznich
ekvivalentech?
6. Jaka jsou omezeni ristu majetku a trzeb s ohledem na penézni toky?

7. Kolik se ma vyplacet na dividendach (podilech na zisku)? (17)

2.3 Zasady finan¢niho planovani

Systemati¢nost, uplnost, piehlednost, periodi¢nost, pruznost a klouzavost tvoii hlavni
zéasady finan¢niho planovani. Redlnost hodnot obsazenych ve finan¢nim planu se pozna
predevsim na zéklad¢ toho, jakym zpisobem je Sest vySe zminénych zasad dodrzovano.
Zasadou systematicnosti se rozumi systematické sledovéani zékladniho cile, kterym je
v tomto piipadé maximalizace trzni hodnoty. Zakladnimu cili musi podléhat cile dalsi,
jako je maximalizace zisku a ostatnich internich finan¢nich zdroja, udrzovani urcité
vySe likvidity apod. Druhd zasada, zésada uplnosti, plyne z pozadavku na zahrnuti

veskerych Cinnosti a faktorti do procesu planovani. Tieti zasadou je zdsada prehlednosti,
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kterd mé zabezpecit kazdému, kdo pfijde s planem do kontaktu, snadnou operativnost
pfi jeho plnéni i nasledné kontrole plnéni. Zasada periodicnosti nabada k sestavovani
planu vzdy v pravidelnych po sobé jdoucich obdobich. Patou zéasadou, zasadou
pruznosti, se rozumi aktualizace planovanych hodnot jesté v pribéhu samotného
planovaného obdobi. Posledni Sesta zdsada, zdsada klouzavosti, spo€iva v tom, aby
planovaci horizont nového finan¢niho planu asponn castecné piekryval planovany

horizont pfedchoziho finan¢niho planu. (10)

2.4 Postup prace finan¢niho planovace

a) stanoveni metody planovani, planovaného horizontu (kratkodoby, stftednédoby,
dlouhodoby) a velikost jednoho planované¢ho obdobi (jeden rok, jeden mésic,
apod.),

b) sbér dat z Ucetnictvi, z ostatnich ekonomickych planii, z makroekonomickych
prognéz a z ostatnich zdrojt,

¢) provedeni financni analyzy, tj. proces vySetfovani a vyvozovani zavéri
z vysledk finanéniho hospodafeni podniku v pfedchozich letech, vcetné
zjistovani jeho slabych a silnych stranek,

d) stanoveni finan¢niho planu,

e) kontrola plnéni planu. (10)

2.5 Metody finan¢niho planovani

V soucasné dobé podnikova praxe rozeznava tfi zakladni metody finan¢niho pldnovani:
metodu intuitivni, metodu statistickou a metodu kauzalni.

Metoda intuitivni, je zalozena na zkuSenostech a subjektivnich odhadech finan¢niho
planovace. Dochazi vlastné k promitani kauzélnich vztaht nikoliv na papife ¢i na
pocitaci, ale jen a pouze v hlavné samotného planovace. Problémem intuitivni metody
planovani je pfedev§im hrozba urcitého zjednoduSeni a moznost opomenuti nékterych
podstatnych vzdjemnych vazeb. Pokud nejsou odhady zalozeny na realném zéklad¢, pak
jejich vysledkem musi byt 1 ne-redlny plan.

Druhou metodou je metoda statisticka, ktera spociva v prodlouzeni ¢asovych tad do

budoucnosti. Nevyhodou této metody je ¢asto nerealny ptedpoklad, ze tak jak se situace
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vyvijely v minulosti, se budou vyvijet i v budoucnu. Pfedev§im z tohoto diivodu pak
metoda intuitivni pfina$i mnohdy lepsi vysledky nez metoda statisticka.

Tieti metoda, metoda kauzalni, je povazovana zteoretického hlediska za
nejoptimalnéjsi. Je zaloZena na ¢tyfech skupinéch veliCin:

1. Vstupni data vychazi ze tfi zakladnich zdrojt:

a. zudaji o soucasném majetku podniku a jeho dosavadnich vysledcich
hospodafteni,

b. zvystupti ostatnich ekonomickych plani podniku (piedev§im z planu
obchodniho, vyrobniho, personalniho, investiéniho a materialng-
technického zasobovani),

c. z makroekonomickych prognéz o vyvoji makroekonomickych ukazateli
(pohyb turokové miry, devizového kursu, zmény v dafiové a pojistné
soustave apod.).

2. Zadouci veli¢iny vyjadiuji Zadouci hodnoty nékterych ukazatelti v oblasti
likvidity (napt. bézna ¢i pohotova), majetku (obrat zbozi, nedokoncené vyroby,
pohledavek), nakladovosti.

3. Vystupni veli¢iny tvoii vSechny ostatni veli¢iny v pldnové podobé ucetnich
vykazi, jenz nejsou veli¢inami vstupnimi nebo zddoucimi a které se vypocitaji
pomoci urcitého vzorce, do kterého se dosadi vstupni nebo zadouci veliciny.

4. Kontrolni veli¢iny sleduji, zda napt. hodnota vysledku hospodateni vypoctena
v planovém vykazu zisku a ztraty, odpovida hodnoté vysledku hospodateni

z planové rozvahy apod. (10)

2.6 Dlouhodoby finanéni plan

fizeni je povazovan dlouhodoby finan¢ni plan, jenz je nedilnou soucasti dlouhodobého
komplexniho planu podniku a je s nim propojen vzajemnymi vazbami. Na zaklad¢
potieb rozvoje podniku vychéazi dlouhodoby finan¢ni plédn z plédnu investic, vyroby a
prodeje, definuje prostfednictvim kapitalového planovéani celkovou vysi a optimalni
strukturu kapitdlu a zajiStuje jeho efektivni vyuziti. Dlouhodoby finanéni rovnéz

vyhodnocuje naplnéni zakladnich cilti podniku a ekonomickych ptinosii pro vlastniky.

(11)
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Dlouhodoby finan¢ni plan je sestavovan v horizontu delSim nez jeden rok. Obvykla
délka planovaciho horizontu se rovna péti rokim. Zpravidla obsahuje tyto ¢asti:

e analyzu finan¢ni situace,

e plan trzeb na zéklad¢ progndzy a planu prodeje,

e plan penéznich tokii,

e planovanou rozvahu,

e planovany vykaz zisku a ztrat,

e rozpocet investi¢nich vydaja,

e rozpocet dlouhodobého externiho financovani. (5)

Analyza finanéni situace

Analyza finan¢ni situace a hospodaiskych vysledki podniku pfedchazi samotnému
procesu planovani. Pfi posuzovani minulosti je tfeba ptihlédnout k ménicim se vnéjSim
podminkdam, pokud jde o vyvoj poptavky, ndkupnich a prodejnich cen, devizovych
kurst, trokové miry, danovych sazeb. Hodnoty ziskanych finan¢nich ukazateli mohou
souviset s pribé¢hem hospodaiského cyklu a s odvétvovymi vlivy. Je tieba zkoumat i
vnitini vlivy — silné a slabé stranky, schopnost vyuzivat ptilezitosti a pfedchazet
hrozbam. Finan¢ni analyza sméfuje k poznani, co podnikov¢ finance v budoucnu vydrzi
a umozni v podminkach, které prognéza naznacCuje. Finan¢ni analyza ma vyustit v

potvrzeni nebo modifikaci dosavadni finan¢ni politiky. (17)

Plan trzeb

Nejdilezitéjsim faktorem, ktery ovliviiuje finan¢ni potfeby a zaroven urcuje rozhodujici
provozni piijmy je objem trzeb. Plan trzeb vychazi z prognézy trhu a planu prodeje.
Smyslem prognézy trhu je stanovit celkovy trzni objem na cilovych trzich a trzni podil,
o ktery by firma mohla s ohledem na konkurenci usilovat.

Plan prodeje definuje obchodni cile, ktery byly na zakladé prognozy vytyCeny a na které
navazuje obchodni strategie: stabilita, expanze, utlum. Na plan prodeje navazuje plan
trzeb, jenZ je sestavovan v cenach vychoziho roku a je korigovan jen pfedpoklddanym
vyvojem realnych cen vlastnich vyrobkll oproti vyvoji redlnych trznich cen v odvétvi.

Planované trzby jsou vstupem pro financni plan. (14)
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Plan penéZnich toku

Vychazi z ocekdvané skutecnosti bézného roku a z planu trzeb. Plan penéznich tokl se
sestavuje metodou procentniho podilu na trzbach, a to po celé planované obdobi. Pii
vyuziti této metody se predpoklada stabilni pomér trzeb k nékterym nakladim (odpisy,
uroky), k vétsiné polozek aktiv a k zisku. Plan penéznich tokii vyjadiuje objem vydaji
na investi¢ni Cinnost a jejich kryti Cistym pfijmem z provozni Cinnosti a zménou

dlouhodobych externich zdroju financovani. (17)

Planovana rozvaha
Planova rozvaha v sob¢€ promita disledky investi¢ni aktivity v oblastech dlouhodobého
investi¢niho 1 obézného majetku podniku, stejné tak i financnich zdroji. Vychozim

podkladem pro sestaveni planové rozvahy je plan penéznich toki. (14)

Planovy vykaz ziski a ztrat
Navazuje na planovou rozvahu. V planovaném vykazu zisku a ztrdty dochazi
k sumarizaci planované vyse nakladl, vynosi, ze kterych plyne hospodarsky vysledek

spolecnosti. (14)

Rozpocet investi¢nich vydaji

Investicni projekty vstupuji do planu penéznich tokd jak v podobé piinosu pro
planované trzby a pldnovany disponibilni zisk, tak v podobé investi¢nich vydaji.
Rozpocet investi¢nich vydaji pfifazuje investicni vydaje jednotlivym rokiim, po které
bude investicni vystavba probihat. Investicni projekt je tfeba ekonomicky zhodnotit
(Cista soucasna hodnota, vnitini mira vynosnosti, doba navratnosti apod.) a poté zaradit

do planu. (14)

Rozpocet dlouhodobého externiho financovani

Nedostatek penéznich tokli z provozni ¢innosti k financovani investi¢ni ¢innosti a pro
uhradu dividend kryji dlouhodobé¢ externi zdroje: emise akcii, dluhopist nebo pfiristek
dlouhodobych ptjcek a uvéra. PrirGstek dlouhodobého ciziho kapitidlu byvad omezen
finan¢né-ekonomickymi ukazateli zadluzenosti. NavySeni poctu akcii s sebou piinasi

snizeni zisku na akcii 1 dividendy na akcii. Emise dluhopist je uskutecnitelna jen u
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velkych podnikll s pevnym finanénim zdravim. Z vySe jmenovanych davoda je

nejcastéj$im fesenim dlouhodoby tvér. (17)

Hodnoceni dlouhodobého finan¢niho planu

Kvalita vypracovaného planu se hodnoti dle jeho disledki na vyvoj trzni hodnoty
podniku. Pokud je soucasnd hodnota podniku podle planu vys$s$i nez jeji aktualni
hodnota, je plan pfijatelny. Pomoci finan¢ni analyzy dochazi k hodnoceni sestavenych

planovych vykazi. (17)

2.7 Postup pri sestavovani dlouhodobého finanéniho planu

2.7.1 Planovani vynosu

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluZeb

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb predstavuji stézejni slozku vynosii u vétSiny
podnikl vyrobniho charakteru. Diky této skutecnosti je potiebné, vénovat urceni této
veli¢iny nalezitou pozornost. Existuji dva zakladni pfistupy, jak stanovit budouci
predpokladané vyse trzeb: agregovany a desagregovany piistup.

Agregované piistupy prognodzuji budouci vySe trzeb jako casovou fadu jedné

agregované polozky, predstavujici velikosti trzeb v jednotlivych planovanych letech. (3)

Trzby lze stanovit pomoci:
e odhadii zaloZenych na zkuSenostech a znalostech marketingovych pracovnikd,
e trendové kiivky, jejichz podstatou je extrapolace budoucich trzeb na zékladé
historickych udaji o velikosti trzeb z let minulych,

e regresni a korelacni analyzy, stanovujici budouci vyvoj trzeb pomoci regresniho

modelu. (3)

Nevyhodou trendovych kiivek je fakt, Ze predpokladaji stejnou intenzitu a smér
pusobeni veskerych faktorh, které¢ ovlivituji vysi trzeb tak, jak tomu bylo v minulosti,
tedy za podminky ,,ceteris paribus“. Regresni analyza navic pracuje i s faktory, které
ovlivituji velikost trzeb (napf. hruby domaci produkt a jeho tempo ristu, piijmy
domaécnosti, objem produkce rozhodujicich odbératelskych oborti apod.). Pomoci

casovych fad minulych trzeb a Casovych fad ovliviiujicich faktorti za minulé obdobi
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dochdzi ke stanoveni parametrt regresniho modelu. Jedna se o metodu jemnéjsi, nebot’
neodstranuje nedostatek trendovych kiivek spocivajici v podmince ceteris paribus.

Agregované metody nerespektuji zasadni zmény externich faktorti (napt. velikost
poptavky, vznik novych trhli, dopady vyznamnych zmén konkuren¢niho prostiedi),

které mohou vyznamnym zptsobem ovliviiovat prodeje podniku. (3)

Jako vhodnéjsi zpiisob se v nekterych piipadech jevi detailnéj§i planovéani trzeb
desagregovanym piistupem. Ten c¢leni vyrobni program do urcitého poctu komodit,
které ptedstavuji jednotlivé klicové produkty, resp. sluzby, jenz se podili rozhodujicim
vlivem na celkovych trzbach. Desagregovany piistup planovani trzeb je zalozen na
stanoveni Casovych fad:

e prodeju jednotlivych komodit v planovacim obdobi,

e dosahovanych prodejnich cen na domécim trhu, resp. na jednotlivych

zahraniCnich trzich,

e devizovych kursii zahrani¢nich mén.

Vyse planovanych prodeji budou zaviset predevsim na:
e vyhodnoceni informaci marketingového charakteru,
e posouzeni ekonomické vyhodnosti jednotlivych komodit,
e zasadnich rozhodnuti firmy =z hlediska strategickych cili a strategii jejich

dosaZzeni. (3)

Pfi procesu planovani trzeb je nutno zohlediovat cyklicky vyvoj na urcitych trzich,
v odvétvich €1 oborech, ve skupinach zakazniki aj., ktery bude ovliviiovat dosahované
prodeje 1 prodejni ceny. VySe trzeb je rovnéz ovlivnéna velkym poctem externich
faktorti, na které podnik dokaze jen malo plsobit, jedna se o tzv. rizikové faktory. Je
proto vhodné pracovat s variantnimi pfedpoklady trzeb, kterych by podnik mohl

v

dosdhnout za ptiznivejsSiho 1 méné priznivého vyvoje rizikovych faktort. (7)
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Ostatni slozky vykont

Tvoti je predev§im zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby a aktivace
investicniho majetku, materidlu a sluzeb. Zménu stavu zasob vlastni vyroby lze
zanedbat, pokud se podnik intenzivné nerozviji nebo neméni zasadné svoji prodejni

strategii.

DalSi provozni vynosy
e trzby z prodeje investi€niho majetku — tato polozka mé vahu u podnikd, které
prochédzeji veétsi restrukturalizaci a odprodéavaji uréity majetek, ktery je
nepotitebny, malo vyuzivany ¢i neni v souladu s nové nastolenou marketingove-
vyrobni strategii,
e zUCtovani rezerv do provoznich vynosii — pokud podnik v priibé¢hu planovaciho
obdobi vytvaii rezervy na generdlni opravy vyrobnich zafizeni, jsou tyto rezervy

zuctovany do vynosu. (3)

Financ¢ni vynosy

V ptipadé, Ze podnik nevlastni rozsdhlejsi finan¢ni investice, nejsou finan¢ni vynosy
nikterak vyznamné, pak postaci pouze hruby odhad vynosovych urokt, resp. vynosii
z kratkodobého finan¢niho majetku. Podniky s vyznamnym podilem finan¢nich investic
(matetské spoleCnosti) musi vénovat planovani vynost z finan¢nich investic podstatné

vEtsi pozornost. (11)

2.7.2 Planovani nakladi
Nakladové polozky lze planovat rovnéz pomoci agregovaného piistupu, ¢i detailnéjSimi

postupy, které respektuji specifické rysy jednotlivych polozek naklada.

Stanoveni nakladi v relaci k trzbam

Metoda stanoveni nakladii v relaci k trzbam piedstavuje priklad agregovaného ptistupu
ke stanoveni jednotlivych skupin nékladl napft. spotfeba materialu a energie, sluzby,
osobni naklady, odpisy, dal$i provozni ndklady a finan¢ni ndklady. Metoda je zaloZena
na relaci jednotlivych ndkladovych druhi k trzbam vyjadiené jako podil (pomér) téchto

nakladi k trzbdm. Odhadované budouci hodnoty podili jednotlivych ndkladovych
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polozek v planovaném obdobi vychdzi z obdobnych podild ziskanych v letech
minulych. Plan ndkladl se stanovi snadno jako sou¢in danych podild v jednotlivych
letech a velikosti trzeb v kazdém roce tohoto obdobi. Ocekavané trzby jsou pievzaty
z planu trzeb. VySe popsany postup planu nadklada je nutno brat jako vychozi hruby

odhad, ktery bude pravdépodobné vyzadovat dalsi zptesnéni. (3)

Individualni stanoveni nakladovych poloZek

Potfeba materialu a energie

Je nutno rozliSovat pfimy a neptimy (rezijni) material. Pfimy material obsahuje zékladni
material, suroviny, polotovary a komponenty, jejichz spotfeba je pfimo imérna objemu
produkce jednotlivych komodit.

V ptipadé, ze komodity piedstavuji jednotlivé produkty nebo reprezentanty skupin
produkti, pak zndme normy spotieby piimych materidldi na jednotku produkce
v naturalnim vyjadieni. Planovana vySe potfeby materidlu se pak stanovi jako soucin
normy spotieby na jednotku produkce, objemu produkce dané¢ho produktu a nakupni
ceny jednotky tohoto materialu.

Planovani ostatnich materidli pievazné rezijniho charakteru (pomocné materialy, Cistici
prostiedky, barvy, laky, chemikélie, balici materidly) vychazi z odbornych odhadii, na
zéklad¢ vyvoje jejich spotieby v minulych letech.

Energii opét délime na pfimou a rezijni a jeji ocekavanou potiebu stanovime obdobné

jako u potieby materialu. (3)

Sluzby

Nejpodstatnéjsi nakladové polozky spadajici do skupiny sluzeb jsou opravy a
udrzovani, pfepravné, spoje, cestovné, nédklady na reprezentaci, pojistné aj. Pfi odhadu
velikosti jednotlivych polozek 1ze opét vychazet z vyvoje jejich nakladid v minulosti.
Dale je nutno vénovat pozornost predpokladanému vyvoji cen, rozsahu aktivit podniku
a zvolené strategii podniku. Vyznamného postaveni zaujima vyclenovani (outsourcing)

nebo naopak zaclenovani urcitych ¢innosti, jez maji povahu sluzeb. (10)
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Osobni naklady

Osobni naklady tvoii mzdy, néklady na zdravotni a socialni pojisténi, odmény organt
spolecnosti a ostatni osobni néklady.

Stanovit vysi mezd je odlisné podle toho, zda jde o piimé ¢i nepiimé (rezijni) mzdy.
Piimé mzdy stanovime jako soucin objemu produkce jednotlivych komodit pracnosti
(spotieby pracovniho ¢asu na jednotku produkce pfislusné komodity) a primérné
hodinové mzdy. Rezijni mzdy urCime jako soucin piedpokladaného poctu rezijnich
pracovnikl a podle primérné velikosti jejich roéni mzdy. Odmény organti spolecnosti i
ostatni osobni naklady je tfeba odhadnout. Néklady na zdravotni a socialni pojiSténi
se vypoctou v souladu s platnymi zadkony jako pevny procentni podil z celkovych mezd.
Na vyvoj mzdovych ndkladi ma vliv zména technologii vedoucich ke snizeni lidské
prace, zména organiza¢niho uspotfadani, mzdova politika podniku ¢i jiz zminéné
vyclenovani urcitych aktivit podniku. Se vSemi faktory je nutno do budouciho planu

pocitat. (3)

Odpisy
Budouci vyse odpist se odviji predevsim od:
e vyfizovani ¢i odprodeji existujiciho majetku, vedouciho k poklesu odpist,
e investicnim programu podniku (investice do hmotného i nehmotného majetku),
vyvolavajici rast odpisil,
e zpusobu financovéani investicniho programu. V pfipad¢ vyuziti financniho

leasingu dojde k rtstu ndkladl na sluzby na ukor odpist. (10)

Dalsi provozni naklady

Je nutné brat v avahu vyznamnéjsi nakladové polozky, piedevsim: zustatkovou cenu
prodaného investicniho majetku pfi vyznamnéjSim programu dezinvestic, tvorbu
zédkonnych a ostatnich rezerv, tvorbu opravnych polozek (napi. pohledavky po lhiité

splatnosti), dan€ a poplatky a ostatni provozni naklady (napft. dary, pokuty, penale). (17)

Finanéni naklady

Tento druh nakladi je zavisly pfedevsim na zvoleném zpisobu financovani investi¢niho

programu v planovaném obdobi. Pfi navySeni kapitdlu formou emise akcii je nutno
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zvéazit emisni naklady. Pfi ¢erpani dlouhodobych bankovnich ¢i dodavatelskych avért
hraje vyznamnou roli pfedev§im urokové zatizeni. Uziti dluhopisii vede k nutnosti
zvazit jak vysi nakladovych trokd, tak i emisni naklady. Uroky z b&Znych bankovnich
uvérit miazeme zalozit na odhadu primérné velikosti ¢erpanych uvéra v jednotlivych

letech a na odhadu vyvoje trokovych sazeb. (3)

2.7.3 Planovani hospodarského vysledku

Hospodaisky vysledek pred zdanénim tvoii rozdil planovanych vynosti a naklada
v jednotlivych letech planovaciho obdobi. Abychom byli schopni stanovit hospodaisky
vysledek po zdanéni, je nutno urcit dan z piijmi v jednotlivych letech. Velikost dané
z ptijmi bude zavisla na vysi danového zékladu a na velikosti sazby dané z pfijmu.

Pro stanoveni zdkladu dané z pfijma je nutno provést korekci zisku ptfed zdanénim o
polozky zvysujici hospodaisky vysledek (tzv. pficitatelné polozky), o polozky snizujici
hospodarsky vysledek (tzv. od¢itatelné polozky).

Pokud se podaii stanovit zaklad dané v jednotlivych letech planovaciho obdobi, je nutno
odhadnout vysi sazby dané z piijmi pravnickych osob. Hospodaisky vysledek po
zdanéni tvofi rozdil mezi hospodaiskym vysledkem pied zdanénim a dani. Hospodarsky
vysledek po zdanéni je jednim z nejvyznamnéjSich zdroju financovani rozvoje podniku.

3)

2.7.4 Dividendova politika

V ptipadé, Ze podnik vytvaii zisk, je nutno rozhodnout, jakd Cast bude zadrzena
v podniku, a jakd bude vyplacena v podobé¢ dividend ¢i podilt na zisku.

Dividendova politika ma dva zakladni pfistupy, a to politiku zaméefenou primarné na:

a. dividendy, a to bud’ na jejich rast, nebo na jejich udrzeni na urcité Grovni,
zadrzeny zisk v podniku pak pfedstavuje reziduélni veli¢inu (v podniku ziistane
tolik, kolik zbude po vyplaté dividend),

b. zadrzeny zisk jako zdroj financovani rozvoje podniku, pak jako rezidudlni

veli¢ina vystupuji dividendy ¢i podily na zisku. (3)
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2.7.5 Planovana rozvaha a dodatecny externi kapital

Planovanou rozvahu lze sestavit ve dvou zakladnich krocich. Nejdfive je nutno urcit
velikost aktiv a vybranych polozek pasiv, ¢imz je umoznéno zjistit potiebu dodate¢ného
externiho kapitalu. Druhy krok vedouci ke kompletaci planované rozvahy je urceni
struktury dodate¢ného externiho kapitalu, z hlediska vlastniho kapitalu a dlouhodobého

resp. kratkodobého ciziho kapitélu. (3)

Planovani rozvahovych polozek zavislych na trzbach

Metoda procentnich poméru k trzbam

Tato metoda vede k pomérné¢ hrubému odhadu vybranych polozek aktiv a pasiv
rozvahy. Metoda vychazi zodhadu poméri urCitych slozek rozvahy k trzbam
vyjadienych v procentech trzeb. Pokud jsme schopni odhadnout tyto poméry
v jednotlivych letech planovaciho obdobi a zname plan trzeb, lze snadno stanovit
odhady vybranych polozek rozvahy jako souciny odpovidajicich procentnich poméri a
velikosti trzeb v jednotlivych letech.

Metoda procentnich pomért k trzbam pracuje s podminkou extrapolace, tj. predpoklad,
ze vSechny faktory ovliviiyjici relaci vybranych polozek rozvahy k trzbam v minulosti,
budou ptisobit se stejnou silou i v letech budoucich. Pokud nedojde k naplnéni tohoto

piedpokladu, stanovené odhady danych polozek rozvahy budou mélo spolehlivé. (3)

Regresni metoda

Regresni metoda vyuziva pro planovani jednotlivych polozek aktiv a pasiv zavislych na
trzbach regresni a korelacni analyzu. Jako vstupni tidaje slouzi ¢asové fady vybranych
polozek aktiv a pasiv, za urcity pocet minulych let, jejichz budouci stavy odhadujeme.
Zakladem regresni metody je pak:

e volba urcitého typu zavislosti (zavislé proménné na nezavisle proménné),

e stanoveni parametrt této funkce,

e ureni statistické charakteristiky, vyjadiujici tésnost stanovené regresni

zavislosti. (3)
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Metoda ukazateld obratu

Pii vyuziti této metody vychdzime z ukazatelli obratu, tj. zrelace mezi trzbami a
jednotlivymi slozkami aktiv ¢i pasiv. Obratku vypocteme jako podil trzeb a stavu
jednotlivych rozvahovych polozek. Hodnoty obratek je nutno stanovit pro vSechny
planované roky. Po zjisténi velikosti obratek pozadované rozvahové polozky je mozno
stanovit velikost dané polozky aktiv ¢i pasiv. Tu ur¢ime jako podil o¢ekavanych trzeb
v jednotlivych letech a piislusné obratky. Odhad budoucich hodnot ukazatelt obratu by
mél vychazet:

e 7z minulého vyvoje téchto ukazatelt,

e zjejich srovnani se stejnymi ukazateli jinych podniki oboru,

e zcili podniku v oblasti fizeni zésob, pohledavek, finan¢niho majetku a

kratkodobych zavazkli a planovanych opatteni, ktera se maji pro dosazeni cila

realizovat. (3)

Planovani dalSich poloZek rozvahy

Planovani stalych aktiv

Stala aktiva je mozno pldnovat pomoci vySe uvedené metody procentnich poméra
k trzbam. Jedna se vSak o metodu malo pfesnou a poskytujici jen hrubé odhady velikosti
tohoto druhu majetku. Jako pfesnéjsi a spolehlivéjsi se jevi odhad vyvoje stalych aktiv
na zakladé¢ planovaného investicniho programu, jenz zahrnuje investice vécného

charakteru a plan finan¢nich investic (3).

Pti planovéni dlouhodobého majetku se vychazi ze vztahu:

DMHI = DM:' - UH':L - TDM:'-l'l + '{i'+l

kde: DM,.; — hodnota dlouhodobého majetku na konci planovaného obdobi,
DM, — hodnota dlouhodobého majetku na konci piedeslého obdobi,
0;, 14— hodnota odpisu v planovaném obdobi,
TDM;,; —hodnota dlouhodobého majetku v zlstatkovych cenach odprodaného
v obdobi (i+1),

f,, ;— hodnota investic uvedenych do provozu v pofizovacich cendch v obdobi

(1+1). (6)

26



Nové€ pofizeny majetek zahrnuje spole¢né s majetkem uvedenym v daném roce do
pouzivani i pfirtstek nedokoncenych investic. Jeho velikost plyne z investi¢niho
programu a ¢asového planu jeho realizace. Hodnotu dlouhodobého odprodaného, resp.
vyfazeného majetku ocenime dle ucetnich zlstatkovych cen. Pii stanoveni odpist
vychazime z odpisovych plant. U nove potizeného investicniho majetku se odpisy urci
na zéklad¢ vstupni ceny, zaclenéni tohoto majetku do piislusné odpisové skupiny a

zvolenych odpisovych plant. (3)

Stanoveni dodate¢ného externiho kapitalu

Pokud jsme stanovili velikost aktiv, pak zndme téZ vysi pasiv, tj. potfebnych celkovych
zdroji financovani pro kazdy rok planu. Cast zdroji je kryta jiz existujicimi zdroji
financovani na konci posledniho roku. Pii rastu majetku je tieba zajistit rovnéz piirtstek
zdroji financovéni, aby zlistala zachovana rovnice, ze aktiva se rovnaji pasivim.
Prirdstek je tvofen jednak internimi zdroji, jednak zdroji externimi. Interni zdroje
financovani zastupuje zisk po zdanéni, zadrZzeny v podniku. Pokud jeho vySe neni
dostatecna, je nutné zajistit dodatecny externi kapital, at’ uz vlastni i cizi. (3)

2.7.6 Planované penézni toky

Planované penézni toky (cash flow) zobrazuji prijmy, které zvysSuji penézni fondy
podniku a vydaje, které naopak tyto fondy odcerpavaji. Pro stanoveni pené¢znich tokt
podniku je tieba zachytit veSkeré piijmy a vydaje za dané obdobi. Penézni toky se ¢leni
dle své povahy na provozni, investicni a financni. Souhrn pak tvofi Cisté zvyseni Ci
snizeni penéznich prostfedkt podniku se oznacuje jako cisty penézni tok. Existuji dvé
zékladni metody jak sestavit cash flow, a to pima a neprima. Pfima metoda je zalozena
na stanoveni jednotlivych polozek piijmu (napt. prodej vyrobkli za hotové, uhrada
pohledavek odbérateli nasi produkce, ¢erpani bankovniho uvéru apod.) a jednotlivych
polozek vydajii (napf. Ghrada faktur za ndkup surovin, materidlu a energii, vyplata
mezd, thrada uroku a splatek avéru bance, vyplata dividend a podilt na zisku apod.).
Tuto metodu je vhodnéjsi vyuzit pro planovani kratSich obdobi.

Nepiima metoda se jevi jako vhodngjsi v piipad€, kdy dochéazi k planovani penéznich

tokli jako soucésti strategického (dlouhodobého) finan¢niho planu. Vychdzi se
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z hospodaiského vysledku (pfed zdanénim ¢i po zdanéni) prevzatého z vykazu ziskd a
ztrat. Pro stanoveni penéznich toki je vSak nutno:
e transformovat vynosy a ndklady zobrazené ve vykazu ziskl a ztrat na pfijmy a
vydaje,
e zahrnout operace, které maji charakter piijmi ¢i vydaji a nejsou ve vykazu

ziski a ztrat zaClenény. (10)

Rozvaha je dal§im vyznamnym zdrojem informaci pii stanovovani urcitych polozek
penéZznich tokli. VyuZiti rozvahy plyne pfedevsim z toho, ze:

o kziskani penéznich prostredkii vede jakékoliv zvyseni pasiv (napf. vyvysSeni
zakladniho kapitalu, ziskdni dotaci, zvySeni zévazkl vici dodavateli, emise
dluhopist, Cerpani bankovnich Gvért apod.) a sniZeni aktiv (napt. pokles zasob a
pohledéavek, odprodej urcitych slozek majetku apod.),

e pouZiti techto penéznich prostredkit se projevuje zvysSenim aktiv (napt. poiizeni
majetku, zvysSeni zdsob, zvySeni pohleddvek apod.), respektive sniZenim pasiv
(naptf. vyplata dividend, snizeni kratkodobych zéavazkl, pokles bankovnich

uveért apod.). (11)

2.8 Kratkodoby finanéni plan

Kratkodobé (operativni) planovani je typické predevSim skuteCnosti, ze se jedna o
kratkodobé planovani zaloZzené na stavajici produkcéni (vyrobni) kapacité a soucCasné
toto planovani zohlediuje 1 strategické zaméry podniku. To v praxi znamena, ze cela
fada vstupnich informaci jsou pomérmné pfesn¢ definovany soucasnou situaci podniku a
existujicimi strategickymi zaméry v oblasti investic, zptsobu financovani, vyvoje trzeb,

struktury néklada, dividendové politiky apod.

Kratkodoby finan¢ni plén je tedy zékladnim nastrojem kratkodobého finan¢niho fizeni,
jehoz zékladnim cilem je:

¢ identifikovat strukturu a ¢asovy vyvoj kratkodobych finan¢nich potieb,

e zajistit realizaci kratkodobych finan¢nich cili v oblasti likvidity z hlediska fizeni

zéasob, pohledévek a zavazka. (7)
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2.9 Specifika kratkodobého finan¢niho planu

a) Planovanému roku predchazi obdobi, za které je znama ocekavana skutecnost.

Proto je nutné zameéfit se na finan¢ni analyzu a kontrolu dosavadniho plnéni
planu, odhad odchylek a jejich pfi¢in, jenZ mohou byt signdlem pro pfisti

planovaci obdobi.

b) Prestoze je pro kratkodobé finan¢ni planovani typické mensi riziko vzniku

prognostické chyby, je vhodné vypracovat n¢kolik scéndit budouciho vyvoje.

c) Zdkladnim cilem kratkodobého financniho planu by mél byt provozni zisk. Ten je

d)

e)

f)

ovSem limitovan kratkodobé neménitelnymi faktory provozniho potencidlu
(vyrobni kapacita, nakladovost apod.). Vyse zisku je v kratkém casovém
horizontu zévisla pfedevSim na poptavce po produkci, proto je pii jeho
planovani nutno vychazet z prizkumu trhu.

Soucasti kratkodobého financniho planu je i plan vynosu, nakladii a zisku.
Sestavuji se sohledem na prognézu prodeje a berou ohled na zmeény
v sortimentu, cenach, platebnich podminkach, struktuie trhu, distribuc¢nich
cestach, ménovych kurzech apod.

Dominantni ulohou kratkodobého financniho planovani je zabezpeceni
kratkodobeé likvidity. Je proto vhodné planovat penézni toky i na obdobi kratsi
nez jeden rok, a to pfimou metodou.

Rocni financni plan obsahuje cile, ne tkoly.

g) Plnéni financniho planu, lenéného na Ctvrtleti ¢i mésice, je tfeba kontrolovat a

vyhodnocovat prosttednictvim sestavovanych vykazi (tzv. reporting). (12)

2.10 Proces sestavovani kratkodobého finan¢niho planu

Samotny proces sestavovani kratkodobého finan¢niho planu ma nésledujici kroky:

Kalkulace nékladi a zisku.

Predikce trzeb a planovani inkasa.

Identifikace pfijmu a vydaji za jednotlivé oblasti.

Sestaveni planové rozvahy, planovaného vykazu ziskli a ztrat a planovaného
vykazu o penéznich tocich.

Zjisténi potieby, resp. piebytku finan¢nich zdrojt.

Piezkoumani planu penéZznich tokt z hlediska zasad financovani. (11)
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Kalkulace nakladi a zisku
Zakladni néstroj ptedstavuje planovana kalkulace ndkladu, jez vychazi z podkladii
konstrukéni a technologické piipravy vyroby a ze stanovenych spotfebnich a
vykonovych norem. Normy spotteby jsou prfepocteny nasledovné:

a) u materialu pomoci skladovych cen,

b) u jednicovych mezd na zédkladé norem spotieby prace,

¢) u vyrobni a spravni rezie pomoci rozvrhové zakladny.
Nedilnou soucasti kalkulacniho systému je kalkulace ceny, ktera vychazi z kalkulace
nakladt, ale obsahuje téz kalkulovany zisk, ktery odhaluje celkovou uroven zhodnoceni

vlozenych nékladi. (11)

Predikce trzeb a planovani inkasa, identifikace prijmi a vydaji za jednotlivé
oblasti

Cenova kalkulace spolu splanem vyroby a prodeje daného obdobi je zdkladem
propoctu trzeb a inkasa. Na zakladé¢ téchto informacnich zdrojii je mozno vytvofit vyvoj
trzeb v planovaném obdobi v ¢lenéni na mensi ¢asové useky (mésice). Planovany vyvoj
trzeb je zédkladem pro stanoveni piijmi, které vychazi z planu prodeje a dané obchodni a
inkasni politiky. Obdobnym zplisobem je pak mozno sestavit i rozpocet vydajl.
Srovnani pfijmi a vydaji generuje penézni tok, ktery slouzi jako zaklad pro predikci

potieby finan¢nich prostiedkti z kratkodobych externich zdrojt. (11)

Sestaveni planové rozvahy, plinovaného vykazu ziski a ztrat a plinovaného
vykazu o penéZznich tocich

V planované rozvaze musi byt zjevny stav a zména dlouhodobého majetku, stejné tak i
pracovniho kapitalu. Strana pasiv vyjadiuje strukturu financovani tak, aby vyse zdroju
odpovidala vySi majetku a z hlediska struktury byly vlastni zdroje do potfebné vyse
doplnény externimi zdroji financovani. Vykaz ziskli a ztrat promitd trzby a néklady
daného obdobi, a dale odpisy, které odrazi zménu odepisovaného majetku. Vykaz ziska
a ztat rovnéz odhaluje vysledek hospodaieni ve vSech svych modifikacich, tedy: zisk
ptred odpisy, troky a zdanénim, zisk pfed odpisy a zdanénim, zisk pfed zdanénim a Cisty
zisk po zdanéni. V penéznich tocich generovany volny penézni tok v ptipad¢ kladné

hodnoty piredstavuje zdroj pro pouziti prostfedka ve financni oblasti. Pokud je zaporny,
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indikuje spolecné se souctem veskerych dalsich potfeb financovani (Groky, dividendy,
dan¢) vysi dodatecnych externich zdroju financovani, aby zména financnich prostredkt

za penézni toky byla celkem rovna nule. (11)

Piezkoumani planu penéZnich toki z hlediska zasad financovani

Soucasti sestavovani kratkodobého finanéniho planu je i ovétovani cilovych parametri
planovanych ukold. Jako vhodné se jevi vyuziti nastroji financni analyzy, ptipadné
propocet ekonomické pifidané hodnoty, EVA. V pfipadé zhorSeni kteréhokoliv
z vybranych ukazateli by mélo vyvolat korekci daného parametru planu. Spravné
sestaveny plan bude vzdy na konci planovaného obdobi vykazovat lepsi ekonomické

parametry, nezli na pocatku. (11)

2.11 Finan¢ni kontrola

Financ¢ni plan predstavuje cilové stavy financi podniku a postup jejich dosazeni. Hlavni
vyznam a smysl finan¢ni kontroly spociva v porovnavani financniho planu s tcetnimi
vykazy. Dochazi ke zjisténi rozdilii, které je tfeba objasnit. Finan¢ni kontrola opatiuje
informace, na jejichz zaklad¢ se navrhuji napravna opatieni ke splnéni cilti nebo se

upravuje plan. (17)

Pozadavky na Gc¢innou finan¢ni kontrolu:
1. Bezodkladne hlésit odchylky od pozadovaného stavu.
2. Hledét dopredu.
3. Pozorn¢ sledovat piedevSim strategicky vyznamnych uzlovych bodu. Dilci
odchylky posuzované samostatné, byvaji Casto nezajimavé a zanedbatelné.
V souhrnném vyjadieni mohou nabyvat hrozivych rozméri.
4. Pruzne piihlizet ptfi hodnoceni zéavislych proménnych (napt. zisk) ke
skutecnému vyvoji nezavislych proménny (objem trzeb predevsim).
Dbat hospodarnosti.
Usilovat o objektivnost.

Zajistit srozumitelnost pro osoby, jez vysledky kontrol vyuZzivaji.

el

NaznacCovat kroky k naprave. Odhalovat kde tkvi pfi¢iny odchylek, kdo nese
odpovédnost a co by bylo vhodné ucinit. (4)
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V centru pozornosti operativni kontroly stoji ptedevsim zisk, pfijmy a vydaje (penézni
toky), obézna aktiva a kratkodoba pasiva, protoze pravé v téchto oblastech se projevuji
poruchy bézného chodu podniku. V nich je také nutno neprodlené realizovat napravu.
Dochazi ke zjiStovani rozdild mezi skuteCnosti a planem za sledované obdobi,
kumulované rozdily od pocatku roku a ocekavané odchylky skutecnosti od planu za
cely rok. Operativni kontrole jsou, z divodu dokresleni pfi¢in a souvislosti, podrobeny i
dalsi useky (napt. odbyt, vyroba, personalni oddélent).

Strategickda kontrola je zaméfena na sledovani planovanych hodnot strategickych
finan¢nich veli¢in, jako finanéni struktura, interni a externi zdroje financovéani,
investi¢ni vystavba. Chybna rozhodnuti v oblasti dlouhodobého kapitdlu a fixniho

majetku jsou neodCinitelnd a mohou predstavovat znacné ztraty a rizika. (17)
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3 HODNOCENI SOUCASNEHO STAVU SPOLECNOSTI

3.1 Zakladni udaje o spoleCnosti

Obchodni firma: STEKO spol. s r.o.

Sidlo spole¢nosti: Blansko, Na Brankach 2, &p. 442, PSC 678 01
Datum zépisu: 8. Cervence 1991

Identifikaéni ¢islo: 163 43 786

Prévni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Pfedmét podnikani:

e zamecnictvi, nastrojarstvi,

e poskytovani technickych sluzeb k ochrané¢ majetku a osob,

e obrabécstvi,

e vyroba, instalace, opravy elektrickych strojii a pfistroju, elektronickych a
telekomunikacnich zafizeni,

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3 zivnostenského zakona.

Obrazek 1 - Logo spoleénosti (Pramen: interni materialy spole¢nosti Steko spol. s r.0.)

Zakladni kapital

Zakladni kapital spolecnosti ¢ini 56.000.000,- K¢ a je tvofen vklady spolecniki viz
nize. VSechny vklady byly fadn¢ splaceny v pIné vysi.

a) Jana Jakubcova vkladem ve vysi 3.360.000,- K¢,

b) Jifi Kolaf vkladem ve vysi 3.360.000,- K¢,

¢) Ing. Jaroslav Kitipala vkladem ve vysi 5.040.000,- K¢,

d) Ing. Zdeng&k Stérbacek vkladem ve vysi 8.960.000,- K&,

e) Mgr. Dagmar Stérbackova vkladem ve vysi 3.360.000,- K&,

f) Middle Europe Opportunity Fund N.V. vkladem ve vysi 27.930.000,- K¢,

a) Vinohrady Investments, a.s. vkladem ve vysi 3.990.000,- K¢.
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Organy spolecnosti

Valna hromada je nejvysSim organem spolecnosti. Do vylucné plisobnosti valné
hromady ndlezi piedevSim schvaleni ucetni zdverky, rozhodnuti o rozdé€leni zisku,
rozhodnuti o uhrad¢ ztraty, jmenovani, odvolani a odménovani jednateld, rozhodnuti o
zruseni spolecnosti s likvidaci, jmenovani, odvolani a odmeénovani likvidatora,
schvaleni zmén spolecenské smlouvy apod.

Valnou hromadu svolava jednatel spole¢nosti pisemnou pozvankou, a to podle potieby,
nejméné vSak l1krat za rok a dale pak v piipadech, kdy mu tuto povinnost uklada zakon.
Valna hromada je schopna usnéseni, jsou-li pfitomni spole¢nici, kteti maji alespoil

polovinu vSech hlasii. Mistem konani je sidlo spolecnosti Steko, spol. s r.o.

Jednatelé jsou statutarnim organem spolecnosti. Jménem spolecnosti je opravnén jednat
kazdy z jednatelli samostatn€. Jednatelim pfislusi za jejich praci odména, jejiz vysi
stanovi valnd hromada spolecnosti. Jednatel mize byt z funkce odvolan valnou
hromadou nebo muze téz rezignovat. Jednatelim nalezi obchodni vedeni spolecnosti,

pricemz jsou povinni jednat ve vSech vécech spolecnosti s péci fadného hospodare.

3.2 Struéna historie spole¢nosti

Spolecnost Steko spol. s r.0. prochazi od svého vzniku ustaviénym rozvojem, ktery se
projevuje predevSim stalym zvySovanim objemu vyroby a obchodu. Dochazi
k systematickému dopliiovani sortimentu nabizenych produkti a sluzeb, tak aby
spolecnost byla schopna neustale napliiovat pozadavky a prani trhu. Steko spol. s r.o. je
dynamicky rozvijejici se podnikatelsky subjekt, kterd ptsobi vramci celé Ceské
republiky a snazi se postupné své aktivity a obchodni vztahy rozsifovat i do dalsi
evropskych stati.

Spolecnost byla zalozena v roce 1991, ma za sebou tedy téméi dvacetiletou historii,
behem které doslo k fadé vyznamnych udalosti. V zacatcich své podnikatelské ¢innosti
se spolecnost vénovala pouze a vyhradné krbim a krbovym vlozkam. Od roku 1995 je
spole¢nost vyhradnim zastupcem nejvétSiho evropského vyrobee prodejniho zatizeni
spolecnosti HMY. V né¢kolika mélo nésledujicich letech se portfolio poskytovanych

sluzeb rozrasta, spoleCnost se zaCina prosazovat i na trhu automatickych dvefi. Se
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dveimi této spoleCnosti se miizeme setkat na letiStich, nemocnicich, bankéch,
v primyslovych objektech apod.

V roce 2006 do spolecnosti vstupuje novy silny spole¢nik, kterym holandska spole¢nost
Middle Europe Opportunity Fund N.V. Timto krokem dochazi k posileni finan¢ni
stability a navySeni zakladniho kapitalu z 16,48 mil. K¢ na 56 mil. K¢.

V tnoru 2008 dokoncena vystavba novych vyrobnich prostor pro divize Krby v Blansku
- Dolni Lhoté 199. Jedna se o velkokapacitni pln¢ automatizované pracovisté na vyrobu
krbovych vlozek. Diky této investici do vyroby a povrchové upravy krbl vzristd

celkova kapacita vyroby a rovnéz jeji kvalita.

Ve prospéch dobfe odvadéné prace hovoii vysledek dosazeny v soutézi Stavebni
vyrobek - technologie roku za rok 2009. Spolecnost do soutéze piihlasila sviij KRB
VENUS 12.1, ktery byl ocenén Stiibrnou cenou za vysokou ucinnost spalovani pfi
nizké spotfebé paliva a obsahu emisi CO 0,1%. Sout&Z byla vypsana Ceskou stavebni
akademii pod zaStitou Ministerstva dopravy, Ministerstva pro mistni rozvoj,

Ministerstva primyslu a obchodu a Ministerstva Zivotniho prostiedi CR.

V soucasnosti tvofi skupinu STEKO rozvijejici se fada spolec¢nosti. Hlavni sidlo je v
Ceské republice - STEKO spol. s r.o. v Blansku. Kromé této centraly se v Ceské
republice nachazi sit’ pobocek, dcefinych spolecnosti (Steko Praha, Steko HP s.r.o.
Karlovy Vary, Steko CB s.r.0. Ceské Bud&jovice, Steko HP s.r.o. Plze#, Steko SV s.r.o.
Dvir Kralové) a obchodnich zastoupeni v dalSich méstech. Zahrani¢ni dcefiné

spolecnosti jsou STEKO AG v Curychu a STEKO Slovakia s.r.o0. v Bratislavé.

3.3 Vyrobni a obchodni program
e teplo-vzdusné dvouplastové krby, krbové vlozky, krbova kamna,
e automatické dvete, primyslova vrata, brany, garazova vrata,
e bezpecnostni, protipozarni a balisticky odolné systémy,
e zafizovani supermarketl a hypermarketi,
e zahrani¢ni kooperace,

e montovatelné pricky a stény.
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Obrazek 2 - Krbova vlozka PLUTO 3.8 Obrazek 3 - Krbova vlozka - VENUS 12.1
(Pramen: www.steko.cz) (Pramen: www.steko.cz)

3.4 Lidské zdroje

Vedeni spolecnosti vi, ze kvalitni zaméstnanci jsou zakladem pro dobie fungujici
podnikéni. Z tohoto diivodu je vénovana patfi¢na pozornost jejich vybéru. Spolec¢nost se
nasledné snazi vytvaret vhodnymi zplsoby piijemné pracovni prostiedi, tak aby
zamestnanci byli spokojeni, odvadéli dobré pracovni vysledky a zabranilo se zbytecné
fluktuaci pracovni sily. Management spolecnosti dlouhodobé ¢itd 8 zaméstnanci,
celkovy pocet zaméstnancl posledni roky mirn¢€ klesa a v roce 2008 se zastavil na poctu
99. Pocet zaméstnanci klesd z diivodu veétSi automatizace vyroby a optimalizace

skladby zaméstnanct.

3.5 Organizacni struktura

Nejvyssim organem spole¢nosti je Valnd hromada, ktera se schazi minimalné jedenkrat
do roka. Za spolecnost jsou opravnéni jednat jednatelé, ktefi jsou v pozici statutdrniho
organu. V soucasné dobé ma spolecnost dva jednatele. V Cele spolecnosti pak stoji
generalni feditel. Tomu jsou pfimo podiizené dva Useky a to tsek generalniho feditele a
usek financi. Dale se spolecnost ¢leni na tii divize (krby, automatické dvefe a vrata a

interiéry), které si zachovavaji vysokou miru suverenity a odpovédnosti za sviij chod.
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Muzeme konstatovat, Ze ve spolecnosti je zavedena divizionalni organizacni struktura,
kterd je vhodnad pro rozsahlejSi organizace pusobici ve vice oblastech ¢i regionech
podnikani. A pravé tyto podminky spolec¢nost splituje beze zbytku.

Toto ¢lenéni umoznuje vedeni spoleCnosti dobrou kontrolu nad vykony jednotlivych
divizi, sledovani jejich hospodarskych vysledki, sledovani a planovani néklada
spojenych s jejich Cinnosti. Nize znazornéna organizacni struktura ma rovnéz za cil
vyvolat u zaméstnanci pocit sounalezitosti se svym pracovnim zatazenim, vedouci ke
snaze dosdhnout lepSich vysledk nezli ostatni divize. Tim je posilovana soutézivost

mezi divizemi, vedouci k efektivnéjsim vykontim.

W
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Obrazek 4 - Organizacni struktura
(Pramen: interni materialy spolecnosti Steko spol. s r.0., vlastni zpracovani)
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3.6 Vyznamné projekty poslednich let
Spole¢nost piisobi plosné po celé Ceské republice i na Slovensku. Pro lepsi piedstavu o

aktivitdich byly zvoleny ¢tyfi projekty, které spolecnost béhem poslednich let

s uspéchem realizovala.

Obrézek 6 - Letisté¢ Ruzyné, Praha
(Pramen: www.steko.cz)

Obrazek 5 - Narodni banka Slovenska, Bratislava
(Pramen: www.steko.cz)

Obrazek 7 - Nemocnice u svate Anny, Brno Obrazek 8 - ANDEL Bussiness Center, Praha
(Pramen: www.steko.cz) (Pramen: www.steko.cz)

38



3.7 Porteriv model konkurenénich sil
Tento model analyzuje konkurencni prostredi, ve kterém se dany podnikatelsky subjekt
vyskytuje. Slouzi k analyze oborového prostiedi. Mira konkurenéni prostiedi je
ur¢ovana pomoci péti zékladnich sil, kterymi jsou:

- vyjednavaci sila odbératelt,

- vyjednavaci sila dodavatelt,

- hrozba vstupu novych konkurent,

- hrozba substitutd,

- rivalita firem plsobicich na daném trhu.

Spolecnost Steko spol. sr.0. se vsouCasné dob¢ plisobi predevS§im na dvou zcela
odlisnych trzich. Prvnim je vyroba a prodej krbovych vlozek a krbovych kamen.
Druhou vyznamnou podnikatelskou ¢innosti je vyroba automatickych dveii spojena
s jejich montéazi a servisem. Z tohoto diivodu bude provedena Porterova analyza pro oba

segmenty.

Vyjednavaci sila odbératelii

Prosttedi na trhu s automatickymi dveifmi a vraty je vysoce konkuren¢ni. Spolecnost se
orientuje predevsim na zakazky vét§iho rozsahu. Drtivou vétSinu zédkazniki tvoii velké
primyslové podniky, hotely ¢i ndkupni stiediska. V takovych ptipadech mé zakaznik
velkou vyjednavaci silu a je to pravé on, kdo si diktuje podminky. Na mensi zakazky,
napt. do rodinnych doml se spoleCnost nespecializuje, realizuje je jen okrajové.
V takovych piipadech je ovSem vyjednévaci sila odbérateli velice slaba.

Spolec¢nost Steko spol. sr.0. je jednim z vibec prvnich ceskych vyrobcl krbovych
vlozek, kromé vlastnich vyrobki nabizi i sortiment vyznamnych evropskych vyrobcti.
Vyjednavaci sila cilovych odbératel (zdkazniki), ktefi si piijdou vybrat krb do svého
rodinného domu do podnikové prodejny je velice mald. Spolecnost spolupracuje
s mnoha distributory, kteii ptisobi ploiné po celé Ceské republice. Pravé zde je prostor
pro vyjednavani. Cim vice jsou jednotlivy distributofi schopni odebirat a nasledné
prodéavat, tim jejich vyjedndvaci sila roste a spoleCnost je schopna jim nastavit

vyhodné&;jsi obchodni podminky.
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Vyjednavaci sila dodavatelii

Spoleénost Steko spol. s r.0. spolupracuje s mnoha dodavateli, nejen z Ceské republiky,
ale 1 ze zahrani¢i. Vyjednavaci sila dodavateli roste v ndvaznosti na unikatnost,
kvantitu, nezastupitelnost, ¢i nezbytnost produktu pro dany podnikatelsky subjekt, ktery
je dodavan. Spole¢nost Steko spol. sr.o. spolupracuje predev§im s vétSimi
spoleCnostmi, které maji pomérné striktné nastaveny podminky odbératelsko-
dodavatelskych vztahti, proto mizeme fici, ze vyjednéavaci sila dodavatel je pomérné
silnd. Pfesto se vedeni spoleCnosti snazi permanentné¢ bojovat o lepSi a vyhodné&jsi
podminky doddvek. Mezi vyznamné dodavatele patii spolecnosti jako Malkol CZO
s.r.o. (rolovaci a sekven¢ni vrata a pfislusenstvi). AVAPS s.r.o. (vratové systémy,
pozarni ochrana), Hormann Ceska republika s.r.o. (pohony pramyslovych a garazovych

vrat)

Hrozba vstupu konkurenti

Soucasna situace na trzich, ve kterych spole¢nost podnikd, nenaznacuje, ze by se na
onéch trzich mél objevit vyraznéjsi protihra¢. Nové piichozi spoleCnost by ziejmée
musela pfijit se zcela novym typem produktu, ¢i technologickym postupem, ktery by
dokazal srazit ceny dolti a tim si zajistil konkuren¢ni vyhodu. DalSimi divody, proc se
spolecnost nové vzniklé konkurence vyrazné€ji neobava, je financni naroc¢nost
v pocatcich podnikani, a skutecnost, ze za dobu témét dvacetiletého plisobeni na trhu si
ziskala urcité postaveni a renomé. Je tfeba neopomenout skute¢nost, ze prostiedi, ve
kterém spolecnost podnika je vysoce konkurencni a prostor pro nové hrace na trhu je

siln€ omezen.

Substituty

Pokud se tyka automatickych dveti a vrat, Zaddny problém z hlediska substituti na tomto
trhu nehrozi. Automatické dvefe a vrata nabizend spolec¢nosti Steko spol. sr.0. jsou
v nékterych piipadech na tolik specificka, unikatni, technicky tak naro¢na, Ze jiné firmy
kviali t€émto problémim ani nejsou schopny se dané zakazky zhostit. Zastupitelnost
automatickych dvefi a vrat jinym vyrobkem je v mnoho piipadech nulova.

Nejbliz§im substitutem u krbti, respektive krbovych vlozek jsou krbova kamna. Protoze

se ovSem spoleCnost zabyva 1 timto produktem, nebyl vyhodnocen vyznamnéjsi
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problém ani v této podnikatelské Cinnosti. Krby a krbova kamna maji za hlavni cil
vytvofit hfejivou atmosféru domova, proto se domnivam, ze maji urcité vysadni

postaveni a té¢zko se hleda piimy blizky substitut, ktery by mohl krbim konkurovat.

Rivalita firem piisobicich na daném trhu

Rivalita na trzich, ve kterych se spolec¢nost pohybuje, je pomérné silnd a v mnohych
piipadech se vyostiuje az v cenové valky. Spolecnosti s podobnym zamétfenim je
mnoho a Cesky trh neni az tak velky. Z tohoto divodu je velice pozitivni fakt, ze
spolecnost se neustdle snazi posouvat dopfedu a piichdzi s novym sortimentem,
vyrobky a sluzbami, aby pfildkala zakazniky a motivovala je k ndkupu pravé u nich.
Spolecnost si zaklada na maximalni kvalité, schopnosti realizovat téméi jakékoliv piani
zékaznika. Tak se snazi o vytvoreni spokojené klienty, které bude podéavat dobré
reference a udrzi si tak své postaveni na trhu a bude schopna pln¢ konkurovat ostatnim
hra¢tim na poli krbli a automatickych dvefti. Mezi nejvyznamnéjsi konkurenty v oblasti
krbii patii predevsim: Romotop, spol. s r.o. (Suchdol nad Odrou), KRBY MORAVA,
s.r.0. (Ostrava), SEMACO, s.r.o. (Praha), BeF Home, s.r.o. (Kotvrdovice). V oblasti
automatickych dvefi piedstavuji nejvétsi konkurenci ptedevsim Bottling, s.r.o.

(Mikulov), Gardon INT s.r.o. (Jindfichiv Hradec).

3.8 Hodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti

Finan¢ni analyza podniku je vniména jako metoda slouzici k hodnoceni finan¢niho
hospodafeni podniku. Zni ziskand data se tfidi, agreguji, poméfuji mezi sebou
navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji se kauzalni souvislosti mezi daty a
urcuje se jejich vyvoj. Finan¢ni analyza je zamétena na odhalovéani problémt, silnych a
slabych stranek predevsim hodnotovych procesii podniku. Informace ziskané z finan¢ni
analyzy umoziuji dospét k urCitym zavérim o celkové finan¢ni situaci a hospodateni
podniku a predstavuji podklad pro rozhodovani jeho managementu. (13)

Finanéni analyza velice Uzce souvisi s finanénim planovanim, protoZze na stavu
zjisténém financni analyzou se podilelo finan¢ni fizeni. Finan¢ni planovani pro budouci

1éta vychazi pravé z financni analyzy a bude formovat budouci financni situaci podniku.

(4)
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3.8.1 Horizontalni analyza rozvahy

Tabulka 1 - Horizontalni analyza aktiv

Vybrané polozky aktiv rozdil 2004/2005 rozdil 2005/2006 rozdil 2006/2007 rozdil 2007/2008
v tis. v % v tis. v % v tis. v % v tis. v %
AKTIVA CELKEM -7683 -4,29 -11484 -6,71 -7698 -4,82 | -4591 -3,02
Dlouhodoby majetek -142 -0,53 3006 11,20 26508 88,81 | -3027 -5,37
Dlouhodoby nehmotny majetek 593 128,35 -271 -25,69 -349 -44,52 -296 -68,05
Dlouhodoby hmotny majetek -735 -2,88 -702 -2,83 25635 | 106,26 -1509 -3,03
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0,00 3979 414,48 1222 24,74 -1222 -19,83
ObéZna aktiva -5438 -3,73 -11787 -8,39 | -33456| -25,99| -2529 -2,65
Zasoby -908 -2,96 1863 6,26 -4812 -15,22 -242 -0,90
Dlouhodobé pohledavky 268 21,17 -103 -6,71 -476 -33,26 -654 -68,48
Kratkodobé pohledavky 28 0,03 -27942 -25,73 1 -16980 -21,06 | -1888 -2,97
Kratkodoby finan¢ni majetek -4826 | -88,34 14395 | 2259,81| -11188 -74,43 255 6,63
Casové rozliSeni -2103 | -35,24 -2703 -69,94 =750 |  -64,54 965 234,22

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek tvoii nikterak vysoké polozka software. Z diivodu jeho
odepisovani, dlouhodoby nehmotny majetek v Case klesa.

Dlouhodoby hmotny majetek tvofi drtivou vétSinu dlouhodobého majetku spolecnosti.
V prvnich tiech letech stabilni vySe této polozky. V roce 2007 zaznamenan vyznamny
skokovy nartist o 106%, tedy vice nez 25 mil. K¢ zplsobeny nartistem nedokonceného
dlouhodobého hmotného majetku. V poslednim roce vyznamnéd expanze jak v oblasti
staveb, tak predev§im u samostatné movité véci a souboru movitych véci. Davodem je
vystavba novych vyrobnich prostor na vyrobu krbovych vlozek. Jednd se o
velkokapacitni, plné automatizované pracovisté. V poslednich dvou letech tak

dlouhodoby hmotny majetek atakuje hodnoty 50 mil. K¢&.

ObéZna aktiva

Obé&zna aktiva zaznamenavaji neustaly meziro¢ni pokles. Béhem péti sledovanych let se
jejich vyse snizila o0 36%, tedy asi o 53 mil. K¢&.

U zasob neni patrny jejich vyznamnéjsi pohyb, piesto v Case mirné klesaji. Dlouhodobé
pohledavky z obchodniho styku tvofi nevyznamnou polozku, od roku 2005 dochézi
k jejich poklesu. Nejvyznamnéjsi polozku obéznych aktiv tvoii kratkodobé pohledavky,
jez jsou témét vyhradné tvofeny kratkodobymi pohledavkami z obchodniho styku. Ty
klesaly skokové v roce 2006, kdy doslo k poklesu o 25% a nasledné v roce 2007 dalsi
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vyrazné ponizeni o 21%. V poslednich dvou letech hodnoty tésn¢ nad hranici 60 mil
K¢.

Kratkodoby financni majetek tvofi dvé polozky, a to penize na pokladné¢ a ucty
v bankach. Prvni polozka se pfili§ neméni, hodnoty kolem 100 tis. K& nevzbuzuji
z hlediska analyzy vétsi zdjem. Na bankovnich uctech dochazi k vyraznému
nahromadéni penéznich prostfedkti v roce 2006, témeét 15 mil. K&. Stav této polozky

aktiv v letech 2007 a 2008 se pohybuje kolem 4 mil. K¢.

Casové rozliSeni
Casové rozlideni tvoii vyhradné naklady pfistich obdobi, do roku 2007 klesaji a nemaji

vyznamnéjsi vahu.
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Graf 1 - Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv
(Pramen: ucetni vykazy spole¢nosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Tabulka 2 - Horizontalni analyza pasiv

L ey rozdil 2004/2005 | rozdil 2005/2006 | rozdil 2006/2007 | rozdil 2007/2008
v tis. v % v tis. v % v tis. v % v tis. v %

PASIVA CELKEM -7683 | -429| -11484 -6,71 | -7 698 -4,82 | -4591 -3,02
Vlastni kapital 3324 7,76 383 0,83 5994 12,88 129 0,25
Zékladni kapital 0 0,00 | 39520| 239,81 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 | -1222 0,00
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 233 | 32,50 166 17,47 1 0,09 299 26,77
Vysledek hospodaieni minulych let 4422 21,09| -14703 -57,90 | 21277 -199,04| 5695| -53,79
Vysledek hospodaieni bézného i¢etniho obdobi |  -1331| -28,59 | -24600| -740,07 | 27270 | 128,17 4643 | -77,46
Cizi zdroje -11007 | -8,09| -11867 949 | -13692| -12,10| -4720 -4,74
Rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodobé zavazky 18 2,43 39 5,13 -66 -8,26 17 2,32
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Kratkodobé zavazky -19752| -2236| -11179| -1630| -15977| -27,84| -2502 -6,04

Bankovni Givéry a vypomoci 8 727 18,57 =727 -1,30 2351 427 | -2235 -3,90

Casové rozliSeni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Tabulka 3 - Horizontalni analyza pasiv (pokracovani)
(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Vlastni kapital

Vlastni kapital v case roste. Od roku 2004 do roku 2008 doslo k jeho zvySeni o témét 10
mil. K& V roce 2006 dochéazi k vyraznému navySeni zakladniho kapitalu z ptivodnich
16,480 mil. K¢ na 56 mil. K¢&. Kapitalové fondy ani rezervni fondy a ostatni fondy
nehraji vyznamnéjsi roli. Vysledek hospodareni bézného ticetniho obdobi znacné kolisa,
v roce 2006 dosahuje ztraty vice nez 21 mil. K& Ve dvou letech nasledujicich opét

kladna ¢isla.

Cizi zdroje

Cizi zdroje zaznamenavaji opacny vyvoj nezli vlastni kapital. Cizi zdroje v primeéru
meziro¢né klesaly o 8,6% a celkové doslo k jejich poniZeni o vice nez 41 mil. K¢&. Cizi
zdroje jsou tvofeny predevSim kratkodobymi zavazky z obchodnich vztahi, které se
spole¢nosti dafi redukovat. Od roku 2004 do roku 2007 se tyto zavazky snizily o 56%,
na hodnotu cca 33 mil K¢, kterou spolecnost udrzela i v poslednim roce. Druhou
vyznamnou polozkou jsou bankovni Uvéry a vypomoci. Ve vSech letech spolecnost
Cerpa kratkodobé uveéry, které postupné splaci. V roce 2007 zacina spolecnost Cerpat i
dlouhodoby uvér ve vysi 10 mil. K& V poslednich ¢tyfech letech bankovni uvéry a

vypomoci osciluji kolem hodnoty 55 mil. K¢.
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Graf 2 - Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv
(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)
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3.8.2 Vertikalni analyza rozvahy

Tabulka 4 - Vertikalni analyza aktiv

o Ty ey 2004 2005 2006 2007 2008
podil v % podil v % podil v % podil v % podil v %
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 15,08 15,68 18,69 37,07 36,17
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,26 0,62 0,49 0,29 0,09
Dlouhodoby hmotny majetek 14,29 14,50 15,10 32,73 32,73
Dlouhodoby finanéni majetek 0,54 0,56 3,09 4,05 3,35
ObéZna aktiva 81,58 82,07 80,59 62,66 62,90
Zasoby 17,14 17,38 19,79 17,63 18,02
Dlouhodobé pohledavky 0,71 0,90 0,90 0,63 0,20
Kratkodobé pohledavky 60,68 63,42 50,49 41,87 41,90
Kratkodoby finan¢ni majetek 3,05 0,37 9,41 2,53 2,78
Casové rozliSeni 3,34 2,26 0,73 0,27 0,93

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Majetek spolecnosti je z valné vétSiny tvofen ob&znymi aktivy. Dlouhodoby majetek
v letech 2004 az 2006 netvofil ani 20% z hodnoty celkového majetku. Diky razantnimu
nartstu dlouhodobého majetku se v poslednich dvou analyzovanych letech ustalil podil
hmotného majetku na urovni asi 37%. Soucet dlouhodobého nehmotného a
dlouhodobého finanéniho majetku nepiekracuje hranici 5%.

Obézna aktiva dominuji, ptesto jejich podil v Case klesa z plivodnich témét 82% v roce
2004 na 63% a vlastné kopiruji vyvoj jednoznacné nejvyraznéjsi polozky, kterou jsou
pohledavky z obchodniho styku. Podil zasob jako druhého nejvyznamnéjsiho Cinitele se
pohybuje kolem 18% na celkovém majetku spolecnosti. Stavy zlstatkli na uctech i1

pokladné jsou malé, proto i jejich podily s vyjimkou roku 2006 neptesahuji 3%.
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Graf 3 - Vertikalni analyza vybranych polozek aktiv
(Pramen: Tabulka 3, vlastni zpracovani)

45




Tabulka 5 - Vertikalni analyza pasiv

S Ty e 2004 2005 2006 2007 2008
podil v % podil v % podil v % podil v % podil v %
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 23,94 26,95 29,13 34,55 35,71
Zékladni kapital 9,21 9,63 35,06 36,84 37,98
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,40 0,55 0,70 0,73 0,96
Vysledek hospodafeni minulych let 11,72 14,83 6,69 -6,96 -3,32
Vysledek hospodaieni bézného tcetniho obdobi 2,60 1,94 -13,32 3,94 0,92
Cizi zdroje 76,06 73,05 70,87 65,45 64,29
Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 0,41 0,44 0,50 0,48 0,51
Kratkodobé zavazky 49,37 40,05 35,93 27,24 26,40
Bankovni tvéry a vypomoci 26,27 32,55 34,43 37,72 37,38
Casové rozliSeni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(Pramen: ucetni vykazy spole¢nosti Steko spol. s r.0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Z provedené analyzy jednoznacné vyplyvd, Ze ve spoleCnosti prevladaji cizi zdroje
financovani. Podil vlastniho kapitalu v Case sice roste, ale vySplhal se jen z 24% v roce
2004 na 36% vroce 2008. Tato skuteCnost je ovlivnéna predev§Sim navySenim
zékladniho kapitalu, ¢imz doslo k posileni vlastnich zdroju.

Cizi zdroje jsou zastoupeny dvémi polozkami, kde vyvoj jejich hodnot mé zcela odliSny
charakter. Zatimco kratkodobé zavazky se dafi redukovat, polozka ztratila svij
dominantni podil 49% v roce 2004 a dostala se na 26% v roce 2008. Proti tomu
bankovni uvéry a vypomoci nepatrné rostou. Spolecné tyto dvé polozky tvofi témét

vesker¢ cizi zdroje.
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Graf 4 - Vertikalni analyza vybranych polozek pasiv
(Pramen: Tabulka 4, vlastni zpracovani)
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3.8.3 Analyza vykazu zisku a ztrat
Tabulka 6 - Analyza vybranych polozek VZZ

Vybrané polozky VZZ rok
2004 2005 2006 2007 2008
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 279034 276861 | 217452| 195439| 207062
Vykonova spotieba 234808 | 222736| 174356| 150873| 159938
Pfidana hodnota 52113 54 020 47 819 52 968 53 243
Osobni naklady 39 686 43 023 39 156 38 823 40 262
HV za Gicetni obdobi 4 655 3323 -21277 5994 1351

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkid a sluZeb zaznamenavaji béhem prvnich &ty
analyzovanych let pomérné silny propad. Trzby v roce 2007 jsou o témét 84 mil. K¢
niz8i nez v roce 2004, coz predstavuje propad 30%. Paradoxné v roce 2008, ve kterém

odstartovala hospodaiska krize, se trzby zvedaji a to o 6%.

Vykonova spoti‘eba ve vSech letech kopiruje prubéh trzeb za prodej vlastnich vyrobkt

a sluzeb, které tvofti drtivou vétsinu vykontl.

Pfidana hodnota v roce 2006 klesd proti roku 2005 o 11%, ve vSech ostatnich
pfipadech vzdy pfidana hodnota meziro¢né rostla. Béhem sledovaného obdobi tvofila

pfidand hodnota v priméru 21% z hodnoty vSech dosazenych trzeb.

U osobnich nakladi neni patrny vyznamngéj$i pohyb, drzi se kolem 40 mil. K¢ za rok.
Vyse osobni ndkladl je samoziejmé ovlivnéna poctem zamestnancti, mzdovou politikou

firmy a danovymi zménami ze strany statu.

Vyvoj hospodarského vysledku za icetni obdobi by se dal charakterizovat jako velice
nestaly. V roce 2006 vyznamna ztrata, piedev$im diky velkym provoznim nékladim.
Dosazené vysledky hospodafeni nejsou z hlediska stability a rstu podniku pfiznivé,
proto by bylo vhodné ucinit vSe, aby se vysledky zlepsovaly. Spolecnost dosahuje
relativné malého zisku s pfihlédnutim k majetku a zdrojim, které ma. To se pak zpétné

odrazi i na vysledcich rentability, které rovnéz nejsou dostacujici.
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Graf 5 - Horizontalni analyza vybranych polozek VZZ
(Pramen: Tabulka 5, vlastni zpracovani)

3.8.4 Analyza cash flow
Tabulka 7 - Analyza vybranych polozek cash flow

Vybrané polozky CF rok
2004 2005 2006 2007 2008
CF z provozni ¢innosti 4402 -12 240 -7341 14 679 4723
CF z investi¢ni ¢innosti 253 -1 333 764 -28 153 -1 028
CF z financni Cinnosti 0 8 746 20972 2286 -3 441
CF celkem 4 655 -4 827 14 395 -11 188 254

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Nejpodstatnéjsi ukazatel, tedy CF z provozni ¢innosti se jevi jako nestabilni a vykazuje
hodnoty od —12 mil. K¢ v roce 2005 az po +14 mil. K& v roce 2007. Firma by se méla
snazit udrzovat vysledky tohoto ukazatele dlouhodob¢ v ernych Cislech.

Hodnoty investicniho CF jsou po vétSinu obdobi v zapornych cislech, coz mizeme
hodnotit kladn€. Spole¢nost ma zajem rozvijet své podnikatelské aktivity a nestagnovat.
Diky navySeni zakladniho kapitalu v roce 2006, CF z finan¢ni ¢innosti dosahuje v tomto
roce vice nez 20 mil. K¢.

Celkové Cash flow ma znacn€ nestabilni charakter, stiidaji se kladné a zaporné
vysledky toho ukazatele. Nejveétsi vykyvy zaznamendvame v letech 2006 a 2007.
Vysoka kladnad hodnota v roce 2006, vice nez 14 mil. K¢ byla zplisobena predevSim

navySenim zakladniho kapitdlu. Celkové Cash flow vroce 2007 nejvice ovlivnily
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vysoké investice ve prospéch vystavby nové vyrobni haly spolu ndkupem novych

technologii. V tomto roce se celkové cash flow spolec¢nosti propadlo na -11 mil. K¢.
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Graf 6 - Vyvoj vybranych polozek cash flow
(Pramen: Tabulka 6, vlastni zpracovani)

3.8.5 Analyza likvidity

Tabulka 8 - Vyvoj ukazateld likvidity

Ukazatele likvidity rok
2004 2005 2006 2007 2008
Okamzita likvidita 0,0404 0,0051 0,1337 0,0389 0,0436
Pohotova likvidita 0,8519 0,8910 0,8639 0,6931 0,7037
Bézna likvidita 1,0784 1,1303 1,1452 0,9645 0,9862

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Okamzita

Doporuceny interval nabyva hodnot 0,2 — 0,5. Pozadovanych hodnot neni dosazeno ani

v jednom roce, ba dokonce dosazené¢ vysledky se t€émto hodnotam ani nepftiblizuji.

Pohotové penézni prostfedky jednoznacné nestaci pokryvat kratkodobé zéavazky.

Pticinou mize byt predevS§im neschopnost spolecnosti zadrzet vétsi objem penéznich

prostfedkii na svych uctech. Z uvedeného plyne, ze spole¢nost muize mit realné

problémy s tthradou svych pravée splatnych dluht.
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Pohotova

Pohotova likvidita vyclefiuje z obéznych aktiv zasoby, protoze pravé ty jsou nejméné
likvidni slozkou obézného majetku. Dosazené hodnoty pohotové likvidity by nemély
klesnout pod 1. Vzhledem k tomu, ze zdsoby nejsou dominantni polozkou obéznych
aktiv, dosazené hodnoty pohotové likvidity nepadaji pfili§ razantnim zplisobem. Piesto

hodnoty nedostatecné a v ¢ase klesajici.

Bézna

Bézna likvidita odhaluje pokryti kratkodobych zavazkli ob&znymi aktivy.

Doporucenych hodnot 1,5 -2,5 ani vtomto piipadé nebylo dosazeno v zadném

sledovaném roce. Vysledky poukazuji na problémy spole¢nosti s likviditou.
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Graf 7 - Vyvoj ukazateli likvidity
(Pramen: Tabulka 7, vlastni zpracovani)

3.8.6 Analyza zadluZenosti

Tabulka 9 - Vyvoj ukazateli zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti rok
2004 2005 2006 2007 2008
Celkova zadluzenost 76,06% 73,05% 70,87% 65,45% 64,29%
Koeficient samofinancovani 23,94% 26,95% 29,13% 34,55% 35,71%
Doba splaceni dluht 29,67 -10,17 -13,37 6,52 19,20
Urokové kryti 4,44 3,53 -6,15 422 1,68

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)
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Celkova zadluZenost, tedy pomér cizich zdroji k celkovym pasiviim, je v prvnich
analyzovanych letech pomérné vysokd. MiZzeme tedy odvozovat zavislost podniku
pravé na tomto zdroji financovani. Pozitivné muzeme hodnotit meziro¢ni pokles
celkové zadluZenosti v priméru o 10% a ustéleni se v poslednich dvou letech na hladiné

65%.

Koeficient samofinancovani dopliiuje pfedchozi ukazatel a vlastné¢ udava financni
nezavislost, samostatnost a stabilitu podniku. Vyznamnost a postaveni vlastnich zdrojt
pozitivné roste a nizky mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani se sviraji a dochazi

tak k postupnému naplnovani tzv. ,,Zlatych pravidel financovani.

Doba splaceni dluhii znaci, za kolik let bude podnik schopen vlastnimi silami splatit
veskeré své dluhy. Finan¢né zdravy podnik by mél byt schopen dosdhnout hodnoty 3
let. Dosazené hodnoty ve vSech letech nedostacujici. Divodem je nizké ¢i dokonce
zaporné¢ CF z provozni Cinnosti a rovnéz nedostatecna vyse kratkodobého finan¢niho

majetku.

Ukazatel drokové kryti vyjadiuje, kolikrat je podnik schopen pokryt své nakladové
uroky provoznim vysledkem hospodafeni (EBIT). Jako postacujici literatura uvadi,
pokud jsou uroky kryty 3x — 6x. Nakladové uroky jsou polozkou pomérné stabilni,
proto se vysledky urokového kryti odviji od dosazeného vysledku hospodaieni.

Postacujicich hodnot je dosazeno v letech 2004, 2005 a 2007.

80%
70% —— = e sy
o 60%
&
S 50%
2
3 40%
| 30%
3 —
g . ——
20%
10%
0% . . T
2004 2005 2006 2007 2008
rok
‘ —B— celkova zadluzenost —— koeficient samoﬁnancovéni‘

Graf 8 - Vyvoj ukazatelt zadluzenosti
(Pramen: Tabulka 8, vlastni zpracovani)

51



3.8.7 Analyza rentability

Tabulka 10 - Vyvoj ukazatell rentability

Ukazatele rentability rok
2004 2005 2006 2007 2008
ROI 5,59% 4,66% -9,54% 7,25% 3,75%
ROA 2,60% 1,94% -13,32% 3,94% 0,92%
ROE 10,87% 7,20% -45,73% 11,41% 2,57%
ROS 1,67% 1,20% -9,78% 2,65% 0,55%

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI)
Ukazatel informuje o tom, jak efektivné ve spolecnosti plisobi vlozeny kapital, bez
ohledu na zdroj financovani. Doporu¢enych hodnot 12-15% nebylo dosazeno v fadném

sledovaném roce.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA)
Ukazatel se vyuziva k méfeni produkéni sily podniku. Finanéné zdravy podnik by m¢l
dosahovat hodnot z intervalu 6-10%. Ani v tomto pifipadé se spolecnosti nepodafiilo

dosahnout pozitivnich vysledki.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Predstavuje pfedni ukazatel, pomoci kterého mohou vlastnici spolecnosti sledovat
vynosnost vlozen¢ho kapitdlu. Spolecnost nemuze byt spokojena s hodnotami ROE,
opét se nepodafilo v zddném z analyzovanych let dosdhnout pfijatelnych vysledki

z intervalu 15% - 25%.

Rentabilita trzeb (ROS)
Ukazatel hodnoti jak velky pfinos mé jedna koruna trzeb na hospodaiském vysledku po
zdanéni. Spodni hladiny doporuceného intervalu 2% - 6% bylo dosazeno pouze

v nejsilnéj$im roce 2007.

Na zéklad¢ provedené analyzy rentability Ize jednozna¢né konstatovat, ze spolecnost
ma se ziskovosti problém. V roce 2006 firma vykazala ztratu, proto neptekvapi, ze
vSechny hodnoty rentabilit tohoto roku jsou v cervenych ¢islech. Obecné lze fici, ze

nejlépe si firma vedla v roce 2007, ve kterém dosahla nejlepSich vysledka ve vSech
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oblastech rentability. OvSem ani v tomto roce se ji nepodatilo doséhnout doporuc¢enych

hodnot, kromé rentability trzeb. Spolecnost ma tedy problémy s rentabilitou, které je

nutno fesit.

Spolecnost neprodukuje dostateéné vysoky zisk vzhledem k prostfedkiim do podnikani

vlozenych.
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Graf 9 - Vyvoj ukazatell rentability
(Pramen: Tabulka 9, vlastni zpracovani)
3.8.8 Analyza aktivity
Tabulka 11 - Vyvoj ukazatell aktivity
Ukazatele aktivity rok
2004 2005 2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv 1,56 1,62 1,36 1,49 1,67
Obrat stalych aktiv 10,34 10,31 7,29 4,01 4,61
Obrat zasob 9,10 9,31 6,88 8,43 9,25
Doba obratu zasob 39,56 38,69 52,34 42,68 38,92
Doba obratu pohledavek 127,15 129,02 126,87 98,42 88,19
Doba obratu zavazki 100,93 83,36 80,22 53,63 48,05

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel udava, kolikrat se majetek spolecnosti obrati v trzby. Doporuceny interval

nabyva hodnot 1,6 — 2,9. Pokud podnik téchto hodnot nedosahuje, mél by se snazit

zvysit trzby ¢i odprodat néktera sva aktiva. Spolecnost nema vyraznéjSi problém,

hodnoty se drzi pfi spodni hranici doporuceného intervalu.

53




Obrat stalych aktiv

Ukazatel slouzi ptredev§im pii rozhodovani vedeni podniku o tom, zda investovat do
nového produkcéniho dlouhodobého majetku. Pokud jsou hodnoty niz§i nez oborovy
prumér, je to signal pro vyrobu, aby navysila vyuziti vyrobnich kapacit. Pro finan¢ni

manazery, aby omezili investice.

Doba obratu zasob
Ukazatel informuje o primémém pocti dni, béhem kterych jsou zasoby vazany
v podniku, a to do doby jejich spotieby ¢i prodeje. Je Zadouci, aby doba obratu zasob

cv v

dni, vyjma roku 2006, kdy se vySplhala nad 52 dni.

Doba obratu pohledavek

Vyjadiuje casovou prodlevu mezi prodejem vyrobku ¢i sluzby odbératelim do doby,
nez dojde k jejich zaplaceni. Je to doba, po kterou spolecnost ¢eka na inkaso plateb od
svych odbératelt (zdkaznikl). Zajmem spole¢nosti je, aby tato doba byla co nejnizsi.
Dobu obratu pohledavek je vhodné pométovat s dobou obratu zavazka. Pozitivné lze
hodnotit, ze doba obratu pohledavek ma klesajici trend. Jesté v roce 2005 €inila 129 dni,
v roce 2008 pak 88 dni. Spolec¢nosti se dafi vymahat své pohledavky diive, piesto je
tteba snazit se tyto hodnoty jeSté¢ ponizit, aby nedochdzelo k pfiliSné vazanosti

penéznich prostredkll ve finanéné nezajimavych pohledavkach.

Doba obratu zavazki

Ukazatel tika, jak dlouho spolecnost odklada platbu faktur svym dodavatelim. Doba
obratu zavazki se béhem péti let zkratila o vice nez polovinu, ze 100 dni v roce 2004 na
48 dni vroce 2008. Spolecnost je ziejm¢ nucena platit své zavazky diive nez
v minulych letech. Protoze doba obratu zavazki je niz$i nez doba obratu pohledavek
spolecnost se dostala do nevyhodné pozice, ve které funguje jako poskytovatel

provozniho tvéru.
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(Pramen: Tabulka 10, vlastni zpracovani)

3.8.9 Provozni ukazatele

Tabulka 12 - Vyvoj provoznich ukazateli

. rok
Provozni ukazatele
2004 2005 2006 2007 2008
Mzdova produktivita 1,78 1,70 1,65 1,85 1,79
Produktivita prace 491 632 461 709 455419 509 308 537 808

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

Mzdova produktivita udava, kolik vynost pfipadne na 1 K¢ vyplacenych mezd.
V (itateli byla dosazena ptfidand hodnota, ¢imz doslo k vylou€eni vlivu nakupovanych
surovin, energii a sluzeb. Mzdova produktivita by méla v ¢ase vykazovat rostouci trend,
coz se nedaii. Dosazené hodnoty lze charakterizovat jako nizké.

Produktivita prace z pridané hodnoty od roku 2006 pozitivné roste a v poslednim
analyzovaném roce dosahuje vice nez 537 tis. K¢ ptfidané hodnoty na jednoho

zameéstnance.
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3.8.10 Souhrnné ukazatele
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Vysledky dosazené souhrnnym Indexem INO5 wvystizné dokresluji vystupy vyse
provedené finan¢ni analyzy. V roce 2006 zaporny EBIT, proto hodnota v tomto roce
v Cervenych ¢islech. VSechny ostatni roky se drzi dosazené vysledky pii spodni hranici

Sedé zony. Analyzovana firma neni dostatecné financné stabilni a mlze byt postizena

Graf 11 - Vyvoj indexu IN 05
(Pramen: ucetni vykazy spolec¢nosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)

finan¢nimi problémy.
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(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.o0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)
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Ve ¢tytech z péti let dosahuje spolecnost dle Altmanova indexu hodnoty tzv. Sedé zony,

kterou predstavuje interval 1,81 — 2,99. Stejné jako u Indexu INOS nejhorsiho vysledku

vvvvv

finan¢niho zdravi, provedeného v této kapitole. Pozitivni je rostouci trend ukazatele od
roku 2006. Abychom mohli hovofit o uspokojivé financni situaci, bylo by tfeba

ptekonat hodnotu 3.

3.9 SWOT analyza

Silné stranky (Strenghts)

- kvalita vyrobki a poskytovanych sluzeb,

- pruznost v dodavkach,

- historie spolecnosti,

- certifikace,

- stabilni postaveni na trhu, zndmost firmy,

- profesionalita a odbornost fidicich pracovnikd,
- atypicka feSeni,

- vyuzivani modernich technologii a postupt.

Slabé stranky (Weaknesses)

- nevyvazenost poptavky,
- nevytizenost vyrobni kapacity,
- problémy s rentabilitou a likviditou,

- Spatna komunikace uvniti spolecnosti.

Prilezitosti (Opportunities)

- roz§ifeni podnikani na nové zahrani¢ni trhy,
- ziskani novych vyznamnych partnert,
- nové produktové fady,

- zvySovani objemu produkce.
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Hrozby (Threats)

ztrata postaveni na trhu,

ztrata dalezitych dodavatelt,

nekvalitni dodavky materialt,

normy, legislativni omezeni,

stav ekonomiky, ochota utracet a investovat,

zhorSeni ptistupu ke kapitalu zajist'ujiciho chod spole¢nosti.
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4 NAVRH FINANCNIHO PLANU

V ptredchozim textu doslo k seznameni se s analyzovanou spolecnosti, byl proveden
pfedevSim rozbor jejiho finanéniho zdravi, provedena Porterova analyza péti
konkurenc¢nich sil a stanovena SWOT analyza, odhalujici silné stranky a pftilezitosti, na
kterych by spoleCnost méla do let budoucich stavét své podnikatelské aktivity.
Vysledky vySe zminénych analyz poslouzi jako vstupni materidl, na zaklad¢ kterého

bude mozno sestavit finan¢ni plan.

V této kapitole bude sestaven finan¢ni plan ve dvou variantach, realistické a
pesimistické. Obvykle je planovani doplnéno jesté optimistickou variantou. Ta se v této
praci neobjevi piredevsim z diivodu, ze jakykoliv dosazeny vysledek, jenz bude lepsi nez
realisticka varianta, 1ze pokladat za optimisticky. Plan bude sestaven pro obdobi let
2009 — 2011, plénovani delsich casovych horizontli je problematické, obtizné

predvidatelné a s nejistou vypovidaci schopnosti.

4.1 Stanoveni cila pro zvoleny ¢asovy horizont

Na zakladé provedené finan¢ni analyzy let 2004 — 2008 byly zjistény oblasti, ve kterych
spole¢nost nedosahuje ptiznivych vysledkii a bylo by vhodné v letech nésledujicich
situaci zlep$it. Spolecnost méla piedevsim problémy s nedostateCnou rentabilitou a
likviditou.

Strategické cile, které¢ si spoleCnost do let nadchézejicich vytycila, byly ovlivnény
nékolika faktory. Pfi stanoveni cill je tfeba vychazet jednak z vySe provedené finan¢ni
analyzy a dale je nutno vzit v potaz soucasnou hospodaiskou situaci u nas. Pfi plnéni
stanovenych strategickych cili by se méla spolecnost zaméfit na maximalni vyuziti
svych silnych stranek, jez byly odhaleny ve SWOT analyze. Naplnéni strategickych cilt
by mélo piinést zlepSeni finan¢ni situace, zvySeni financni stability, zvySeni obratu.

Mezi zakladni strategické cile stanovené pro roky 2009 — 2011 patii pfedevsim:
DosaZeni minimalniho ro¢niho zisku

Spolecnost si za sviij cil stanovila dosazeni minimalniho ro¢niho zisku ve vysi alespon

2,5 mil. K¢. Tento cil se jevi jako redlny a dosazitelny, pfedevSim proto, Ze béhem let
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2004 az 2008 se ocitla ve ztraté pouze jedenkrat a navic tento limit se ji podafilo hned

ve tfech letech prekonat.

DosaZeni minimalni rentability trzeb

Jak jiz bylo vySe popsano spole¢nost ma problémy s rentabilitou, dlouhodobé se ji
nedaii dosahovat v této oblasti dobrych vysledkii. Do nasledujicich let by spole¢nost
chtéla dostat hodnotu ukazatele rentability trzeb alesponl na troven dvou procent, coz

predstavuje spodni hranici doporucenych hodnot.

DosaZeni minimalni rentability vloZeného kapitalu

Cilem spolecnosti je pozvednout hodnotu tohoto ukazatele nad hladinu 6%.

DosaZeni minimalni likvidity

Vysledky okamzité, pohotové ani bézné likvidity nejsou piiznivé a spolecnosti se
nepodafilo béhem analyzovanych let 2004 — 2008 dosédhnout u Zzadné znich
doporuc¢enych hodnot. Z divodii nedostate¢né likvidy byl stanoven souhrnny cil
vSechny likvidity v ¢ase zlepSovat a navic u bézné likvidity dosdhnout hodnoty

minimalné 1,2.

Zvysovani trzeb

Byl stanoven cil dosaZeni trzeb v roce 2011 v minimalni vysi ¢tvrt mld. K¢. Prestoze
spole¢nost dosahoval v letech 2004 a 2005 vysledkil kolem 280 mil. K¢, v nésledujicich
letech trzby klesaly a jejich pokles je pfedpokladan i pro rok 2009. Proto by dosazeni

tohoto cile bylo vnimano pozitivné.

4.2 Odhad vyvoje trzeb

Minuly vyvoj

Od roku 2006 dochazi k postupnému zvySovani trzeb. V poslednich dvou letech
doplnila spolecnost svou vyrobni ¢innost i ¢innosti obchodni, kterd ma na celkovy chod
kladny dopad a podaftilo se tak spolecnosti utlumit vypadek trzeb z prodeje vlastnich

vyrobkll a sluzeb. V tabulce nize jsou znazornény trzby jednotlivych let spolu s jejich
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procentni meziro¢ni zménou. Tyto trzby jsou souctem trzeb za prodej vlastnich vyrobkt

a sluzeb a trzby za prodej zbozi.

Tabulka 13 - Vyvoj trzeb v letech 2004 - 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Trzby (v tis. K¢) 279 034 276 861 217452 226079 245693
zména trzeb v % - -0,78 -21,46 3,97 8,68

(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.0. z let 2004 — 2008, vlastni zpracovani)
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Graf 13 - Vyvoj trzeb v letech 2004 — 2008
(Pramen: Tabulka 12, vlastni zpracovani)

Budouci vyvoj

Od roku 2008 je v provozu novd vyrobni hala snovymi technologiemi, zvySenou
kapacitou vyroby. Na zaklad¢ téchto faktli by se pfi normalni situaci dalo pfedpokladat,
ze trzby v letech nasledujicich budu pravidelné¢ meziro¢né rist. OvSem rychlost a
dynamiku rozvoje podnikatelskych aktivit je nutno ptizptsobit soucasné hospodaiské
situaci. Proto plan trzeb u realistické varianty pocitd vroce 2009 s meziro¢nim
poklesem trzeb o 7%, v roce 2010 by mélo dojit pouze k mirnému oziveni a pocitd se
s nevyraznym rustem o 3%. Pro rok 2011 se pocita s naristem trzeb proti roku 2010 o
11%.

Pesimisticky scénaf pak pocita s poklesem trzeb v roce 2009 o 15%, v roce 2010 o dalsi

3%. Situace by se pak zlepsila az v roce 2011, kdy by doSlo nartstu trzeb o 5% proti
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roku 2010. Hodnoty trzeb jednotlivych let odpovidajici danym scénarim odhaluje

nasledujici tabulka.

Tabulka 14 - Pldnovany vyvoj trzeb v letech 2009 - 2011

2009 2010 2011
%-ni zméeny trZzeb pro realistickou verzi -7 3 11
dosazené trzby (v tis. K¢) 228 494 235 349 261 238
%-ni zmény trZzeb pro pesimistickou verzi -15 -3 5
dosazené trzby (v tis. K&) 208 839 202 574 212 703
(Pramen: vlastni zpracovani)
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Graf 14 - Vyvoj trzeb v letech 2004 — 2011
(Pramen: Tabulka 13, vlastni zpracovani)

4.3 Realisticka varianta finan¢niho planu

Vedeni spoleCnosti se domniva, ze vyvoj trzeb v letech 2009 — 2011 se bude vyvijet
nasledujicim zptsobem. V roce 2009 dojde ke snizeni trzeb na 228 494 tis. KE&. V roce
2010 meziro¢ni nartst o 3% na 235 349 tis. K& Rok 2011 by mél byt jiz vyrazné lepsi a
trzby by se podle predpokladii mély vysSplhat na 261 238 tis. K¢, coz piedstavuje nartst
proti roku ptedchozimu o 11%. Finanéni plan byl sestaven za pomoci metody planovani
polozek v zavislosti na trzbach. Timto zplisobem ovSem neni mozno planovat veskeré
polozky vykazii, proto byly stanoveny individudlné. Zptsob jejich vypoctu bude blize

popsan v nasledujicim textu.
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Planovany vykaz zisku a ztraty

Tabulka 15 - Planovany vykaz ziskl a ztrat - realisticka varianta

Planovany vykaz zisku a ztrat - realisticka varianta 2009 2010 20011
L. Trzby za prodej zbozi 35927 37 005 41 075
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 32139 33103 36 744
+ Obchodni marze 3 788 3902 4331
IL. Vykony 198 168 | 204 113 | 226 566
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 192568 | 198345| 220163
3. | Aktivace 5600 5768 6403
B. Vykonova spotteba 151141 | 156 885| 174 142
+ Ptidana hodnota 50 815 51130 56 754
C. Osobni naklady 38 249 38 249 39 794
D. Dan¢ a poplatky 185 185 185
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 4 528 4148 3733
II1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 0 0
V. Ostatni provozni vynosy 312 322 357
H. Ostatni provozni naklady 2598 2 676 2971
& Provozni vysledek hospodareni 5567 6 194 10 429
X. Vynosové troky 5 6 10
N. Nakladové troky 2 504 2344 2187
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 3288 3386 3759
0. Ostatni finan¢ni naklady 3460 3563 3955
& Hospodaisky vysledek z finan¢nich operaci -2 671 -2516 -2374
Q. Dan z pfijmt za béZnou ¢innost 579 699 1530
ok Hospodaisky vysledek za béznou ¢innost 2 897 3678 8 055
ook Hospodaisky vysledek za ucetni obdobi 2 897 3678 8 055
ofoRot Hospodaisky vysledek pied zdanénim 3476 4377 9 585

(Pramen: vlastni zpracovani)

Trzby za prodej zbozi a naklady vynalozZené na jejich prodej

Jiz nékolikrat bylo vySe zminéno, ze u realistické varianty se pfedpoklada tento

mezirocni vyvoj trzeb -7%, 3%, 11%. Timto pomérem je tfeba ponizit ¢i navysit trzby

z prodeje zbozi. Néklady vynalozené na prodané zbozi se budou vyvijet stejnym

tempem, proto i ony budou stanoveny podilem z trzeb.

63




Vykonova spotieba

Vykonova spotieba je nejvyznamnéjsi nakladovou polozkou, je proto tfeba ji vénovat
maximalni pozornost. Vykonovou spotfebu tvoii dvé velké polozky, kterymi jsou
spotfeba materialu a energie a sluzby. ProtoZe se jednd o vyrobni spole¢nost, az 80%
vykonové spotieby tvoii v letech 2004 — 2008 spotieba materidlu a energie. Spolecnost
analyticky rozliSuje nadkup spotfebniho materidlu, pohonnych hmot, ndkup drobného
hmotného majetku. Mezi nejvyznamnéjsi nakladové polozky patiici do skupiny sluzeb
patii predevSim opravy, pifepravné, cestovné, ndklady na reprezentaci, pojistné.

Vykonova spotieba bude planovana v zavislosti na trzbach.

Osobni naklady

Osobni naklady Ize dle literatury planovat rovné€z procentem z trzeb. V této praci byl
ovSem zvolen jiny zpusob stanoveni osobnich nakladd a to dle nasledujiciho vzorce:
pocCet zaméstnancli x primeérnd mzda x index rastu mezd. Pro rok 2009 spolecnost
planuje snizeni mezd o 5% spolu se zachovanim stdvajiciho poctu 99 zaméstnanct. Pro
rok 2010 se rovnéz zadné propousténi nepredpoklada, mzdy se ustali na hladiné€ z roku

2009. S ozivenim ekonomiky v roce 2011 se pocita s naborem 4 novych pracovnich sil.

Dané a poplatky

Pro spolecnost nikterak vyznamna polozka zahrnujici pfedevsim silni¢ni dané a ostatni
dané a poplatky, které budou zfejmé v nasledujicich letech konstantni. Polozka ve vSech
ttech planovanych letech na stejné trovni, ovSem navysena proti roku 2008 asi o 40%

z divodu vytvoreni urcité rezervy v ptipadé zmén.

Odpisy

Odpisy neni mozné planovat, jako vétSinu polozek podilem z trzeb, a to piedevs§im diky
tomu, Ze opisy nejsou zavislé na vysi trzeb, ale na vysi stalych aktiv, které podléhaji
odepisovani. Proto je nutno tuto polozku planovat individualné. Nejredlnéjsi vyvoj
odpist lze stanovit z odpisového planu spolecnosti. Ten bohuzel nemém k dispozici, a
proto je tfeba postupovat nasledujicim zptisobem.

Ve spolecnosti podléhd odepisovani software, stavby a samostatné movité véci a

soubory movitych véci. Behem let 2004 — 2008 bylo zjiSténo, ze odpis daného roku
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tvoii pfiblizné 10% z hodnoty majetku podléhajiciho odepisovéani v roce pfedchozim.
Timto zpisobem byly stanoveny odpisy i na roky 2009 — 2011. ProtoZe se v této praci

nepocita s zadnou vyznamnou investici, odpisy béhem planovaného obdobi klesaji.

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Trzby tohoto charakteru by se daly charakterizovat jako nahodilé, mimotadné a tézko
predvidatelné. Dosahovaly navic minimalnich hodnot, proto se snimi v planu

kalkulovat nebude a u této polozky bude po celé planované obdobi vykazovana nula.

Ostatni provozni vynosy a ndaklady
Tyto polozky vykazuji hodnoty uct ze skupiny 64 - jiné provozni vynosy a 54 — jiné
provozni néklady. Ob¢ tyto polozky budou planovany podilem na trzbach.

Vynosove a nakladoveé uroky

Jak je z rozvahy patrné Cerpa spolecnost jak dlouhodoby, tak kratkodoby uveér. Protoze
bohuzel nemam k témto informacim bliz§i ptistup, nédkladové uroky byly stanoveny
v kazdém roce jako procento ze stavu bankovnich Gvéri a vypomoci. V analyzovanych
letech 2004 — 2008 tvofily nakladové uroky od 4,05% az po 5,96%. Tento plan proto
bude pocitat s nakladovymi uroky ve vysi 5% ro€né. Vynosové uroky jsou planovany

v zavislosti na vysi kratkodobého financniho majetku.

Ostatni financni vynosy a naklady

Ostatni finan¢ni vynosy i naklady jsou planovany podilem z trzeb

Dari z prijmu za béznou ¢innost

Ptestoze se predpokladd, ze v roce 2009 dojde ke snizeni poptavky a trzby klesnou o
7%, mela by spolecnost ve vSech tiech planovanych letech tvorit zisk. V roce 2009
sazba dané ¢ini 20%, v letech 2010 19% a pro rok 2011 se v planech pocitd s udrzenim

dané z pfijmu pravnickych osob na trovni 19%.

65



Planovana rozvaha

Tabulka 16 - Planovana aktiva - realisticka verze

Planovana aktiva - realisticka verze 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 142 546 144 772 156 518
Dlouhodoby majetek 47138 43 718 39 985
Dlouhodoby nehmotny majetek 31 728 408
Software 31 728 408
Dlouhodoby hmotny majetek 42 168 38 051 34 638
Pozemky 1451 1451 1451
Stavby 27744 25747 23372
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 12 973 10 853 9 815
Dlouhodoby finan¢ni majetek 4939 4939 4939
Obézna aktiva 95 408 101 054 116 533
Zasoby 21 698 22 349 24 807
Material 14 636 15075 16 734
Nedokoncena vyroba a polotovary 3046 3137 3482
Vyrobky 4016 4136 4591
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 67 947 72 364 81 047
Kratkodoby finanéni majetek 5763 6 342 10 679
Casové rozliSeni 0 0 0
(Pramen: vlastni zpracovani)
Tabulka 17 - Planovana pasiva - realisticka verze
Planovana pasiva - realisticka verze 2009 2010 20011
PASIVA CELKEM 142 546 144 772 156 518
Vlastni kapital 58 317 62 777 75 208
Zéakladni kapital 56 000 56 000 56 000
Kapitalové fondy 0 0 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 1561 1 745 2 147
Vysledek hospodateni minulych let -2 140 1354 9 006
Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi (+/-) 2 897 3678 8 055
Cizi zdroje 84 229 81 995 81 310
Rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0
Kratkodobé zavazky 34 157 35107 37 564
Bankovni uvéry a vypomoci 50072 46 888 43 745
Casové rozliSeni 0 0 0

(Pramen: vlastni zpracovani)
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Dlouhodoby nehmotny, hmotny a financni majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek tvoii pouze software a dochézi k jeho postupnému
odepisovani. Pro rok 2010 se ptredpokldda zavedeni nového software do uZzivani.
Dlouhodoby hmotny majetek tvoii stavby, samostatné movité véci a soubory movitych
véci a pozemky. Pozemky vykazuji ve vSech letech konstantni hodnotu, nedochazi tak
ani k jejich nakupu ani prodeji. Vzhledem ke skutecnosti, ze spole¢nost od roku 2008
vyuziva novou vyrobni halu, se nepfedpokladd narast hmotného majetku v nejblizsich
ttech planovanych letech. Hodnoty majetku podléhajiciho odepisovani se kazdorocné
snizuji o odpisy, které byly popsiny vySe. Financni majetek je tvoien podily
v ovladanych a fizenych osobach a ptredpoklada se zachovéni stavajici situace 1 do let

planovanych.

Zasoby
Zasoby byly planovany procentem z trzeb a ma to své opodstatnéni. Cim vétsi budou

trzby, tim vice bude spolecnost vyrabét, tim vice zasob bude potieba.

Kratkodobé pohledavky

Da se predpokléadat, ze pro kratkodobé pohledavky bude platit podobny scénaf jako pro
vySe zminéné zdsoby. S rGstem trzeb bude dochazet i1 k navySovani kratkodobych
pohledavek. Proto budou také ony stanovy procentem z trzeb. Kratkodobé pohledavky
v letech minulych byly tvotfeny asi z 95% pohleddvkami z obchodniho styku a je velice
pravdépodobné, Ze v nésledujicich letech tomu nebude jinak. Kratkodobé pohledavky
z obchodniho styku doplnuji jest¢ dvé polozky. Polozka stit - danové pohledavky
zpravidla obsahuje pieplatky na danich a nadmérny odpocet DPH. Ostatni kratkodobé
pohledavky tvoti zbytek veskerych pohledavek, které spolecnost eviduje.

Kratkodoby financni majetek

Tato polozka se musi shodovat s polozkou finan¢ni majetek na konci obdobi z vykazu

cash flow. Proto byla z tohoto vykazu ptevzata.
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Zakladni kapital
K navySeni zakladniho kapitdlu doSlo vroce 2006. Dalsi navySovani ¢i naopak
ponizovani se neplanuje, proto hodnota konstantni po celé¢ planované obdobi ve vysi 56

mil. K¢.

Kapitalové fondy
Kapitalové fondy spolecnost v letech minulych netvofila a nepfedpoklada se to ani do

let nasledujicich.

Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku

Spole¢nost ma vytvotfen zdkonny rezervni fond, ktery jeSté neni naplnén v zékonné
vysi. Proto se planuje tento fond napliiovat kazdorocné péti procenty z hodnoty
vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi. V roce 2011 by m¢l zdkonny rezervni

fond dosahovat 2 147 tis. K¢.

Vysledek hospodareni minulych let
Vysledek hospodaieni minulych let je kazdy rok navySovan o hospodaisky vysledek
bézného ucetniho obdobi snizeny o pifidél do rezervniho fondu. Jiz v roce 2010 se

piedpoklada kladny ztstatek této polozky.

Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi
Polozka ptevzata z vykazu zisku a ztrat. Spolecnosti se dle planu podaii ve vSech
planovanych letech dosdhnout kladné¢ho vysledku hospodaieni. V roce 2011 vice nez 8

mil. K¢.

Kratkodobé zavazky

Kratkodobé zavazky v letech 2004 — 2008 pomérn€ vyznamnym zpusobem klesaji,
ponizily se béhem tohoto obdobi z 88 mil. K¢ na 38 mil. K¢. Rapidni ponizovani
zévazki do let nasledujicich neni dadle mozné, proto se v planu bude uvazovat o urcitém
ustaleni hodnoty zavazkl kolem 35 mil. K¢ Kratkodobé zavazky jsou z téméer 90%
tvofeny zavazky z obchodniho styku. Dals§i vyznamnou polozku pfedstavuje stat —

danové zavazky a dotace, ktera obsahuje veskeré zadvazky z titulu placeni dani, které je
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povinna spolecnost odvést statu. Radime sem dan z pfidané hodnoty, dan z piijma,
majetkové dané. Dal§i vyznamnou polozku tvoii zavazky k zaméstnanciim, které

vlastné vyc¢isluji pfedepsané mzdy za prosinec, jez nejsou k 31.12. vyplaceny.

Bankovni uvery a vypomoci

Bankovni uvéry a vypomoci tvoii spolu s kratkodobymi zavazky veskeré cizi zdroje
spolecnosti a jsou pro spolecnost nezbytné. Spole¢nost cerpa od roku 2006 dlouhodoby
uveér, ktery splaci mésiéné ve vysi 151.500 K¢. Rocné spolecnost splati 1.818. tis. K¢ a
nejinak tomu bude i v letech 2009 — 2011. Kromé& dlouhodobého Gvéru ma spole¢nost
k dispozici 1 Uver kratkodoby, ktery funguje na principu kontokorentu. Proto
v realistické varianté¢ bylo kalkulovano, ze by spoleCnost mohla Uvér mezirocné
ponizovat o 3%. Naopak dle pesimistického scénare by se kratkodoby vér meziroéné

navysoval o 2%.

Planované cash flow

Tabulka 18 - Planované cash flow - realisticka verze

Planované cash flow - realisticka varianta 2009 2010 2011
P. Pocatecni stav finan¢niho majetku 4098 5763 6 342
Z. hospodarsky vysledek 2 897 3678 8 055
A¥** | cash flow z béZné Cinnosti 5090 1440 5178
B.*** | cash flow z investi¢ni ¢innosti =728 0 0
C.*** | cash flow z financ¢ni ¢innosti -2 697 -861 -841
F. prirtstek / ubytek finan¢niho majetku 1 665 579 4337
R. finan¢ni majetek na konci roku 5763 6 342 10 679

(Pramen: vlastni zpracovani)

4.4 Pesimisticka varianta finan¢niho plianu

U pesimistické varianty je pocitano s hlubsim poklesem trzeb. V roce 2009 propad proti
roku 2008 o 15%, v roce 2010 o dalsi 3%. ZlepSeni by mél dle tohoto scénéie prinést az
rok 2011, kdy by mély trzby proti roku 2010 vyrist o 5%. Stejné jako u realistické
varianty bude 1 ta pesimistickd vyuZzivat pro sestaveni planu pifedevsim metody podilu
na trzbach. Nékteré polozky ovSem budou stanoveny opét individualné, nebot’ metodu
podilu na trzbach neni mozné aplikovat plosné. Pesimistickd varianta vykazuje vyrazné

niz$i vlastni kapital proti varianté realistické. Je to zptisobeno piedevsim dosahovanim
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niz§iho vysledku hospodateni. Rovnéz majetek spolecnosti v case klesa rychleji nez u

druh¢ varianty.

Planovany vykaz ziskii a ztrat

Tabulka 19 - Planovany vykaz ziski a ztrat - pesimisticka varianta

Planovany vykaz zisku a ztrat - pesimisticka varianta 2009 2010 20011
L Trzby za prodej zbozi 32 836 31 851 33 444
A. Néklady vynalozené na prodané zbozi 29 374 28 493 29918
+ Obchodni marze 3462 3358 3526
IIL. Vykony 181 121 | 175688 | 184472
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 176 003 | 170723 | 179259
3. | Aktivace 5119 4 965 5213
B. Vykonova spotfeba 135947 | 131869 | 138462
+ Pfidana hodnota 48 636 47 177 49 536
C. Osobni naklady 38 249 36 337 36 337
Dan¢ a poplatky 185 185 185
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 4 528 4148 3733
I11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 0 0
Iv. Ostatni provozni vynosy 286 277 291
H. Ostatni provozni naklady 2375 2304 2419
& Provozni vysledek hospodareni 3585 4 481 7 154
X. Vynosové troky 3 4 6
N. Nakladové troky 2621 2578 2536
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 3 005 2915 3 060
0. Ostatni finan¢ni naklady 3162 3067 3220
& Hospodaisky vysledek z finan¢nich operaci -2775 -2 726 -2 690
Q. Dan z pfijmt za béZznou ¢innost 162 333 848
ok Hospodaisky vysledek za béznou ¢innost 810 1755 4 464
ook Hospodaisky vysledek za ucetni obdobi 810 1755 4 464
ookt Hospodaisky vysledek pied zdanénim 972 2 088 5312

(Pramen: vlastni zpracovani)
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Planovana rozvaha

Tabulka 20 - Planovand aktiva - pesimisticka varianta

Planovana aktiva - pesimisticka verze 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 139 643 140 490 148 425
Dlouhodoby majetek 47137 43 718 39 985
Dlouhodoby nehmotny majetek 31 728 408
Software 31 728 408
Dlouhodoby hmotny majetek 42 167 38 051 34 638
Pozemky 1451 1451 1451
Stavby 27744 25747 23372
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 12 972 10 853 9 815
Dlouhodoby finan¢ni majetek 4939 4939 4939
Obézna aktiva 92 506 96 772 108 440
Zasoby 19 831 19 236 20 198
Material 13 377 12 976 13 625
Nedokoncena vyroba a polotovary 2 784 2 700 2 835
Vyrobky 3670 3560 3738
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 69 182 73 534 82 075
Kratkodoby finanéni majetek 3492 4002 6 167
Casové rozliSeni 0 0 0
(Pramen: vlastni zpracovani)
Tabulka 21 - Pldnovana pasiva - pesimisticka varianta
Planovana pasiva - pesimisticka verze 2009 2010 20011
PASIVA CELKEM 139 643 140 490 148 425
Vlastni kapital 54 144 56 844 64 016
Zéakladni kapital 56 000 56 000 56 000
Kapitalové fondy 0 0 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 1457 1 544 1767
Vysledek hospodateni minulych let -4122 -2 455 1785
Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi (+/-) 810 1755 4 464
Cizi zdroje 85 499 83 646 84 409
Rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0
Kratkodobé zavazky 33 080 32 088 33 692
Bankovni uvéry a vypomoci 52419 51558 50717
Casové rozliSeni 0 0 0

(Pramen: vlastni zpracovani)
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Planované cash flow

Tabulka 22 - Planované cash flow - pesimisticka varianta

Planované cash flow - pesimisticka varianta 2009 2010 2011
P. pocatecni stav finanéniho majetku 4098 3492 4002
Z. hospodarsky vysledek 810 1755 4 464
A¥** | cash flow z bézné ¢innosti 5166 3 694 5308
B.*#*¥* | cash flow z investi¢ni ¢innosti =728 0 0
C.*¥*¥* | cash flow z finan¢ni Cinnosti -5 044 -3 184 -3 143
F. prirtstek / ubytek finanéniho majetku -606 510 2165
R. finan¢ni majetek na konci roku 3492 4002 6 167
(Pramen: vlastni zpracovani)
4.5 Finan¢ni analyza planu
Ukazatele rentability
Tabulka 23 - Ukazatele rentability finan¢niho planu
realistickd varianta pesimisticka varianta
ukazatele Zpiisob Vipoity K
rentability puseb vypoc ro
2009 | 2010 | 2011 2009 | 2010 | 2011
ROI EBIT /) aktiv 3,91% | 4,28% | 6,66% | 2,57% | 3,19% | 4,82%
ROA HV za ucetni obdobi / } aktiv 2,03% | 2,54% | 5,15%| 0,58% | 1,25% | 3,01%
ROE HV za Gc¢etni obdobi / vlastni kapital | 4,97% | 5,86% | 10,71% | 1,50% | 3,09% | 6,97%
ROS HV za uc¢etni obdobi / trzby 1,27% | 1,56%| 3,08% | 0,39%| 0,87% | 2,10%

(Pramen: vlastni zpracovani)

Obecné¢ bychom mohli vysledky rentability hodnotit pozitivné,

a to predevsim diky

tomu, Ze jak u optimistické tak u pesimistické varianty v ¢ase rostou. Pesimisticka

varianta ovSem v roce 2009 dosahuje horsich vysledki, nez bylo dosazeno v roce 2008.

U optimistické varianty je riist progresivngjsi. Rok 2011 u optimistické varianty se vSak

jako jediny dosazenymi hodnotami vyrazné ptiblizuje ¢i dokonce spadd do intervali

doporucenych hodnot.

Ukazatele likvidity
Tabulka 24 - Ukazatele likvidity finan¢niho planu

realistickd varianta

pesimisticka varianta

ukazatele likvidity zpusob vypoctu rok
2009 | 2010 | 2011 | 2009 | 2010 | 2011
S48z TR 37 finan¢ni majetek /
kamzita likvidit
oamzita JRVIAHa kritkodobé zavazky 0,068| 0077| 0131] 0041 0,048] 0,073
pohotova likvidita (ob&zna aktiva - zasoby) /
kratkodobé zavazky 0,875| 0960| 1,128] 0850| 0,927| 1,045
b&sna likvidit ob¢zna aktiva /
cena fRvidia krétkodobé zdvazky 1,133 1232] 1.433] 1,082| 1,157] 1285

(Pramen: vlastni zpracovani)
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Vsechny tfi likvidity v planovaném obdobi pievysuji hodnoty dosazené v letech 2004 —
2008, coz lze jednoznacné hodnotit jako pozitivni skutecnost. Jako zcela nedostacujici
se jevi hodnoty okamzité likvidity, které se ani v jednom ptipad¢ neptiblizuji alespoii
spodni hranici intervalu doporuc¢enych hodnot 0,2 — 0,5. Prestoze kratkodobé zavazky u
obou variant v ase klesaji a dosahuji nizSich hodnot nez v letech pfedchazejicich,
penize na bankovnim uctu ¢i pokladné, se kterym firma hospodaii, jsou pfili§ malé a
nesta¢i na pokryvani kratkodobych zavazkli. Snad jen rok 2011 dle realistického
scénafe se zpohledu okamzit¢ likvidity ostatnim hodnotdm vyraznéji odlisuje.
Dlvodem je stav kratkodobého finan¢niho majetku vice nez 10 mil. K& Pohotova
likvidita dosahuje pro oba scénafe témeét identické hodnoty. Bézna likvidita roste

strm¢ji u optimistické varianty a vyrazné¢ se piiblizuje doporuc¢enym hodnotam.

Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 25 - Ukazatele zadluzenosti finan¢niho planu

realistickd varianta pesimistickd varianta
ukazatele isob VVpoity K
zadluzenosti Zpusob vypoc o
2009 | 2010 2011 2009 | 2010 2011
Lo cizi zdroje / )’ pasiv
zadluzenost ! P 59,09% | 56,64% | 51,95% | 61,23% | 59,54% | 56,87%
koeficient , . .
%A vlastni kapital / Y pasiv
samofinancovani 40,91% | 43,36% | 48,05% | 38,77% | 40,46% | 43,13%
doba splaceni (cizi zdroje - finan¢ni
dluhi majetek) / provozni cash flow 1542 52,54 13,64| 15,87| 21,56| 14,74
p , : EBIT /
drokové kryti nakladové tiroky 222 264| 477 137 1,74 282

(Pramen: vlastni zpracovani)

U optimistické varianty v ¢ase roste koeficient samofinancovani, pfedevSim diky
dosahovani lepSich hospodaiskych vysledki nez u varianty pesimistické. OvSem ani u
té neni pomér vlastni kapital (60%) : cizi zdroje (40%) Spatny.

U finan¢né zdravého podniku by doba spléceni dluhu méla €init asi tfi roky. Vysledky
dosazené obémi variantami se jevi jako nepfiznivé a vlastné tak pokracuji ve Spatnych
vysledcich tohoto ukazatele v letech 2004 — 2008.

Vysledky ukazatele urokového kryti hovoti vyrazné 1épe pro realistickou variantu. Je to
zpusobeno predev§im dosahovanim vysSiho provozniho vysledku hospodareni

doprovazeného ponizovanim kratkodobého uvéru. Dle urokového kryti by mél EBIT
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pfevySovat nakladové uroky 3x — 6x, coz bylo splnéno pouze v realistické varianté

v roce 2011.

Index IN 05

Tabulka 26 - Vysledky indexu IN 05 finan¢niho planu

optimisticka varianta

pesimisticka varianta

rok

2009 2010

2011

2009

2010

2011

Index INO5 0,908 0,963

1,190

0,785

0,826

0,954

(Pramen: vlastni zpracovani)

Optimistick4 varianta spada vSechny tfi planované roky do tzv. ,,Sed¢ zony*, ktera ma

interval 0,9 — 1,6. Drzi se bohuzel pfi jeji spodni hranici a riist ukazatele lze

charakterizovat jako velmi mirny. Pesimistickd varianta dosahuje obdobnych hodnot

jako v analyzovanych letech 2004 — 2008. V letech 2009 a 2010 vysledky podprimérné

a symbolizujici mozné finan¢ni problémy.

4.6 Kontrola plnéni cili

Spolecnost si vytycila na obdobi let 2009 — 2011 urcité cile, které budou v této kapitole

podrobeny Setfeni, zda byly ¢i nebyly splnény. Hodnoceny budou ob¢ varianty, pro

které byl vytvofen finan¢ni plan.

Vysledky realistické varianty planu

Tabulka 27 - Vysledky realistického finanéniho planu

stanoveny cil

2009

2010

2011

dosaZeni minimalniho roé¢niho zisku 2,5 mil. K¢

planovany zisk v tis. K¢

2 897

3678

8 055

dosaZeni minimalni rentability trZzeb 2% ro¢né

planovana rentabilita trzeb (ROS)

1,27%

1,56%

3,08%

dosaZeni minimalni rentability vloZeného kapitilu 6% rocné

planovana rentabilita vlozeného kapitalu (ROI)

3,91%

4,28%

6,66%

dosaZeni minimalni béZné likvidity 1,2 ro¢né

planovana bézna likvidita

1,13

1,23

1,43

(Pramen: vlastni zpracovani)
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Vysledky pesimistické varianty planu

Tabulka 28 - Vysledky pesimistického finan¢niho planu

stanoveny cil 2009 2010 2011

dosaZeni minimalniho ro¢niho zisku 2,5 mil. K¢

planovany zisk v tis. K¢& 810 1755 4 464

dosaZeni minimalni rentability trzeb 2% rocné

planovana rentabilita trzeb (ROS) 0,39% 0,87% 2,10%

dosaZeni minimalni rentability vloZeného kapitilu 6% rocné

planovana rentabilita vlozeného kapitalu (ROI) 2,57% 3,19% 4,82%

dosaZeni minimalni béZné likvidity 1,2 ro¢né

planovana bézna likvidita 1,08 1,16 1,28

(Pramen: vlastni zpracovani)

Tabulky 25 a 26 zobrazuji stanovené cile a vysledky dosazené jednotlivymi variantami.
Jiz pfi samotném pohledu na né, je ziejmé jakych vysledkl bylo dosazeno. OvSem pro
lepSi predstavu a porovnani vysledkli obou variant byla vytvofena Tabulka 27. Ta
odhaluje, ze pokud by se spolecnosti podafilo nastavit podminky takovym zplisobem,
aby byla schopna realizovat realistickou variantu, 2/3 cili by se ji podafilo splnit.
Naopak pesimisticka varianta neni schopna naplnit o¢ekévané cile. Snad jen rok 2011
dava urcitou miru optimismu. Obecné nejhlife dopadl rok 2009, ktery je rokem
nejslabsim, a Spatné vysledky tohoto roku jsou spojeny snedobrou ekonomickou
situaci. Za povSimnuti rovnéz stoji fakt, Ze u obou verzi se podafilo mezirocné
zlepSovat vSechny ukazatele rentability a likvidity, se kterymi méla spolecnost nejvétsi
problémy. V optimistické varianté se podaii dosahnout planovaného cile v oblasti trzeb,

zatimco pesimistickd varianta na tento cil nestaci.

Tabulka 29 - Vyhodnoceni stanovenych cili

REALISTICKA PESIMISTICKA
stanoveny cil \ varianta planu rok rok

2009 2010 2011 2009 2010 2011
rocni zisk 2,5 mil. K¢ ANO ANO ANO NE NE ANO
rentabilita trzeb 2% NE NE ANO NE NE ANO
rentabilita vlozeného kapitalu 6% NE NE ANO NE NE NE
bézna likvidita 1,2 NE ANO ANO NE NE ANO
trzby 250 mil. K¢ v roce 2011 ANO NE

(Pramen: vlastni zpracovani)
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Graf 15 znazoriuje souhrnné hospodaiské vysledky dosazené v analyzovanych letech

2004 — 2008 i ptedpokladané vysledky, kterych by mélo byt dosazeno v uvazovanych
variantach.

9000
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-3 000
-7000 |
-11 000

i \/

21277
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v tis. K&

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

rok
=== realistickd verzc ==#==pesimisticka verze ==#=minuly vyvoj

Graf 15 - Vyvoj hospodarského vysledku v letech 2004 — 2011
(Pramen: ucetni vykazy spolecnosti Steko spol. s r.0. z let 2004 — 2008, Tabulka 25 a 26, vlastni
zpracovani)
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ZAVER

Diplomova prace se zabyva tvorbou finan¢niho planu. Zacatek prace je tvoren
teoretickymi poznatky, které obsahuji metody, postupy a principy sestavovani
finan¢niho planu. Tato kapitola byla vytvofena na zakladé prostudovani mnoha
odbornych literatur, zabyvajicich se zminénou problematikou.

Analytickou ¢ast prace tvoii zékladni informace o spolecnosti, Porteriv model
konkurenénich sil, zhodnoceni finanéni situace podniku pomoci vybranych ukazateli
finan¢ni analyzy a SWOT analyza. Teprve na zaklad€ informaci ziskanych ze vSech
vyse zminénych oblasti bylo mozno pfistoupit k samotnému jadru této prace, tedy

k sestaveni finan¢niho planu.

Finan¢ni plan byl sestaven v realistické a pesimistické varianté. Jedna se vlastné o
modely, které se pokousi co nejveérnéji piedpovidat, jak by se mohla situace ve
spolecnosti vyvijet vletech 2009 — 2011. Pfesto je budouci vyvoj velmi Spatné
predvidatelny a jen samotné porovnéani skutec¢nosti s planem odhali, jak blizko ¢i daleko

byl plan od reality.

Podle realistického i1 pesimistického scénafe se spolecnosti podaii ve vsech tfech
planovanych letech udrzet vysledek hospodatreni v kladnych ¢islech, a to i ptesto, Ze se
pro rok 2009 u obou variant ptredpoklada sniZzeni objemu trzeb. Realistickd varianta
zaznamenava progresivnéj$i rast a lepSi vysledky nez varianta pesimistickd 1 nez
vysledky skutecné dosazené v letech 2004 - 2008. Provedena finan¢ni analyza z let
2009 — 2011 odhaluje, ze veSkeré, v praci provedené, ukazatele finan¢ni analyzy se
vyrazné zlepSily. Pesimistickd varianta dosahuje nizSich ziskd a slabSich vysledkd.

Ptesto ani tento scénaf neni pro spolecnost tplné kriticky.

Zavér prace tvoii zhodnoceni obou simulovanych variant finan¢nich plani podle plnéni
cili, které byly pro roky 2009 — 2011 nastaveny. Vysledky odhalily, Ze pokud by se
vyvoj spolecnosti ubiral podle realistického scénaie, splnily by se asi 2/3 cili, zatimco u
pesimistické varianty by doslo k naplnéni pouze tfi stanovenych cili a to az v roce

2011.
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Piiloha &. 1 - Ugetni vykazy spolecnosti 2004-2008

AKTIVA 2004 2005 2006 2007 2008

IAKTIVA CELKEM 178 893| 171210, 159 726 152 028 147 437

A. IPohledavky za upsany vlastni kapital 0| 0 0 0 0
IDlouhodoby majetek 26983 26841 29847 56355 53328

IB.L IDlouhodoby nehmotny majetek 462| 1055 784 435 139
1.[Ztizovaci vydaje 0| 0 0 0 0
2.[Nehmotné vysledky vyzkumu 0 0 0 0 0

3. [Software 462 348 784 435 139
4.|Ocenitelna prava 0| 0 0 0 0

5. (Goodwill 0 0 0 0 0
6.Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0| 0 0 0 0
7.[Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0| 707, 0 0 0

8. [Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0 0] 0

B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 25561| 24826 24124 49759 48250
1.[Pozemky 1 405 1 405 1 405 1451 1451
2.[Stavby 19220, 19258 18690 18122 28607
3.[Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1 601 1151 1433 2399 16529

4. [Péstitelské celky trvalych porostil 0 0 0 0 0
5.|Zakladni stado a tazna zvifata 0| 0 0 0 0
6.Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0| 0 0 0 0
7.[Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 5 99| 99| 25707 0
8.[Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
9.Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 3330, 2913 2 497 2 080y 1 663

B.IIL. | [Dlouhodoby finan¢ni majetek 960 960, 4939 6161 4939
1.|Podily v ovladanych a fizenych osobach 960 960, 4939 6161 4939
2.[Podily v ti€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0| 0 0 0 0

3. [Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0] 0

4. [Ptjcky podnikiim ve skupiné 0 0 0 0] 0
5.Jiny finanéni majetek 0| 0 0 0 0
6.[Nedokonceny dlouhodoby finanéni majetek 0| 0 0 0 0

7. [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0] 0

C. Obézna aktiva 145942| 140504 128 717 95261f 92 732
C.1 Zasoby 30661 29753 31616 26804 26562
1.Material 13525 13726/ 13056 12192 15738
2.[Nedokon¢ena vyroba a polotovary 9778 9729 11393 5255 3275

3. [Vyrobky 7358 6298 7167 63221 4318
4.|Zvirata 0 0 0 0] 0
5.[Zbozi 0 0 0 0 0

6. [Poskytnuté zalohy na zasoby 0| 0 0 3035 3231

C.IL Dlouhodobé pohledavky 12660 1534 1431 955 301
1.[Pohledavky z obchodniho styku 1 266| 1534 1431 955 301
2.[Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem 0 0 0 0] 0
3.[Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
4.|Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a za G¢astniky sdruzeni 0| 0 0 0 0
5.[Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0| 0 0 0 0
6.[Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0] 0
7.Jiné pohledavky 0 0 0 0| 0




8./0dlozena danova pohledavka 0f 0 0 0] 0

C.IIL | [Kratkodobé pohleddvky 108 552| 108 580| 80 638 63 658 61 770

1.[Pohledavky z obchodniho styku 98552 99221 76632 61810 60 189

2.[Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 5765 5495 0 0 0

3. [Pohledavky za UJ pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0

4.[Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gc¢astniky sdruzeni 0 0 0 0 0

5.[Socialni zabezpeceni 0 0 0 0] 0

6.[Stat - danové pohledavky 411 1099 1531 18 24

7. [Kratkodobé poskytnuté zalohy 3215 2289 2106 1464 1211

8.[Dohadné udty aktivni 94 66 29 33 16

9.Jiné pohledavky 515 410 340 333 330

C.IV. | [Kratkodoby finanéni majetek 5463 637 15032] 3844 4099

1.[Penize 325 64 114 100] 92

2.|Uéty v bankéach 5138 573 14918 3744 4007

3. [Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0] 0

4. [Potizeny kratkodoby finan¢ni majetek 0f 0 0 0 0

D.I. Casové rozliSeni 5968 3865 1162 412 1377

1.[Naklady pfistich obdobi 5968 3869 1162 412 1377

2.[Komplexni naklady pfistich obdobi 0| 0 0 0 0

3. [Pfijmy pristich obdobi 0 0 0 0 0
PASIVA 2004 2005 2006 2007 2008

PASIVA CELKEM 178 893 171 210 159 726 152 028 147 437

A. Vlastni kapital 42 823 46 147 46 530 52 524 52 653

AL Zékladni kapital 16 480 16 480 56 000 56 000 56 000

1. | Zakladni kapital 16 480 16 480 56 000 56 000 56 000

2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0

3. | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0

AL Kapitalové fondy 0 0 0 0 -1222

1. | Emisni 4zio 0 0 0 0 0

2. | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0

3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 0 0 0 0 -1222

4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 0 0 0 0 0

5. | Rozdily z pfemén spolecnosti 0 0 0 0 0

AL Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 717 950 1116 1117 1416

1. | Zakonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 717 950 1116 1117 1416

2. | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0

AlV. Vysledek hospodateni minulych let 20971 25393 10 690 -10 587 -4 892

1. | Nerozdéleny zisk minulych let 20971 25393 10 690 10 690 16 385

2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 -21277 -21277

A.V. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi (+/-) 4 655 3324 -21 276 5994 1351

B. Cizi zdroje 136 070 125 063 113 196 99 504 94 784

B.L Rezervy 0 0 0 0 0

1. | Rezervy zdkonné 0 0 0 0 0

2. | Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0

3. | Rezerva na kurzové ztraty 0 0 0 0 0

3. | Rezerva na dan z piijmu 0 0 0 0 0

4. | Ostatni rezervy 0 0 0 0 0

B.IL Dlouhodobé zavazky 742 760 799 733 750

1. | Zavazky z obchodnich vztahi 0 0 0 0 0




2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
5. | Ptijaté zalohy 0 0 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
7. | Sménky k thradé 0 0 0 0 0
8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
9. | Jiné zavazky 90 64 26 0 0
10. | Odlozeny datiovy zavazek 652 696 773 733 750
B.IIL Kratkodobé zavazky 88 328 68 576 57397 41420 38918
1. | Zavazky z obchodnich vztaht 78 228 64 105 48 456 33677 32792
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4 Zéva,zvky k? sﬂpoleénilfﬁn'l, ¢lentim druzstva 130 130 233 130 130
a k ucastnikiim sdruzeni
5. | Zavazky k zaméstnancim 5 21 14 1814 1758
6. fi‘gf&yﬁﬁhﬁﬁ‘gggizabeZpeéeni 939 1067 1093 1088 1026
Stat - datiové zavazky a dotace 4562 310 883 842 709
Kratkodobé piijaté zalohy 1974 290 3464 2687 1208
9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
10. | Dohadné ucty pasivni 918 897 1266 1079 1192
11. | Jiné zavazky 1572 1756 1988 103 103
B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 47 000 55727 55 000 57351 55116
1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 10 000 8182
2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 47 000 55727 55000 47 351 46 934
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0
C.I Casové rozliSeni 0 0 0 0 0
1. | Vydaje piistich obdobi 0 0 0 0 0
2. | Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0
Vykaz zisku a ztrat 2004 2005 2006 2007 2008
L Trzby za prodej zbozi 0 0 0 30 640 38 631
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 0 0 0 27 484 34 558
+ Obchodni marze 0 0 0 3156 4073
II. Vykony 286 921 276 756 222175 200685 209 108
. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 279 034 276 861 217452 195439| 207 062
2. |Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 7384 -1074 2 605 -6 971 -3976
. |Aktivace 503 969 2118 12 217 6022
B. Vykonova spotieba 234 808 222 736 174 356 150873 159 938
1. |Spotieba materialu a energie 183 951 163 948 122 984 100 795 95114
2. |Sluzby 50 857 58 788 51372 50078 64 824
+ Pfidana hodnota 52113 54 020 47819 52968 53243
C. Osobni naklady 39 686 43023 39 156 38 823 40 262
. IMzdové naklady 29 305 31778 28 927 28708 29733
2.|0Odmeény ¢lentim organt spole¢nosti 0 0 0 0 0
3 I;(;l:;?;i na socialni zabezpeceni a zdravotni 10233 1112 10073 9971 10 355
4.|Socialni naklady 148 133 156 144 174
D. Dan¢ a poplatky 133 115 182 242 111




E. I(I)lgf;tslzludlouhodobého nehmotného a hmotného 1426 1756 1948 2139 4160
0L ;r;t;ifizlgrodeje dlouhodobého majetku a 551 963 369 627 115
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 253 40 88 598 106
. | Trzby z prodeje materialu 298 923 281 29 9
F. éf;t;it(l;o:e’;nc;r:iglrl?daného dlouhodobého 114 550 95 44 9
) il;?;lt(l;ova cena prodaného dlouhodobého 0 0 0 0 0
. |Prodany material 114 550 95 44 9
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek =771 42 6528 -1516 1302
Iv. Ostatni provozni vynosy 606 170 1 96 808
H. Ostatni provozni naklady 2678 1695 15515 2941 279
V. Pfevod provoznich vynost 0 0 0 0 0
L Pfevod provoznich nakladt 0 0 0 0 0
< Provozni vysledek hospodaieni 10 004 7972 -15235 11018 5528
VL Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
VIL Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych
. |osobach a v tcetnich 0 0 0 0 0
jednotkach pod podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt
" |a podilt 0 0 0 0 0
. ijr'l;i}l; z ostatniho dlouhodobého finan¢niho 0 0 0 0 0
VIIL Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
K. Naéklady z finanéniho majetku 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z piecenéni CP a derivatl 0 0 0 0 0
L. Naklady z ptecenéni CP a derivati 0 0 0 0 0
M. Zménva §tavu rezerv a opravnych polozek ve 0 0 0 0 0
finan¢ni oblasti
X. Vynosové uroky 15 9 11 6
N. Nakladové uroky 2255 2258 2476 2611 3285
XL Ostatni finanéni vynosy 3755 2284 1477 1259 3535
0. Ostatni finan¢ni naklady 5456 3872 5128 3173 3720
XIL Ptfevod financ¢nich vynosi 0 0 0 0 0
P. Pfevod finan¢nich nakladi 0 0 0 0 0
< Hospodaisky vysledek z finanénich operaci -3941 -3 837 -6 123 -4 514 -3 464
Q. Dan z ptijmi za béznou ¢innost 1 844 1310 71 1117 769
. |Splatna 1790 1266 0 1156 753
. |Odlozena 54 44 77 -39 16
ok Hospodatsky vysledek za béznou ¢innost 4219 2 825 -21435 5387 1295
XIIL Mimofadné vynosy 440 537 460 615 116
R. Mimotradné naklady 39 302 60
S. Dan z ptijmi z mimoiadné ¢innosti
1. |Splatna
. |Odlozena
& Mimotadny hospodarsky vysledek 436 498 158 607 56
X;;rl; Vnitropodnikové vynosy (699) 0 20 131 13123] 11081 7016
Vnitropodnikové naklady (599) 0 20 131 13123 11 081 7016
T. Prevod podilu na HV spolecnikiim 0 0 0 0 0
ok Hospodaisky vysledek za ti¢etni obdobi 4 655 3323 -21277 5994 1351
AR Hospodaisky vysledek pied zdanénim 6 499 4633 -21 200 7111 2120




Pi‘ehled o penéZnich tocich (Cash flow) 2004 2005 2006 2007 2008
P. Pocateéni stav penéznich prostredki 808 5463 637 15032 3844
_ Penézni toky z hlavni vydéle¢né innosti (provozni ¢innosti)
Z. Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost pred zdanénim 6062 4135 -267 6 504 2 065
A.1. | Upravy o nepené&Zni operace 3297 4035 24 125 3679 9 386
A.1.1. | Odpisy stalych aktiv 1309 1784 15213 3194 4912
A.1.2. | Zména stavu opravnych polozek a rezerv 0 42 6528 -1517 1301
A.1.3. | Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -253 -40 -88 -598 -106
A.1.4. | Vynosy z dividend a podilti na zisku 0 0 0 0 0
A.1.5. | Nakladové a vynosové uroky 2241 2249 2472 2 600 3279
Al.6. | Opravy o ostatni nepenéZni operace 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pfed zdanénim,
A zménami pracovniho kapitilu a mimoradnymi poloZkami 9359 8170 2767 10 183 11 451
A.2. | Zména stavu pracovniho kapitalu -1309 -17 349 -7717 7606 -2 736
A.2.1. | Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti -1309 -2 814 5168 17 140 -477
A.2.2. | Zména stavu zavazki z provozni Cinnosti 0 -15 443 -11 023 -14 345 -2 502
A.2.3. | Zména stavu zasob 0 908 -1 862 4811 243
Zmeéna stavu kratkodobého fin. majetku nespadajiciho do
A24. Renéinich prostiedkt a ekvivalentl 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pi'ed zdanénim a
A.** | mimoiddnymi polozkami 8 050 9179 -4 950 17 789 8 715
A.3. | Vyplacené tiroky -2 255 -2 258 -2 476 -2 611 -3 285
A4. | Pfijaté uroky 15 9 4 11 6
A.5. | Zaplacend dan z piijmi za béznou ¢innost -1790 -1267 0 -1 156 =753
A.6. | Prijmy a vydaje spojené s mimotradnymi uéetnimi pfipady 382 455 81 646 40
A.7. | Ptijaté dividendy a podily na zisku (+) 0 0 0 0 0
A.*** | Cisty penéZni tok z provozni innosti 4402 -12 240 -7 341 14 679 4723
_ Penézni toky z investicni ¢innosti
B.1. | Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv 0 -1 643 -4 922 -28 648 -1134
B.2. | Ptijmy z prodeje stalych aktiv 253 40 88 598 106
B.3. | Pujeky a Gvéry spiiznénym osobam 0 270 5598 -103 0
B.*** | Cisty pen&Zni tok z investi¢ni &innosti 253 -1333 764 -28 153 -1 028
Penézni toky z finanéni innosti -
C.1. | Zména stavu dlouhodobych, popf. kratkodobych zavazkl 0 8 746 -688 2286 -2219
C.2. | Dopady zmén vlastniho kapitalu 0 0 21 660 0 -1222
C.2.1 | Penézni zvyseni zakladniho kapitalu 0 0 21 660 0 -1222
C.2.2 | Vyplaceni podilu na vlastnim kapitélu spole¢niktim (-) 0 0 0 0 0
C.2.3 | Dalsi vklady PP spolecnikii a akcionaiti 0 0 0 0 0
C.2.5. | Piimé platby na vrub fondi 0 0 0 0 0
C.2.6. | Vyplacené dividendy 0 0 0 0 0
C.2.7. | Jiné pouziti hospodaiského vysledku 0 0 0 0 0
C.*** | Cisty pen&Zni tok z finanéni Cinnosti 0 8 746 20972 2286 -3 441
F. Cista zména penéZnich prostitedkii 4 655 -4 827 14 395 -11 188 254
R. Koneény stav penéZnich prostfedki 5463 637 15 032 3844 4 098




Ptiloha ¢. 2 — Horizontalni analyza G¢etnich vvkazu

AKTIVA rozdil 2004/2005 | rozdil 2005/2006 | rozdil 2006/2007 | rozdil 2007/2008
v tis. v % v tis. v % v tis. v % v tis. v %
AKTIVA CELKEM -7683 | -429| -11484 -6,71 | -7 698 -4,82 | -4591 -3,02
Pohledavky za upsany vlastni
kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodoby majetek -142 | -0,53 3 006 11,20 | 26 508 88,81 | -3 027 -5,37
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 593 | 128,35 -271 -25,69 -349 -44,52 -296 -68,05
1. | Ztizovaci vydaje 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Software -114 | -24,68 436 125,29 -349 -44,52 -296 -68,05
4. | Ocenitelna prava 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Goodwill 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jiny dlouhodoby nehmotny
6. | majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nedokonéeny dlouhodoby
7. | nehmotny majetek 707 | 100,00 =707 | -100,00 0 0,00 0 0,00
8. | Poskytnuté zalohy na DNM 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek =735 -2,88 =702 -2,83 | 25 635 106,26 | -1 509 -3,03
1. | Pozemky 0 0,00 0 0,00 46 3,27 0 0,00
2. | Stavby 38 0,20 -568 -2,95 -568 -3,04 | 10485 57,86
Samostatné movité véci a soubory
3. | movitych véci -450 | -28,11 282 24,50 966 67,41 | 14130 589,00
4. | Péstitelské celky trvalych porosti 0 0,00 0 0,00 0,00 0 0,00
5. | Zéakladni stado a tazna zvifata 0 0,00 0 0,00 0,00 0 0,00
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0,00 0 0,00 0,00 0 0,00
Nedokonceny dlouhodoby hmotny -25
7. | majetek 94 | 1880,0 0 0,00 | 25 608 | 25866,6 707 | -100,00
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
8. | hmotny majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Ocenovaci rozdil k nabytému
9. | majetku -417 | -12,52 -416 -14,28 -417 -16,70 -417 -20,05
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek 0 0,00 3979 | 41448| 1222 24,74 | -1222 -19,83
Podily v ovladanych a fizenych
1. | osobach 0 0,00 3979 41448 1222 24,74 | -1222 -19,83
Podily v ucetnich jednotkach pod
2. | podstatnym vlivem 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a
podily 0,00 0 0,00 0,00 0,00
4. | Pjcky podnikim ve skupiné 0,00 0 0,00 0,00 0,00
Jiny finan¢ni majetek 0,00 0 0,00 0,00 0,00
Nedokonceny dlouhodoby finan¢ni
6. | majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
7. | finan¢ni majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
-33
C. ObéZna aktiva -5438 | -3,73| -11787 -8,39 456 -25,99 | -2 529 -2,65
C.L Zésoby -908 | -2,96 1863 6,26 | -4 812 -15,22 -242 -0,90
1. | Material 201 1,49 -670 -4,88 -864 -6,62 | 3546 29,08
2. | Nedokonéena vyroba a polotovary -49 | -0,50 1664 17,10 | -6 138 -53,88 | -1980 -37,68
3. | Vyrobky -1060| -14,41 869 13,80 -845 -11,79 | -2 004 -31,70
4. | Zvitata 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Zbozi 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0,00 0 0,00 | 3035 100,00 196 6,46
C.IL Dlouhodobé pohledavky 268 | 21,17 -103 -6,71 -476 -33,26 -654 -68,48




1. | Pohledavky z obchodniho styku 268 | 21,17 -103 -6,71 -476 -33,26 -654 -68,48
Pohledavky v podnicich s
2. | rozhodujicim vlivem 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Pohledavky v podnicich s
3. | podstatnym vlivem 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
4. | druzstva a za uéastniky sdruzeni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Dohadné uéty aktivni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. | Jiné pohledavky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
8. | Odlozena dafiova pohledavka 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
-16
C.1IL Kratkodobé pohledavky 28 0,03 | -27942 -25,73 980 -21,06 | -1 888 -2,97
-14
1. | Pohledavky z obchodniho styku 669 0,68 | -22589 -22,77 822 -19,34 | -1621 -2,62
Pohledavky za ovladanymi a
2. | fizenymi osobami 270 | -4,68 -5495| -100,00 0 0,00 0 0,00
Pohledavky za UJ pod podstatnym
3. | vlivem 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
4. | druzstva a za ucastniky sdruzeni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Socialni zabezpeceni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Stat - danové pohledavky 688 | 167,40 432 39,31 | -1513 -98,82 6 33,33
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy -926 | -28,80 -183 -7,99 -642 -30,48 -253 -17,28
8. | Dohadné ucty aktivni -28 | -29,79 -37 -56,06 4 13,79 -17 -51,52
9. | Jiné pohledavky -105| -20,39 -70 -17,07 -7 -2,06 -3 -0,90
-11
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek -4 826 | -88,34 14395 | 225981 188 -74,43 255 6,63
1. | Penize -261 | -80,31 50 78,13 -14 -12,28 -8 -8,00
-11
2. | Uéty v bankach -4 565 | -88,85 14345 | 2503,49 174 -74,90 263 7,02
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Potizeny kratkodoby finan¢ni
4. | majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
D.I. Casové rozliSeni -2103 | -35,24 -2 703 -69,94 -750 -64,54 965 234,22
1. | Naklady ptistich obdobi -2103 | -35,24 -2 703 -69,94 -750 -64,54 965 234,22
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Ptijmy ptistich obdobi 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
PASIVA rozdil 2004/2005 | rozdil 2005/2006 rozdil 2006/2007 | rozdil 2007/2008
v tis. v % v tis. v % v tis. v % v tis. v %
PASIVA CELKEM -7683 | -429| -11484 -6,71 -7 698 -4,82 | -4 591 -3,02
A. Vlastni kapital 3324 7,76 383 0,83 5994 12,88 129 0,25
AL Zékladni kapital 0 0,00 39520 239,81 0 0,00 0 0,00
1. | Zékladni kapital 0 0,00 39520| 239,81 0 0,00 0 0,00
Vlastni akcie a vlastni obchodni
2. | podily 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Zmény zékladniho kapitalu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
AL Kapitalové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 | -1222 0,00
1. | Emisni azio 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Ostatni kapitalové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Ocenovaci rozdily z pfecenéni
3. | majetku a zavazki 0 0,00 0 0,00 0 0,00 | -1222 0,00
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii
4. | pteménach 0,00 0,00 0,00 0,00
Rozdily z pfemén spole¢nosti 0,00 0,00 0,00 0,00




Rezervni fondy a ostatni fondy ze

AL zisku 233 | 32,50 166 17,47 1 0,09 299 26,77
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny
1. | fond 233 | 32,50 166 17,47 1 0,09 299 26,77
2. | Statutarni a ostatni fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Vysledek hospodaieni minulych
A.lV. let 4422 21,09| -14703 -57,90 | -21277| -199,04 | 5695 -53,79
1. | Nerozdé€leny zisk minulych let 4422 21,09| -14703 -57,90 0 0,00 | 5695 53,27
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0,00 0 0,00 | -21277| -100,00 0 0,00
Vysledek hospodateni bézného
A.V. ucetniho obdobi (+/-) -1331 | -28,59| -24600| -740,07| 27270 128,17 | -4 643 -77,46
B. Cizi zdroje -11007 | -8,09| -11867 9,49 | -13692 -12,10 | -4 720 -4,74
B.I Rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1. | Rezervy zdkonné 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Rezerva na dichody a podobné
2. | zavazky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Rezerva na kurzové ztraty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Rezerva na dan z pijjmu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. | Ostatni rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B.IL Dlouhodobé zavazky 18 2,43 39 5,13 -66 -8,26 17 2,32
1. | Zavazky z obchodnich vztahi 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0,00 0,00 0,00 0,00
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Zavazky ke spole¢niktim, ¢lentim
druzstva
4. | a k u€astnikiim sdruzeni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Ptijaté zalohy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Vydané dluhopisy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. | Sménky k thradé 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
8. | Dohadné uéty pasivni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
9. | Jiné zavazky -26 | -28,89 -38 -59,38 -26 | -100,00 0 0,00
10. | Odlozeny danovy zévazek 44 6,75 77 11,06 -40 -5,17 17 2,32
B.IIL Kratkodobé zavazky -19752| -2236| -11179 -16,30 | -15977 -27,84 | -2 502 -6,04
1. | Zévazky z obchodnich vztaht -14 123 | -18,05| -15649 2441 | -14779 -30,50 -885 -2,63
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Zéavazky - podstatny vliv 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Zavazky ke spole¢niktim, ¢lentim
druzstva
a k ucastnikiim sdruzeni 0 0,00 103 79,23 -103 -44.21 0 0,00
5. | Zavazky k zaméstnancim 16 | 320,00 -7 -33,33 1800 | 12857,1 -56 -3,09
Zavazky ze socialniho zabezpeceni
6. | a zdravotniho pojisténi 128 | 13,63 26 2,44 -5 -0,46 -62 -5,70
7. | Stat - danové zavazky a dotace -4 252 | -93,20 573 184,84 -41 -4,64 -133 -15,80
8. | Kratkodobé piijaté zalohy -1684 | -85,31 3174 1094,48 =777 -2243 | -1479 -55,04
9. | Vydané dluhopisy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
10. | Dohadné ¢ty pasivni =21 -2,29 369 41,14 -187 -14,77 113 10,47
11. | Jiné zavazky 184 | 11,70 232 13,21 -1 885 -94,82 0 0,00
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 8727 | 18,57 =727 -1,30 2351 427 | -2235 -3,90
1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0,00 0 0,00 10 000 100,00 | -1 818 -18,18
2. | Kratkodobé bankovni Givéry 8727 | 18,57 =727 -1,30 -7 649 0,00 -417 -0,88
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
C.I. Casové rozliSeni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1. | Vydaje ptistich obdobi 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Vynosy ptistich obdobi 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00




rozdil 2004/2005 | rozdil 2005/2006 | rozdil 2006/2007 | rozdil 2007/2008
Vykaz zisku a ztrat
v tis. v % v tis. v % v tis. v % v tis. v %
L Trzby za prodej zbozi 0 0,00 0 0,00 | 30640 100,00 7991 26,08
A. Izizkzlfdy vynaloZené na prodané 0 0,00 0 0,00 27484 | 10000| 7074| 2574
+ Obchodni marze 0 0,00 0 0,00 3156 100,00 917 29,06
1L Vykony -10165 -3,54 | -54581 -19,72 | -21490 -9,67 8423 4,20
;ﬂ;é%za prodej viastnich vyrobkita | 5193 | g 78| 50400 | 2146 | -22013| -10,12| 11623 5,95
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -8458 | -114,54 | 3679 | -342,55 -9576 | -367,60 2995 | -42,96
Aktivace 466 92,64 1149 118,58 | 10099 | 476,82 | -6195| -50,71
B. Vykonova spotieba -12072 -5,14 | -48380 -21,72 | -23483 -13,47 9065 6,01
Spotieba materidlu a energie -20003 -10,87 | -40964 -24,99 | -22189 -18,04 | -5681 -5,64
Sluzby 7931 15,59 | -7416 -12,61 -1294 -2,52 | 14746 29,45
Piidana hodnota 1907 3,66 | -6201 -11,48 5149 10,77 275 0,52
C. Osobni naklady 3337 8,41 | -3867 -8,99 -333 -0,85 1439 3,71
Mzdové naklady 2473 8,44 | -2851 -8,97 -219 -0,76 1025 3,57
Odmeény ¢leniim organt spolecnosti 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Naklady na socidIni zabezpeceni a 879 8,59 | -1039 935 | -102| -1,01| 384| 385
zdravotni pojiSténi
Socialni naklady -15 -10,14 23 17,29 -12 -7,69 30 20,83
D. Dané a poplatky -18 -13,53 67 58,26 60 32,97 -131 | -54,13
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 330 2314 192 10,93 191 9,80 | 2021| 9448
hmotného majetku
1L Trzby z prodeje dlouhodobého 412|  7477| -594| -61,68 258 6992| -512| -81,66
majetku a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého 213 | -84,19 48| 120,00 510| 579,55 | -492| -82,27
majetku
Trzby z prodeje materialu 625 | 209,73 -642 -69,56 =252 -89,68 20| -68,97
Zustatkova cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a materidlu 436 382,46 435 -82,73 -1 -53,68 -35 79,55
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prodany material 436 | 382,46 -455 -82,73 -51 -53,68 =35 -79,55
G. Zména stavu rezery a opravnjeh 813 | -10545| 6486 | 15442,86| -8044| -12322| 2818 -185,88
polozek
V. Ostatni provozni vynosy -436 -71,95 -169 -99.41 95| 9500,00 712 | 741,67
H. Ostatni provozni naklady -983 -36,71 | 13820 815,34 | -12574 -81,04 -147 -5,00
V. Pievod provoznich vynost 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
L Pievod provoznich naklada 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
® Provozni vysledek hospodateni -2032 -20,31 | -23207 | -291,11 | 26253 | -172,32| -5490 | -49.83
VI Trit?)i z prodeje cennych papird a 0 0.00 0 0.00 0 0,00 0 0.00
podild
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
VIL Vyposy z dlouhodobého finan¢niho 0 0.00 0 0.00 0 0,00 0 0.00
majetku
Vynosy z podilt v ovladanych a
tizenych osobach a v udetnich 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
jednotkach pod podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobjch ol 000 0 0,00 ol 000 ol 000
cennych papirt a podilt
Vynovsy'z ostat.mho dlouhodobého 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0,00
finan¢niho majetku
VIIL Vyposy z kratkodobého finan¢niho 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
majetku
K. Naklady z finanéniho majetku 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
IX. Vynosy z pfecenéni CP a derivati 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
L. Néklady z ptecenéni CP a derivath 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
M. Zména stavu rezerv a opravnych 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
polozek ve finan¢ni oblasti




X. Vynosové troky -6 -40,00 -5 -55,56 7 175,00 5| 4545
N. Nékladové troky 3 0,13 218 9,65 135 5,45 674 25,81
X1 Ostatni finanéni vynosy -1471 -39,17 -807 -35,33 -218 -14,76 2276 | 180,78
0. Ostatni finanéni ndklady -1584 -29,03 1256 32,44 -1955 -38,12 547 17,24
XII. Pievod finanénich vynost 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
P. Pievod finanénich nakladt 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
. Hospodfsky vysledek  financnich 104| -2.64| -2286| 59,58 | 1609| -2628| 1050| -23.26
operaci
Q. Daii z pifjmii za b&Znou Sinnost -534 -2896 | -1233 -94,12 1040 | 1350,65 -348 | -31,15
1. | Splatna -524 -29,27 | -1266| -100,00 1156 100,00 -403 | -34,86
2. | Odlozena -10 -18,52 33 75,00 -116 | -150,65 55| -141,03
o ggiﬂgfmky vysledek za béznou -1394| -33,04 [ 24260 | -858,76 | 26822 -125,13| -4092| -75.96
XIIL Mimotédné vynosy 97 22,05 =77 -14,34 155 33,70 -499 | -81,14
R. Mimotadné naklady 35| 875,00 263 674,36 -294 -97,35 52| 650,00
S. Daii z piijmii z mimotddné Einnosti 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1. | Splatna 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Odlozena 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* Mimoradny hospodarsky vysledek 62 14,22 -340 -68,27 449 | 284,18 =551 -90,77
. Vnitropodnikové vynosy (699) 20131 100,00 | -7008 -34,81 -2042 -15,56 | -4065| -36,68
Vnitro
vztahy | Vnitropodnikové naklady (599) 20131 100,00 | -7008 -34,81 -2042 -15,56 | -4065 | -36,68
T. Pievod podilu na HV spole¢nikiim 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
o g:’jg&dmky vysledek za Gcetni <1332 28,61 [ 24600 | -74029 | 27271 | -128,17| -4643 | -77.46
sk Hospodaisky vysledek pred zdanénim | -1866 -28,71 | -25833 | -557,59 | 28311 | -133,54| -4991| -70,19
Priloha €. 3 - Vertikalni analyza uetnich vykaz
2004 2005 2006 2007 2 008
AKTIVA
podilv % | podilv % | podilv % | podilv % | podilv %
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby majetek 15,08 15,68 18,69 37,07 36,17
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 0,26 0,62 0,49 0,29 0,09
1. | Ztizovaci vydaje 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. | Software 0,26 0,20 0,49 0,29 0,09
4. | Ocenitelna prava 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. | Goodwill 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7. | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,41 0,00 0,00 0,00
8. | Poskytnuté zalohy na DNM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 14,29 14,50 15.10 32,73 32,73
1. | Pozemky 0,79 0,82 0,38 0,95 0,98
2. | Stavby 10,74 11,25 11,70 11,92 19,40
3 sg(r:rilostatne movité véci a soubory movitych 0.89 0.67 0.90 158 1121
4. | Péstitelské celky trvalych porosta 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. | Zékladni stado a tazna zvitata 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

10




6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0,00 0,06 0,06 16,91 0,00

3 izﬁl;zfetlr(luté zalohy na dlouhodoby hmotny 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 1,86 1,70 1,56 1,37 1,13

B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek 0.54 0.56 3.09 4,05 3.35
1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0,54 0,56 3,09 4,05 3,35

5 Sﬁgélr)rllv ucetnich jednotkach pod podstatnym 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

4. | Pujcky podnikiim ve skupiné 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

5. | Jiny finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

6. | Nedokonceny dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

7 i();l;zfetlr(luté zalohy na dlouhodoby finan¢ni 0,00 0.00 0,00 0,00 0.00

C. ObéZzna aktiva 81,58 82,07 80,59 62,66 62,90
ClL Zasoby 17.14 17.38 19.79 17.63 18,02
1. | Material 7,56 8,02 8,17 8,02 10,67

2. | Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 5,47 5,68 7,13 3,46 2,22

3. | Vyrobky 4,11 3,68 4,49 4,16 2,93

4. | Zvitata 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

5. | Zbozi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0,00 0,00 0,00 2,00 2,19

C.IL Dlouhodobé pohledavky 0.71 0.90 0.90 0.63 0.20
1. | Pohledavky z obchodniho styku 0,71 0,90 0,90 0,63 0,20

2. | Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

3. | Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

4 ngslfrii‘;ks}; fuaizpil(;leéniky, Cleny druzstva a za 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

6. | Dohadné ucty aktivni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

7. | Jiné pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

8. | OdloZena danova pohledavka 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

C.IIL Kratkodobé pohledavky 60,68 63.42 50.49 41.87 41.90
1. | Pohledavky z obchodniho styku 55,09 57,95 47,98 40,66 40,82

2. | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 3,22 3,21 0,00 0,00 0,00

3. | Pohledavky za uJ pod podstatnym vlivem 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

4 Eé)gslteriliié(\;ksydfj;ei?leéniky, ¢leny druzstva a za 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

5. | Socialni zabezpeceni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

6. | Stat - danové pohledavky 0,23 0,64 0,96 0,01 0,02

7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 1,80 1,34 1,32 0,96 0,82

8. | Dohadné ucty aktivni 0,05 0,04 0,02 0,02 0,01

9. | Jiné pohledavky 0,29 0,24 0,21 0,22 0,22

CIv Kratkodoby finan¢ni majetek 3.05 0.37 9.41 2.53 2.78
1. | Penize 0,18 0,04 0,07 0,07 0,06

2. | Uéty v bankach 2,87 0,33 9,34 2,46 2,72

3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

4. | Pofizeny kratkodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

D.I. Casové rozliseni 3,34 2,26 0,73 0,27 0,93
1. | Naklady pfistich obdobi 3,34 2,26 0,73 0,27 0,93

2. | Komplexni néklady pfistich obdobi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

3. | Piijmy pfistich obdobi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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PASTA 2004 2005 2006 2007 2 008
podil v % | podil v % | podil v % | podil v % | podil v %
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
A. Vlastni kapital 23,94 26,95 29,13 34,55 35,71
AL Zakladni kapital 9.21 9.63 35.06 36,84 37,98
1. | Zakladni kapital 9,21 9,63 35,06 36,84 37,98
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. | Zmény zékladniho kapitalu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AL Kapitalové fondy 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
1. | Emisni 4zio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. | Ostatni kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. | Ocenovaci rozdily z ptecenéni majetku a zavazkt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. | Rozdily z pfemén spole¢nosti 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AL Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,40 0,55 0,70 0.73 0.96
1. | Zékonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 0,40 0,55 0,70 0,73 0,96
2. | Statutarni a ostatni fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let 11,72 14.83 6.69 -6.96 -3.32
1. | Nerozdéleny zisk minulych let 11,72 14,83 6,69 7,03 11,11
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0,00 0,00 0,00 -14,00 -14,43
A.V. Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi (+/-) 2,60 1,94 -13.32 3.94 0.92
B. Cizi zdroje 76,06 73,05 70,87 65,45 64,29
B.L Rezervy 0.00 0.00 0.00 0,00 0,00
1. | Rezervy zakonné 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. | Rezerva na dichody a podobné zavazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. | Rezerva na kurzové ztraty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. | Rezerva na dan z pfijmu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4. | Ostatni rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.IL Dlouhodobé zavazky 041 0.44 0.50 0.48 0.51
1. | Zavazky z obchodnich vztah 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. | Zéavazky - ovladajici a tidici osoba 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. | Zavazky - podstatny vliv 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4, Z?(Vs:l;synl;izrrfls?gzkef Clentim druzstva 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. | Ptijaté zalohy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6. | Vydané dluhopisy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7. | Sménky k thradé 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
8. | Dohadné ucty pasivni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
9. | Jiné zavazky 0,05 0,04 0,02 0,00 0,00
10. | Odlozeny danovy zavazek 0,36 0,41 0,48 0,48 0,51
B.IIL Kratkodobé zavazky 49,37 40,05 35.93 27,24 26,40
1. | Zavazky z obchodnich vztah 43,73 37,44 30,34 22,15 22,24
2. | Zéavazky - ovladajici a tidici osoba 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. | Zavazky - podstatny vliv 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
" Zélva'zvky k? sﬂpoleénilfﬁrrrl, ¢lentim druzstva 0.07 0.08 0.15 0,09 0,09

a k uicastnikim sdruzeni

5. | Zavazky k zaméstnancim 0,00 0,01 0,01 1,19 1,19
7. | Stat - danové zavazky a dotace 2,55 0,18 0,55 0,55 0,48
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 1,10 0,17 2,17 1,77 0,82
9. | Vydané dluhopisy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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10. | Dohadné ucty pasivni 0,51 0,52 0,79 0,71 0,81
11. | Jiné zavazky 0,88 1,03 1,24 0,07 0,07
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 26,27 32,55 34.43 37,72 37.38
1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 0,00 0,00 0,00 6,58 5,55
2. | Kratkodobé bankovni tivéry 26,27 32,55 34,43 31,15 31,83
3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.L Casové rozliSeni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1. | Vydaje ptistich obdobi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. | Vynosy piistich obdobi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Piiloha ¢&. 4 — Prehled pouZitych vzorca pro hodnoceni finanéni situace

Vzorec pro vypocet ukazatele zmény absolutnich hodnot:

U = hodnota sledovaného obdobi — hodnota predchoziho obdobi

Vzorec pro vypocet relativni (procentni) zmeny:

sledované obdobi — pfedchozi obdobi

Procentni zména =
ptedchozi obdobi

Vzorec pro vypocet rentability vlozeného kapitalu:

EBIT

ROI =
celkovy kapital

Vzorec pro vypocet rentability celkovych vloZenych aktiv:
_ hospodaisky vysledek po zdanéni
B celkova aktiva

ROA

Vzorec pro vypocet ukazatele rentability vlastniho kapitalu:

hospodatsky visledek po zdanéni
B vlastni kapital

ROE

Vzorec pro vypocet ukazatele rentability trzeb:
_ hospodarsky vysledek po zdanéni
trzby

ROS
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Vzorec pro vypocet obratu celkovych aktiv:

brat celkovjch aktiv = — Y
obrat celtovych artv = aktiva celkem
Vzorec pro vypocet obratu stalych aktiv:
trzhy

obrat stalych altiv = ————
Y ctala aldtiva

Vzorec pro vypocet obratu zasob:

trzby

obrat zasob = —
zasoby

Vzorec pro vypocet doby obratu zasob:

360 x zasoby
DOZ = — (dny;
trzby

Vzorec pro vypocet doby obratu pohledavek:

_ 360 X kratkodobé pohledavky z obchodniho styku

DopP
trzby

(dny)

Vzorec pro vypocet doby obratu zavazk:

- 360 % kratkodobé zavazky z obchodniho styku
B trzby

(dny)

Vzorec pro vypocet ukazatele mzdové produktivity:
pridana hodnota

mzdova produktivita =
mzdy

Vzorec pro vypocet ukazatele produktivity prace:
pfidana hodnota

produktivita prace = - —
pocet pracovniki

Vzorec pro vypocet celkové zadluzenosti:

lkova zadluzenost = — 2 297 100 (%
celkovi zadluZenost = i
celkova aktiva (%)
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Vzorec pro vypocet koeficientu samofinancovani:

koeficient 6 . . vlastni kapital X 100 (%
eficient samofiancovani = cellored akiiva (%)

Vzorec pro vypocet urokového kryti:
EEIT

turokove kryti = — —
nakladowvé tiroky

Vzorec pro vypocet doby splaceni dluhu:
cizi zdroje — kratkodoby financni majetek

doba splaceni dluha = p
provozni cash flow

Vzorec pro vypocet okamzité likvidity:
finanéni majetek
kratkodobé zavazky

olkamZita likvidita =

Vzorec pro vypocet pohotové likvidity:

obéina aktiva — zasoby

kratkodobé zavazky

pohotova likvidita =

Vzorec pro vypocet bézné likvidity:
obézna aktiva
kratkodobé zavazky

bézna likvidita =

Vzorec pro vypocet Z-score:

Z=0,717x, + 0,847x, +3,107x, + 0,42x, + 0,998x,

X1 = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva
x, = HV minulych let / celkova aktiva

x3 = EBIT / celkova aktiva

x4 = zakladni kapital / celkové dluhy

xs = celkové trzby / celkova aktiva
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Vzorec pro vypocet Indexu IN 05:
IN 05 = 0,13x, + 0,04x, + 3,97x; + 0,21x,+ 0,09x

x; = celkova aktiva / cizi zdroje
x, = EBIT / nakladové urok

x3 = EBIT / celkova aktiva

x4 = vynosy / celkové aktiva

X5 = ob&zna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry)
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