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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK

VZ7 — vykaz zisku a ztraty

EBIT - earnings before interest and taxes — zisk pred zdanénim a troky
EBT - earnings before taxes — zisk pfed zdanénim

ROA - return on assets - rentabilita celkového kapitdlu

ROE - return on ekvity - rentabilita vlastniho kapitalu

ROCE - return on invested capital - rentabilita celkového vlozeného kapitalu



UVOD

Zhodnoceni finanéni stability by mélo byt souddsti finanéniho fizeni kazdého podniku. Udaje
ziskané z financni analyzy by mély slouzit jako podklad pro rozhodovani managementu
0 vyvoji spolecnosti. Souc¢asti mého povolani je pravé zpracovdvani financnich ukazatelll ve
spolupraci s ekonomickym feditelem, a tudiZz je mi toto téma relativné blizké. Financni
analyza podniku je tzce spjata s finan¢nim ucetnictvim, které poskytuje informace pro
rozhodovdni managementu ve finan¢ni oblasti prostfednictvim finan¢nich vykaz, kterymi

jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz o penéZnich tocich, tzv. cash flow.

V této diplomové praci budou pouzity financni ukazatele, jak pomérové, tak syntetické

a budou porovnany za roky 2008 az 2012. Data pro tuto diplomovou praci mohou byt pouzita
pouze od roku 2008, a to zdavodu vzniku firmy 1. 1. 2008. Vice informaci o vzniku
analyzovaného podniku a jeho historii se dozvime v kapitole 2 Charakteristika firmy K.A.L.T.

Pneu a. s.

Na zaklad¢ udaja, které budeme zjistovat v kapitole 3 Zhodnoceni financni stability firmy
K.A.L.T. Pneu a. s., bude zhodnoceno, v kterych letech a oblastech byl podnik prosperujici

a naopak, které oblasti a v jakém obdobi byly nejvice ztratové.

Finan¢ni analyza je dulezitym néstrojem finan¢niho fizeni podniku a jeji vypracovani by mélo
slouzit vrcholovému managementu pro rozhodovani o dal$im vyvoji spole¢nosti. Vrcholovy
management by mél na zdklad¢ vypoctenych udajii provadét takova opatfeni, kterd zajisti

prosperujici vyvoj a kvalitni fungovani podniku.

Finan¢ni analyza, jakoZto vyznamna a duleZitd soucast financniho fizeni podniku, pfedstavuje
ohodnoceni minulosti, soucasnosti a nalézd ,,ozdravnd“ opatfeni pro feSeni budouciho
finanéniho hospodafeni podniku. Udaje ziskané z finanéni analyzy jsou nezbytné pro
identifikaci finan¢niho zdravi podniku a pro jeji vypracovdni jsou dileZité zdroje
z ekonomické statistiky, pené¢Zniho a kapitdlového trhu a zejména z oblasti vnitropodnikového

acetnictvi.

Cilem financ¢ni analyzy je zjistit, jak je podnik finan¢né zdravy, identifikovat jeho slabiny,
které by mohly zpiisobovat problémy a vystihnout jeho silné stranky. Tyto skutecnosti jsou
nezbytné pro budouci vyvoj této vyrobni spolecnosti. Pevné finan¢ni zdravi podniku je
predpokladem pro ziskavani vnéjSich finan¢nich zdrojl, které slouzi pro dalsi rozvoj podniku
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a zaroven musi byt podnik schopen z vnitinich finan¢nich zdroji zabezpecit jeho efektivni

roZvoj.

Téma ,,Zhodnoceni financ¢ni stability firmy K.A.L.T. Pneu a. s.“ jsem si vybrala zejména
z davodu vyznamnosti této oblasti v rdmci mého povolani a také z diivodu vyuziti novych
metod, které v ramci firmy K.A.L.T. Pneu a. s. nejsou doposud vyuzivany. Toto téma je mimo
jiné velmi aktudlni a hovoii se o ném v souvislosti s dlouhodobou finan¢ni krizi, ktera

postihla nejen Ceskou republika, ale i cely svét.

Podniky musi piedevsim v této dob¢ dbat na své finan¢ni zdravi, musi provadét riznd dsporna
opatfeni, kterd vSak nesmi mit vliv na kvalitu ¢innosti podniku a praci zaméstnancii. Zaroven

by si podniky mély udrzovat jistou trzni droven, ziskovost a pfili§ se nezadluZovat.

Cilem této prace je zhodnotit finan¢ni stabilitu firmy K.A.L.T. Pneu a. s. a navrhnout

pripadna opatieni ke zvyseni financ¢ni stability.
Ke splnéni hlavniho cile je postupné potteba splnit nasledujici dil¢i cile:

® vymezit pojem financni stabilita podniku,

e vymezit pojmy, metody, vybrané ukazatele financni analyzy, v€. syntetickych
ukazatelu,

e charakterizovat vybrany podnik,

e aplikovat metody finan¢ni analyzy na vybranou firmu.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

V této kapitole se budeme vénovat vysvétlenim zdkladnich pojmu, které se tykaji financni
analyzy, a pfibliZime si zde finan¢ni ukazatele, které budou pouzity v praktické casti této
prace. Vysvétlime si zde vyznam financni analyzy, a odkud se data pro jeji zpracovani
ziskdvaji, dile se zminime o vertikdlni a horizontdlni analyze, kterd bude aplikovana

7z w7

v praktické Casti této prace, stejn¢ tak jako pomérové ukazatele, tokové ukazatele a souhrnné

z Yz

indexy hodnocent, které jsou v této teoretické Casti téZ vysvétleny.
1.1 VYZNAM A DEFINICE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza je daleZitym ndstrojem finan¢niho fizeni spolecnosti a jejim tkolem je
celkové zhodnoceni financni situace podniku. Na zdkladé jejtho zpracovdni by mél byt
vrcholovy management schopen zhodnotit financni stabilitu podniku a navrhnout mozna
feSeni financni situace. Vysledky ziskané zpracovanim financni analyzy jsou dulezité pro
vyvoj spolecnosti do budoucna. O to, jak je podnik financné stabilni, se nezajimaji pouze
mayjitelé spolecnosti a vrcholovy management, ale i instituce a subjekty, které nejsou soucasti

podniku, ale jsou s nim napiiklad finan¢n¢ nebo hospodéisky spjaty.

Existuje celd fada definic pro finan¢ni analyzu. Neni v§ak moZzné vyjmenovat vSechny, proto

zminime pouze nékteré z nich.

Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsaZena

. v T 1
predevsim v iicetnich vykazech.

Financni analyza je oblast, kterd predstavuje vyznamnou soucdst soustavy podnikového

.. . 2
rizenit.

Utelem finanéni analyzy je provést prostfednictvim specidlnich metodickych prostfedki
diagnézu finan¢niho hospodateni podniku, podchytit vSechny jeho slozky, pfipadné zhodnotit
blize nékterou ze slozek finan¢niho hospodateni. Jednd se napiiklad o analyzu likvidity,

zadluzZenosti, rentability apod.

' RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozifené vydani. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 9.
*GRUNWALD, Rudolf; HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a pldnovdni podniku. Praha: Vysoka $kola
ekonomicka, 2002. s. 4.
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Cilem finan¢ni analyzy podniku je posoudit finan¢ni zdravi, identifikovat jeho slabé stranky,

které by mohly v budoucnu znamenat pro firmu problémy, a naopak stanovit jeji silné

stranky, o které by se podnik mohl do budoucna opfit.>

1.2 ZDROJE FINANCNI ANALYZY

Data pro zpracovani finan¢ni analyzy se ziskdvaji z ucetnich vykazl, které podnik sestavuje.

Jedna se pfedevsim o rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vykaz o penéZnich tocich (cash flow),

piehled o zménéch vlastniho kapitdlu a piilohu k tcetni zavérce. Informace muzeme ale také

ziskdvat z vrcholového vedeni podniku, ze zprdv vedoucich pracovnikd a auditord,

z poptavky, z odbytu, z oficidlnich ekonomickych statistik, z burzovniho zpravodajstvi,

z odborného tisku, z nezdvislych hodnoceni a prognéz. Interni analytik, ktery si vSechna

potiebnd data snadno zajisti, ma lepsi piistup k informacim o podniku v porovnani s externim

analytikem, ktery neni ve spojeni s podnikem a musi se spokojit s vefejné pfistupnymi daty.

Dochazi Casto k tomu, Ze externi analytik nemé dostatek dat pro kvalitni zpracovani financni

analyzy.

Ucetni vykazy, ze kterych se ziskdvaji data pro zpracovani finan¢ni analyzy, jsou nasledujici:

vykaz zisku a ztraty — VZZ je vykaz o pohybu penéz za urcité obdobi a poskytuje

prehled o ndkladech a vynosech, jejichZ rozdil tvoii zisk nebo ztratu za bézné ucetni
obdobi. Nékdy muze byt posledni ¢ast VZZ oddélena a zatazena do vykazu
o rozdé€leni zisku, ktery vyjadiuje, jak byl Cisty zisk, vytvofeny v minulém obdobi,
rozdélen mezi spoleCnost a jeji vlastniky. Nerozd€leny zisk bézného obdobi

se zahrnuje do rozvahy k pfedchozimu zustatku nerozdéleného zisku z minulych let;

rozvaha — poskytuje informace o stavu majetku a zdavazkl firmy k uréitému datu,
vétsSinou k poslednimu dni finan¢niho roku. Na jedné strané rozvaha obsahuje aktiva
spolecnosti, kterd uvadi piehled toho, co firma vlastni (napf. zdsoby, hotovost) a co
firmé dluzi ostatni ekonomické subjekty (napt. pohleddvky, majetkové ucasti). Na
druhé stran¢ obsahuje rozvaha zpisob, jakym jsou aktiva financovdna. Jednd se
o pasiva spolecnosti, ¢ili co firma dluzi jinym ekonomickym subjektim (napt. pjcky,

obligace, zdvazky vii¢i dodavateliim) a vlastni kapital (napf. majetek akcionaii);

3 MRKVICKA, Josef; KOLAR, Pavel. Finan¢ni analyza 2. pfepracované vydani. Praha: ASPI, 2006, s. 14.
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e cash flow — vysvétluje priristky a dbytky penéznich prostiedki a duvody, proc¢
k t€émto piirGstkim a ubytkim doSlo. Vykaz cash flow odstrafiuje obsahovy i Casovy
nesoulad mezi ndklady a vydaji, vynosy a piijmy a mezi ziskem a stavem pencZnich
prostiedkii. Cash flow je dileZitym elementem finan¢niho fizeni a finan¢ni analyzy

podniku. Bezprostiedn& souvisi se zajistovanim jeho likvidity;"*

e piiloha k ucetni zavérce — poskytuje velmi cenné informace pro zpracovani finanéni

analyzy. Doporucuje se ditkkladné prostudovani piilohy dcetni zavérky pied samotnou
tvorbou finan¢ni analyzy. Zejména externi analytik v ni nalezne spoustu cenny

informaci.
V piiloze k tcetni zavérce 1ze nalézt napiiklad nasledujici udaje:

e udaje o fyzickych a pravnickych osobach, které maji podstatny nebo rozhodujici vliv
na dané ucetni jednotce s uvedenim vyse vkladu v procentech,

e primérny piepocteny pocet zaméstnancii béhem ucetntho obdobi a ztoho clenil
fidicich organti,

e vySsi pajcek a uvért a s uvedenim trokové sazby,

¢ informace o aplikaci obecnych ucetnich zdsad, o pouZitych ucetnich metodéch,
zpuisobech ocefiovani a odepisovani,

e zpusob stanoveni opravnych poloZek a opravek majetku podle principu vyznamnosti,

¢ dopliujici informace k rozvaze, vykazu zisku a ztraty,

e ostatni informace o dané spole¢nosti.’

1.3 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA

Vv s

V nasledujici kapitole se zaméfime na horizontdlni a vertikdlni analyzu, kterd bude uvedena

z vz

v praktické ¢asti této prace.
1.3.1 HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontdlni analyza se zabyvd odpovéd'mi na otdzky, jako naptiklad: O kolik se zménily

jednotlivé polozky financnich vykazi v ¢ase nebo o kolik procent se zménily jednotlivé

* KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOV A, Drahomira; STEKER, Karel. Financni analyza 2. rozSifené vyddni.
Praha: GRADA Publishing, 2013, s. 47.
* KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira; STEKER, Karel. Financni analyza 2. rozsirené vyddn.
Praha: GRADA Publishing, 2013, s. 58.
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polozky v Case? V okamZziku, kdy chceme analyzu podrobit hlubSimu zkouméni (oborovému
srovnani), je vyhodnéjSi pouZit procentudlni vyjadreni, které ndm navic umoZni rychlejsi
orientaci v ¢islech. Procentudlni vyjadieni je vhodné pro komparaci s jinymi firmami. Oproti
tomu absolutni vyjadfeni, které umoZnuje objektivn¢j$i pohled na jednotlivé polozky
z hlediska jejich absolutni dulezitosti, je vhodné pro interni analyzu a pldnovani dalSich
polozek. Cilem horizontédlni analyzy je v obou piipadech absolutné i relativné zméfit intenzitu

zm¢én jednotlivych poloiek.6

Pti absolutnim vyjadieni postupujeme nasledovné:

Absolutni zmena = hodnota v beézném obdobi — hodnota v predchozim obdobi (1)
V ptipadé procentudlniho vyjadieni pouzivame néasledujici vyjadieni:

Procentudlni zmena = ((bezné obdobi — predchozi obdobi) / predchozi obdobi)) * 100 (2)

1.3.2 VERTIKALNI ANALYZA

Vertikdlni analyza se zabyvé procentnim rozborem zdkladnich tcetnich vykazl. Cilem této
analyzy je zjistit, jak se jednotlivé Casti podilely napf. na celkové bilan¢ni sumé a z hlediska
casového zjisténi pohybu v nastaveni majetkového a finan¢niho portfolia. MoZné je vyuziti
pro srovnani s firmami v rdmci stejného oboru podnikani, nebot’ vertikdlni rozbor je vyjadien
v procentech. Jednotlivé polozky daného tucetniho obdobi rozvahy jsou vztahovéany k celkové

bilan¢ni sumé.
1.4 METODY FINANCNI ANALYZY
Klasick4 finan¢ni analyza obsahuje dvé navzdjem propojené ¢ésti a to:

e kvalitativni, tzv. fundamentélni analyzu,

e kvantitativni, tzv. technickou analyzu.

Fundamentalni analyza se zabyvd vyhodnocovdnim zejména kvalitativnich dat o podniku.
Zékladni metodou této analyzy je odborny odhad, ktery je zalozeny na hlubokych
empirickych a teoretickych zkuSenostech analytika. Kvantitativni informace se v analyze

nezpracovavaji pomoci algoritmizovaného matematického aparéatu.

*RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozsirené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 108.
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Technickd analyza se zabyva zpracovanim ekonomickych dat s pouZitim matematickych,
matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod. Vysledky analyzy jsou

nasledn¢ kvantitativné i kvalitativné vyhodnocovany.

Pfi zpracovani finan¢ni analyzy je tfeba ddvat pozor na pfiméfenost volby metody analyz.
Metoda by méla byt zvolena s ohledem na ucelnost, ndkladovost a spolehlivost. VSechny

Nz - . v "7
pouZzité metody musi mit zpétnou vazbu na cil.
2 . 2 Mo s ne o v . . . 2 cr 2.8
Zékladni metody, které se pouZivaji pti finan¢ni analyze, jsou nasledujici:

e analyza absolutnich ukazateli — jednd se o analyzu finan¢ni a majetkové struktury.

UziteCnym néstrojem je horizontdlni a vertikalni analyza;

e analyza tokovych ukazateli — tato analyza se tykd pfedevSim vynosi, ndkladii, zisku

a cash flow. I zde je vhodné pouzit horizontdlni i vertikalni analyzu;

e analyza rozdilovych ukazateli — v této analyze je nejvyznamnéjSim ukazatelem cCisty

pracovni kapitdl;

e analyza pomérovych ukazateli — tato analyza bude podrobnéji vysvétlena v kapitole

3.2 Analyza pomérovymi ukazateli; jedna se pfedevSim o analyzu ukazatel likvidity,

rentability, aktivity, zadluZenosti, produktivity a fady dalSich ukazatelt;

e analyza soustav ukazateli — jednd se o metody, které kombinuji vySe uvedené

rozborové postupy. Do této skupiny miiZzeme zaradit napiiklad Du Pontiv rozklad

ukazatele rentability a pyramidové soustavy ukazateli;

e souhrnné ukazatele hospodafeni — charakterizuji celkovou financni situaci podniku

ajeji vykonnost. Jsou vyjadiovdny jednim cislem. Do této skupiny ukazatelli patii

bonitni a bankrotni modely.
1.41 ANALYZA POMEROVYMI UKAZATELI

V této kapitole se budeme zabyvat vymezenim analyzy pomérovymi ukazateli. Tuto analyzu

s w2z

budeme provadét v praktické Casti této prace.

"RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozsirené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 40.
8 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira; STEKER, Karel. Financni analyza 2. rozsitené vyddni.
Praha: GRADA Publishing, 2013, s. 61.
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Analyza pomérovych ukazatell je zakladnim néstrojem finan¢ni analyzy. Pomérové ukazatele
jsou stanoveny na bazi vykazii finan¢niho ucetnictvi. Jedna se o ukazatele rentability, aktivity,

likvidity, zadluZenosti a skupin ukazatelt kapitalového trhu.’

Pomérové ukazatele se vypocitaji jako pomér jedné nebo nékolika ucetnich polozek
zékladnich ucetnich vykazl k jiné poloZce nebo jejich skupin€. MiZeme rozliSovat rizné
skupiny pomérovych ukazatel. Nasledujici obrdazek predstavuje moZnost, jak Cclenit

pomérové ukazatele.

[ Pomérové ukazatele ]
Ukazatele struktury Ukazatele tvorby Ukazatele na béozi
vysledku hospodareni penéznich toki

majetku a kapitalu

Obrézek ¢&. 1: Clenéni pomérovych ukazateld z hlediska vykazti

Zdroj: Riickovd, Petra. Financni analyza. GRADA Publishing, 2010, s. 47.

1.4.1.1 UKAZATELE LIKVIDITY

K ukazatelim likvidity se nejcastéji vztahuji ukazatele struktury majetku a kapitdlu, nebot’
zkoumaji vzdjemny vztah rozvahovych polozek. Likvidita podniku je schopnost podniku
splatit své kratkodobé zavazky. Tyto ukazatele se tedy zabyvaji nejlikvidnéjsi ¢asti majetku
spole¢nosti ve vztahu k zdvazkaim spole¢nosti s nejkratii dobou splatnosti. Udaje pro vypocet
likvidity se ziskdvaji z rozvahy. Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost spolecnosti dostat

svym finan¢nim povinnostem.

Z hlediska ndzvu a obsahu ukazatell se pouZivaji zejména ndsledujici tfi ukazatele likvidity:

? NY"VLTOVA, Romana; MARINIC, Pavel. Finanéni fizeni podniku. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 164.
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e bézna likvidita — ukazatel bézné likvidity vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva
kratkodobé zdvazky podniku, tzn. kolikrat je podnik schopen uspokojit své véftitele,
kdyby proménil veSkerd ob&Zznd aktiva v danou chvili v hotovost. Pfiméfend vyse

tohoto ukazatele se povazuje v rozmezi od 1,5 do 2,5;10
BéZnad likvidita = obéZnd aktiva / krdtkodobé zdvazky (3)

e pohotovd likvidita — tento ukazatel eliminuje nedostatky ukazatele bézné likvidity,

kterymi je nesplnéni hlavniho pfedpokladu, Ze veSkerd obé&Zna aktiva bude mozné

v kratkém cCase pfeménit na penize. Doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele je v rozmezi

od 1do1,5;"

Pohotovd likvidita = (obéZnd aktiva — zdsoby) / krdtkodobé zdvazky (4)

e okamzitd likvidita — okamzitd likvidita méfi schopnost podniku hradit své pravé
splatné dluhy. Hodnoty tohoto ukazatele by mély nabyvat hodnot od 0,2 do 0,5. Piili§

vysoké hodnoty ukazatele vypovidaji o neefektivnim vyuZiti finanénich prostredki.'
OkamZitd likvidita = (penéZni prostiedky + ekvivalenty) / okamZité splatné zdvazky
(5)
14.1.2 UKAZATELE AKTIVITY

Pomoci téchto ukazateli zjistujeme, zda je velikost jednotlivych druht aktiv v rozvaze
v pom¢éru k sou¢asnym nebo budoucim hospodarskym aktivitim podniku pfiméiend. Na jedné
stran¢, pokud ma podnik pfili§ mnoho aktiv, je drokové zatiZeni spolecnosti nedmérné vysoké
a zisk je tedy stlatovan. Na strané druhé, pokud mé podnik pftili§ mélo aktiv, musi se podnik

vzdat mnoha vyhodnych podnikatelskych piileZitosti.

Podle doby obratii a poctu obratli je mozné ukazatele aktivity rozdé¢lit ndsledovne:

' VALACH, Josef a kolektiv. Financni Fizeni podniku. Praha: EKOPRESS, 1999, s. 110.
1 DLUHOSOVA, Dana a kolektiv. Finan¢ni fizeni a rozhodovéni podniku. Praha: EKOPRESS, 2010, s. 83.
"2 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009, s. 67.
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e obrat celkovych aktiv — tento ukazatel vyjadiuje, kolikrdt se aktiva obriti za dany

Gasovy interval (rok) neboli uddvd pocet obritek. Cim je ukazatel vys$si, tim

efektivngji podnik vyuzivad majetek;'?
Obrat celkovych aktiv = rocni trZby / celkova aktiva (6)

e doba obratu aktiv — tento ukazatel vyjadiuje obracenou hodnotu obratu. Doba obratu

aktiv vyjadfuje, za jak dlouho dojde k obratu celkovych aktiv ve vztahu k trzbam.

Doba obratu by méla byt co nejkratsi;'*
Doba obratu aktiv = celkovd aktiva * 360 / trZby (7)

e obrat zdsob — ukazatel udava, kolikrat je v pribéhu roku proddna a znovu nakoupena

kazda polozka za’lsob;15
Obrat zdsob = rocni triby / zdsoby (8)

e doba obratu zdsob — doba obratu zdsob vyjadiuje, jak dlouho trvéd jeden obrat. Je to

doba nutna k tomu, aby penézni fondy piesly pfes vyrobky a zboZi znovu do penézni
formy. Doba obratu zdsob by meéla byt udrzovdna na technicky a ekonomicky

zduvodnéné V}’/§i;16
Doba obratu zdsob = zdsoby * 360 / triby (9)

e obrat pohleddvek — ukazatel vyjadiuje, kolikrat jsou preménény pohledavky plynouci

. oy y 17
z trzeb na penézni prostredky;

Obrat pohleddvek = rocni trZby / pohleddvky (10)

B SEDLACEK, Jaroslav. Finan¢ni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009, s. 61.

14 DLUHOSOVA, Dana a kolektiv. Finan&n{ fizeni a rozhodovani podniku. Praha: EKOPRESS, 2010, s. 86.
'® VALACH, Josef a kolektiv. Financni fizeni podniku. Praha: EKOPRESS, 1999, s. 102.

' KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira; STEKER, Karel. Finanéni analyza 2. rozsivené vydani.
Praha: GRADA Publishing, 2013, s. 104.

Y RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozSifené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 60.
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e doba obratu pohledivek — doba obratu pohleddvek uddvd, za jak dlouho budou

v pruméru zaplaceny faktury. Tento ukazatel se pouzivd pfi pldnovéani penéznich

O 1
toku; 8

Doba obratu pohleddvek = pohleddvky * 360 / trzby (11)

e obrat zdvazkii — ukazatel vyjadiuje, kolikrdt za dany Casovy interval (rok) dojde

k uhrazeni zdvazki;'’
Obrat zdavazku = rocni triby / zdvazky (12)

e doba obratu zdvazki — tento ukazatel uddvd dobu od vzniku zdvazku do doby jeho

uhrady. Hodnota tohoto ukazatele by méla dosdhnout hodnoty doby obratu
pohledavek.”

Doba obratu zdvazkit = krdtkodobé zdvazky * 360 / trZby (13)
1.4.1.3 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Pojem zadluZenost vyjadifuje skuteCnost, Ze podnik pouZziva k financovani svych aktivit
a ¢innosti cizi zdroje. Pouzivani cizich zdroji ovliviiuje nejen vynosnost kapitdlu akcionari,
ale také riziko. Ukazatele zadluzenosti tedy udavaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji

financovani podniku. Ukazatelé zadluZenosti méfi rozsah, v jakém podnik pouziva

k financovéani dluhy (cizi zdroje).
K analyze zadluZenosti slouzi mnoho ukazatelli. Nize uvedeme né¢které z nich.

e celkovd zadluzenost — tento ukazatel se vypocte jako podil ciziho kapitdlu k celkovym

aktiviim. Obecn¢ plati, Ze ¢im vyssi je podil vlastniho kapitdlu, tim je firma ve vétSim
bezpeci proti ztratdm véfitell v piipad¢ likvidace spolecnosti. Véfitelé preferuji nizky

¥ .21
ukazatel zadluzenosti;

Celkovd zadluZenost = cizi kapitdl / celkovd aktiva (14)

18 DLUHOSOVA, Dana a kolektiv. Finan&n{ fizeni a rozhodovani podniku. Praha: EKOPRESS, 2010, s. 87.

' RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozSifené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 61.
YKNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira; STEKER, Karel. Financni analyza 2. rozsirené vyddni.
Praha: GRADA Publishing, 2013, s. 105.

a KISLINGEROVA, Eva; HNILICA, Jifi, Finan¢ni analyza krok za krokem. Praha: C. H. Beck, 2005, s. 34.
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koeficient zadluZenosti — jedna se o Casto vyuzivany ukazatel, ktery pouZziva napiiklad

banka pii rozhodovani, zda poskytnout klientovi uvér ¢i nikoliv. Tento ukazatel
poméiuje cizi a vlastni kapitdl a pro posuzovani, zda poskytnout uvér, je dilezity
casovy vyvoj tohoto ukazatele, a to z divodu zjisténi, zda se podil cizich zdroji

zvysuje nebo naopak sniZzuje;”
Koeficient zadluZenosti = cizi zdroje / vilastni zdroje (15)

koeficient samofinancovdni — tento ukazatel je dopliikovym ukazatelem k ukazateli

véfitelského rizika a jejich soucet by se mél rovna jedné;>

Koeficient samofinancovdni = viastni kapitdl / celkovd aktiva (16)

ukazatel véfitelského rizika — je zdkladnim ukazatelem zadluzenosti. Obecné plati, Ze
¢im vys$i je hodnota tohoto ukazatele, tim vyss$i je zadluZenost podniku a tim veEtsi je

.. wui g0 - s Lvo 24
riziko vériteld 1 akcionaru;

Ukazatel veritelského rizika = cizi kapitdl / celkovd aktiva (17)

s

ukazatel tdrokového kryti — tento ukazatel udava, kolikrdt jsou uroky kryty vysi

provozniho zisku, tzn. kolikrét je zajiiténo placeni troki. Cim vys§i je tento ukazatel,

tim je finan¢ni situace podniku lep$i.*

Ukazatel tirokového kryti = EBIT / iiroky (18)

1.4.1.4 UKAZATELE RENTABILITY

Rentabilita je schopnost podniku vytvaret nové zdroje. Ukazatele rentability se pouZzivaji pro

hodnoceni celkové efektivnosti a jejich pribéh by mél mit rostouci tendenci.

V praxi se pouzivaji bézn¢ nasledujici ukazatele:

22 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira; STEKER, Karel. Financni analyza 2. rozsirené vyddni.
Praha: GRADA Publishing, 2013, s. 86.

» RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozsivené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 58.

* VALACH, Josef a kolektiv. Financni Fizeni podniku. Praha: EKOPRESS, 1999, s. 106.

» DLUHOSOVA, Dana a kolektiv. Financni Fizeni a rozhodovdni podniku. Praha: EKOPRESS, 2010, s. 79.
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rentabilita celkového kapitdlu — tento ukazatel vyjadifuje celkovou efektivnost

podniku, respektive produkéni silu nebo vydéle¢nou &innost;*
Rentabilita celkového kapitdlu (ROA) = zisk / celkovy kapitdl (19)

rentabilita vlastniho kapitdlu — vyjadiuje vynosnost kapitdlu vlozeného akcionati nebo

vlastniky podniku. Pomoci tohoto ukazatele mohou investofi zjistit, zda je jejich
kapitél reprodukovén s naleZitou intenzitou odpovidajici riziku investice. Pokud tento
ukazatel roste, muze to znamenat urcité zlepSeni vysledku hospodateni nebo zmenSeni

podilu vlastniho kapitdlu ve firmé apod.;*’
Rentabilita viastniho kapitdlu (ROE) = zisk / vlastni kapitdl (20)

S timto ukazatelem souvisi tvz. pdkovy efekt, jehoZ podstatou je u ukazatell rentability
zjistit, do jaké miry se meéni rentabilita vlastniho kapitdlu, zménime-li strukturu
kapitdlu. Pédkovy efekt vypovidd o tom, Ze mezi rentabilitou vlastniho kapitdlu
a celkového kapitdlu existuje urcity vliv paky, tzn., je-li drokova mira ciziho kapitalu
niz$i nez rentabilita celkového kapitélu, roste rentabilita vlastniho kapitalu pfi ptilivu
ciziho kapitdlu. V tomto piipad¢ se jedna o pozitivni pdkovy efekt. Naopak, pokud je
rentabilita celkového kapitdlu niz$i nez turokovd mira ciziho kapitdlu, s rGstem
zadluZzeni klesd vynosnost vlastntho kapitdlu. V takovém ptipadé hovotfime

0 negativnim pdkovém efektu.28
Pakovy efekt Ize vyjadrit nasledujicim zplisobem:

ROE = ROCE * ((ROCE * cizi kapitdl) — (rentabilita ciziho kapitdlu * cizi kapitdl))
Wlastni kapitdl (21)

rentabilita investovaného kapitdlu - pouzivd se k méfeni vynosnosti dlouhodobého

kapitalu vloZeného do majetku. PouZivé se ke srovnani podniki, zejména k hodnoceni

. o v « . ¥ 2 . 2
monopolnich vefejnd prosp&inych spolednosti (napf. vodarny, telekomunikace).”

Rentabilita investovaného kapitdlu (ROCE) = (cisty zisk + tiroky) / (dlouhodobé

zdvazky + vlastni kapitdl) (22)

2 VALACH, Josef a kolektiv. Financni fizeni podniku. Praha: EKOPRESS, 1999, s. 96.

*" RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozsivené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 54.
* RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozsivené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 54.
¥ KOZENA, Marcela. ManaZerskd ekonomika. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2008, s. 64.
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1.42 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Rozdilové ukazatele, které jsou oznacovany jako fondy finan¢nich prostiedkl, slouZi
k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku. Fondy jsou chdpany jako shrnuti urcitych
stavovych ukazatelli vyjadfujicich aktiva nebo pasiva, respektive jako rozdil mezi souhrnem

urcitych polozek kriatkodobych aktiv a ur€itych polozek kriatkodobych palsiv.3 0
V této kapitole budeme hovofit zejména o Cistém pracovnim kapitalu.
1.4.2.1 CISTY PRACOVNI KAPITAL

Cisty pracovni kapitil se pouZivd pro charakteristiku kratkodobé likvidity. Tento ukazatel ma
uzkou vazbu na ukazatele bézné likvidity. Je dileZit¢, aby pfi srovndni ukazatelti byla pfi
jejich vypoctu pouzita stejnd metodika, zejména co se tyCe zafazeni spornych polozek,
napiiklad dlouhodobé pohleddvky, Casové rozliSeni na stran¢ aktiv a pasiv, pohleddvky za
upsany zéakladni kapitdl. Podnik by m¢l Cistym pracovnim kapitdlem pokryvat trvale vazana
obé&znd aktiva a z kratkodobych pasiv uhrazovat sezénni potieby. V praxi vSak dochdzi spise
k tomu, Ze se podniky snazi vyuZivat ke kryti ob&éZnych aktiv kratkodobé zavazky, které jsou
finann€¢ méné¢ ndroCné nez financovani Ccistého pracovniho kapitdlu patiictho do
dlouhodobého kapitalu. Cim je &isty pracovni kapital vyssi, tim poskytuje lepsi ochranu pied

nenadalymi vykyvy v pen&znich tocich.”

Cisty pracovni kapitdl miiZzeme vypoéitat dvéma zpisoby:

Cisty pracovni kapitdl = obéind aktiva — krdtkodobd pasiva (23)
Cisty pracovni kapitdl = (dlouhodobé zdvazky + viastni kapitdl) — stdld aktiva (24)
143 ANALYZA TOKOVYCH UKAZATELU

Analyza tokovych ukazatelii se tykd predevs§im vynost, ndkladl, zisku a cash flow. V této

praci se budeme zabyvat analyzou cash flow, kterd bude v nésledujici kapitole vysvétlena.

* SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009, s. 35.
' MRKVICKA, Josef; KOLAR, Pavel. Financni analyza 2. prepracované vyddni. Praha: ASPI, 2006, s. 80.
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1.4.3.1 ANALYZA CASH FLOW

Pfi provddéni analyzy cash flow vychdzime z pifijmi a vydaji podniku. Tato analyza
vyjadiuje redlné toky penéz. Cash flow, jinak také nazyvany penézni tok, je skutecny pohyb
penéz v podniku. Pro fizeni likvidity podniku je vychodiskem pravé analyza cash flow, a to

z davodu, Ze plati nasledujici:
e existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostiedki a jejich penéZnim vyjadrenim,

e vznikd Casovy nesoulad mezi hospodarskymi operacemi vyvoldvajicimi ndklady

a jejich finan¢nim zachycenim,
e vznikd rozdil mezi naklady a vydaji a mezi vynosy a piijmy.*>

Pfi zpracovani finan¢ni analyzy je dilezity zpétny pohled na financni tok firmy a potfeba
znat, zda je podnik schopen fidit své penéZni toky tak, aby mél stdle dost pohotovych
pen¢Znich prostfedkl. Proto se ktomuto tdcelu provddi meziroéni porovndni finanéni
struktury. Pokud spolecnost vykazuje kladny penézni tok, nemusi to nutné znamenat, Ze se
tato situace bude opakovat. Pokud se nebudou penézni zdroje obnovovat, nebude dochazet

k tomu, Ze spole¢nost bude vykazovat kladny penézZni tok.*

Nésledujici obrazek zndzoriiuje druhy cash flow:

> SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009, s. 43.
¥ COMISKEY, Eugene; MULFORD, Charles. Guide to financial reporting and analysis. Canada: John Wiley &
Sons, 2000, s. 571.
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Obrazek ¢&. 2: Clenéni cash flow

Zdroj: Sedldcek, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009, s. 46.

NiZe uvedeme nckteré ukazatele, které ptfi svém vypoctu vyZaduji hodnotu cash flow.

Jedna se naptiklad o ukazatele:*

*RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozSifené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 63.
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e obratovd rentabilita — jednd se o ukazatele finan¢ni rentability obratu, ktery udava

finan¢ni efektivitu podnikového hospodafenti;

Obratovd rentabilita = cash flow z provozni cinnosti / obrat (25)

e stupen oddluzeni - tento ukazatel je vypocitdn jako pomér mezi financovanim cizim

kapitdlem a schopnosti podniku vyrovnavat vzniklé zavazky z vlastni financni sily.
Tento ukazatel je indikatorem racionality finan¢ni politiky podniku. Hodnota tohoto

ukazatele by se m¢la pohybovat v rozmezi 20 az 30 %;
Stupen oddluZeni = cash flow z provozni ¢innosti / cizi kapitdl (26)

e stupenl samofinancovédni investic — charakterizuje miru financniho kryti investic

z vlastnich internich finan¢nich zdroji. Pokud je hodnota tohoto ukazatele vyssi nez
100 %, je moZzné alternativné vyuZzit volné finan¢ni prostfedky. Pokud je vSak hodnota

niz8i, je nutné financovat investice externe.
Stupen samofinancovdni investic = cash flow z provozni ¢innosti / investice (27)

1.5 SOUHRNNE INDEXY HODNOCENI

Cilem souhrnnych indexii hodnoceni je vyjadieni celkové charakteristiky finan¢ni
a ekonomické situace a vykonnosti podniku prostfednictvim jednoho ¢isla. Nevyhodou téchto
index1 je, Ze je jejich vypovidaci schopnost nizka. PouZivaji se spiSe pro rychlejsi porovnani
vice podnikii a jsou zejména podkladem pro orientaci pfi dalifm hodnoceni podniku. Cim vice
je ukazatell, tim detailnéji je zobrazena situace v podniku. Na druhou stranu piili§ velky

pocet ukazatelti mize analytikiiv pohled na firmu zkreslovat.
Techniky vytvafeni soustav ukazatelti miiZeme rozdélit do dvou zdkladnich skupin:®

1. soustavy hierarchicky uspofddanych ukazateld — u téchto ukazatelll -existuje

matematickd provadzanost. Patii sem naptiklad pyramidové soustavy, jejichZ podstatou

je stéle podrobnéjsi rozklad ukazatele, ptedstavujictho vrchol pyramidy. Nasledujici

obrdzek zobrazuje rozklad ukazatelt;

* RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozsiFené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 70.
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[ Rozklad ukazatela v soustavé ]

Aditivni rozklad Multiplikativni rozklad
- soucet nebo rozdil dvou - soucin nebo podil dvou
a vice ukazatelil a vice ukazatelii

Obrazek ¢. 3: Rozklad ukazatela v soustave hierarchicky usporddanych ukazatelti

Zdroj: Ruckovd, Petra. Financni analyza 3. rozSirené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 70.

2. ucelové vybrané skupiny ukazateli — cilem téchto ukazatell je kvalitné diagnostikovat

finan¢n{ situaci firmy, respektive predpovédét jeji dalsi vyvoj na zaklad€ jednoho Cisla.
Jedna se zejména o tyto modely:

e bankrotni modely — odpovidaji na otdzku, zda podnik do urcité doby zbankrotuje. Do

této skupiny modell patii:

» Altmanovo Z-skore,
» Tafflerv model,
» Model IN — Index divéryhodnosti.

® bonitni modely — pomoci bodového hodnoceni stanovuji bonitu analyzovaného

podniku a z hlediska finan¢niho zarazuji firmu v rdmci mezifiremniho srovnani. Do

této skupiny modell patii:

» soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy,
» Tamariho model,

» Kralickiv Quicktest.
1.51 BANKROTNI MODELY

Podstatou bankrotnich modelt je informovani uZivatelli o tom, zda hrozi firm¢ v nejblizsi
dob¢ bankrot. Firmy ohroZené bankrotem vykazuji po n¢jakou dobu pfed bankrotem piiznaky,

které jsou pro bankroty typické. Mezi nejcastéj$i pfiznaky bankrotd patii napt. problémy
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kapitélu apod.
1.5.1.1 ALMTANOVO Z-SKORE

Tento model vychdzi z diskriminacni analyzy uskute¢iiované koncem 60. a v 80. letech
u n¢kolika desitek zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem. Profesor Altman odhadl
véhy (koeficienty) v linedrni kombinaci jednotlivych pomérovych ukazatelt, které zahrnul do
svého modelu jako proménné veliiny. Cilem tohoto modelu je odliSit podniky s velkou
pravdépodobnosti ipadku od podniki, kterym toto nebezpeci nehrozi. Do své metody zahrnul
i tzv. financni filozofii. Jedna se o postoje, pristupy a soulad chovéni vedeni podniku s jeho
finanénimi mozZnostmi. Vysledkem Altamnovy analyzy je tzv. rovnice diivéryhodnosti,

nazyvand rovnéz Z-skore, kterd m4 nasledujici tvar:>®

Z=12x; + 1,4x; + 3,3x3 + 0,6x4 + 1,0x5 (28)
Xx; = cisty pracovni kapitdl / celkovd aktiva

X, = zadrZené vydeélky / celkovd aktiva

x3 = EBIT / celkovd aktiva

X4 = trZni hodnota vlastniho kapitdlu / iicetni hodnota dluhu

xs = trZby / celkovd aktiva

Tento vzorec je pouZitelny pro podniky kétované na kapitdlovém trhu. Pro podniky, které

neobchoduji na kapitdlovém trhu, je tteba pouZit ndsledujici vzorec:
Z=0717x; + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,420x4 + 0,998xs (29)

V tomto modelu jsou proménné totozné jako ve vysSe uvedeném modelu, s vyjimkou

proménné x4, kterd ma nésledujici tvar:
x4 = zdkladni kapitdl / celkové dluhy

Podniky, které maji minimdlni pravdépodobnost bankrotu, maji Z> 2,9, naopak podniky

nachylné k bankrotu maji Z < 1,2.

% MRKVICKA, Josef; KOLAR, Pavel. Financni analyza 2. pfepracované vyddni. Praha: ASPI, 2006, s. 146.
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1.5.1.2 TAFFLERUV MODEL

Tento model existuje v zdkladnim a modifikovaném tvaru. Podle toho jsou interpretovany
vypoctené hodnoty ukazatelil a celkové bodové hodnoceni. V obou ptipadech jsou vyuZivany

Styfi pomérové ukazatele.®’
Zékladni tvar Tafflerova modelu je uveden nize:

ZT(z) = 0,53 * EBT / kr. dluhy + 0,13 * obéind aktiva / cizi zdroje + 0,18 * kr. dluhy /
celkova aktiva + 0,16 * trZby /celkovd aktiva (30)

Podniky, které maji vysledek nizni nez 0,2, maji velkou pravdépodobnost bankrotu a naopak

podniky, které maji vysledek vyssi nez 0,3, maji pravdépodobnost bankrotu malou.
1.5.1.3 MODEL IN - INDEX DUVERYHODNOSTI

Cilem tohoto modelu je vyhodnotit finan¢ni zdravi Ceskych firem v ¢eském prostiedi. Jedna
se o vysledek analyzy 24 vyznamnych matematicko-statistickych modelti podnikového
hodnoceni a praktické zkusSenosti z analyz vice neZ jednoho tisice ¢eskych firem. Model IN je
vyjadien rovnici, ve které se nachdzeji pom¢crové ukazatele zadluZenosti, rentability, likvidity
a aktivity a ke kazdému z nich je pfifazend viaha, kterd je vaZenym prumérem hodnot tohoto
ukazatele v odvétvi.®® Vzorec pro vypocet modelu IN95, ktery hodnoti podnik z hlediska

vétitele je néasledujict:

IN95 = V; * aktiva / cizi zdroj) + V> * EBIT / ndkladové vroky + V3 * EBIT / aktiva + V4 *
trzby / aktiva + Vs * obéznd aktiva / (kr. zdvazky + kr. bankovni nivéry) + Vs * zdvazky po

lhiite splatnosti / trZby (31)

Pro vypocet indexu divéryhodnosti IN99, ktery hodnoti situaci podniku z hlediska vlastnika

je vzorec nasledujici:

IN99 = -0,017 * (aktiva / cizi zdroje) + 4,573 * (EBIT / aktiva) + 0,481 * (trZby / aktiva) +
0,015 * (obéznd aktiva / (kr. zdvazky + kr. bankovni wivery)) (32)

*RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozSifené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 76.
* RUCKOVA, Petra. Financni analyza 3. rozSifené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2010, s. 75.
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Podniky s dobrym finanénim zdravim maji IN95 vyS$si nez 2. Pokud je IN95 v intervalu od 1
do 2 jednd se o firmu s nevyhranénymi vysledky a s potencidlnimi problémy. Pokud jsou

hodnoty indexu IN95 mensi nezZ 1, firma se pravdépodobné ocitne v existen¢nich problémech.

Pokud podnik dosahuje hodnoty indexu IN99 vyssi nez 2,07, disponuje dobrym finan¢nim
zdravim. Pokud se hodnoty indexu IN99 nachézeji v intervalu 0,684 az 2,07, hrozi podniku
potencidlni problémy. Pokud jsou hodnoty IN99 niZsi nez 0,684 je velika pravdépodobnost, Ze

se podnik ocitne ve finan¢nich problémech.
1.5.2 BONITNI MODELY

Bonitni modely jsou zaloZeny na diagnostice finan¢niho zdrav{ firmy. Jejich cilem je stanovit,
zda firma patii mezi dobré nebo Spatné firmy. Musi tedy umozZnovat srovnatelnost s jinymi
firmami. Jejich podstatou je pomoci bodového hodnoceni stanovit bonitu analyzovaného
podniku. Tyto modely jsou dosti zavislé na kvalit¢ zpracovani pomeérovych ukazatela

ve srovnavanych firmach.
1.5.2.1 INDEX BONITY

Tento index se pouZzivd zejména v némecky mluvicich zemich a je zaloZzen na multivariani
diskriminac¢ni analyze podle zjednodusené metody. V rdmci tohoto modelu je pouzivdno Sest

ukazatell, které jsou nasledujici:

x; = cash flow / cizi zdroje

X2 = celkovd aktiva / cizi zdroje
x3 = EBT / celkovd aktiva

x4 = EBT / celkové vykony

Xxs = zdsoby / celkové vykony

Xxs = celkové vykony / celkovd aktiva
Hodnota indexu bonity je vypo¢&itdna podle nasledujici rovnice:*’

B = ],5X] +0,08X2 + ]0)C3+5)C4+0,3)C5+0,])C5 (33)

% SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009, s. 109.
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Nésledujici hodnotici stupnice ukazuje finan¢né-ekonomickou situaci firmy podle
jednotlivych hodnot. Obecné vSak plati, Ze ¢im vySsi je hodnota indexu bonity, tim je finan¢ni

situace sledované firmy lepsi.

extrémné velmi Spatna urcité dobra velmi extrémné
Spatnd Spatnd problémy dobra dobra

| | | | | | |
| | I I | | |

-3 -2 -1 0 +1 +2 +3

Obrazek €. 4: Hodnotici stupnice

Zdroj: Ruckovd, Petra. Financni analyza 3. rozSifené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 109.
1.5.2.2 TAMARIHO MODEL

Tamariho model slouzi k hodnoceni trovné vypocitanych ukazatelii a hodnoti postaveni
ukazatelll v zZebiicku analyzovaného podniku. Podle celkového dosazeného poctu bodu se
stanovi bonita podniku. V piipad¢, Ze soucet bodii prevysi 60 bodli, ma podnik malou
pravdépodobnost, Ze zbankrotuje. Naopak, pokud soucet bodii bude pod hranici 30, ma
podnik vy$§i pravdépodobnost, Ze zbankrotuje. Tento ukazatel miZe byt pouZivin
v jakémkoliv podniku, protoze vychazi ze skute¢ného rozloZeni hodnot ukazateli v dané

skuping.
1.5.2.3 KRALICKUV QUICKTEST

Tento tzv. rychly test umoZznuje s relativné velmi dobrou vypovidaci schopnosti oklasifikovat
analyzovanou firmu. Je sloZen z ukazatelil, které celkové zastupuji rozvahu a vykaz zisku
a ztraty. Podstatou tohoto testu je, Ze z kazdé oblasti analyzy, tzn. stability, likvidity,
rentability a vysledku hospodateni je zvolen jeden ukazatel a to takovym zplsobem, aby
zajistil vyvaZenou analyzu finan¢ni stability 1 vynosové situace firmy. Vyhodou tohoto testu

je rychlost a jednoduchost.

Kralickliv quicktest pouziva nize uvedené ukazatele, kdy prvni dva hodnoti finan¢ni stabilitu

firmy a dva posledni hodnoti jeho vynosovou situaci.*

Kvotu viastniho kapitdlu (R1 )= vlastni kapitdl / celkovd aktiva (34)

“ SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009, s. 105.
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Dobu spldaceni dluhu (R2) = (cizi kapitdl — kr. fin. majetek) / bilancni cash flow (35)
Cash flow v % trZeb (R3) = cash flow / triby (36)

Rentabilitu celkového kapitdlu (R4) = (VH po zdaneni + uroky) * (1 - danovd sazba) / celkovd
aktiva. (37)

Podle nize uvedené tabulky jsou vypocteny bodové hodnoty, které se pouzivaji pro hodnoceni
firmy. Hodnoti se, jak finan¢ni stabilita podniku, tak vynosovd situace podniku a celkova

situace podniku.

Pokud se hodnoty bodii pohybuji nad hranici ¢isla 3, firma je prezentovdna jako bonitni.
Naopak pokud se hodnoty bodli nachdzeji pod drovni ¢isla 1, signalizuji financni potize
podniku. Hodnoty v intervalu od 1 do 3 prezentuji Sedou z6énu. V ndsledujici tabulce jsou

uvedeny detailni hodnoty Kralickova Quicktestu.

Tabulka ¢. 1:Bodovani vysledkt Kralickova Quicktestu

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 > 0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0-0,08 |0,08-0,12 | 0,12-0,15| >0,15
R4 <0 0-0,05 | 0,05-0,08 | 0,08-0,1 > 0,1

Zdroj: Riickovd, Petra. Financni analyza. GRADA Publishing, 2010, s. 81.
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2 CHARAKTERISTIKA FIRMY K.A.L.T. PNEU A. S.

V druhé ¢asti této diplomové prace se zaméiime na predstaveni firmy K.A.L.T. Pneu a. s.
Zminime se o vzniku této vyrobni spoleCnosti, o jejim vyvoji od jejtho vzniku aZz po
soucasnost, predstavime vSechny jeji podnikatelské Cinnosti a aktivity a kritce se zminime

i 0 jejich akcionafich.
2.1 VYVOJ PODNIKU OD JEHO VZNIKU PO SOUCASNOST

Firma K.A.L.T. Pneu a. s. vznikla zdpisem do obchodniho rejstiiku 1. 1. 2008 a stala se tak
dcefinou spolecnosti firmy K.A.L.T. Pneu s. r. 0. K.A.L.T. Pneu s. r. 0. zménila od tohoto
data nizev na K.A.L.T. Logistic s. r. 0. Pfedmétem ¢innosti firmy K.A.L.T Logistic s. r. 0. je
poskytovani sluzeb a provozovani mezindrodni a vnitrostitni autodopravy. Firma K.A.L.T.
Pneu a. s. naopak pfezvala ¢innosti jako jsou protektorovani ndkladnich pneumatik, prodej

osobnich a ndkladnich pneumatik, osobni, ndkladni a mobilni pneuservisni sit’.

Do roku 2008 existovala firma K.A.L.T. Pneu s. r. 0., jejiZ pocatky se datuji od roku 1996. Od
roku 1997 se firma zabyvala protektorovdnim nakladnich pneumatik za studena. Tato
podnikatelskd c¢innost byla z poc€atku hlavni cinnosti podniku. NejvétSim dodavatelem
protektorovaciho materidlu a technologie protektorovani za studena se stala firma Ellerbrock
(v soucasnosti nese ndzev Marangoni), ktera byla a je hlavnim partnerem firmy K.A.L.T Pneu
a. s. (diive K.A.L.T. Pneu s. r. 0.). Podnikatelské zaméry spolecnosti se prosadily nejdiive
v oblasti ndkladnich a pozdéji 1 osobnich pneumatik. V roce 2002 ziskala firma pro prode;j
ndkladnich pneumatik partnerstvi s firmou Michelin. Od roku 2003 ziskala toto partnerstvi
i pro osobni pneumatiky. Firma K.A.L.T. Pneu s. r. o prosla od roku 1997 velmi dynamickym
vyvojem a v soucasné dob& se fadi mezi nejvétsi vyrobce protektorovanych pneumatik
v Cechédch a na Moravé a do roku 2010 patfila mezi nejvétsi prodejce novych osobnich a
nakladnich pneumatik koncernovych znadek Michelin.*' V sougasné dobé& &eli firma K.A.L.T.
Pneu a. s. obrovské konkurenci v oblasti cen osobnich a ndkladnich pneumatik a také v oblasti

pneuservisnich a servisnich sluzeb.

Rozvoj sluzeb, ktery souvisi sobchodovdnim s pneumatikami, se stal vyznamnou
podnikatelskou ¢innosti firmy. Firma K.A.L.T. Pneu a. s. vybudovala vlastni pneuservisni sité

a mobilni servisy. Po celé Ceské republice ma osm pneuservisi (autoservisti). Na zdpadé

“ EUROMASTER KALT Pneu. O firmé K.A.LT. Pneu a. s. [online]. 2008 [cit. 2012-04-16]. Dostupné z
WWW: <http://www kalt.cz/o-firme/>.
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republiky v m&st& Zatec se nachdzi, jak osobni, tak ndkladni pneuservis a osobni autoservis.
V Pardubickém kraji pfimo v mést¢ Pardubice firma vlastni osobni i ndkladni pneuservis
a autoservis. Osobn{ i ndkladni pneuservis je téZ na jihu Cech ve mésté Strakonice. V hlavnim
mesté se nachdzeji dva pneuservisy. V Dolnich Mécholupech se nachédzi osobni a nakladni
pneuservis, ktery byl vybudovdn minuly rok. Ve Strasnicich firma vlastni pouze osobni
pneuservis a autoservis. V Koling, kde mé firma K.A.L.T. Pneu a. s. sidlo, se nachazi

2 . . , . .42
nakladni pneuservis a osobni pneuservis a autoservis.

Hlavnim dodavatelem protektorovacitho materidlu se v soucasné dobé¢ stala firma Recamic,
ktera je dcefinou spole¢nosti firmy Michelin. V roce 2001 byla firm¢é K.A.L.T. Pneu s. 1. o.
udélena licence pro protektorovéani od této francouzské firmy, kterd si velice piisné a peclivé
vybird své partnery a licenci na vyrobu protektorti udéluje pouze partnerim, ktefi splnuji ta
nejpiisnéjsi kritéria. Kazdoro¢né je ve firmé¢ K.A.L.T. Pneu a. s. provadén firmou Recamic
procesni a technologicky audit, ktery mimo jiné sleduje, jak vyrobni spole¢nost dodrzuje
nejvyssi kvalitativni standardy. Pokazdé byly veSkeré pozadavky a kritéria splnény a firma

K.A.L.T. Pneu a. s. se tak miZe chlubit nabidkou vysoce kvalitnich produkti, které doddva na

¢esky i zahrani¢ni trh. 3

Velké zmény nastaly pro firmu po¢atkem roku 2010, kdy firma K.A.L.T. Pneu a. s. vstoupila
do sité¢ pneuservisi EUROMASTER a stala se tak franc¢izantem této velké firmy. Dlvodem
takové zmény byly zejména oteviené cesty na trh vétSich firem, nez s kterymi firma doposud

spolupracovala a tim vznikaly nové moZnosti a vidina stabilniho riistu spolecnosti.
2.2 ZAKLADNI UDAJE O FIRME

V nésledujici tabulce uvadime informace o firm¢, v které budeme provadét finan¢ni analyzu.

* Vyrocni zprdava. Kolin : K.A.L.T. Pneu a. s., 2010. 5 s.
“ EUROMASTER KALT Pneu. Vyroba firmy K.A..L.T. Pneu a. s. [online]. 2008 [cit. 2011-10-31]. Dostupné z
WWW: <http://www kalt.cz/vyroba/>.
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Tabulka €. 2: Informace o analyzované spolecnosti

Obchodni jméno

K.A.L.T. Pneu a. s.

Pravni forma

akciova spolecnost

Identifikaéni ¢islo

282 19 937

Sidlo firmy K Raskovci 807, 280 02, Kolin V

Zakladni kapitdl 27 000 000 K¢

Akcie 200 ks kmenové akcie na jméno v listinné podob¢ ve
jmenovité hodnoté 135 000,- K¢

Z4apis do OR 01. 01.2008

Predmét podnikani

zprostfedkovéni obchodu a sluzeb; velkoobchod a
maloobchod motorovymi vozidly a jejich
piisluSenstvim; maloobchod mimo fadné provozovny;
maloobchod pouZzitym zboZim; tidrzba motorovych
vozidel a jejich pfisluSenstvi; prondjem a ptijcovani
movitych véci; vyroba plastovych a pryzovych vyrobki;
reklamni ¢innost a marketing

Zdroj: Obchodni rejstiik a sbirka listin. Sbirka listin [online]. 2010 [cit. 2013-10-10]. Dostupné z WWW:

< https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-dotaz?dotaz=28219937>.

2.3 ORGANY SPOLECNOSTI

Firma, ve které budeme provadét financni analyzu, ma statut akciové spoleCnosti a jejimi

organy jsou valnd hromada, pfedstavenstvo a dozor¢i rada. Nésledujici tabulka informuje

o Clenech jednotlivych orgédnd.

Tabulka &. 3: Clenové orgéanii spole¢nosti

Valna hromada - nejvyssi organ

Statutarni organy

Milan Bednar - predseda predstavenstva

Predstavenstvo | Bernard Gerardin - Glen piedstavenstva

Martin Zaboj - €len predstavenstva

FrantiSek Kotrnoch - piedseda dozorci rady

Dozorcirada | jszsef Orosz - ¢len dozoréi rady

< https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-dotaz?dotaz=28219937>.

Akcionare, ktefi se podileji na zdkladnim kapitdlu spolecnosti K.A.L.T. Pneu a. s.,

predstavuje ndsledujici tabulka.
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Mgr. Pavel Pocarovsky - ¢len dozor¢i rady
Zdroj: Obchodni rejstiik a sbirka listin. Sbirka listin [online]. 2010 [cit. 2013-10-10]. Dostupné z WWW:



Tabulka ¢. 4: Prehled akcionaiu

K.A.L.T. Logistic s. 1. 0. 78,50 %
EURODRIVE SERVICES AND DISTRIBUTION N.

V. 20,00 %
Pocarovsky Pavel Mgr. 1,00 %
Korinek Roman 0,50 %

Zdroj: Obchodni rejstiik a sbirka listin. Sbirka listin [online]. 2010 [cit. 2013-10-10]. Dostupné z WWW:
< https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-dotaz?dotaz=28219937>.
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3 ANALYZA FINANCNI SITUACE

Tato ¢ast diplomové prace bude vénovéna analyze finan¢ni situace firmy K.A.L.T. Pneu a. s.
Metody finan¢ni analyzy, které byly vysvétleny v kapitole 1 Teoretickd vychodiska, budou
v této praktické Casti aplikovdny pomoci vzorct, které byly téZ v kapitole 1 uvedeny. Na
zéklad¢ ziskanych vysledkti zhodnotime finan¢ni stabilitu analyzované firmy, zjistime,
v kterych oblastech je potieba zavést ozdravnd opatfeni a navrhneme piipadnd doporucend,

kterd by zajistila dlouhodobou stabilitu firmy K.A.L.T. Pneu a. s..

Zhodnoceni finan¢ni stability budeme provadét pomoci vertikdlni a horizontdlni analyzy
aktiv, pasiv, ndkladl a vynost, ddle pomoci analyzy pomérovymi ukazateli, pomoci analyzy

cash flow a pomoci souhrnnych indexti hodnoceni.
3.1 VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA

V této kapitole budeme provadét vertikdlni a horizontdlni analyzu jednak aktiv a pasiv
a jednak nakladii a vynosi. Data budeme ziskdvat z rozvahy a vykazu zisku a ztrity. Udaje
budou zjistovany od roku 2008 do roku 2012. Nejprve se zaméiime na vertikdlni analyzu
aktiv a pasiv, poté na vertikdlni analyzu néklad a vynost a nakonec provedeme horizontalni

analyzu aktiv, pasiv, ndkladl a vynosi.
3.1.1 VERTIKALNI ANALYZA AKTIV A PASIV

Na zacitku této kapitoly se zaméiime na vertikdlni analyzu aktiv. Budeme zjiStovat
procentudlni podily jednotlivych sloZek aktiv na bilan¢ni sumé. Nésledujici tabulky udavaji
podil jednotlivych slozek aktiv na celkovych aktivech a hodnoty jednotlivych sloZek aktiv

v tis. K¢.
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Tabulka €. 5: Vertikdln{ analyza aktiv (v %)

2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100
DNM 0,3 0,1 0,1 0,0 0,1
DHM 37,9 36,6 34,5 32,8 34,7
DFM 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zasoby 22,0 20,3 19,9 25,7 23,7
DI. pohledavky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3
Kr. pohledavky 32,3 36,1 38,5 39,1 37,4

kr. fin. majetek

6,6

6,0

6,2

1,8

3,3

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Tabulka €. 6: Majetkova struktura (v tis. K¢)

2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM | 274 325|261 676 | 269 412 | 284 097 | 240 032
DNM 774 376 229 92 218
DHM 104 104 95902| 92938| 93067, 83312
DFM 0 0 0 0 0
Zasoby 60405| 53149| 53612| 72995| 56949
DI. pohledavky 0 0 0 0 604
Kr. pohledavky 88592| 94587|103637| 111 125| 89 859
kr. fin. majetek 18061 | 15817 16752 5053 7955

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z tabulky ¢. 5 je ziejmé, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech tvoii obéZnd aktiva. Podil
obéZnych aktiv do roku 2011 mirné stoupd, v roce 2012 nastavd pokles, ktery je vSak na
druhou stranu doprovdzen riistem podilu dlouhodobého hmotného majetku. Podil zdsob do
roku 2010 klesd, coZ je zpiisobeno sniZzovdnim stavu zdsob z dlivodu sniZeni zdjmu o osobni
a nékladni pneumatiky diky vy$§im cendm a velké konkurenci na ¢eském trhu. V roce 2011
doslo ke zvySeni podilu zdsob z divodu vétsiho naskladnovani. Rok 2012 je poznamendn
mirnym poklesem podilu zdsob. Kritkodobé pohledavky, tedy pohledavky splatné do 1 roku,
tvoii nejveétsi ¢ast obéZznych aktiv a jejich pribéh je do roku 2011 rostouci. V roce 2012 klesl

podil kratkodobych pohleddvek a tim tedy i podil obéZnych aktiv na celkovych aktivech. Pro
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podnik neni dobré mit polovinu obéZného majetku ukrytou v pohleddvkéch. Kriatkodoby
finan¢ni majetek, ktery je vyznamny pro likviditu podniku, tvoii malou ¢4st obéZnych aktiv
a jeho prub¢h je v prvnich tfech letech témét konstantni. Velky pokles nastal v roce 2011, kdy
o vice neZ polovinu klesl stav penéz v pokladné a na tctech v bankach. V roce 2012 doslo

k nartstu podilu DHM a tedy i podilu stalych aktiv a naopak k poklesu podilu obéZnych aktiv.

Z tabulky €. 6 je viditelnd hodnota jednotlivych sloZek aktiv ve sledovanych letech. Stala
aktiva maji v letech 2008 — 2012 klesajici charakter, ktery je doprovdzen v daném obdobi
kolisavym charakterem obéZnych aktiv. Ob&znd aktiva témét dvojndsobné prevysuji aktiva
stdld, coz je viditelné i z tabulky ¢. 5. Rok 2012 je ve znameni poklesu, jak stdlych, tak
obéZnych aktiv. Divodem poklesu stilych aktiv je pokles DHM, kdy se sniZil ndkup stroja
a strojniho zafizeni a u ob&éZnych aktiv je dlivodem jejich poklesu zejména snizeni zdsob, kdy
dochézelo k vyraznému poklesu naskladiovani ndkladnich a osobnich pneumatik z diivodu
nizkého odbytu. Kriatkodoby finan¢ni majetek je vroce 2011 a 2012 ve znameni velmi

nizkych hodnot zapfi¢inénych obrovskym poklesem stavu penéz v pokladné a na bankovnich

uctech.

Nasledujici obrazky zndzoriuji strukturu majetku firmy K.A.L.T. Pneu a. s. v % a v tis. K¢,

kterd byla vySe bliZe rozebrana.
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Obrazek €. 5: Majetkova struktura v %

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. 7 let 2009 - 2013
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Nyni se zamé&fime na vertikdlni analyzu pasiv, kterou si zndzornime v ndsledujicich tabulkach

a obrazcich.

Tabulka €. 7: Kapitdlova struktura (v %)

2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
[VLASTNIKAPITAL | 464 481 488[ 407] 413]
Zakladni kapital 9,8 10,3 10,0 9,5 11,2
Kapitalové fondy -7,3 -7,6 -7.4 -7,0 -8,3
Rezervni fondy 42.6 44,7 43,4 41,2 48,7
VH minulych let 0,0 0,0 0,0 0,0 -3,5
VH b. o. 1,2 0,8 2,8 -2.9 -6,9
lcrizizproJE | s35[ si8] s12[ 590 587
Rezervy 1,1 0,9 1,2 0,1 0,0
DI. Zavazky 6,8 6,3 5,6 4,9 5,3
Kr. zavazky 25,8 25,5 25,8 32,9 32,6

Bankovni tvéry a
vypomoci

19,8

19,1

18,6

21,1

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Tabulka ¢. 8: Kapitdlova struktura (v tis. K<)

2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 274 325|261 676 | 269 412 | 284 097 | 240 032
[ VLASTNI KAPITAL [ 127310[ 125 991] 131436] 115625] 99 088]

Zakladni kapital 27000 27000| 27000 27000| 27000
Kapitalové fondy -19987| -19987| -19987| -19988| -19 988
Rezervni fondy 116 950| 116 950| 116 950| 116 950 | 116 950
VH minulych let 0 0 0 0| -8337
VH b. o. 3347 2028| 7473 -8337| -16 537
Rezervy 3 066 2361 3222 400 0
DI. Zavazky 18655| 16456| 15190| 13925| 12659
Kr. zavazky 70664 66 685| 69538| 93384| 78159
Bankovni uvéry a

vypomoci 54272 50022 50000 60000| 50000

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z vySe uvedené tabulky vyplyva, Ze cizi zdroje ptevysuji vysi vlastniho kapitdlu, coZ neni pro

stabilitu podniku dobré, nebot’ podnik financuje své aktivity spiSe z cizich zdroja.

Vyvoj vlastniho kapitdlu je kolisavy. Nejnizsi hodnoty dosdhl VK vroce 2011 a naopak

Vv,

nejvyssi hodnoty dosdhl vroce 2010, kdy podil VH za bé&Zné obdobi dosidhl ve vSech
sledovanych letech nejvysSich hodnot. Nejvyssi polozku VK tvoii rezervni fondy, které by
mély mit podle Obchodniho zdkoniku minimdlni vysi 10 % zdkladniho kapitalu. Kapitdlové
fondy dosahuji zdpornych hodnot, a to z divodu, Ze vySe kapitdlovych fonda v jednotlivych
letech je v plné vySi tvofena ocenovacimi rozdily z pfecenéni majetku a zavazki. VH
minulych let, ktery pfedstavuje takovou c¢ast VH, kterd nebyla pouZita na vyplatu dividend
nebo na dhradu do fondi, dosahuje nulovych hodnot. Vyjimkou je rok 2012, kdy je VH

minulych let pouzit na udhradu ztrity z minulych let. VH bézného obdobi ptedstavuje

v prvnich tfech letech zisk a naopak v poslednich dvou letech je ve formé ztraty.

Podil cizich zdroji na celkovych pasivech ma téz kolisavy charakter. Nejvyssi hodnoty
dosahuji cizi zdroje v roce 2011, kdy podnik navysil své bankovni uvéry a podil kratkodobych
zdvazkl v tomto roce dosahuje téZ nejvyssi hodnoty. Vyznamnou c¢ast cizich zdroji tvoii
kratkodobé zavazky, tedy zdvazky splatné do 1 roku. Jejich vySe se postupné navysuje, coz
pro firmu neni z hlediska jeji zadluZenosti dobré. Stejné tak jako bankovni Gvéry a vypomoci

tvoii velkou ¢ast cizich zdroji.



Podil hodnot ¢asového rozliSeni na celkovych pasivech je minimdlni. Casové rozliSeni je

tvofeno vydaji a vynosy piiStich obdobi.

I z tabulky ¢. 8 je viditelné, Ze nejvétsi podil na celkovych pasivech maji cizi zdroje, jejichz
charakter je ve sledovanych letech kolisavy. Nejvétsi Cast cizich zdroju tvoii kratkodobé
zavazky, které byly nejvyssi v roce 2011. Platebni mordlka analyzované firmy byla v tomto
roce dosti neuspokojivd, nebot firma v tomto roce nedisponovala velkymi finanénimi
prosttedky. Bankovni dvéry tvoii téZ velkou cdst cizich zdrojii, coz pro firmu neni moc
pozitivni. Jak z vySe uvedenych tabulek, tak z obrazkl ¢. 7 a 8 je ziejmé, Ze firma financuje

své podnikatelské aktivity pievazné z cizich zdroji.
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Obrézek ¢. 7: Kapitdlova struktura v %

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
3.1.2 VERTIKALNI ANALYZA NAKLADU A VYNOSU

Tuto kapitolu budeme vénovat vertikdlni analyze nédkladii a vynost. Konkrétné budeme
zjiStovat procentudlni podily jednotlivych sloZek ndkladd a vynosti na celkové sumé nédkladii

a vynosu. Nésledujici tabulka uddva podil jednotlivych poloZek ndkladl a vynosi.
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Tabulka €. 9: Vertikdlni analyza vynosi a nakladt (v %)

2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej zboZi 66,1 68,5 68,3 69,9 64,3
Vykony 32,9 30,8 30,8 29,3 35,1
Trzby z prodeje DM a materialu 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2
Z.C prodaného DM a materialu 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Ostatni provozni vynosy 0,3 0,2 0,3 0,2 0,1
Vynosové droky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatni finan¢ni vynosy 0,4 0,2 0,3 0,2 0,3
Niklady na prodané zbozi 58,8 57,1 58,9 57,0 53,3
Vykonova spotieba 26,3 30,4 30,4 30,5 33,5
Osobni naklady 9,9 7,2 6,8 8,1 9.0
Odpisy 2,6 2,8 2.3 2,1 2,5
Zména stavu rezerv, opr.

polozek %P 0.3 04 0,1 0,8 0,4
Ostatni provozni naklady 0,1 0,4 0,1 0,3 0,1
Nakladové aroky 0,6 0,4 0,3 0,3 0,4
Ostatni finané¢ni naklady 1,2 1,1 0,8 0,8 0,7

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

V naésledujici tabulce jsou zaznamendny jednotlivé polozky ndkladd a vynosi v tis. K¢.
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Tabulka ¢. 10: Vertikdlni analyza vynost a ndkladua (v tis. K¢)

2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej zboZi 336976| 315600 | 367 217 | 402 881 | 292 212
Vykony 167902 | 141 739| 165747 | 168 883 | 159 726
Trzby z prodeje DM a materialu 1469 1190 1536 1877 968
7.C prodaného DM a materialu 1144 816 1351 1225 740
Ostatni provozni vynosy 1392 1 004 1345 1016 541
Vynosové droky 4 2 90 76 76
Ostatni finan¢ni vynosy 2151 1343 1524 1303 1547
Naklady na prodané zbozi 283 343|266 058 | 315 436| 339 959 | 256 772
Vykonova spoti‘eba 148 825 | 135519 156 678 | 173 348 | 154 571
Osobni naklady 48 585| 32284| 35263| 45847| 41453
Odpisy 12878 | 12678| 11817| 12151| 11667
Zména stavu rezerv, opr.

Polozek i 1509} 2000 637| 4378 1724
Ostatni provozni niklady 668| 1867 529| 1481 588
Nakladové aroky 27641 1979 1775 1943 1670
Ostatni finan¢ni naklady 4901 5116 3984| 4491 3381

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z vySe uvedenych tabulek je zfejmé, Ze na vynosech se nejvice podileji trzby za prodané
zbozi, které maji kolisavy charakter. V roce 2012 byl podil trzeb ze vSech sledovanych let
zboZi jsou vysoké ceny za osobni a ndkladni pneu, které jsou nastaveny firmou Euromaster
a firma K.A.L.T. Pneu a. s. mliZe jen té¢Zko takovymi cenami konkurovat ostatnim prodejciim
pneumatik. V roce 2011 naopak dosahovaly trzby za zbozi nejvysSich hodnot. Vykony,
jejichz nejvétsi polozku tvofi trzby z prodeje ndkladnich protektorti a trzby servisnich
a pneuservisnich sluzeb, maji téZ kolisavy charakter. V roce 2011 dosahovaly vykony
nejvyssich hodnot a naopak v roce 2012 dosahovaly vykony nejniZsich hodnot. Podil vykont
vroce 2011 dosahoval nejnizsi hodnoty a v roce 2012 hodnoty nejvyssi. V roce 2011 doslo
k ristu hodnoty vykonil cca o 3 tisice, ale v roce 2012 doslo k poklesu hodnoty vykonii cca

o0 9 tisic. Ostatni polozky tvoii nepatrnou ¢ast celkovych vynos.

Na celkovych ndkladech se nejvice podileji ndklady na prodané zboZi, jejichZ trend je opét
kolisavy. Hodnota ndkladl na prodané zboZi je nejvyssi v roce 2011, kdy spravovala zdsoby
pneumatik externi firma a rozvoz pneu provadéla ve velkém také externi firma. V roce 2012

vSak doslo v této oblasti k ispornym opatienim a tedy i ke sniZzeni ndkladli na prodané zboZzi.
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Podil vykonové spotieby, kde nejvétsi poloZzkou je spotieba materidlu a energie, mé rastovy
trend. V roce 2012 doSlo k velkému poklesu vykonové spotieby cca o 20 mil. KE a téz
k velkému poklesu celkovy ndkladd az o 100 000 tis. K&, coZ zplsobilo praveé nejvyssi podil
hodnoty vykonové spotieby v roce 2012. Soucésti vykonové spotieby jsou téZ sluzby, které
vSak tvofi mens$i Cdst. Osobni ndklady, které zahrnuji mzdové nédklady, ndklady na socidlni
zabezpeceni a zdravotni pojiSténi a socidlni ndklady tvoii pomérné malou ¢ést celkovy
ndkladd, stejné tak jako odpisové ndklady tvoii maly podil na celkovych ndkladech. Ostatni

poloZky tvoii nepatrnou ¢ast celkovych ndkladu.

Nisledujici obrazky znazoriuji vyvoj jednotlivych poloZzek celkovych vynosii a ndkladu.
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90,0 - W Ostatni finanéni vynosy
80,0 - M Vynosoveé Groky
70,0 - . -
M Ostatni provozni vynosy
60,0
v% 50,0 - mZC pro.draneho DM a
materidlu
40,0 - W Trzby z prodeje DM a
30,0 - materidlu
W Vykony
20,0 -
10,0 - W Trzby za prodej zboii
0,0 - T T T T

2008 2009 2010 2011 2012

Obrazek €. 9: Vertikdln{ analyza vynost v %

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Obrazek €. 10: Vertikdlni analyza ndkladt v %

Zdroj: viastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv

1400 000

1200 000

1000 000
800000 -

v tis. K¢
600000

400000

O
200000 -

Ostatnifinancni vynosy

M Vynosoveé Uroky

M Ostatni provozni vynosy

W ZC prodaného DM a
materidlu

M Trzby z prodeje DM a
materidlu

m Vykony

W Trzby za prodej zhoii

B VYNOSY CELKEM

Obrazek €. 11: Vertikdlni analyza vynost v tis. K¢

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Obrazek €. 12: Vertikdlni analyza ndkladi v tis. K¢

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
3.1.3 HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV A PASIV

V této kapitole, kterd je vénovana horizontdlni analyze aktiv a pasiv, se budeme zabyvat
zménami jednotlivych poloZek t&etnich vykazi v absolutni a relativni vysi. Udaje budeme
pocitat podle vzorce (1) a (2) a budeme je porovnavat v jednotlivych tadcich. Nasledujici
tabulka udava relativni a absolutni zmény aktiv. Rok 2008 nemohl byt do horizontdlni
analyzy aktiv ani pasiv zapojen, nebot’ firma K.A.L.T. Pneu a. s. vznikla v roce 2008. Diive
existovala firma K.A.L.T. Pneu s. r. 0., jejiZ podnikatelské aktivity byly daleko obsdhlejsi
a tudiz by data z roku 2007, kterd jsou nutnd pro vypocet idaji roku 2008, byla zkreslena.
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Tabulka €. 11: Horizontéln{ analyza aktiv

RELATIVNI ZMENY (v %) 2008 2009 2010 2011 2012

DNM
DHM
DFM

-39,1 136,9
-7,9 -3,1 0,1 -10,5
0,0 0,0 0,0 0,0

Zasoby -12,0 0,9 36,2 -21,9

DI. pohledavky 0,0 0,0 0,0 -
Kr. pohledavky 6,8 9,6 7,2 -19,1
kr. fin. majetek -12,4 5,9 -69,8 574

DNM

DHM 129 -9 755
DFM 0 0
Zasoby -7 256 463| 19383| -16 046
DI. pohledavky 0 0 0 604
Kr. pohledavky 5995| 9050 7488| -21266
kr. fin. majetek -2 244 935| -11 699 2902

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Ztabulky ¢. 11 je patrné, Ze aktiva v jednotlivych letech kolisaji. Nejvetsi vzestup je

zaznamendn vroce 2011 a to o 5,5 %. Tento vzestup je zapfiCinén zejména ndriistem

obéZnych aktiv, konkrétné¢ zdsob, a to z divodu vétsiho naskladiovani. Nejvétsi pokles je

wowve

0 21,9 % a kratkodobé pohleddvky, které v roce 2012 maji ze sledovanych let nejvetsi pokles.

Dalsi pokles, ktery nebyl uz tak velky, nastal vroce 2009 a byl doprovdzen poklesem

dlouhodobého nehmotného majetku.

Tabulka €. 12, kterd je uvedena niZe, pfedstavuje horizontédlni analyzu pasiv v letech

2008 - 2012 a udava relativni a absolutni zmény pasiv.
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Tabulka €. 12: Horizontéln{ analyza pasiv

RELATIVNI ZMENY (v
%)

2008 2009 2010 2011 2012

Zakladni kapital 0,0 0,0 0,0
Kapitalové fondy 0,0 0,0 0,0 0,0
Rezervni fondy 0,0 0,0 0,0 0,0
VH minulych let 0,0 0,0 -
VH b. o. 268,5| -211,6 98,4
Rezervy 36,5 -87,6| -100,0
DL zavazky -11,8 -1,7 -8,3 -9,1

Kr. zavazky -5,6 4,3 34,3 -16,3
Bankovni uvéry a

vypomoci

-7,8

ABSOLUTNI ZMENY (v

2008 2009 2010 2011 2012

tis. K¢)
|

Kr. zavazky -3 979 2853| 23846| -15225
Bankovni uvéry a

vypomoci

|

|
Zakladni kapital | 0 0 0
Kapitalové fondy ‘ 0 0 0 0
Rezervni fondy ‘ 0 0 0 0
VH minulych let | 0 0 0| -8337
VH b. o. 5445| -15811] -8200
Rezervy | 861| 2822 -400
DI. zévazky 1266] -1265| -1266

-221 10000| -10 000

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z tabulky €. 12 je patrné, Ze pasiva maji nejvetsi nartst v roce 2011, a to diky ndristu cizich
zdrojui v podobé bankovnich uvért, kdy si firma vzala od banky dal$i dvér, a kratkodobych
zavazku, které vznikaly z diivodu nesolventnosti podniku. Déle doslo v tomto roce k poklesu
vlastniho kapitdlu o 12 %. Nejvétsi podil na tomto poklesu nese pokles VH béZného obdobi
ato o 211,6 %. Nejvétsi pokles pasiv nastal vroce 2012, a to 0 15,5 %. Tento pokles byl

Mowe

zavazkll a bankovnich dvérii v obou piipadech o 16 %. V tomto roce doslo ke splaceni
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jednoho bankovniho dvéru, a tudiZ firma méla vice penéz na platbu svych kratkodobych
zavazkl. Rok 2009 je ve znameni poklesu, a to zejména diky poklesu cizich zdroja, kde je
nejvetsi pokles u polozky bankovnich udvért. K poklesu doslo ale i u kratkodobych
a dlouhodobych zdvazki a rezerv. Naopak rok 2010 je typicky nariistem pasiv o 3 %, kde je

nejvetsi nartast u VH bézného obdobi, a to 0 268,5 %.
3.1.4 HORIZONTALNI ANALYZA NAKLADU A VYNOSU

V zéavéru kapitoly se budeme zabyvat horizontdlni analyzou ndkladii a vynosti, kde budeme
sledovat vyvoj jejich slozek v jednotlivych letech. Ani zde nemohl byt do analyzy zahrnut rok

2008, a to z diivodu uvedeného v kapitole 3.1.3 Horizontdln{ analyza aktiv a pasiv.

Nize uvedend tabulka ptedstavuje jednotlivé slozky vynosit a jejich vyvoj v letech

2008 —2012.

Tabulka €. 13: Horizontdlni analyza vynosu

RELATIVNI ZMENY (v %) 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zboZzi - -6,4 16,4 9,7 -27,5
Vykony - -15,5 16,9 1,9 -5,4
Trzby z prodeje DM a i

materialu -19,0 29,1 22,2 -48.4
7.C prodaného DM a materialu - -28,7 65,6 9,3 -39,6
Ostatni provozni vynosy - -27,9 34,0 -24.5 -46,8
Vynosové droky - -50,0| 4400,0 -15,6 -
Ostatni finan’éni V)’:nosy - -37,6 13,5 -14,5 18,7
ABSOLUTNIZMENY (vtis. | 5093 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

K¢)

Trzby za prodej zboZi - -21376| 51617 35664 -110669
Vykony - -26 163| 24008 3136 -9 157
Trzby z prodeje DM a i

materialu -279 346 341 -909
7.C prodaného DM a materialu - -328 535 -126 -485
Ostatni provozni vynosy - -388 341 -329 -475
Vynosové uroky - -2 88 -14 0
Ostatni finan¢ni vynosy - -808 181 -221 244

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Ztabulky €. 13 je patrné, Ze krom¢ roku 2012 maji celkové vynosy kladny procentni

prirastek. Pokles vynosii v roce 2012 je zplisoben zejména poklesem trzeb za prodej zboZzi
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0275 %, poklesem trzeb zprodeje DM a materidlu o 48,4 % a poklesem ostatnich
provoznich vynosi o 46,8 %. Vliv na pokles celkovy vynosii vroce 2012 ma z divodu
poklesu trzeb na prodej DM a materidlu i ZC prodaného DM a materidlu, ktera klesla v roce
2012 0 39,6 %. Velky pokles trzeb za prodané zboZzi je zplisoben nove nastavenou cenovou
politikou, kterd neméla moZnost konkurovat cenam ostatnich prodejcti pneumatik. Pokles ve
vykonech, zejména v trZzbach za prodej vyrobkd, je zpisoben zhorSenou kvalitou vyrabénych
pneumatik, kterd je dusledkem zavedeni nového levné&jsSiho protektorovactho materidlu
pouZzivaného pfi vyrobé€ ndkladnich protektort. Ve znameni poklesu je téZ rok 2009, ktery byl
postihnut finanéni krizi. TrZzby z prodeje zboZi i vykony poklesly v roce 2009 oproti roku
2008, a to tak, Ze trzby z prodeje zbozi klesly o 6,4 % a vykony o 15,5 %. Diivodem sniZeni
téchto hlavnich poloZzek je sniZeni vyroby ndkladnich protektorii a omezeni vyroby na
jednosmérny provoz, coz vedlo ke sniZeni trZzeb za prodané vyrobky. Dal$im divodem je
pokles zdjmu o servisni sluzby a ndkup pneumatik, coZ bylo zplisobeno finan¢ni krizi
a zhorSenou finan¢ni situaci nejen firem, ale i obCanl. Oproti roku 2012 vSak poklesy
zejména v trzbach za prodané zboZi nejsou takové. Rok 2010 je ve znameni nartistu. V roce
2010 vzrostly celkové vynosy o 4,2 %. Na tomto ristu se nejvice podileji trzby z prodeje
zboZzi, které vzrostly o 16,4 %, vykony, které vzrostly o 16,9 % a také trzby z prodeje DM
a materidlu, jejichZ nértst oproti roku 2009 je o 29,1 %. Velky vliv na nartst celkovych
vynosil v roce 2010 maji vynosové droky, které ze vSech sledovanych let vzrostly nejvic, a to
diky pujcce, kterou firma K.A.L.T. Pneu a. s. poskytla firm¢ K.A.L.T. Logistic s. r. 0. Rok
2011 se jevi jako primeérny. Celkové vynosy vzrostly o 1,6 %, a to diky narGstu trzeb
z prodeje zboZi a trzeb z prodeje DM a materidlu a téZ diky vzrastu vykont, kde jsou nejvétsi

polozkou trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluZeb.

Tabulka €. 14 obsahuje absolutni a relativni zmény ndkladti v jednotlivych letech.
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Tabulka ¢. 14: Horizontdlni analyza nékladt

RELATIVNI ZMENY (v %) 2008 2009 2010 2011 2012
Naklady na prodané zboZi - -6,1 18,6 7,8 -24.5
Vykonova spotieba - -8,9 15,6 10,6 -10,8
Osobni naklady - -33,6 9,2 30,0 -9,6
Odpisy - -1,6 -6,8 2,8 -4,0
Zména stavu rezerv, opr. ]

Polozek 32,5 -68,2 1,1 -60,6
Ostatni provozni naklady - 179,5 -71,7 180,0 -60,3
Nakladové aroky - -28.,4 -10,3 9,5 -13,8
Ostatni finan,éni néklady - 4,4 22,1 12,7 24,7
%gSOLUTNI ZMENY (vlis. | 5008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Naklady na prodané zbozi - -17285| 49378 | 24523 -83 187
Vykonova spotieba - -13306| 21159| 16670 -18 777
Osobni naklady - -16 301 2979 10584 -4394
QOdpisy - -200 -861 334 -484
Zména stavu rezerv, opr. i

PolozZek 491 -1363| 3741 -2 654
Ostatni provozni naklady - 1199 -1338 952 -893
Nakladové aroky - -785 -204 168 -273
Ostatni finan¢ni naklady - 2150 -1132 507 -1110

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z tabulky ¢. 14 je zfejmé, Ze celkové ndklady poklesly v roce 2009 a v roce 2012. Nejvétsi
pokles nastal v roce 2012, a to z diivodu poklesu ndkladii na prodané zbozi, poklesu ostatnich
provoznich nédkladii a opravnych polozek. Pokles ndkladu, ktery nastal téZ v roce 2009, je
zpusoben zejména poklesem osobnich ndkladl, kdy dochdzelo k ispornym opatfenim a tedy
ke snizovdni mezd. Pokles ndkladi v roce 2009 byl téZ zpisobeny poklesem ndkladovych
urokt, kdy doslo ke splaceni kratkodobého tivéru. V tomto roce doslo téZ k velkému ndrtiistu
ostatnich provoznich nédkladti, nebot’ byly provadény dpravy osobnich a ndkladnich servisii
v disledku zmén, které byly piijaty se vstupem spolecnosti K.A.L.T. Pneu a. s. do sité

pneuservisi Euromaster.
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3.2 ANALYZA POMEROVYMI UKAZATELI

V ramci této kapitoly se budeme vénovat ukazatelim, které patii mezi zdkladni ndstroje
finan¢ni analyzy a jsou postaveny na vykazech finan¢niho tucetnictvi. V této kapitole zminime

ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti.
3.2.1 UKAZATELE RENTABILITY

Zde se zamé&iime na ukazatele, které jsou vyznamné pro vyhodnoceni efektivity podniku. Pii
vypoctu ukazatell rentability budeme data ziskdvat z icetni zdvérky podniku za jednotlivé
roky. Jednd se konkrétn€ o vykaz zisku a ztraty a rozvahu. Vysledky v niZze uvedené tabulce

pocitime podle vzorce (19), (20) a (22).

Tabulka €. 15: Ukazatele rentability (v %)

2008 2009 2010 2011 2012
ROA 3,86 3,05 5,11 -2,53 -6,73
ROE 6,57 5,06 8,48 -6,22 -16,31
ROCE 5,73 4,48 7,60 -5,55 -14,46

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
Ukazatel rentability celkovych vloZzenych aktiv (ROA)

Ukazatel ROA jsme vypocitali podle vzorce (19), kde jsme v Citateli pouZzili provozni zisk,
tzv. EBIT a ve jmenovateli jsme pouZzili aktiva podniku. Ukazatel ROA méfi hrubou
produkéni silu aktiv pred odpoctem dani a ndkladovych troka a charakter tohoto ukazatele,
stejné tak ostatnich ukazatelli rentability, by m¢l mit rtistovy charakter, nebot’ cilem podniku
je dosahovat zisku. Z tabulky €. 15 a obrazku ¢. 13 je zfejmé, Ze v prvnich tfech letech ma
ukazatel kolisavy charakter a v poslednich dvou letech je charakter tohoto ukazatele klesajici,
coz pro podnik neni pfiznivé. Nejnizsi hodnoty dosahuje ukazatel v roce 2012, kdy dosahuje
hodnota ztraty nejvysSich hodnot. Nejvyssi hodnoty je dosazeno vroce 2010 a to diky
vysokému zisku, ktery byl zptisoben i mimo jiné dsporami provoznich a mzdovych nakladi,

které byly diisledkem finanéni krize, kterd postihla firmu v roce 2009.
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Obrazek €. 13: Vyvoj ukazatele rentability celkovych vloZenych aktiv

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
Ukazatel rentability celkového vloZeného kapitialu (ROE)

Tento ukazatel slouzi k tomu, aby vlastnici podniku nebo akcionéii zjistili, zda je jejich
vloZeny kapitdl dostatecné vynosny. Tento ukazatel je vypocitin podle vzorce (20), kde je
v Citateli Cisty zisk po zdanéni, tzv. EAT, a to z divodu, Ze tento ukazatel méfi, s jakou
efektivnosti podnik vyuzivd majetek vlastniki. Do jmenovatele je dosazovan vlastni kapital.
Z tabulky €. 15 a obrazku ¢. 14 je viditelné, Ze 1 ukazate]l ROE ma kolisavy charakter a ze
1 v tomto piipad¢ dosahuji hodnoty v poslednich dvou sledovanych letech nejniZsich hodnot.
Ristovy trend tohoto ukazatele narusuje, jak rok 2009, kdy dosahovala hodnota zisku nizkych
hodnot, tak rok 2011 a 2012, kdy podnik vykazoval ztratu. Nejvyssi ztratu vykazuje podnik
vroce 2012, kdy podnik celi obrovské konkurenci tykajici se cenové politiky novych
pneumatik a pneuservisnich sluzeb. Navic od pocitku roku 2011 podnik zavedl pouze
jednosmeérny provoz vyroby ndkladnich protektorii, coz se opét odrazi na velikosti ztraty. Rok

2010 dosahuje ze vSech sledovanych let nejvyssi hodnoty, a to, jak jiz bylo vySe popsano,

diky dsporam, které byly diisledkem finan¢ni krize, kterd podnik postihla v roce 2009.
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Obrazek €. 14: Vyvoj ukazatele rentability celkového vloZeného kapitalu

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Ukazatel rentability investovaného kapitdlu vyjadfuje vynosnost veskerého investovaného
kapitdlu a v tabulce ¢. 15 je vypocitin podle vzorce (22). Z niZze uvedeného obrdzku je
viditelné, Ze nejvice vynosny byl investovany kapitdl v roce 2010, z ¢ehoZ je ziejmé, Ze
v tomto roce bylo hospodateni spolecnosti nejefektivnéjsi. Opakem je rok 2009, 2011 a 2012,

kdy je investovany kapitdl nejmén¢ vynosny. Ukazatele rentability jsou nejvice ovlivnény

vy$i dosazeného zisku neZ strukturou kapitalu.
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Obrazek €. 15: Vyvoj ukazatele rentability investovaného kapitalu

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
3.2.2 UKAZATELE LIKVIDITY

V této kapitole se zaméfime na pomérové ukazatele, které jsou béZnou soucdsti vyrocnich
zprav akciovych spolecnosti. Problémem u téchto ukazatelt je, Ze na zdklad¢€ jedné vypoctené
hodnoty se velmi tézko urcuji zdvéry, proto je dobré sledovat tyto ukazatele v delSich
Casovych ftadach. V této kapitole se budeme zabyvat okamzitou likviditou, pohotovou
likviditou a béZnou likviditou. Nasledujici tabulka udavd vysledné hodnoty jednotlivych

ukazatell likvidity vypoctené podle vzorce (3), (4) a (5).

Tabulka ¢. 16: Ukazatele likvidity

2008 2009 2010 2011 2012
Okamzitd likvidita 5,50 10,10 10,36 0,90 1,18
Pohotov4 likvidita 1,51 1,66 1,73 1,24 1,26
Bé&7znd likvidita 2,36 2,45 2,50 2,03 1,99

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Okamzita likvidita

Okamzitou likviditou méfime schopnost podniku hradit své splatné zdvazky. OkamZitou
likviditu budeme pocitat podle vzorce (5) a jeji hodnoty by nemély byt pftili§ vysoké. Do

Citatele tohoto ukazatele dosazujeme penize v hotovosti a na bankovnich uctech a jejich

ekvivalenty, ¢imZz mame na mysli volné obchodovatelné kriatkodobé CP, splatné dluhy,
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sménecné dluhy a Seky. Do jmenovatele dosazujeme okamzité splatné zavazky, které firma

musi do jednoho mésice splatit.

Z nize uvedeného obrizku je viditelné, Ze vyvoj ukazatele okamzité likvidity je dosti
kolisavy. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt alesponn 0,2, coz firma spliuje ve vSech
sledovanych letech. V prvnich tfech letech dosahuje hodnota tohoto ukazatele dosti vysokych
hodnot, coZ je zpusobeno dostatkem penéZznich prostiedki v hotovosti i na bankovnich
uctech, kterymi podnik muze platit své okamzité splatné zdvazky. Opakem je vSak rok 2011
a 2012, kdy je z obrazku ¢. 16 vidét velky propad. Divodem je malo penéZnich prostiredkii,
které ma firma k dispozici v hotovosti i na béznych uctech. Hodnoty téchto penéznich
prosttedkll jsou az Ctyfndsobné niZ$i oproti prvnim tfem sledovanym obdobim. Pfi¢inou
tohoto stavu je nevalnd ekonomickd situace podniku v téchto letech, kdy byly vyrazné€ nizsi
prodeje pneumatik, protektorti a servisnich sluzeb, a tudiz mélo penéZnich prostiedkt, jak

v pokladné, tak na bankovnich dc¢tech. Kdyz néjaké penize piiSly, byly pouZity na splaceni

zavazki.
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Obrazek €. 16: Vyvoj okamzité likvidity
Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K. A.L.T. z let 2009 - 2013
Pohotova likvidita

Tento ukazatel byl vytvofen z divodu nedostatku ukazatele bézné likvidity, kterym je

nesplnéni hlavniho predpokladu, Ze bude mozné v kratkém cCase piemeénit obézna aktiva na
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penize. Do Ccitatele tedy dosazujeme obéznd aktiva poniZend o zdsoby a do jmenovatele
dosazujeme kratkodobé zavazky. Hodnoty pohotové likvidity, které jsou uvedeny v tabulce
¢. 16, jsou pocitany podle vzorce (4). Doporuc¢ované hodnoty by se mély pohybovat v rozmezi

1-1.5.

Z obrazku ¢. 17 a tabulky €. 16 je patrné, Ze hodnoty neklesly pod hodnotu 1, coz je hranice
pro zachovani likvidity podniku. AvSak z niZe uvedeného obrazku je viditelné, Ze kritické
hranici 1 se ukazatel pohotové likvidity pfiblizuje v letech 2011 a 2012. V letech

2008 - 2010 se hodnoty tohoto ukazatele pohybuji mirn€ nad hranici doporu¢ované hodnoty.

Vv,

U pohotové likvidity, stejné¢ tak jako u okamzité likvidity plati, Zze ¢im vyS$i hodnoty
ukazatele jsou, tim je to pozitivnéjsi pro véfitele, ale pro vlastniky spolecnosti to mize mit
negativni diisledky. V téchto prvnich tfech sledovanych letech je nadbytek obéZnych aktiv,

coz znamend, Ze jsou malo vyuzivané a je tedy dobré je investovat.
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Obrazek €. 17: Vyvoj pohotové likvidity

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K. A.L.T. z let 2009 - 2013
BéZna likvidita

Tento pomérovy ukazatel likvidity vypovidd o schopnosti podniku uspokojit své véfitele
v okamZziku, kdy by pfeménil veSkera sva obé€zna aktiva na penize. Hodnoty tohoto ukazatele,
které jsou uvedeny v tabulce ¢. 16, pocitdme podle vzorce (3). V Citateli poCitdme s ob&Znymi
aktivy a ve jmenovateli s kratkodobymi zdvazky. Hodnoty tohoto ukazatel by se mély

pohybovat v intervalu od 1,5 do 2,5.
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Nize uvedeny obrazek ukazuje, Ze hodnoty toho ukazatele se ve sledovanych letech pohybuji

v intervalu doporuc¢ovanych hodnot. Stejné€ tak jako v predchozich ukazatelich likvidity, tak

P4

1 v ptipad¢ tohoto ukazatele plati, Ze ¢im je vyss$i hodnota tohoto ukazatele, tim je podnik
schopen zachovat svoji platebni schopnost. Nejvyssi hodnoty dosahuje ukazatel b&zné
likvidity v roce 2010, naopak nejnizsi hodnota se vyskytuje vroce 2012, coz signalizuje

potencidlni problémy v platebni schopnosti podniku.
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Obrézek €. 18: Vyvoj bézné likvidity

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
3.2.3 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

V této kapitole budeme pocitat ukazatele, které vyjadiuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji
podniku a na jejich zdklad¢ tedy zjistime, v jakém rozsahu pouziva firma K.A.L.T Pneu a. s.
k financovani cizi zdroje. Budeme se zde =zabyvat ukazatelem véfitelského rizika,
koeficientem samofinancovani a koeficientem drokového kryti. Nasledujici tabulka obsahuje

vypoctené hodnoty jednotlivych ukazatelt zadluZenosti podle vzorce (16), (17) a (18).

Tabulka ¢. 17: Ukazatele zadluZenosti

2008 2009 2010 2011 2012
Ukazatel vé&fitelského rizika 0,54 0,52 0,51 0,59 0,59
Koeficient samofinancovani 0,46 0,48 0,49 0,41 0,41
Ukazatel drokového kryti 3,83 4,03 7,75 -3,70 -9,68

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K. A.L.T. z let 2009 - 2013
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Ukazatel véritelského rizika

Timto ukazatelem budeme pocitat celkovou zadluZenost podniku, a to podle vzorce (17).
V (itateli budeme pocitat s cizimi zdroji podniku a ve jmenovateli budeme pocitat
s celkovymi aktivy. U tohoto ukazatele obecné plati, Ze ¢im je hodnota ukazatel vyssi, tim je
zadluzenosti podniku vyssi a tim vétsi vyplyva riziko pro véfitele i akcionaie. Doporucuje se,

aby hodnoty tohoto ukazatele byly v ¢ase klesajici.

Z niZe uvedeného obrizku a tabulky €. 17 je ziejmé, Ze hodnoty ukazatele véfitelského rizika
jsou do roku 2010 klesajici, jak se doporucuje, ale v roce 2011 hodnoty stoupaji. Diivodem je
pokles celkovych aktiv oproti sledovanym roktim. Cizi zdroje jsou ve vSech sledovanych
letech tvofeny dlouhodobymi zavazky, které se sklddaji pouze z odlozeného danového
zavazku, a jsou také tvoreny zdvazky kratkodobymi, které jsou tvofeny pievazné zdvazky
z obchodnich vztahti. Soucasti jsou téz rezervy a konkrétné rezervy na dan z piijmut. Do cizich

zdroji fadime téz bankovni ivéry a vypomoci, které jsou tvoieny jen kratkodobymi tvéry.

Hodnoty tohoto ukazatele jsou o néco vyssi, nez je obvyklé v tomto odvétvi. To je zplisobeno
jednak vysokymi zdvazky z obchodnich vztahtl, které tvoii témet 90 % kratkodobych zavazki

a jednak vyssi hodnotou bankovnich uvért, kterd tvofi asi polovinu cizich zdroj.

celkovych aktiv nejnizsi neni. Tyto hodnoty jsou naopak nejnizsi v roce 2009, kdy obé&zna
aktiva dosahovala nejniZSich hodnot a to zejména v zdsobach a v kratkodobém finan¢nim
majetku. Nejvyssi hodnoty je dosazeno v roce 2011, kdy cizi zdroje dosahuji nejvyssi hodnoty
ze vSech sledovanych let, stejn¢ tak jako celkova aktiva, kterd jsou ze vSech sledovanych let

nejvyssi. Firma si v tomto roce vzala tvér a tim doslo k nartstu cizich zdroji a v tomto roce

doslo i k nartistu kratkodobych zdvazki.
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Obrézek €. 19: Vyvoj ukazatele véfitelského rizika

Zdroj: viastni vjpocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Koeficient samofinancovani

ukazatelti zadluZenosti a je dopliitkovym ukazatelem ukazatele véfitelského rizika. Soucet
tohoto ukazatele a ukazatele véfitelského rizika by mél byt 1. Ukazatel samofinancovani
budeme pocitat podle vzorce (16), kde pométfujeme vlastni kapitdl k celkovym aktiviim
podniku. Doporucuje se, aby hodnoty tohoto ukazatele, ktery charakterizuje, jak moc je
podnik schopen financovat sviij majetek z vlastnich zdrojii, byly v ¢ase rostouci. Z tabulky
¢. 17 je viditelné, Ze hodnoty ukazatele véfitelského rizika a ukazatele samofinancovani
skutecné dosahuji v jednotlivych letech souctu 1. Z obrazku €. 20 je patrné, Ze hodnoty jsou

rostouci pouze do roku 2010. Poté ndasleduje pokles, ktery je zpusoben vysledkem

vV

Vv Vv,

kapitdlu dosahuje nejnizsich hodnot ze vSech sledovanych let. Nejvyssi hodnoty je dosaZzeno
v roce 2010, kdy byl vysledek hospodatfeni n€kolika ndsobné vyssi. Z vyse uvedené tabulky
1obrazku ¢. 20 je tedy zfejmé, Ze finanCni stabilita podniku rapidné klesla ke konci

analyzovaného obdobi.

65



0,7

0,65

0,6

0,55

0,5 0,49 Koeficient
3 ' samofinancovani
0,45 :

0,4 \-ﬁ-:n—— 0,41

0,35

0,3 T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012

Obrazek €. 20: Vyvoj ukazatele samofinancovéni

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
Ukazatel tirokového kryti

Tento ukazatel zadluZenosti budeme pocitat podle vzorce (18), kde budeme porovndvat
provozni vysledek hospodateni, tzv. EBIT a ndkladové uroky. Timto ukazatelem budeme

zjiStovat, zda je pro firmu K.A.L.T. Pneu a. s. dluhové zatiZen{ Ginosné.

Z tabulky €. 17 je zfejmé, Ze nejlepsich hodnot dosahuje podnik v roce 2010, kdy je EBIT
7,75 krat vyssi nez ndkladové uroky. Po roce 2010 ndsleduje obrovsky pokles, kdy hodnoty
tohoto ukazatele dosahuji zdpornych hodnot. V roce 2012 dosahuje hodnota ukazatele
zatiZeni neni Unosné. Firma dosahuje v tomto roce veliké ztraty, kterd je 9,68 krat vySsi nez

uroky.
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Obrazek €. 21: Vyvoj ukazatele tirokového kryti

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
3.24 UKAZATELE AKTIVITY

V této posledni kapitole v rdmci pomérovych ukazatelii se budeme vénovat ukazatelim, které
meii schopnost podniku hospodatit se svymi aktivy. Budeme se zde zabyvat ukazatelem
obratu celkovych aktiv, ukazatelem obratu zdsob a s tim souvisejicim ukazatelem doby obratu
zésob a ukazatelem obratovosti pohleddvek a s tim souvisejicim ukazatelem doby obratu
pohledavek. Tyto ukazatele budeme pocitat podle vzorce (6), (8), (9), (10) a (11). Nésledujici
tabulka obsahuje vysledky jednotlivych ukazatell aktivity v letech 2008 — 2012.

Tabulka €. 18: Ukazatele aktivity

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel budeme pocitat podle vzorce (6), kde jsou v Citateli uvedeny roc¢ni trzby, ve
jmenovateli pracujeme s celkovymi aktivy podniku. Ukazatel obratu celkovych aktiv poddva
informaci o intenzit¢ vyuZiti podnikovych aktiv za tcelem dosaZeni trzeb. Ukazatel obratu
celkovych aktiv vyjadiuje, kolikrat se aktiva podniku obrati za dany rok, z ¢ehoZ vyplyva, Ze

¢im je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je to pro podnik vyhodnéjsi.

Z vySe uvedené tabulky i obrazku ¢. 22 je viditelné, Ze rostouci trend analyzované firmy
splnén neni. Rostouci trend je naruSen v roce 2009 a v roce 2012. Rok 2009 byl pro firmu
krizovy, kdy dochdzelo z déivodu finanéni krize, kterd postihla CR, k dspornym opatienim
a doslo také ke sniZzovani vyroby ndkladnich protektorti, coZ me¢lo za nésledek niZsi trzby za
vyrobky. Niz§i trzby za zbozi byly zplsobeny snizovanim skladovych zdsob pneumatik,
atudiz nebyly tak vysoké trzby za =zbozi. Na druhé strané¢ lidé vice Setfili
a trzby za sluzby pneuservisi nebyly rovnéz vysoké. Pokles hodnoty tohoto ukazatele v roce
2012 byl zpisoben poklesem trZeb, které byly ze sledovanych let nejnizsi. Divodem tohoto
poklesu je velky konkuren¢ni boj v oblasti cen osobnich a ndkladnich pneumatik, kterému

podnik diky nastavenym cendm spole¢nosti Euromaster jen tézko celi.
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Obrazek €. 22: Vyvoj ukazatele obratu celkovych aktiv

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Obrat zasob

Ukazatel obratu zdsob vypocitdme podle vzorce (8), kde budeme v Citateli pocitat s trzbami
a ve jmenovateli budeme pracovat se zdsobami. Mezi zdsoby patii materidl, nedokon¢ena
vyroba a polotovary, vyrobky, zboZzi a poskytnuté zilohy na zdsoby. Tento ukazatel
charakterizuje, kolikrat jsou zasoby prodany a znovu uskladnény béhem roku. Doporucuje se,

aby hodnoty tohoto ukazatele byly co nejvyssi.

Z obrazku €. 23 je viditelné, Ze hodnoty ukazatele obratovosti zdsob jsou ristového charakteru
do roku 2010, kdy je vtomto roce hodnota ukazatele nejvyssi. Divodem je zavedeni
tiisménného provozu a zvySenim vyroby protektori a jejich prodeje. NejniZ$i hodnoty
dosahuje tento ukazatel v roce 2011 a poté v roce 2012. Coz jsou roky, kdy firma prochazi
nelehkym obdobim z divodu nastaveni vysokych cen za pneumatiky a sluzby servisu, a tak

bojuje s konkuren¢nimi cenami ostatnich prodejct, jejichz ceny jsou daleko piijatelnéjsi.
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Obrazek €. 23: Vyvoj ukazatele obratu zasob

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K. A.LT. z let 2009 - 2013
Doba obratu zasob

S ukazatelem obratovosti zdsob souvisi ukazatel doby obratu zdsob. Hodnoty tohoto ukazatele
by mély byt naopak klesajicitho charakteru, nebot’ tento ukazatel vyjadfuje, jak dlouho jsou
ob¢znd aktiva vazand ve formé zdsob. Ukazatel doby obratu zdsob budeme pocitat podle

vzorce (9). Vysledky jsou zaznamendény v tabulce €. 18.
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Z obrazku €. 24 je ziejmé, ze hodnoty jsou klesajictho charakteru pouze do roku 2010. Poté
maji rostouci charakter a v roce 2012 nésleduje slaby pokles. Diivodem téchto vykyvl jsou
koncem sledovaného obdobi nizké prodeje pneumatik a vyrobenych protektorl, nebot’ se

firma nachazi v tiZivé situaci a ¢eli velké konkurenci.
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Obrazek €. 24: Vyvoj ukazatele doby obratu zdsob

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
Obrat pohledavek

Ukazatel obratovosti pohleddvek budeme pocitat podle vzorce (10), kde se v Citateli opét
objevuji trzby, a ve jmenovateli pracujeme s pohledavkami. V ptipad¢ pohleddvek mdme na
mysli kratkodobé pohleddvky, kam patii pohleddavky z obchodnich vztahti, pohledavky za
spolecnostmi ve skupiné€, stit — danové pohledavky, kratkodobé poskytnuté zdlohy a jiné

pohledavky.

U tohoto ukazatele je stejné jako u ukazatele obratovosti zdsob doporucovano, aby byly

hodnoty co nejvyssi. Vyvoj tohoto ukazatele je kolisavého charakteru, jak je patrné z obrazku

Vv,

¢. 25. Nejvyssi hodnota ukazatele je vroce 2008, kdy je hodnota pohleddvek za celé

Vv cvvs

sledované obdobi nejnizs$i. Naopak nejniz§i hodnota ukazatele je vroce 2009 a v tomto

vV
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Obrazek €. 25: Vyvoj ukazatele obratovosti pohleddvek

Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel, ktery budeme pocitat podle vzorce (11), vyjadiuje dobu, po kterou jsou penize
drzeny ve form¢ pohleddvek. Tato doba, kdy jsou pohledavky splaceny, se 1iSi podnik od
podniku. VétSinou jsou ve vétSich podnicich tolerovany del$i doby splatnosti, naopak
v men$ich podnicich, jako je napiiklad firma K.A.L.T. Pneu a. s. jsou preferovany kratsi lhtty
splatnosti. Z obrdzku €. 26 a tabulky €. 18 je patrné, Ze tomu tak ve skute€nosti neni. V roce
2009 cekal podnik nejdéle na splaceni svych pohledavek, a to necelych 75 dni. U faktur
tuzemskych byva nastavena doba splatnosti 14 dni, u faktur zahrani¢nich byva splatnost

vétsinou 30 dni. Nektefi zdkaznici vSak dobu splatnosti nedodrzuji a plati po splatnosti.

V takovém pripadé€ je stanovené pendle ve vysi 0,01 % z fakturované ¢astky.
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Obrazek €. 26: Vyvoj ukazatele doby obratu pohleddvek

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
3.3 ANALYZA CASH FLOW

Tato kapitola bude vénovana analyze cash flow, kterd vychdzi ze skutecnych piijmi a vydaja
a odrdzi redlné toky penéz. V nésledujici tabulce a grafu jsou jednotlivé pi{jmy a vydaje

uvedeny.

Tabulka €. 19: Ptehled o penéznich tocich (v tis. K<)

2008 2009 2010 2011 2012
Cisty penéZni tok z 6348 9272 11701 2695 14 902
provozni ¢1nnosti

Cisty penéznf tok z 8152 3918 8716  -11531 -2 000
1nvesticni cinnosti

Cisty pen&zni tok z 3771 7598 22050 2527|  -10000
finanéni ¢innosti

Uste zrgleml -10 729 22244 935  -11699 2902
penéznich prostredkli

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Obrazek €. 27: Vyvoj penéznich toki

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z vyse uvedené tabulky i grafu je ziejmé, Ze v jednotlivych letech Cisté penézni toky

jednotlivych ¢innosti maji kolisavy charakter.

Cisty penézni tok z provozni &innosti se nachdzi v kladnych &islech pouze v letech 2009, 2010
a 2012. V ostatnich letech dosahuje pencéZzni tok zdpornych hodnot. V roce 2008 se na
zépornych hodnotach podili ptedevsim velky tubytek kratkodobych zavazki, kdy doslo ke
splaceni zdvazkt nakumulovanych do této doby. Podil na zdporné hodnoté penézniho toku
z provozni cCinnosti vroce 2011 md predev§im ndrast pohleddvek, coZ je zplsobeno

neplacenim ze strany dodavateld.

Cisty penéZzni tok z investi¢éni ¢innosti se pohybuje ve viech sledovanych letech v zdpornych
hodnotiach a ve vSech piipadech jsou divodem vydaje spojené s nabytim stalych aktiv.
Zaporna hodnota je tvofena piredevSim nabytim DHM a DNM. V roce 2011 dosahuje zaporna
hodnota nejvyssi hodnoty a to diky vétSimu ndristu DHM. Pi{jmy z prodeje stdlych aktiv
dosahuji v jednotlivych letech kladnych hodnot, avSak oproti nabytému DHM a DNM tvoii

pouze nepatrnou Cast.

Co se tyce Cistého penéZniho toku z financni Cinnosti, je jeho charakter ve sledovanych letech
kolisavy. Zapornych hodnot dosahuje tento penézni tok v letech 2009, 2010 a 2012. V roce
2012 je viditelny nejvétsi propad ve sledovanych letech a to diky dopadim zmén
kratkodobych zavazkd, které byly splaceny.
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V nasledujici tabulce jsou uvedeny nékteré ukazatele, které se pouzivaji pro vyjadieni
vnitiniho finan¢niho potencidlu podniku. Tyto ukazatele budeme pocitat podle vzorce (25),

(26) a (27).

Tabulka ¢. 20: Ukazatele cash flow

2008 2009 2010 2011 2012
Stupen oddluZeni -4,33 % 6,84 % 8,48 % -1,61 % 10,58 %
Obratova rentabilita -23,10 14,62 11,79 -62,23 9,45
Stupen
samofinancovani
investic -4,99 % 7,36 % 8,90 % -2,33 % 15,04 %

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Prvnim ukazatelem je stupenn oddluzeni, ktery vyjadiuje pomér mezi CF z provozni ¢innosti
a cizimi zdroji. Charakter tohoto ukazatele je v jednotlivych letech kolisavy. V letech 2008
a 2011 dosahuje tento ukazatel zdpornych hodnot, coz signalizuje mozné financni problémy
a finan¢ni napjatost podniku. V ostatnich letech dosahuje tento ukazatel kladnych hodnot,
avSak doporucenych hodnot, které jsou v rozmezi 20 az 30 %, podnik z daleka nedosahuje.
Z vyse uvedené tabulky je tedy zfejmé, Ze nejvetsi schopnosti dostit svym zdvazkiim

dosahuje podnik v roce 2012, kde dosahuje hodnota ukazatele 10,58 %.

Stupenn samofinancovani investic, coZ je ukazatel, ktery hodnoti vnitini finan¢ni potencial
vlastniho kapitdlu, dosahuje téz kolisavych hodnot. I zde dosahuje v letech 2008 a 2011
zépornych hodnot, coZ je zptisobeno zapornym CF z provozni ¢innosti, a to mize signalizovat

finan¢ni problémy podniku.

Obratovd rentabilita, kterd vyjadiuje, kolikrdt musi podnik vytvofit sumu finan¢nich
prostiedkli, aby mohl pokryt své zdavazky, dosahuje opét zdpornych hodnot, stejné jako
u predchozich ukazatelti a to v letech 2008 a 2011. Pfi¢inou je zde zdporné CF z provozni
¢innosti v roce 2008 a 2011. Nejvétsi hodnoty dosahuje tento ukazatel v roce 2009, coz
signalizuje, Ze podnik musi vytvaret vice finan¢nich prostfedkii, aby mohl splacet své splatné

zévazky.
3.4 BONITNI A BANKROTNI MODELY

V této kapitole se budeme vénovat skupindm ukazatell, které slouZi k vcasné identifikaci
potencidlnich finan¢nich problémt podniku a kodhadnuti pravdépodobnosti jejich
nastoupeni.
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3.4.1 BONITNI MODELY

Cilem ukazatelii, které budou v této kapitole pouZity, je stanovit, zda podnik patii mezi dobré
nebo Spatné firmy co se tyce jeho finan¢niho zdravi. Konkrétn¢ zde zminime Index bonity

a Kralickiiv Quicktest.
Index bonity

Nésledujici tabulka udava hodnoty Indexu bonity v jednotlivych letech, které jsou pocitany

podle vzorce (33).

Tabulka €. 21: Index bonity

2008 2009 2010 2011 2012
Index bonity 0,79 0,65 1,01 0,02 -0,49
Situace urcité
firmy problémy | urCité problémy | Dobra urcité problémy Spatnd

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z tabulky ¢. 21 je viditelné, Ze situace firmy K.A.L.T. Pneu a. s. neni v jednotlivych letech
piilis dobrd. Vyjimkou je rok 2010, kdy se hodnota ukazatele dostala nad hranici 1 a situaci

Ize oznacit za dobrou.
Kralickiiv Quicktest

V ramci toho bonitni ukazatele spocitdme Ctyfi ukazatele, z nichZ prvni dva hodnoti finan¢ni
stabilitu firmy a druhé dva hodnoti vynosovou situaci podniku. V nize uvedené tabulce

jednotlivé ukazatele spoc¢itime podle vzorce (34), (35), (36) a (37).

Tabulka ¢. 22: Kralicktiv Quicktest

2008 2009 2010 2011 2012
Mira samofinancovani 0,46 0,48 0,49 0,41 0,41
Doba splaceni dluhu v letech -20,26 12,91 10,36 -60,35 8,92
Rentabilita celkového kapitdlu 0,03 0,02 0,04 -0,03 -0,07
CF z vynosu -0,04 0,07 0,07 -0,02 0,09

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Tabulka ¢. 23 obsahuje bodové hodnoceni vyse uvedené tabulky na stupnici od 0 do 4 bod.
Jednotlivé hodnoty z tabulky ¢. 22 byly bodové ohodnoceny a poté jsme vypocitali financni
stabilitu a vynosovou situaci. Financ¢ni stabilita je zhodnocena tak, Ze secteme body prvnich

dvou ukazatelii a vydélime cislem 2. Stejnym postupem je zhodnocena i vynosova situace,
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kde se sectou druhé dva ukazatele a vydé€li se ¢islem 2. Nakonec zhodnotime celkovou situaci
podniku, kterd je vypoctena jako soucet bodu finan¢ni stability a vynosové situace a délend

Cislem 2.

Tabulka ¢. 23: Bodové hodnoceni

2008 2009 2010 2011 2012

Mira samofinancovani 4 4 4 4 4
Doba splaceni dluhu v letech 0 3 2 0 2
FINANCNI STABILITA 2,0 3,5 3,0 2,0 3,0
Rentabilita celkového kapitdlu 1 1 1 0 0
CF z vynost 0 2 2 0 3
VYNOSOVA SITUACE 0,5 1,5 1,5 0,0 1,5
CELKOVA SITUACE
PODNIKU 1,25 2,5 2,25 1 2,25
Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K. A.L.T. z let 2009 - 2013
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Obrazek ¢. 28: Kralickiv Quicktest

Zdroj: vlasmi vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Finan¢ni stabilita podniku se pohybuje v rozmezi 2 az 3,5 bodu, jak je patrné z vySe uvedené
tabulky. Nejlepsiho hodnoceni z hlediska finan¢ni stability dosahovala firma v roce 2009, kdy
hodnota dosahovala 3,5 bodu. Podniku se v této dobé dafilo v dusledku nové zavedené
marketingové strategie firmou Euromaster, podnik byl finan¢né stabilni, relativné samostatny
a kapitdlov¢ silny. Do tzv. Sedé zony se podnik dostal v roce 2008, 2010, 2011 a 2012. V roce
2008 byly diivodem zmény, kterym firma celila diky vstupu do sité pneuservisit Euromaster.

Jak jsme popsali vyse, tyto zmény se kladné projevily v roce 2009 a kladn€ zasédhly 1 rok

76



2010, i kdyz hodnota v tomto roce spadd do Sedé zény. V nésledujicich letech firma celila
veliké konkurenci predevSim v oblasti cenové politiky novych pneumatik a jeji situace se

zhorsila.

Vynosova situace podniku se pohybuje v intervalu od 0 do 1,5. Problémy v oblasti finan¢niho
hospodafeni mé firma vroce 2008 a vroce 2011. V ostatnich sledovanych letech firma
dosahuje lepSich hodnot, které firmu ,,posunuly* do Sedé z6ny. V téchto letech jsou nizké

hodnoty rentability celkového kapitdlu kompenzovany vyssi hodnotou ukazatele CF z vynost.

Z tabulky €. 23 a obréazku €. 28 je patrné, Ze hodnoty celkové situace podniku v jednotlivych
letech se pohybuji v intervalu 1 az 3, coz pro firmu znamend Sedou zénu. Z hlediska celkové
situace firma nedosahuje hodnot, které by signalizovaly finan¢ni potiZe, ale ani nedosahuje

hodnot, které by prezentovaly firmu jako bonitni.
3.4.2 BANKROTNI MODELY

V této kapitole se budeme vénovat ukazatelim, které by meély poskytovat informace
o mozném ohroZeni podniku bankrotem. Pokud podniku hrozi bankrot, jiZ néjaky Cas pfedtim
vykazuje pfiznaky, které jsou pro bankrot typické. Budeme se =zabyvat ptedevSim

Altmanovym modelem, Indexem davéryhodnosti a Tafflerovym modelem.
Altmanovo z-skére

Altmanovo z-skére nebo-li Altmaniiv model je jednim z ukazatelli bankrotnich modelq, ktery
je v Ceské republice oblibeny zejména diky jednoduchosti vypodtu. Vypodet je stanoven jako
suma hodnot péti béznych pomérovych ukazateld, kterym je pfifazena vdha. Nize uvedend
tabulka obsahuje vysledky jednotlivych ukazateld, které jsou vypocitiny podle vzorce (29)
pro podminky podnikti v CR.

Tabulka ¢. 24: Altmanovo z-skére

2008 2009 2010 2011 2012
(ObéZnd aktiva - kr. zdvazky) / celk.
aktiva (X;) 0,35 0,37 0,39 0,34 0,32
Nerozd¢leny zisk / celk. aktiva (X5) 0,44 0,45 0,46 0,38 0,38
EBIT / celk. aktiva (X3) 0,03 0,02 0,04 -0,03 -0,07
Vlastni kapitdl / celk. zdvazky (X4) 0,87 0,93 0,95 0,69 0,70
Trzby / celk. aktiva (Xs) 1,83 1,76 1,97 2,00 1,90

Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Ukazatel X; dosahuje ve vSech sledovanych letech kladnych hodnot a podnik je tedy schopen
dostat svym zdvazkiim. Charakter tohoto ukazatele je do roku 2010 rostouci a od tohoto roku
klesajici. Duvodem klesajictho charakteru je rast kratkodobych zdvazkt. Ukazatel X,
vykazuje ve vSech letech kladné hodnoty. V poslednich dvou letech jsou tyto hodnoty ze
vSech sledovanych let nejnizsi, a to z diivodu ztréty, kterou firma v téchto letech vykazovala a
kterd byla zplsobena velkym poklesem zakdzek v kamennych prodejnich firmy K.A.L.T
Pneu a. s., znatelnym sniZenim trZeb za prodej vyrobenych ndkladnich protektorti a znaénym
sniZenim trzeb z prodeje osobnich a ndkladnich pneumatik, coz bylo zptisobeno obrovskym
cenovym konkurenc¢nim bojem. Rentabilita celkového kapitélu, kterou vyjadiuje ukazatel X
je v prvnich tfech letech kladnd, nebot’ podnik v téchto letech dosahuje zisku. V poslednich
dvou letech podnik vykazuje ztritu, a proto je i hodnota tohoto ukazatele zdporna. Ukazatel
X4 vyjadiuje, do jaké miry pouZziva firma k financovani svych aktivit vlastni kapital. Z hodnot
ve vySe uvedené tabulce je tedy patrné, Ze ve vSech sledovanych letech pfevazuje cizi kapital
nad vlastnim a firma tedy vyuZziva zejména cizi zdroje pro financovani svych aktivit. Posledni
z ukazatelll vyjadfuje, jak efektivné podnik vyuziva sva aktiva. Nejvyssi hodnoty dosahuje

tento ukazatel v roce 2011, kde na 1 K¢ aktiv ptipada 2 K¢ trzeb.

Tabulka €. 25: Vyhodnoceni Altmanova z-skére

2008 2009 2010 2011 2012
Z-skore 291 2,85 3,17 2,77 2,54

Financni situace podniku | uspokojiva | Sedd zona | uspokojivd | Sedd zéna | Sedd z6na
Zdroj: vlastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z vySe uvedeného hodnoceni Altmanova modelu je ziejmé, Ze je situace ve vSech
sledovanych letech proménlivd. Uspokojivd situace se projevuje v letech 2008 a 2010, coz
jsou obdobi, kdy firma dosahovala nejlepsich vysledkli v rdmci svych moZnosti. I v roce 2009
byla situace podniku dobrd, i kdyz hodnota z-skére patii jiz do Sedé z6ny. Klesajici charakter
hodnot z-skére v letech 2011 a 2012, které se nachdzeji v Sedé zoéné, vyjadiuje, Ze by se

mohla firma dostat do finan¢nich problémii.
Indexy IN - Indexy diivéryhodnosti

Tento bankrotni model ptihliZi k podminkdm ¢eskych podnikt a da se tedy ptredpokladat, ze
bude patfit mezi ty indexy, které maji velmi dobrou vypovidaci schopnost. Jako prvni se
budeme zabyvat indexem IN95 vypocteného podle vzorce (31), ktery hodnoti podnik

z pohledu véfitele a posuzuje financni vykonnost a divéryhodnost podniku. Oproti indexu
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IN99 vypocteného podle vzorce (32), ktery zde také zminime a ktery také posuzuje financni
vykonnost a divéryhodnost podniku, se 1i$i v riznych vdhach. Vihy pro index IN95 jsou
ziskdny z odvétvové klasifikace ekonomickych &innosti (OKEC). V pifpadé indexu IN99
nejsou pouZity vahy podle OKEC a navic tento index hodnoti podnik z pohledu vlastnika.

Tabulka ¢. 26: Ukazatele indexu IN95 a IN99

2008 2009 2010 2011 2012
A | Aktiva / cizi kapital 1,87 1,93 1,95 1,69 1,70
B | EBIT / ndkl. droky 2,84 2,12 6,42 -3,70 -9,68
C | EBIT/ celk. aktiva 0,03 0,02 0,04 -0,03 -0,07
D | Trzby / celk. aktiva 1,86 1,76 2,00 2,03 1,90
OA /kr. zavazky a
E |dvéry 1,34 1,40 1,46 1,23 1,21
Zav. po lhate splatnosti /
F | trzby 3,57 6,24 2,44 0,43 1,36
IN95 155,45 269,92 107,39 19,21 58,19
IN99 1,01 0,91 1,14 0,85 0,59

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z tabulky €. 26 je viditelné, Ze se vSechny hodnoty indexu IN95 pohybuji nad hranici 2, coz
znamend, Ze podnik disponuje dobrym finan¢ni zdravim. Velky rozdil v hodnotich indexu
INOS je na ptelomu roku 2010/2011. Dlvodem je ztrita, kterou firma v roce 2011 a 2012
vykazovala. V piipad¢ indexu IN99, ktery hodnoti podnik z hlediska vlastnika, se hodnoty
nachézeji v intervalu 0,684 az 2,07 krom¢ roku 2012, kde je hodnota nizsi nez 0,684. Rok
2012 diky této nizké hodnoté signalizuje, Ze se firma s velkou pravdépodobnosti ocitne ve
finanCnich problémech. V ostatnich letech je situace podniku lepsi oproti roku 2012, ale

i v téchto letech hrozi potencidlni problémy, nebot’ se hodnoty pohybuji spiSe v niZ§im pasmu

spektra.

Z hlediska co nejobjektivnéjSiho pohledu je nutné tyto dva indexy hodnotit v kontextu.
V piipadé firmy K.A.L.T. Pneu a.s. dochazi k situaci, kdy jsou hodnoty véfitelského indexu
IN95 hodnoceny jako dobré a naopak hodnoty vlastnického indexu IN99 hodnoceny jako
Spatné. Tato situace, ve které se firma K.A.L.T Pneu a. s. nachdzi je z pohledu investora
nepfiili§ ldkava, nebot’ management neni tolik schopen vhodné umistovat jemu svéfené
prostfedky. Ale naopak z véfitelského hlediska podnik nepfindsi riziko a to se mlZe projevit

v mozném ziskdvani cizich finan¢nich prostredk.
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Tafflerav model

Nyni se budeme zabyvat modelem, ktery sleduje riziko bankrotu podniku a hodnoti podnik
z hlediska jeho platebni schopnosti. Tento model vyuZziva Ctyii pomérové ukazatele, jejichz
hodnoty jsou vypocteny v niZze uvedené tabulce. Vyslednd hodnota Tafflerova modelu je

vypoctena podle vzorce (30).

Tabulka ¢. 27: Tafflerav model

Tafflertv index 0,53 0,50 0,60 0,47 0,38
Zdroj: vilastni vypocty na zdkladé vyrocnich zprav firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013
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Obrazek ¢. 29: Taffleruv model

Zdroj: vlastni vypocty na zdklade vyrocnich zprdv firmy K.A.L.T. z let 2009 - 2013

Z vySe uvedené tabulky a obrdzku je ziejmé, Ze se vSechny hodnoty Tafflerova modelu
v jednotlivych letech pohybuji nad hranici 0,3, coZ znamend, Ze podnik ma pouze malou

pravdépodobnost bankrotu z hlediska jeho platebni schopnosti.
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3.5 SHRNUTI FINANCNI ANALYZY

V této kapitole se budeme vénovat shrnuti vysledki finan¢ni analyzy, kterou jsme provadéli v

této diplomové praci.

Pfi provadéni vertikdlni analyzy jsme zjistili, Ze nejvétSi podil na celkovych aktivech tvoii
obé&znd aktiva, jejichZ nejvétsi podil tvoii krdtkodobé pohledavky a zasoby. Stala aktiva, kterd
jsou jednou tak mensSi nez ob&Zna aktiva, jsou tvofena zejména DHM. Nejvétsi podil na
celkovych pasivech podniku tvofii cizi zdroje a poté az vlastni kapital. Cizi zdroje jsou tvofeny
hlavn¢ bankovnimi dvéry a kratkodobymi zdvazky. V ptipad¢ celkovych vynosi tvoii nejvetsi
podil trzby z prodeje zbozi a vykony, kde nejvétsi Cast tvoii trzby z prodeje vyrobkl. Na

celkovych ndkladech se nejvice podileji naklady na prodané zboZzi.

Pti provadéni horizontdlni analyzy jsme zjistili, Ze nejvétsi narast aktiv je zaznamendn v roce
2011 a naopak k nejvétSimu poklesu doslo v roce 2012, coz bylo zpisobeno poklesem zdsob
a poklesem kratkodobych pohleddvek. Pokles zdsob v tomto roce byl zplsoben sniZenim
naskladiiovani novych pneumatik diky mnohem menSimu odbytu oproti ostatnim obdobim.
Rok 2011 je ve znameni nejvétSiho naristu pasiv a to z divodu rastu cizich zdroji. Nejvice
naopak poklesla pasiva v roce 2012, coz bylo zptisobeno poklesem cizich zdrojii z divodu
poklesu kratkodobych zdvazki a bankovnich tdvéri. V roce 2012 doslo k nejvétsimu poklesu
vynosl, a to diky velkému poklesu trzeb za zboZi a vykont. K této skutecnosti doslo zejména
prostiednictvim nizkych prodejii osobnich a ndkladnich pneumatik, ndkladnich protektora
a pneuservisech sluzeb. Opakem byl rok 2010, kdy vynosy vzrostly. Divodem jejich rtstu
bylo zavedeni nové marketingové strategie firmou Euromaster. I u ndkladii doslo v roce 2010
k jejich nértstu a jejich pokles byl zaznamendn vroce 2012, kdy se sniZily ndklady na

prodané zboZzi a vykonov4 spotieba.
V ramci pomérovych ukazatell jsme zjistili nasledujici:
Ukazatele rentability

U skupin ukazatell rentability jsme zjistili, Ze vypoctené hodnoty v letech 2008 — 2012
nemaji rustovy charakter, jak je u téchto ukazateli doporucovdno. Hodnoty jsou ve
sledovanych letech zpocatku kolisavého charakteru a ke konci sledovaného obdobi klesaji.
Nejnizsi hodnoty je u vSech analyzovanych ukazatelll rentability dosazeno v roce 2012, coz

byl pro firmu krizovy rok, v kterém podnik vykazuje nejvétsi ztratu ze vSech sledovanych let.
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Do roku 2010 dosahuje podnik piiméfené vysokych hodnot a v téchto letech tedy byl,
v souvislosti s efektivnosti, stabilni. V ndsledujicich dvou letech vSak podnik dosahuje
nizkych hodnot, z ¢eho vyplyvd, Ze podnik neni schopen vytvafet nové zdroje a dosahovat

pifimétené rentability prostiednictvim investovaného kapitalu.
Ukazatele likvidity

U této skupiny pomeérovych ukazateli jsme dosli k zdvéru, Ze hodnoty téchto ukazatelii jsou
do roku 2010 rostouciho charakteru, avSak vroce 2011 doslo k jejich poklesu. Ristovy
charakter je sice pozitivni pro véfitele, ale pro vlastniky spoleCnosti to miiZze mit urcité
negativni dopady, nebot’ je nadbytek obéZnych aktiv a ta jsou tedy malo vyuzivana. V piipadé
okamzité likvidity byly v prvnich tfech letech podnikové zdvazky splaceny s okamZitou
splatnosti, v nésledujicich letech dosSlo poklesu hodnoty, coZ bylo zplsobeno poklesem
penéznich prostiedkii na bankovnich uctech i v pokladé a okamzitd platebni schopnost
podniku se tedy sniZila. Vypoctené hodnoty pohotové likvidity se nachdzeji v prvnich tfech
letech mirné nad hranici doporucovanych hodnot a v poslednich dvou letech se nachazeji
v doporucovaném intervalu 1-1,5. Z toho vyplyvda, Ze se s postupem let sniZuje schopnost
podniku dostdt svym zdvazkim. Hodnoty ukazatele bézné likvidity se pohybuji
v doporu¢ovaném intervalu, avSak v poslednich dvou letech dochdzi k poklesu hodnot, coz

signalizuje potencidlni problémy v platebni schopnosti podniku.
Ukazatele zadluZenosti

Dalsi skupinou pomérovych ukazatell, kterd byla pocitdna v praktické Casti této prace, jsou
ukazatele zadluZenosti. U ukazatele vétitelského rizika jsme zjistili, Ze hodnoty jsou piiznivé
pro veétitele do roku 2010, nebot’ jsou klesajictho charakteru, ale vroce 2011 hodnoty
ukazatele rostou, coZ pro véfitele pfiliS pozitivni neni. Pro majitele podniku jsou pfiznivé
hodnoty ukazatele samofinancovani i ukazatele tirokového kryti, ale pouze do roku 2010, kdy
hodnoty téchto ukazatelii rostou. V poslednich dvou letech hodnoty ukazatelii klesaji, coz
z hlediska ukazatele drokového kryti znamend, Ze pro firmu klesd unosnost dluhového
zatizeni a z hlediska ukazatele samofinancovani to znamend, Ze podniku klesd schopnost

financovat sviij majetek z vlastnich zdroj.
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Ukazatele aktivity

Posledni skupinou v rdmci pomérovych ukazatell jsou ukazatele aktivity. Tyto ukazatelé by
mely byt, kromé ukazateli doby obratu zdsob a doby obratu pohleddvek, rastového
charakteru. V praktické ¢ésti jsme vSak zjistili, Ze hodnoty ukazatelii nemaji ve sledovanych
letech rstovy charakter. Tento riistovy trend je narusen zejména poklesem trzeb v poslednich
dvou letech, tedy v roce 2011 a 2012 a v ptipadé ukazatele obratovosti pohleddvek i v roce

2009, kdy je hodnota ze vSech sledovanych let nejniZzsi.

Na zdklad¢ vyse uvedeného shrnuti pomérovych ukazatelli mizeme konstatovat, Ze firma
K.A.L.T. Pneu a. s. je s postupem Casu mén¢ solventni, mén¢ uspokojuje potieby véfiteli
i vlastnikli spolecnosti a je mén¢ rentabilni, neni tedy tolik schopna vytvéiet nové zdroje
a dosahovat pifimérené rentability prostiednictvim investovaného kapitdlu tak jako v prvnich

letech fungovani spolecnosti.

V ramci analyzy cash flow jsme zjistili, Ze penéZzni toky z provozni, investicni a finan¢ni
¢innosti se ve sledovanych letech pievazné pohybuji v zdpornych hodnotich, coz znamena, Ze
firma je v provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti ztratova. U ukazatele stupné oddluZeni jsme
zjistili, Ze podnik ve sledovanych letech nedosahuje pfiliS vysokych hodnot, v n€kterych
letech, konkrétné¢ se jednd o rok 2008 a 2011, vykazuje i zdporné hodnoty, coz signalizuje
mozné financni problémy a napjatost podniku. V ptipad€ ukazatele samofinancovani vykazuje
podnik vroce 2008 a 2011téz zaporné hodnoty, z cehoz opét vyplyva, Ze podniku hrozi
finan¢ni problémy. U obratové rentability jsou zdporné hodnoty v letech 2008 a 2011
zpusobeny zdpornym CF z provozni ¢innosti. V roce 2009, kdy podnik dosahuje nejvyssi
hodnoty, musi podnik vytvéiet vice finan¢nich prostfedkii na spliaceni svych splatnych

zavazku.
V piipad¢ bonitnich modela jsme v praktické Casti této prace zjistili nasledujici:
Index Bonity

Z tabulky, ve které jsme v praktické ¢asti analyzovali situaci firmy K.A.L.T. Pneu a. s., jsme
zjistili, Ze situace firmy z hlediska jeji bonity neni v jednotlivych letech pfiliS dobra. Rok
2010 se ze vSech sledovanych let jevi jako nejvice bonitni a situaci v tomto roce mizeme tedy

oznacit za dobrou.
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Kralickiv Quicktest

U tohoto testu jsme pocitali hodnoty ¢tyf ukazatell, kde jsme pomoci jejich bodového
odhodnoceni zjistovali celkovou situaci podniku. Zjistili jsme, Ze se hodnoty se
v jednotlivych letech pohybuji v intervalu od 1 do 3, coz sice nesignalizuje finan¢ni potiZe,

ale ani to nesignalizuje, Ze by firma patfila mezi bonitni podniky.
Jako dalsi jsme v praktické ¢asti analyzovali bankrotni modely:
Altmanovo z-skére

U Altmanova modelu jsme zjistili, Ze je situace podniku ve sledovanych letech proménliva.
Rok 2008 a 2010 je ve znameni uspokojivé situace, coz je ddno zejména tim, Ze v tomto
obdobi firma dosahovala v rdmci svych moZnosti nejlepSich vysledkti. V roce 2009 patfila
hodnota modelu do tzv. Sedé z6ény, avSak oproti roku 2011 a 2012, kdy hodnoty Altmanova
modelu patii t€Z do Sedé z6ny, byla finan¢ni situace jest¢ uspokojivd. Ke konci sledovaného
obdobi dochdzi k poklesu hodnot, coz signalizuje, Ze by se firma mohla dostat do finan¢nich

problémi.
Indexy diivéryhodnosti

V praktické ¢éasti jsme se zabyvali indexem IN95 a indexem IN99. Zhlediska co
nejobjektivnéjsiho pohledu jsme tyto dva indexy hodnotili v kontextu a dosli k zavéru, Ze
situaci firmy K.A.L.T. Pneu a. s. je moZné z pohledu investora hodnotit za nepfili§ 1akavou

ato z divodu nedostate¢né schopnosti managementu vhodné umistovat svéfené prostredky,

vvvvv

/////

Taffleriav model

U tohoto modelu jsme pocitali 4 pomérové ukazatele, pomoci kterych jsme zjistovali, zda
hrozi podniku bankrot. Na zdkladé vypoctenych udajii jsme dosli k zavéru, Ze se vSechny
hodnoty modelu pohybuji nad hranici 0,3 a podnik mé tedy malou pravdépodobnost bankrotu

z hlediska jeho platebnich schopnosti.
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4 NAVRH VLASTNICH DOPORUCENI

Na zédklad¢ financni analyzy, kterd byla provedena v praktické ¢asti této diplomové préce,

budeme v této kapitole navrhovat doporuceni na zdklad¢ zjiSténych nedostatkli, aby doslo

v budoucnu ke zlepSeni finan¢ni situace firmy K.A.L.T. Pneu a. s.

Na zdklad¢ provedené vertikdlni a horizontdlni analyzy, analyzy pomérovych ukazateld,

analyzy cash flow, bonitnich a bankrotnich modelt navrhujeme firm¢ K.A.L.T Pneu a. s.

nasledujici doporucent:

SniZovani hodnoty kratkodobych pohledavek — kratkodobé pohledavky tvoii témet
polovinu obéZnych aktiv, coZ neni pro podnik pfiliS pfiznivé. Hodnotu kratkodobych
pohledavek miiZze podnik snizovat napiiklad piisnéjs$i penalizaci v piipad¢ nedodrzené
doby splatnosti. Hodnota pendle uvalenych na faktury po splatnosti je v soucasné dob¢
0,01 %, proto navrhujeme, aby se hodnota penalizace zvySila a odbératelé tak zacali
platit v€as. Divodem dlouhé prodlevy splatnosti odbératelskych faktur je zejména
nedostatek penéznich prostiedkli na uctech zdkaznikl, nedostatek majetku, nemoznost
zékazniki pujcit si u jinych bankovnich instituci z divodu vysokych dluhti apod.
Hodnotu pohleddavek muze podnik sniZit i radikdlné€j$im vymahanim prostiednictvim

pravnickych firem nebo firem specializujicich se pfimo na vymahani pohledéavek.

Financovani podnikovych aktivit z vlastnich zdroji — toto doporuceni souvisi s tim,
jak podnik hospodafi. Na prvni pohled je vSak z rozvahy 1 z VZZ jasné, Ze podniku se
zejména v poslednich dvou letech moc nedafi. Podnik by mél v prvé fadé omezit ty
aktivity, které jsou financovany z bankovnich uvérii a podniku nepfinaseji téméet
Zadny zisk nebo v horS§im piipad¢ jsou ztritové. Z ucetnich vykazii je patrné, Ze
podnik financuje své aktivity pievdzné z cizich zdrojii, coZ podniku neprospiva
z hlediska jeho finan¢ni a ekonomické situace. Podnik musi splacet vysoké droky a je
bankami nepfetrzit¢ monitorovan. Ukazatele zadluzenosti vykazuji do roku 2010
tém¢ef idedlni hodnoty. Hodnoty ukazatele véfitelského rizika jsou do roku 2010
stabilni a nezpusobuji tedy vetsi riziko veéfitell. Opakem jsou vSak roky 2011 a 2012,
kdy se riziko véfitell zvySuje. Stabilita hodnot koeficientu samofinancovani se
v poslednich dvou letech snizuje. U bonitnich modeld jsme zjistili, Ze situace firmy
z hlediska jeji bonity neni Gplné€ nejhorsi, avSak na druhou stranu se firma nefadi mezi

firmy, které by patfily mezi bonitni elitu. Aby podnik patfil mezi bonitni firmy,
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doporucovali bychom, aby zvySoval své trzby napfiklad prostfednictvim nizSich cen
za osobni 1 ndkladni pneumatiky, stejn¢ tak by mél podnik sniZit ceny za servisni
a pneuservisni sluzby a poskytovat rtizné vérnostni programy a slevy, aby tak pfildkal
vice zdkaznikl a firem a tim zvySoval zisk podniku. Dédle bychom doporucovali, aby
podnik sniZoval hodnotu cizich zdroja a své aktivity hradil pfevdzné z vlastnich zdroja
a aby penéZni toky podniku vykazovaly kladné hodnoty. U bankrotnich modeld jsme
dosli k zavéru, Ze by se firma mohla zejména v poslednich dvou sledovanych letech
dostat do finan¢nich problému, proto bychom podniku doporucili, aby provadél stejna

opatfeni, kterd jsme uvedli u bonitnich modelt.

Prizpisobeni cen cenam svych konkurenti - podnik by mél v dohledné dobé
ptizplsobit ceny za osobni a ndkladni pneumatiky a téZ za servisni a pneuservisni
sluzby cendm svych konkurenti. S takovou cenovou politikou, kterou ma podnik dnes,
nemize firma K.A.L.T. Pneu a. s. tento konkuren¢ni boj vyhrét. Dikazem tohoto je
nehezky pohled na VZZ, zejména na pokles trzeb z prodeje pneumatik v roce 2012
oproti roku 2011. Je tedy nutné pfizptlisobit ceny tak, aby byl podnik schopen vysoce

konkurovat ostatnim firmdm na gumérenském trhu.

Zkvalitnéni a rozSifeni servisnich sluzeb a sortimentu zbozi - podnik by mél
rozSitit sortiment zboZi a zajistit takové zboZi, o které maji zdkaznici zdjem a které je
atypické, zejména v oblasti rozméru pneumatik a v zahdjeni vyroby protektorti na
osobni automobily. Tim by mohl podnik posilit svoji pozici na trhu a mohl zlepsit
diky vyS$im trZzbdm za atypické a nedostatkové zboZi svoji ekonomickou a finan¢ni

situaci.

SniZeni hodnoty kratkodobych zavazki — podnik by mél vcas platit dodavatelské
faktury a jiné zdvazky, nebot’ se mu v roce 2011 a 2012 kratkodobé zavazky zvysily.
V pfipad¢ analyzy cash flow jsme zjistili, Ze penéZni toky z provozni, investi¢ni
afinan¢ni cCinnosti se ve sledovanych letech pfevdzné pohybuji v zdpornych
hodnotach, proto bychom podniku doporucili, aby zvysil hodnotu zisku, 1épe a rychleji
vymdhal thrady faktur od odbératelt a sniZil hodnotu svych zdvazkl tim, Ze bude

platit v€as dodavatelské faktury a v€as bude splacet jiné zavazky.

EfektivnéjSi vyuzivani volnych obéZnych aktiv — podnik miZe obé&Znd aktiva

vyuzivat efektivnéji napiiklad investici do CP, do novych technologii, do strojniho
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zafizeni apod. Hodnoty ukazatelti likvidity vykazuji rostouci charakter do roku 2010,
od roku 2011 hodnoty téchto ukazatelll klesaji. Rostouci hodnoty jsou pozitivni pro
véfitele, ale pro vlastniky spolecnosti tento stav neni pfili§ pozitivni, a to z divodu
malo vyuzivanych obéznych aktiv. Klesajici hodnoty, které jsou zaznamenany v roce
2011 a 2012, jsou naopak pozitivni pro vlastniky, ale pro véfitele piiliS pozitivni

nejsou.

Zvyseni hodnoty trzeb - v pfipadé ukazateli aktivity nemaji hodnoty obratovosti
rustovy charakter, jak se doporucuje v literaturdch. Tento ristovy charakter naruSuji
nizké hodnoty trzeb. Doporucujeme u obratovosti pohledavek a obratovosti celkovych
aktiv zejména v roce 2009 a 2012 zvysit trzby zpusobem, ktery jiz byl vySe uveden.
Trzby byly v diisledku sniZeni vyroby protektorii a vysokych cen za servisni sluzby
a zboZi velmi nizké. Hodnoty ukazatelii rentability by m¢ly byt rostouciho charakteru,
jak doporucuje iodborna literatura. Tento rostouci charakter narusuje ve vSech
sledovanych letech rok 2009, 2011 a 2012, kdy zisk v téchto letech dosahuje
nejnizSich hodnot ze vSech sledovanych let. Nejhorsi situace, co se ty¢e hodnoty zisku,
je vroce 2012. Pricinou nizkého zisku v roce 2009 byla financni krize, diky které
dochéazelo k omezeni vyroby protektort, nebot’ poptdvka po téchto vyrobcich byla
servisnich sluzeb a cen za osobni a ndkladni pneumatiky, ¢imz podnik piichazel
o zédkazniky a trzby v téchto oblastech byly velmi nizké. Zisk podniku je zavisly
prevazné na velikosti trZzeb a vynosi. Je tedy dulezité, aby podnik tyto hodnoty stile
zvySoval a tim by zajistil, aby byly hodnoty ukazatelt rentability byly v ¢ase rostouci.
Dochézelo by tak k vyssi efektivité podniku a podnik by byl schopen daleko 1épe

vytvéaret nové zdroje.

SniZeni hodnoty zasob - v piipadé doby obratu zdsob jsou do roku 2010 hodnoty
ukazatele klesajiciho charakteru, coZ je doporuc¢ovano. K ndriistu doslo v roce 2011.
Aby byla doba, po kterou jsou obéZzna aktiva vdzdna ve formé& zdsob co nejkratsi,

doporucujeme sniZzeni hodnoty z4sob a zvySeni trZeb.

SniZeni nakladovych vroki — vypoctené ukazatele trokového kryti vyjadiuji, Ze
dluhové zatiZzeni zac¢ind byt v roce 2011 a 2012 pro firmu netnosné, proto navrhujeme,
aby podnik zvysil hodnotu zisku a sniZil hodnotu ndkladovych tdroki, a to zejména
splacenim tvért a pujcek, diky kterym hodnota ndkladovych droki nardsta.
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ZAVER

Cilem této diplomové priace bylo zhodnotit finan¢ni stabilitu firmy K.A.L.T. Pneu a. s.
a navrhnout pifipadnd opatieni ke zvySeni financni stability, kterd je nezbytnd pro budouci
vyvoj této vyrobni spoleCnosti. Diagnéza ,.financniho zdravi“ analyzovaného podniku by
me¢la vrcholovému managementu poslouzit jako podklad pro rozhodovani manazert
o budoucim vyvoji spolecnosti. Top management by m¢l tedy provadét opatieni, kterd zajisti
finan¢ni a ekonomickou stabilitu podniku. Finan¢ni analyza by tak méla byt automatickou

soucdsti finan¢niho fizeni vSech podniki.

Pro splnéni hlavniho cile jsme museli splnit nejdiive jednotlivé dil¢i cile. Nejprve jsme museli
vymezit pojem financni stabilita podniku, vymezit pojmy, metody a vybrané ukazatele
finan¢ni analyzy véetné syntetickych ukazatelli, ddle jsme charakterizovali podnik, ve kterém
byla finan¢ni analyza provadéna, a nakonec jsme aplikovali metody financ¢ni analyzy na

vybranou firmu.

Nez jsme zacali provadét finanéni analyzu firmy K.A.L.T. Pneu a. s., museli jsme si shrnout
veskerd data nutnd pro jeji provedeni z icetnich vykazi. Tato data jsme pouZili pro vertikalni
a horizontélni analyzu, pro analyzu pomérovymi ukazateli, analyzu cash flow a pro souhrnné
indexy hodnoceni. Vypoctené hodnoty jsme vlozili do tabulek, kde jsme hodnoty pocitali za
obdobi 2008 az 2012. Vypoctené hodnoty jsme ndsledn¢ okomentovali a graficky znézornili
pomoci sloupcovych a spojnicovych grafii. Vysledné hodnoty jsme u pomérovych ukazatelt
porovnévali s doporu¢ovanymi hodnotami uddvanymi v odborné literatute, u vertikdlni
a horizontalni analyzy jsme porovnavali jednotlivé slozky vykazl v Case, u analyzy cash flow
jsme zjistovali pribéh penéznich tokti a pribéh hodnot ukazatelti analyzy cash flow. Na zavér
jsme u bonitnich a bankrotni modelli na zdkladé¢ jednoho <¢isla hodnotili finanéni

a ekonomickou situaci podniku.

V této praci jsme provadéli vertikdlni a horizontdlni analyzu aktiv, pasiv, ndkladi a vynost
v letech 2008 — 2012, kde jsme se u vertikdlni analyzy zabyvali procentnim rozborem
zdkladnich ucetnich vykazi a zjiStovali, jak se jednotlivé ¢asti podileji na celkové bilancni
sum¢. U horizontdlni analyzy jsme zjiStovali, o kolik se jednotlivé polozky vykazi zménily
v ¢ase. Déle jsme se zabyvali analyzou pomérovymi ukazateli, kde jsme porovnavali
nejdilezitéjsi finanéni ukazatele v letech 2008 - 2012, a to ukazatele rentability, likvidity,

zadluZenosti a aktivity. Na zdklad¢ analyzy pomérovymi ukazateli jsme zjistili, ve kterych
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letech byl podnik finan¢né stabilni, zjiStovali jsme duavody, diky kterym se ukazatele
nevyvijely spravnym smérem, a na zaveér jsme navrhovali opatfeni, kterd by méla zabranit
vzniku dalSich problému. U analyzy cash flow, kterd byla v praktické ¢4sti bliZze rozebrana,
jsme se zabyvali zpétnym pohledem na finan¢ni tok firmy a zjiStovali jsme, zda je podnik
schopen fidit své penézni toky takovym zplisobem, aby mél neustdle dostatek pencéZnich
prosttedkll. Na zdvér praktické Casti jsme analyzovali bonitni a bankrotni modely, které

celkové charakterizuji finan¢ni a ekonomickou situaci podniku pomoci jednoho cisla.

Nejvétsi podil na celkovych aktivech analyzovaného podniku tvoii obéznd aktiva. V piipadé
celkovych pasiv tvofi jejich nejveétsi podil cizi zdroje a poté az vlastni kapitdl. Nejveétsi podil
na celkovych vynosech tvoii trzby z prodeje zboZi a vykony, jejich nejvétsi Cast tvoii trzby
z prodeje vyrobkll. Na celkovych ndkladech se nejvice podileji ndklady na prodané zboZzi.
Nejvetsi nariist aktiv je zaznamendn v roce 2011, naopak k nejvétsSimu poklesu dochézi v roce
je ve znameni nejvétstho naristu pasiv a to diky ristu cizich zdroji. Naopak nejvice poklesla
pasiva v roce 2012, coZ bylo zplsobeno poklesem zdrojii z divodu poklesu kritkodobych
zévazki a bankovnich uvért. Vynosy nejvice poklesly v roce 2012 a to z divodu velkého
poklesu trZzeb za zbozi a vykonl. Dlvodem tohoto poklesu jsou nizké prodeje osobnich
a ndkladnich pneumatik, ndkladnich protektor a pneuservisech sluzeb. Naopak velky nértst
strategie firmou Euromaster. V pifipad¢ ndkladi doslo k jejich nartstu v roce 2010 a naopak
jejich nejveétsi pokles byl zaznamendn v roce 2012, kdy doslo zejména k velkému poklesu
ndkladii na prodané zboZi a vykonové spotieby. Ukazatele rentability nejsou rastového
charakteru, jak je u téchto ukazateli doporu¢ovano. Divodem jejich klesajiciho charakteru je
nizky zisk, ktery byl zvelké Céasti ovlivnén sniZzenim vyroby, ale také diky obrovské
konkurenci, které firma musi Celit. Podnik zpocatku sledovanych let dosahoval ve svém oboru
pfiméfené vysokych hodnot a byl tedy, co se tyCe efektivnosti, relativné stabilni. AvSak
ke konci sledovaného obdobi jeho stabilita klesd. V piipadé ukazatelti likvidity maji hodnoty
zpoc¢atku rtstovy trend a podnik byl tedy v této dobé schopen dostit svym zdvazkim,
ke konci sledovaného obdobi ale tato schopnost klesd. Ukazatele aktivity nevykazuji ristovy
trend, jak se doporucuje. Tento ristovy trend je narusen v poslednich dvou sledovanych letech
a to zejména z ditvodu poklesu trZzeb. Do roku 2010 jsou u ukazateli zadluZenosti vykazovany
idedlni hodnoty a podnik byl v této dob¢ finan¢né stabilni, byl schopen samofinancovani

ajeho dluhové zatizeni bylo pro podnik tUnosné. Situace se vSak od roku 2011 zacala
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zhorSovat a financni stabilita podniku poklesla. V rdmci analyzy cash flow jsme dosli k
zavéru, Ze penézni toky z provozni, investicni a finan¢ni Cinnosti se ve sledovanych letech
pfevazné pohybuji v zdpornych hodnotdch, coz signalizuje, Ze firma je pfevazné v téchto
¢innostech ztratova. Bonitnimi modely, které signalizuji bonitu podniku, jsme zjistili, Ze
situace firmy z hlediska jeji bonity neni nejhorsi, ale na druhou stranu firma nepatii mezi
bonitni elitu. U bankrotnich modell bylo zjiSténo, Ze by se firma mohla zejména v poslednich

dvou sledovanych letech dostat do finan¢nich problémt.

Po provedeni finan¢ni analyzy ve firm¢ K.A.L.T. Pneu a. s. jsem ziskala mnoho znalosti
a zkuSenosti, které se tykaji této oblasti a rozsitila jsem si obzory v oblasti financniho
ucetnictvi a controllingu. Zavéry a vysledné hodnoty, ke kterym jsme v této praci dospéli,
budou pouzity jako podklad pro rozhodovédni top managementu firmy K.A.L.T. Pneu a. s.
o budoucim fungovani podniku. Finan¢ni analyza se v analyzovaném podniku provad¢la

pouze v minimdlnim rozsahu, proto véiim, Ze diky této praci nastartuji nutnost finan¢ni

analyzu provadét a dosahovat tak v budoucnu lepSich vysledki.
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Piiloha ¢. 1

ROZVAHA v pIném rozsahu (v celych tisicich Kc)

Oznac. AKTIVA Rad. 2012 2011 2010 2009 2008
AKTIVA CELKEM (.02+03+31+63) 001 239890 | 284099 | 269412 | 261676 | 274325
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (¥.04+13+23) 003 83 530 93 160 93 167 96 278 104 878
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek (.05 az 12) 004 218 92 229 376 774
B.I.1. Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 35 49
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0 0
3. Software 007 218 92 213 301 662
4, Ocenitelna prava 008 0 0 16 40 63
5. Goodwill 009 0 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0
7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0 0
8. rF;oa?:tygEuté zélohy na dlouhodoby nehmotny 012 0 0 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek (t.14 az 22) 013 83312 93 068 92 938 95 902 104 104
B.II.1. Pozemky 014 0 0 0 0 0
2. Stavby 015 10 416 933 989 770 504
3. s:é?ostatné movité véci a soubory movitych 016 6 245 9475 8723 8 484 10 122
4, Péstitelské celky trvalych porostu 017 0 0 0 0 0
5. Dospéla zvitata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 25 28 30 34 37
7. Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 020 0 9343 3245 0 165
8. z%?ggEUté z&lohy na dlouhodoby hmotny 021 0 0 0 0 0
9. Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022 66 626 73 289 79 951 86 614 93 276
B.1IL Dlouhodoby finanéni majetek (f.24 az 30) 023 0 0 0 0 0
B.lll.1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 0 0 0 0 0
2. Gﬂi‘% v U¢etnich jednotkach pod podstatnym 025 0 0 0 0 0
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0 0
4. ggécslgti ;xmy - ovladajici a fidici osoba, 027 0 0 0 0 0
5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0 0
6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0 0 0
7 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni 030 0 0 0 0 0

majetek




C. Obézna aktiva (F.32+39+48+58) 031 155 225 189 174 174 001 163 553 167 058
C.l Z&soby (F.33 az 38) 032 56 949 72 996 53612 53 149 60 405
C.I1 Material 033 7 645 7973 5136 6290 8603
2. Nedokoncend vyroba a polotovary 034 95 214 0 171 96
3. Vyrobky 035 7 836 11312 7 641 5710 9182
4, Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 036 0 0 0 0 0
5. Zbozi 037 41373 53 497 40 835 40978 42 524
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 0 0 0
C.Il. Dlouhodobé pohledavky (f.40 az 47) 039 0 0 0 0 0
C.1I1 Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0 0 0 0 0
2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041 0 0 0 0 0
3. Pohledavky - podstatny vliv 042 0 0 0 0 0
4. Egzlggi\;l?lzyz:dfsg‘lai?niky, ¢leny druzstva a 043 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0 0
6. Dohadné Ucty aktivni 045 0 0 0 0 0
7. Jiné pohledavky 046 0 0 0 0 0
8. OdloZend dariova pohledavka 047 0 0 0 0 0
(oA ]] Kratkodobé pohledavky (.49 az 57) 048 90 321 111125 103 637 94 587 88 592
C.II.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 83 548 100 909 97 222 91 237 86 906
2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050 0 0 0 0 0
3. Pohledavky - podstatny vliv 051 0 0 0 0 0
a. Egzlggi\;l?lzyz:dfsg‘lai?niky, ¢leny druzstva a 052 0 0 0 0 0
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0 0
6. Stat-dariové pohledavky 054 304 2135 3091 1672 17
7. Ostatni poskytnuté zalohy 055 1215 769 721 1364 603
8. Dohadné ucty aktivni 056 3322 5143 687 23 681
9. Jiné pohledavky 057 1932 2169 1916 291 385
C.IV. Krétkodoby finanéni majetek (f.59 az 62) 058 7 955 5053 16 752 15817 18 061
C.IV.1. | Penize 059 2292 2140 7315 5449 3688
2. Uty v bankéch 060 5663 2913 9437 10 368 14 373
3. Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0 0 0
4, Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 062 0 0 0 0 0
D.l. Casové rozligeni (¥.64 az 66) 063 1135 1765 2244 1845 2389
D.I.1 Naklady pfistich obdobi 064 1135 1740 2169 1680 2317




2. Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0 0 0
3. PFijmy pfistich obdobi 066 0 25 75 165 72
999A Kontrolni &islo AKTIVA 999 958 425 | 1134631 | 1075404 | 1044 859 | 1 094 911

PASIVA CELKEM (7.68+86+119) 067 239890 | 284099 | 269412 | 261676 | 274325
A. Vlastni kapital (F.69+73+79+82+85) 068 99 088 115 626 131 436 125 991 127 310
Al Z&kladni kapital (f.70 az 72) 069 27 000 27 000 27 000 27 000 27 000
Al Zakladni kapital 070 27 000 27 000 27 000 27 000 27 000
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 0 0 0 0 0
3. Zmény zakladniho kapitalu 072 0 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy (f.74 az 78) 073 -19 988 -19 988 -19 987 -19 987 -19 987
Al Emisni azio 074 0 0 0 0 0
2. Ostatni kapitalové fondy 075 0 0 0 0 0
3. Ocefiovaci rozdily z precenéni majetku a 076 19988 | -19988| -19987| -19987| -19987

zavazkud
4. Ocerovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 077 0 0 0 0 0
5. Rozdily z prfemén spole¢nosti 078 0 0 0 0 0
A, gizir‘g"zfi"srl‘iy(%_ggfg':‘)e'”y fond a ostatni 079 | 116950 | 116950 | 116950 | 116950 | 116950
A.lllL1. | Za&konny rezervni fond/ Nedélitelny fond 080 5400 5400 5400 5400 5400
2. Statutarni a ostatni fondy 081 111 550 111 550 111 550 111 550 111 550
AV Vysledek hospodareni minulych let (¥.83+84) 082 -8 337 0 0 0 0
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 083 -8 337 0 0 0
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let 084 0 0 0 0 0
Av. | YYsledek hospodafeni bézného cetniho 085 | -16537| -8336| 7473| 2028| 3347
B. Cizi zdroje (7.87+92+103+115) 086 140 676 167 710 137 950 135 524 146 657
B.l. Rezervy (.88 az 91) 087 0 400 3222 2 361 3 066
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 088 0 0 0 0 0
2. Rezerva na dichody a podobné zavazky 089 0 0 0 0 0
3. Rezerva na dan z pfijmu 090 0 400 3222 2 361 3066
4. Ostatni rezervy 091 0 0 0 0 0
B.II. Dlouhodobé zavazky (f.93 az 102) 092 12 659 13 925 15190 16 456 18 655
B.II.1. Zavazky z obchodnich vztahl 093 0 0 0 0 0
2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba 094 0 0 0 0 0
3. Zavazky - podstatny vliv 095 0 0 0 0 0
a. Zavazky ke spoleénikiim, ¢lendm druzstva a k 096 0 0 0 0 0

Gc€astnikm sdruzeni




5. Dlouhodobé pfijaté zalohy 097 0 0 0 0 0
6. Vydané dluhopisy 098 0 0 0 0 0
7. Dlouhodobé sménky k Uhradé 099 0 0 0 0 0
8. Dohadné Géty pasivni 100 0 0 0 0 0
9. Jiné zavazky 101 0 0 0 0 0
10. OdloZeny dariovy zavazek 102 12 659 13 925 15190 16 456 18 655
B.1II. Kratkodobé zavazky (f. 104 az 114) 103 78 017 93 385 69 538 66 685 70 664
B.IIl.1. | Zavazky z obchodnich vztahl 104 70 508 85223 60 060 58 778 60 886
2. Z&vazky k ovladdanym a fizenym osobam 105 0 0 0 0 0
S e I N I, S )
a. E?\a/:tznl?zﬂkni zgﬁl}eﬁir;l’iklim, ¢lendm druzstva a k 107 0 0 0 0 0
5. Zéavazky k zaméstnancim 108 1906 2200 2030 1535 2406
6. Zavazky ze socifiniho zabezpateni a 109 1134 1333 1279 854 1391

zdravotniho pojisténi
7. Stat - dafiové zavazky a dotace 110 2228 2143 3730 3236 4123
8. Kréatkodobé piijaté zalohy 111 250 250 0 0 0
9. Vydané dluhopisy 112 0 0 0 0 0
10. Dohadné Géty pasivni 113 1991 2186 2389 2232 1822
11. Jiné zavazky 114 0 50 50 50 36
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (f.116 az 118) 115 50 000 60 000 50 000 50 022 54 272
B.IV.1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 116 0 0 0 0 272
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 117 50 000 60 000 50 000 50 022 54 000
3. Kratkodobé finanéni vypomoci 118 0 0 0 0 0
C.l. Casové rozligeni (£.120 + 121) 119 126 763 26 161 358
C.I1 Vydaje pfistich obdobi 120 0 10 26 161 358
2. Vynosy pristich obdobi 121 126 753 0 0 0

Kontrolni ¢islo PASIVA 999 975971 | 1143969 | 1070 149 | 1044 515 | 1 093 595




Piiloha €. 2

VYKAZ ZISKU A ZTRATY v pIném rozsahu (v celych tisicich K¢)

Oznac. Text Rad. 2012 2011 2010 2009 2008
l. Trzby za prodej zbozi 01
292 212 402 881 367 217 315 600 336 976
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02
256 772 339 959 315 436 266 058 283 343
+ Obchodni marze (f.01-02) 03
35 440 62 922 51 781 49 542 53 633
II. Vykony (F.05+06+07) 04
159 726 168 883 165 747 141 739 167 902
111, Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05
163 235 165 002 163 945 145 076 166 267
1.2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06
-3 509 3877 1802 -3 343 1635
11.3. Aktivace 07
0 4 0 6 0
B. Vykonova spotfeba (¥.09+10) 08
154 571 173 348 156 678 135 519 148 825
B.1. Spotfeba materialu a energie 09
94 909 101 787 92 467 79 589 92 895
B.2. Sluzby 10
59 662 71 561 64 211 55 930 55 930
+ Pfidana hodnota (f.03+04-08) 11
40 595 58 457 60 850 55 762 72710
C. Osobni néklady (.13 az 16) 12
41 453 45 847 35 263 32 284 48 585
C.1. Mzdové naklady 13
30418 33 504 25 683 23 986 35113
c.2. Odmeény ¢lendm organud spole¢nosti a druzstva 14
0 0 0 0 0
ca Naklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni 15
= pojisténi 9981 11131 8502 7372 11976
C.4. Socialni naklady 16
1054 1212 1078 926 1496
D. Dané a poplatky 17
335 345 373 340 196
E Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 18
majetku 11 667 12 151 11817 12 678 12 878
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
111, e 19
materilu (F.20+21) 968 1877 1536 1190 1469
1.1, Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20
100 1335 14 159 198
1.2 Trzby z prodeje materialu 21
868 542 1522 1031 1271
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého
F. . S 22
majetku a materidlu (¥.23+24) 740 1225 1 351 816 1144
FA Zﬂ;tatkové cena prodaného dlouhodobého 23
- majetku 61 719 21 0 126
F.2. Prodany materidl 24
679 506 1330 816 1018
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
G. provozni oblasti a komplexnich nakladl pristich 25
obdobi 1724 4378 637 2000 1509
V. Ostatni provozni vynosy 26
541 1016 1345 1004 1392
H. Ostatni provozni néklady 27
588 1481 529 1867 668
V. Pfevod provoznich vynosu 28
0 0 0 0 0
l. Prevod provoznich nakladu 29
0 0 0 0 0




Provozni vysledek hospodareni (f.11-12-17-

18+19-22+/-25+26-27+(-28)-(-29)) e
-14 403 -4 077 13 761 7971 10 591
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podild 31
Yy Z proaej ych pap p! o o 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podil 32
papiry a podily 0 0 0 0 0
Vil Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33
. (F.34+35+36) 0 0 0 0 0
Vynosy z podild v ovladanych a fizenych
VIL1. osobach a v Ucetnich jednotkach pod 34
podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
Vil.2. o oo 35
papir( a podild 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
VIL3. h 36
majetku 0 0 0 0 0
VIIL. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
0 0 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38
0 0 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivata 39
ynosy z p ych pap 0 0 0 0 0
L. Naklady z precenéni cennych papirt a derivata 40
yzpl ych pap o o 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
M. N ) 41
finanéni oblasti 0 0 0 0 0
X. Vynosové uroky 42
76 76 90 2 4
N. Nakladové uroky 43
1670 1943 1775 1979 2764
XI. Ostatni finanéni vynosy 44
1547 1303 1524 1343 2151
O. Ostatni finanéni naklady 45
3381 4491 3984 5116 4901
Xil. Prevod finanénich vynosu 46
0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nakladu 47
0 0 0 0 0
" Finanéni vysledek hospodareni (f.31-32+33+37- 48
38+39-40+/-41+42-43+44-45+(-46)-(-47)) 3428 5055 4145 5750 5510
Q Daii z piijm0 za béznou ginnost (F.50+51) 49
-1294 -795 2143 193 1734
Q.1. - splatna 50
-28 471 3409 2391 3066
Q.2. - odlozena 51
-1266 -1266 -1.266 -2198 -1.332
. Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 50
(F.30+48-49) -16 537 -8 337 7473 2028 3347
XIIL Mimoradné vynosy 53
0 0 0 0 0
R. Mimoradné naklady 54
0 0 0 0 0
S. Dani z pfijmi z mimofadné éinnosti (f.56+57) 55
0 0 0 0 0
S.1. - splatna 56
0 0 0 0 0
S.2. - odlozena 57
0 0 0 0 0
* Mimoradny vysledek hospodareni (f.53-54-55) 58
0 0 0 0 0
Prevod podilu na vysledku hospodareni
T PPN 59
spoleénikim (+/-) 0 0 0 0 0
ox Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi (+/-)
. 60
(F.52+58-59) -16 537 -8 337 7473 2028 3347
o Vysledek hospodareni pfed zdanénim (f. 61
30+48+53-54) -17 831 9132 9616 2221 5 081




Piiloha ¢. 3

Vykaz cash flow (v celych tisicich K¢)

2012 2011 2010 2009 2008
P. Stav penéznich prostiedkt a penéznich ekvivalentii na zacatku ucet 5053 16752| 45817 18061 28 790
Penézni toky z hlavni vydélec¢né cinnosti (provozni ¢innost)
Z. Ugetni zisk nebo ztrata z bézné &innosti pred zdanénim -17 831 9132 9616 2 221 5081
A. 1 Upravy o nepen&ni operace 14 940 18 999 13 615 16 842 14 009
A. 1 1 | Odpisy stalych aktiv a umorov ani opravné polozky k naby| 11667 12155| 41817 12678| 12878
A 1 2 |Zména stavu opravnych polozek, rezerv 1717 5593 105 2 346 -1 557
A 1 3 |Zisk z prodeje stalych aktiv -39 -616 7 -159 72
A. 1 4 |Vynosy z dividend a podili na zisku 0 0 0 0 0
A 1 5 |Vvyugtované nakladov é droky s vyjimkou kapitalizovanycy 1594  1867|  1egs| 1977 2760
A. 1 6 |Pripadné Upravy o ostatni nepénézni operace 0 0 0 0
A. * Cisty penézni tok z prov.éinnosti pred zdanénim, zmé| -2 891 9867( 23231 19 063 19 090
A 2 Zmény stavu nepénéznich slozek pracov niho kapitalu 17 847 -7 990 -6 160 -3 170 -22 678
A. 2 1 |Zména stavu pohledav ek z prov ozni ¢innosti, pfechodnych 17 2491 -12 821 -8 268 -6 340 23133
A 2 2 |Zména stavu kratkodobych zav azkil z prov ozni ¢innosti, pi 15448 24 214 2571 -4 086 -62 270
A 2 3 |Zména stavu zasob 16 046| 19383 -463| 7256 16459
A. 2 4 |Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku nespadajic 0 0 0 0 0
A. > Cisty penézni tok z provozni éinnosti pred zdanénim 14 956 1877 17 071 15893 -3 588
A 3 Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizov anych -1670 -1943 -1775 -1 979 -2 764
A. 4 Piijaté aroky 76 76 90 2 4
A. 5 Zaplacena da z pFijmi za b&znou &innost a domérky dang| 1540  -2705] 3685 -4644 0
A. 6 Pijmy a vydaje spojené s mimofadnym hospodarskym vy 0 0 0 0 0
A e Cisty penézni tok z provozni &innosti 14 902 2695 11 701 9272 -6 348
Penézni toky z investiéni ¢innosti 2100
B. 1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv 100| -12 866 -8 730 -4 077 -8 350
B 2 Piijmy z prodeje stalych aktiv 0] 1335 14 159 198
B. 3 Pljcky a v éry spfiznénym osobam 0 0 0 0
B e Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni éinnosti -2000] -11 531 -8 716 -3 918 -8 152
Penézni toky z finanénich éinnosti
cC. 1 Dopady zmén diouhodobych,resp. kratkodobych zavazka | -10000| 10000 22| 4251 3771
C. 2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostfedky a ¢ 0 7 473 -2 028 -3 347 0
C. 2 1|Zvyseni penéznich prostfedki z div odl zv ySeni zékladnih 0 0 0 0 0
C. 2 2| Vyplaceni podild na vlastnim jméni spole¢nikim 0 0 0 0 0
C. 2 3|Dalsi vklady penéznich prostfedkd spoleénikl a akcionaru 0 0 0 0 0
C. 2 4|Uhrada ztraty spole&niky 0 0 0 0 0
cC. 2 5| Piimé platby na vrub fondu 0 0| -2028| -3347 0
C. 2 6| Vyplacené dividendy nebo podily na zisku v &etné zaplace 0 -7 473 0 0 0
C. i Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni &innosti -10 000 2527 -2 050 -7 598 3771
F. Cisté zvyseni resp. sniZeni penéZnich prostfedku 2902 -11699 935 -2 244 -10 729
R. Stav penéznich prostiedkt a pen. ekvivalenti na konci uéetniho ob 7955 5053 1g752| 15817 18061




