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ANOTACE

V diplomové praci je provedena finanéni analyza spolecnosti GEMEC-
UNION a.s. Prvni ¢ast je vénovana teoretickym poznatkiim. Druha kapitola pojednava
o spole¢nosti samotné a ve tteti kapitole byla vypracovana finan¢ni analyza zminéné
spolecnosti. Zavérem kapitoly je provedeno celkové zhodnoceni a navrzena doporuceni

na zlepSeni finan¢nich ukazateld.

KLIiCOVA SLOVA

finan¢ni analyza, vykazy, metody finan¢ni analyzy, horizontdlni a vertikalni

analyza, pomérové ukazatele, bonitni a bankrotni modely

TITLE

Method of financial analyse in a contemporary company

ANNOTATION

In this thesis a financial analysis of GEMEC-UNION a.s. Company is made. The
first chapter is devoted to theoretical knowledge. The second chapter enters on the
company itself and the financial analysis of the company is made in the third chapter.
In the conclusion of this chapter overall assessment 1s carried out and recommendations

of improvement of financial indicators are proposed.

KEYWORDS

financial analysis, consolidated statements, methods, , horizontal and vertical

analysis, guides ratio, site and bankrupting models
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Seznam zkratek a symbolil

A Aktiva

P Pasiva

CF Cash Flow

Cz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

CSU Cesky statisticky ufad

DOPI Doba obratu provoznich investic
DSD Doba splaceni dluhit

EAT (Earnings After Tax) Zisk po zdanéni

EBT (Earnings Efore Tax) Zisk pred zdanénim

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes) Vysledek hospodateni pted uroky

a zdanénim

EVA Ekonomické pfidand hodnota
FM Finan¢ni majetek

KBu Kratkodobé bankovni uvéry
KCK Kratkodoby cizi kapital

KP Kratkodobé pohledavky

KZ Kratkodobé zavazky

OA Obézna aktiva

PK Pracovni kapital

ROA (Return on Assets) Rentabilita celkového kapitalu



ROE (Return on Equity)

ROS (Return on Sales)

ROI (Return on Investment)

ROCE (Return on Capital Employed)

SKJ

VH

VK

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita trzeb

Rentabilita vloZzeného kapitalu

Rentabilita dlouhodobych zdroji

Stavebni konstrukce Jivka

Vysledek hospodateni

Vlastni kapital



Uvod

Téma diplomové prace — Metody finan¢ni analyzy v soucasném podniku jsem si
zvolila proto, ze mé tato problematika velice zaujala ptfi konani mé odborné praxe
pii studiu. B€hem konani praxe jsem méla moznost seznamit se se vSemi oddélenimi
ve spole¢nosti a nejvice mé oslovila pravé problematika finan¢nich analyz a rozbort

a proto jsem se rozhodla zabyvat se timto tématem i ve své diplomové praci.

Spolecnost GEMEC — UNION a.s. se déli na tf1 divize, kde kazda divize plsobi

v jiném oboru, proto nelze presné zatadit do urcitého odvetvi.

Za jednu z vyznamnych schopnosti dobrého manazera je povazovano pravé
zvladnuti finan¢éni analyzy. Kazdy manazer by mél byt schopen na jejim zakladé
pfijimat efektivni kroky v fizeni podniku. Finan¢ni analyza by méla byt pouze krokem,

v oW

na ktery budou navazovat dal$i ¢innosti a opatteni.

Pro kazdy podnik, at’ uz se jedna o drobné¢ podnikatele ¢i velké firmy, je dilezZité
pro uspéch v soucasném konkuren¢nim prostredi znat skutecnou finan¢ni situaci firmy.
Tyto informace skyta pravé analyza financniho stavu podniku, protoZe mit ,,zdravou

firmu* je zdkladem kazdého podnikani.

Cilem této diplomové prace je provedeni financni analyzy vysSe zminéné
spoleCnosti, vyvodit zavéry o slabych mistech v hospodateni spole¢nosti a zaroven by
m¢ély byt navrZena opatieni, ktera povedou ke zlepSeni finanéni situace podniku a jeji

konkurenceschopnosti na trhu.
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1. Prehled metod financni analyzy

Finan¢ni analyza za vice neZ sto let prosla nejednou dil¢i renovaci, a dodnes ma

mnoho tvari. Neexistuji pro ni ,,v§eobecn€ uzndvané zasady*, ani mezinarodni standard,

jak je zname z ucetnictvi [2].

Hlavnim ukolem finanéni analyzy je komplexni posouzeni soucasné financni
a ekonomické situace spolecnosti za pomoci specifickych postupi a metod. Financni
analyza poukazuje nejen na silné stranky podniku, ale zaroveni pomaha odhalit piipadné

chyby ve finan¢nim hospodateni [13].

Finan¢ni analyza je vyznamnou oblasti finanéniho Fizeni podniku. Jeji vyznam
spoCiva predevSim v tom, ze umoziiuje posoudit celkovou finanéni pozici podniku,
odhalit silné a slabé stranky finanéniho hospodateni. Jednotlivé oblasti finan¢ni situace
jsou vyjadfeny pomoci raznych ukazateli, ve velké mife se vyuziva pomérovych
ukazatelll. Zakladnimi oblastmi jsou ukazatele rentability, zadluzenosti, likvidity,

aktivity a kapitalového trhu [2].

Finan¢ni analyzu lze provadét dvéma zpusoby. Jedna se o analyzu technickou

a analyzu fundamentalni.

Technicka analyza vyuzivda matematické, matematicko-statistické a jiné

algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat.

Fundamentalni analyza je zaloZena ne ekonomickych a mimoekonomickych
znalostech odbornikli. Vychéazi zjejich zkuSenosti, subjektivnich odhadli a citu

pro situaci. Zavéry vyvozuji bez pouziti algoritmizovanych postupti.
Metody finanéni analyzy [1]

Pti finan¢ni analyze jsou pouZivany ukazatele, diky nimz jsou zpracovavédna data
ziskana z ucetnich vykazi. Metody finan¢ni analyzy rozdélujeme na dvé zakladni, a to

na elementarni a vyssi.

-12-



Elementarnimi metodami finan¢ni analyzy jsou:

e analyza stavovych ukazateld,
- analyza trendl (horizontélni analyza),

- procentni rozbor (vertikalni analyza),

e analyza tokovych ukazateli:
- analyza trzeb,

- analyza nakladi,
- analyza zisku,

- analyza CF,

e analyza pomérovych ukazateli:
- analyza rentability,

- analyza aktivity,
- analyza zadluZenosti,
- analyza likvidity,

- ukazatele kapitalového trhu,

e analyza soustav ukazatell:
- pyramidové rozklady,

- vybérové soustavy
Vyssi metody financni analyzy jsou:

e statistické metody,

e nestatistické metody.

1.1 Zdroje informaci

Finan¢ni analyza potiebuje velké mnozstvi dat z rliznych informacnich zdrojh
a razné povahy. VSechny hospodaiské procesy zachycuji podnik v ucetnich vykazech.
Zakladnimi ucetnimi vykazy, které jsou soucasti U€etnich zavérek a byvaji oznacovany
jako finan¢ni vykazy, jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz penéznich toki, ktery

je také oznacovan jako vykaz cash flow.

Tyto vykazy se navzajem prolinaji. Vzajemnou zavislost zobrazuje obr. 1:

- 13-



Vykaz CF Rozvaha Vykaz %lsku a
Ztraty
Pocatecni Vlastni
stav kapital
penéz
Prijm, Majetek
" ! Naklady
Cizi Vynosy
kapital
Vydaje
Kone¢ny stav Penize
penéz <« zisk | € | zisk

Obr. 1 - Provazanost ucetnich vykazu [8]

1.1.1 Rozvaha

Rozvaha je zékladnim ucetnim vykazem. Ostatni vykazy vznikly historicky

odvozenim z potieby detailn€jSiho sledovani vybranych ekonomickych ukazatela.

Rozvaha zachycuje stav majetku podniku na jedné stran¢ a zdroji jeho kryti
(pasiv) nastran¢ druhé kurCitému casovému okamziku. Struktura aktiv byva
oznacovana jako majetkova struktura podniku. Zdroje kryti tvoii strukturu podnikového

kapitalu, ze kterého je majetek financovan.
Zakladni bilan¢ni rovnice rozvahy znamend, Zze AKTIVA = PASIVA.

Rozvaha (formulat) je uvedena v ptiloze A.

1.1.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat konkretizuje, které nadklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti se
podilely na tvorb&é hospodarského vysledku bézného obdobi. Slouzi k posouzeni

schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny kapital.

Informace ziskané z takto uspotadaného vykazu ziskt a ztrat lze pouzit pro rozbor
vysledku hospodafeni podniku, a to predevSim pro vypocet riznych ukazatela
rentability. Z hlediska finan¢ni analyzy maji nejvétSi vyznam vynosy, trzby, provozni

vysledek hospodareni, ndkladové troky a vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost.

- 14 -



Finan¢ni analyza nepracuje s vykazem zisku a ztraty ve tvaru, kde zména stavu
zasob vlastni ¢innosti a aktivace se pripoCitavaji k trzbam, nybrz s modelem, kde
na pocatku stoji trzby za prodej zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb jako
rozhodujici vynos, kdezto zména stavu zasob a aktivace je divodem k upravé nakladi

(v ramci ostatnich provoznich vynost a nakladd) [3].
Vykaz ziski a ztrat (formular) je uveden v ptiloze B.

1.1.3 Prehled o penéznich tocich (Vykaz o CF)

Vykaz je velmi uzite¢ny pro posouzeni likvidity a platebni schopnosti podniku.
Vécnym nedostatkem cash-flow je, Ze nepostihuje pln¢ vSechny podnikové operace,
které souvisi s pfijmy nebo vydaji. V jednom obdobi lze pouze zménit majetkovou
strukturu (ndkup materialu apod.), ktera se neprojevi ve spotiebe, Cili nakladech.

CF zjist'ujeme dvéma metodami:

e piimou metodou, kdy ¢astky CF zjistujeme jako celkové sumy vSech piijmu

produkujicich fondy a celkové sumy vSech vydajii spotiebovavajicich fondy,
e nepiimou metodou, kdy vychazime z provozniho zisku, ktery upravime o ty
vynosy a naklady, které se netykaji pohybu prostiedkl v pritbéhu obdobi [12].
PenéZni toky ¢lenime na tri ¢innosti:
e provozni ¢innost,
e investi¢ni ¢innost,

e finanéni ¢innost.

Provozni ¢innost

Je rozdilem mezi pfijmy a vydaji spojenymi s béZnou cinnosti. Odvozuje se
transformacich z vysledku hospodafeni bézné c&innosti pired zdanénim uUpravami
o nepenézni operace, zménu potieby pracovniho kapitdlu, pfijaté a zaplacené uroky,

snizené o zaplacenou dan z ptijmil za béZnou ¢innost.

-15-



Investi¢ni ¢innost

Penézni toky z investicni Cinnosti zahrnuji vydaje spojené s pofizenim stalych
aktiv, pfijmy z prodeje stalych aktiv, pjcky a Gv€ry spfiznénym osobam a pofizeni
a vyrazeni dlouhodobého majetku z titulu prodeje.

Finanéni ¢innost

Financni ¢innost vede ke zménam ve vySi a struktuife vlastniho kapitalu
a dlouhodobych zavazkl. PenéZni toky z finan¢ni €innosti zahrnuji zejména ptirtistky
a ubytky dlouhodobého kapitalu, tj. dlouhodobych zavazkli, dopady zmén vlastniho

kapitalu, pfijaté a vyplacené dividendy.

1.1.4 Priloha k ucetni zavérce

Ptiloha vysvétluje a dopliuje informace obsazené vrozvaze a vykazu zisku
a ztraty. Vysvétleni si zaslouzi kazda vyznamna polozka, ktera je podstatnéd pro analyzu

a pro hodnoceni vykonnosti a finan¢ni pozice spole¢nosti.

1.1.5 Vyrocni zprava

Povinné nalezitosti vyro¢ni zpravy jsou upravené v §21 zakona ¢. 563/1991 Sb.,

S 4

o ucetnictvi, ve znéni pozdé€jSich predpist. Vyrocni zprava obsahuje povinné
informace:
e 0 minulém vyvoji ¢innosti Ucetni jednotky,

r

e 0 postaveni ucetni jednotky nejméné za dvé bezprostiedné predchazejici ucetni
obdobi,

e 0 podminkéch ¢i situacich, které nastaly az po konci rozvahového dne,
e o predpokladaném vyvoji ¢innosti ucetni jednotky,

e 0 vydajich na ¢innost v oblasti vyzkumu a vyvoje,

e 0 pofizovani vlastnich akcii,

e Ucetni zdvérku za Gi¢etni obdobi a vyrok auditora,

- 16 -



e 0 tom, zda ma Ucetni jednotka organiza¢ni slozku v zahranici.

S vyrocni zpradvou je vhodné se seznamit pred zahdjenim finan¢nich vypocti,
protoze obsahuje zpravu predstavenstva, kterd podavd komentat k jednotlivym

aspektim podnikatelské Cinnosti [2].
1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se finan¢ni situace podniku, jsou pfedmétem zajmu mnoha
subjektt, které prichazeji do kontaktu s danym podnikem. Finan¢ni analyza je dulezita
pro akcionare, véfitele a dalSi externi uZivatele, ale rovnéz také pro samotné manaZzery

podniku. Kazda z téchto skupin ma své specifické zajmy.
UZzivatelé ucetnich informaci a finan¢ni analyzy jsou predevSim:

e manaZeii — pro ucel dlouhodobého i operativniho finan¢niho fizeni

podniku,

e investoii — primarnimi investory jsou vlastnici ¢i akcionafi. Investofi
vyuzivaji finan¢ni informace z hlediska investicniho (vybér portfolia
cennych papir — mira rizika a vynosnosti) a z hlediska kontrolniho,
kdy se zajimaji o stabilitu a likviditu podniku, o disponibilni zisk, na némz

zéavisi vyse dividend,

e banky a jini véfitelé — zadaji co nejvice informaci o finan¢nim stavu,
aby se mohli spravné rozhodnout, zda poskytnout uvér, vjaké vysi

a za jakych podminek. Banka posuzuje bonitu dluznika,

e obchodni partneFi — dodavatelé se zamétujici pfedevsim na to, zda bude
podnik schopen hradit splatné zdvazky. Odbératelé maji zajem na financni
situaci zejména pii dlouhodobém obchodnim vztahu, aby v piipadé

finan¢nich potizich, neméli potiZe s vlastnim zajiSténim vyroby,

e stat a jeho organy — vyzaduji informace pro statistiku, pro kontrolu plnéni
danovych povinnosti, pro formulovani hospodaiské politiky statu viaci

podnikatelské sféte,

e konkurenti — zajimaji se o finan¢ni informace za i€elem srovnani [2].
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1.3 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnava ukazatele v Case, napt. o kolik % se zménil
hospodatsky vysledek oproti minulému roku. Méame-li dostate¢nou casovou fadu, jsme
pak schopni vysledovat urcité tendence smétfovani sledovanych veli€in a vyvodit
patficné zavéry. Zmeénu lze zobrazit bud’ jako absolutni hodnotu (odecteni hodnoty
polozky soucasného roku od hodnoty poloZzky ptedeSlého roku), kterd zobrazuje
celkovou zménu v penéznich jednotkdch nebo jako relativni hodnotu (procentuélni

zména jednotlivé polozky).
Vertikalni analyza

Vertikalni analyza ukazuje podil jednotlivych poloZzek na jejich celkovych
hodnotéch (tj. napt. podil poloZky budovy na dlouhodobém hmotném majetku a dale
podil tohoto dlouhodobého hmotného majetku na celkovych aktivech). Mlzeme tak

sledovat zmény ve struktute jednotlivych polozek finan¢nich vykaza v ¢ase [5].

1.4 Pomérova analyza

Pomérova analyza pracuje spomérovymi ukazateli, které jsou vypocitané
z absolutnich ukazatelti. Jsou to ukazatele pomérové = relativni a tudiz srovnatelné
pro riizné typy a velikosti podniki 1 jejich seskupeni. Pomérovych finan¢nich ukazatelt
se postupem casu vyvinulo znaéné mnoZstvi. V néckterych piipadech je navrZeno
inékolik rtznych ukazateli pro hodnoceni stejné charakteristiky financni situace.
Obvykle narazime na tyto ukazatele: ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti

a likvidity [14].

Pomérové ukazatele jsou nejoblibenéjsi a také nejrozsirenéjsi metodou finanéni
analyzy, protoZze umoziuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zakladnich finan¢nich

charakteristikach firmy.
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1.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita patii k nejdileZitéjSim charakteristikim podnikatelské cinnosti.
Ukazatele rentability popisuji dlouhodobou vynosnost pouZitych zdroji. Zadouci vyvoj

se projevuje v rustu majetku.

Rentabilita je méfitkem schopnosti podniku dosahovat zisku pouzitim kapitalu
a tak vytvaret nové zdroje. Hodnoty téchto, ale 1 dalSich ukazatell za jednotliva odvétvi
prumyslu zpracovava a zveifejiiuje ministerstvo primyslu a obchodu z podkladi svych

a CSU [1].

Jednotlivy ukazatele rentability se od sebe 1i§i jednak tim, jaky zisk se dosazuje
do citatele, jednak tim, jaky vlozeny kapitdl dosadime do jmenovatele zlomku

v ukazateli [11].

Mezi nejéastéji pouzivané ukazatele patii:

rentabilita celkového kapitdlu ( ROA — Return on Assets),

e rentabilita vlastniho kapitadlu ( ROE — Return on Equity),

e rentabilita dlouhodobych zdroji ( ROCE — Return on Capital Employed ),
e rentabilita trzeb ( ROS — Return on Sales),

e rentabilita vloZené¢ho kapitalu ( ROI — Return on Investment).

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitalu se povazuje za zdkladni méftitko rentability.
Pométuje zisk pred zdanénim a Groky s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani,
bez ohledu na to, zjakych zdroji jsou financovany. Urcuje miru vykonnosti vedeni
podniku a jeho schopnosti vyuzit prostiedky, které jsou vedeni k dispozici. Tento
ukazatel se vyuziva ke komplexnimu posouzeni vydélkové schopnosti podniku jako
celku, ale 1 pii hodnoceni vysledki prace dosazenych v jednotlivych divizich

nebo podobnych ttvarech.

EBIT
aktiva

ROA =
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JelikoZ aktiva obsahuji jak vlastni, tak cizi kapital je vhodné do citatele zahrnout
vynos pro vlastniky a véfitele, ptipadné 1 pro stit — proto EBIT. Snahou podniku by

mélo byt dosahovat co nejvyssi hodnoty.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento pomérovy ukazatel vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu vloZeného

vvvvv

zda kapitél vlozeny do podniku jim ptind$i dostatecny vynos.

ROE = £AT
VK

Uroven rentability vlastniho kapitélu je zavisla na rentabilité celkového kapitalu
a urokové mife ciziho kapitdlu. Mezi divody, kter¢ mohou vést k nartistu ukazatele
ROE patii vétsi vytvoreny zisk spolecnosti, pokles trokové miry ciziho kapitalu
a snizeni podilu vlastniho kapitadlu na celkovém kapitdlu. Rozklad tohoto ukazatele

uvadim v kapitole 1.6.

Pro investora je dillezité, aby ROE byl vys$i nez uroky, které by obdrzel pfi jiné
formé investovani. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v hranicich bézné

urokové miry, kterd je povazovana za minimalni rentabilitu.
Finan¢ni paka

Finan¢ni paka je jednou z forem vyjadieni miry zadluZenosti podniku, podilu
cizich zdroji ve finanéni struktuie podniku. Cim je podil cizich zdroji vétsi, tim je

vys§i 1 ukazatel finan¢ni péka.

Finan¢ni pdka je zalozena na skuteCnosti, ze cizi kapitdl je obvykle levnéjsi

nez kapital vlastni.

Index finanéni péky vyjadiuje pomér rentability celkového kapitalu a rentability
vlastniho kapitalu. Z hlediska rentability vlastniho kapitalu se ma cizi kapital pfijimat

jen za ptredpokladu, Ze ptinese vic, nez kolik stoji.

EBT EBIT _ROE _
VK =~ A ROA

Index finan¢ni paky = 1
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Aby byl index finan¢ni paky vétSi nez jedna, musi byt rentabilita celkového

kapitalu vEétsi nez pramerné urokova mira.
Rentabilita dlouhodobych zdroji ( ROCE)
Timto ukazatelem se hodnoti vyznam dlouhodobého investovani.

EBIT
VK + dlouhodobé  zdavazky

ROCE =

V (itateli jsou celkové vynosy vSech investorii (Cisty zisk pro akcionéfe a uroky
pro vétitele) a ve jmenovateli jsou dlouhodobé finanéni prostfedky, které ma firma
k dispozici. SlouZi k prostorovému srovnani firem, zejména k hodnoceni monopolnich

vetejné prospeSnych spolecnosti (vodarny, telekomunikace) [9].

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb ndm udava mnozstvi zisku v K¢ na 1 K¢ trzeb. V praxi
se mizeme setkat také s ndzvem ziskové rozpéti, jenZ se pouziva pro zjisténi ziskové

marze.

EAT
trzby

ROS =

Odrazi schopnost podniku vyrabét vyrobek nebo sluzbu s nizkymi naklady
nebo za vysokou cenu, a to podle toho, zda se ziskovd marze nachdzi pod nebo
nad oborovym primérem. Pro srovnani raznych firem se navzdjem vylucuji z Citatele
zkreslujici vlivy rozdilné skladby kapitalu (zisk, uroky) a dava se ptednost provoznimu

zisku — EBITu.
Snahou podniku by mélo byt dosahovat co nejvyssi hodnoty.
Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

Ukazatel vyjadtfuje s jakou uc¢innosti ptisobi celkovy kapital vloZzeny do firmy,

nezavisle na zdroji financovani.

_ EBT + ndklairoky
celkovy kapital

ROI
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Rentabilita naklada

Ukazatel rentability ndklada je pomérné Casto uzivany ukazatel a udava, kolik K¢

¢istého zisku ziskd podnik vloZenim 1 K¢ celkovych nakladi.

EAT
celkové naklady

Rentabilita nakladd =

Cim vy$§i je rentabilita nakladd, tim 1épe jsou zhodnoceny vloZené néklady a tim
vyssi je procento zisku. Uroveii ukazatele je vhodné posuzovat v jednotlivych letech

a sledovat jeho vyvoj.

1.4.2 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazatel se snazi zméfit, jak spéSné€ vyuzivd management podniku
aktiva, jak efektivné firma hospodati se svymi aktivy. Ma-li jich vice, nez je ucelné,

vznikaji ji zbytecné naklady, a tim 1 nizky zisk.

Pro kazdé odvétvi jsou typické jiné hodnoty, a proto zejména u této skupiny
ukazatelll plati, ze je nutné hodnotit jejich stav ¢i vyvoj vzdy ve vztahu k odvétvi,

ve kterém podnik pisobi.
Z technického hlediska se tyto ukazatele mohou vyskytovat ve dvou podobach:

e rychlost obratu (,obratovost“), ktera vyjadiuje pocet obratek,
tzn. kolikrat se urcitd polozka ,,obrati* za urcité¢ obdobi, obvykle za jeden

rok.

e doba obratu vyjadiuje délku obdobi, které je nutné k uskute¢néni jednoho

obratu, vyjadienou v Casové jednotce, obvykle ve dnech.
Doba obratu aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje, za jak dlouho dojde k obratu
celkovych aktiv ve vztahu k trzbam. Pozitivni je co nejkrat$i doba obratu.

Doba obratu aktiv = celkova _aktiva x 360 [ve dnech]

trzby
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Doba obratu zasob
Ukazatel udava pramérnou délku Casu, po kterou je kapital vazan v zasobach.

zasoby x 360

Doba obratu zasob = [ve dnech]

trzby

v

Nizky ukazatel mize znacit kvalitnéjsi likviditu a dobré zbozi, stejn€ jako miize
jit o nedostatek potiebnych zasob na prodej a odlozeni ndkupl dalSich zasob

pro nedostatek moZnosti jejich potizeni.

Vysoky ukazatel miize znamenat piipadné vysoké zasoby a jejich zastaralost

nebo naopak planované budovani zasob pro ptipad navyseni objemu vyroby.
Doba splatnosti pohledavek

Ukazatel charakterizuje schopnost vedeni podniku inkasovat. VSeobecné plati,
ze ¢im vys$i je pocet nezaplacenych dni, tim vétsi je pravdépodobnost, Ze dojde

k platebni neschopnosti v oblasti zavazki.

= pohledavky x 360

Doba splatnosti pohledave -
trzby

Ukazatel tedy predstavuje primérny pocet dnli, v jejimz pribéhu nejsou

kratkodobé pohledavky zaplacené a nasi odbératelé ndm zlstavaji dluzni.
Doba splatnosti zavazki

Ukazatel predstavuje primérnou dobu, vjejimz pribéhu nejsou veSkeré
kratkodobé zavazky zaplacené. M¢etri obchodni vétitelské financovani spole¢nosti

a platebni zvyklosti vedeni podniku.

zavazky x 360

Doba splatnosti zavazki = -
trzby

Cim vyssi je pocet dni, tim vice podnik spoléhd na své véfitele, protoze ma

problémy s cash-flow. Dlouha doba splatnosti zavazka vSak poskytuje levny zdroj

financovani, ale zarovenl mtize byt pro véfitele zdrojem rizika.
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Doba splaceni dluhi

cizi  zdroje
(EAT + odpisy)

Doba splaceni dluhii =

Tento ukazatel udavd po kolika letech by byl podnik schopen pii stavajici
vykonnosti splatit své dluhy. Pfiméfena doba splaceni dluhu by méla byt 3 — 5 let.

Doba obratu provoznich investic

Ukazatel charakterizuje pozadavky financovani provozniho cyklu, vyjadiené
ve dnech. Vyjadiuje dobu, kdy nejsou =zasoby a pohledavky financovany
z kratkodobych zdrojt.

DOP] = provozni  investice x 360

provoztrzby a vynosy

Provozni investice = Zasoby + kratkodobé pohledavky — kratkodobé zadvazky

Tento ukazatel nam pomaha identifikovat ucel pijcky. Jestlize je hodnota
ukazatele kladna, provozni cyklus vyzaduje dodatecné zdroje financovani z vlastnich
zdrojti (vlastni kapital) nebo kratkodobych ptijcek a dalSich cizich dlouhodobych zdroji

(bankovni uvéry).

Pro provozni investice vSak plati, Ze stale rostou sristem trzeb. K vylepSeni
ukazatele dochazi urychlenim doby obratu pohledavek a zasob nebo prodlouzenim doby

splatnosti zavazk.

1.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti charakterizuji pomér cizich a vlastnich zdroji financovani
a zejména jejich vliv na finan¢ni stabilitu podniku. Rist zadluZenosti miiZze ptispét
k celkové rentabilité a tim 1 k vySsi trzni hodnoté firmy, avSak soufasné zvysuje riziko

finan¢ni nestability. K analyze zadluZenosti slouzi mnoho ukazateli:
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Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost se vypocte jako podil ciziho kapitdlu k celkovym aktiviim.
Cim je vétsi podil vlastniho kapitalu, tim je vétsi bezpe¢nostni polstaf proti ztratam

vétitel v piipadé likvidace. Proto véfitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti.

cizi  kapital

Celkova zadluZenost = - .
celkova aktiva

Je-li ukazatel vys$i nez oborovy primér, mohla by mit spolecnost problém ziskat
dodate¢né zdroje bez toho, aby nejdiive zvySila vlastni kapital. Vétitelé by se zdrahali
pUijcovat firm¢ dalsi penize anebo by pozadovali vyssi urokovou sazbu. Za standardni

pramér v Ceské Republice je povazovana hodnota okolo 30 % [12] .
Mira zadluZenosti

Ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Oba rostou s tim,

jak roste vySe dluhii ve finan¢ni struktuie firmy.

cizi  kapital

Koeficient zadluzenosti = - —
viastni  kapital

Urokové kryti

Tento ukazatel nam tikd, zda bude podnik schopen dostat svych zavazkl
po pjéeni cizich zdroji. Urokové kryti je tim vétsi, ¢im vys§i je rentabilita celkového
kapitalu.

EBIT
uroky

Urokové kryti =
Vysoky pomér urokového kryti miize naznaCovat, ze by podnik nemél mit

problém se splacenim urokt z piijcky. Soucasné piedurcuje spole¢nosti vzit na sebe

dalsi dluh. Hodnota tirokového kryti by méla dosahovat alespon 2,5.
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1.4.4 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své splatné zavazky, tj. platebni
schopnost. Podstatou likvidity je vzdjemny vztah mezi slozkami obézné¢ho majetku
a kratkodobymi zavazky a ve finan¢nim pojeti jde tedy o feSeni otazky, zda ma podnik

k ur¢itému okamziku dostatek penéznich prosttedkii k uhradé svych zavazki.
Okamzita likvidita
Meéii schopnost firmy hradit praveé splatné dluhy. Likvidita je zajiSténa pii hodnoté

ukazatele alespon 0,2.

Okamyita likvidita = ~ Y

Pohotova likvidita

Pti vypoctu pohotové likvidity se berou v ivahu pouze jen pohotové prostiedky,
t. pokladni hotovost, penize na bankovnich Uctech, obchodovatelné cenné papiry,
pohledavky po korekei opravnou poloZkou k pohledavkadm. Vhodné je opravit Citatel
ukazatele o nedobytné pohledavky, piipadné o pohledavky, jejichz névratnost je

pochybna a likvidita nizka.

OA — zdsoby
KZ

Pohotova likvidita =

V analyze je uzite¢né zkoumat pomér mezi ukazatelem béZné a pohotové
likvidity. Vyrazné niz§i hodnota pohotové likvidity ukazuje nadmérnou vahu zdsob
v rozvaze spoleCnosti. Pro zachovani likvidity firmy by neméla hodnota ukazatele

klesnout pod 1.
Bézna likvidita

Ukazuje kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Je zavisla
na struktufe zasob a jejich spravném ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti
a na struktufe pohledavek vzhledem k jejich neplaceni ve 1hité splatnosti. U zésob
muze trvat velmi dlouho, nez se pfeméni na penize. Firma s nevhodnou strukturou

obéznych aktiv se snadno ocitne v obtizné financni situaci.
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0OA

Bézna likvidita = ———
KZ + KBu

Cim je bézna likvidita v&tsi, tim v&t§i Gast ob&zného majetku je kryta
dlouhodobymi zdroji, coz snizuje moznost platebni neschopnosti. Ukazatel je métitkem

budouci solventnosti a je postacujici pro hodnotu vyssi nez 1,5 [9].

1.5 Metody komplexni charakteristiky finan¢niho zdravi

podniku

Pro hodnoceni finanéni pozice se pouzivaji kromé jednotlivych skupin
pomérovych ukazateli viz 1.6 také tzv. souhrnné indexy nebo souhrnné modely
hodnoceni financni urovné podniku. Jedna se o specifické metody ve financ¢nich
analyzach, jejichz cilem je vyjadfit troven finan¢ni situace a vykonnost podniku jednim

Cislem.

Diivodem vzniku téchto souhrnnych modeli byla snaha o v€asné rozpoznani

pticin nestability podnikil, které mohou signalizovat tpadek podniku [2].

Vyhodou téchto metod je piehlednost a nazornost jejich vystupti. Naopak

nevyhodou modeli by mohlo byt subjektivni vnimani expertt.
Modely je mozné rozdélit do dvou skupin:

e bankrotni modely, které¢ odpovidaji na otdzku, zda podnik zbankrotuje

nebo ne,

e bonitni modely, které odpovidaji na otazku, zda je podnik dobry

nebo Spatny.

1.5.1 Altmanovo Z-skore

Altmantiv model fadime mezi bankrotni modely. Bankrotni modely jsou
soustavy nékolika pomérovych ukazatelli, jimZ jsou pfifazeny vahy, a jejichZ vaZeny
soucet dava skore, podle kterého se usuzuje, zda je podnik nachylny k finanéni tisni

a upadku.
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Metodu vyvinul americky profesor E.I.Altman. Metoda vychazi z diskriminac¢ni
analyzy uskute¢néné koncem 60. a 80. let na vzorku n¢kolika desitek zbankrotovanych

a nezbankrotovanych podnikii.

V Cesku vstoupilo Altmanovo Z-skére do obecného povédomi po roce 1989.
Profesor Altman vylepSil ukazatel rentability, kdyz do C¢itatele dal misto zisku

po zdanéni zisk pred Groky a zdanénim.

Vybrané ukazatele pokryvaji jen ¢ast spektra financniho zdravi — chybi ukazatel

solventnosti a nevyskytuje se zde zadny ukazatel penéznich toki.

Altmantlv index finanéniho zdravi podniku je sestavovan ze sedmi hodnot. Sest
hodnot nalezneme v zavérkovych vykazech hodnoceného podniku a jednu ve zpravach
z kapitalového trhu. Ze zjisténych hodnot se sestavuje pét koeficientli. Altmantiv index
je jejich vazenym primérem.

Altmanovo Z-skoére = 0,717 * PK / A + 0,847 * kumulovany zisk / A + 3,107 *

EBIT /A + 0,420 * VK / Dluhy + 0,998 * T/ A

Podniky se skorem do 1,2 jsou nachylné k bankrotu, se skérem od 2,9 do bankrotu
s velkou pravdépodobnosti neupadnou a podnik vrozmezi 1,2 — 2,9 se ocitaji v tzv.

»sedé zong“, kde nelze urcit, zda mize nebo nemize dojit k bankrotu.

V roce 2002 byl tento vzorec modifikovan pro vSeobecné uziti a jeho tvar je:

Z= 0717 CPK 1326 zadrz .zisk 1672 EBIT 11,050 VK
A A A CK + ost.P

Tento vzorec se skladd pouze ze 4 hodnot a ,Sedd zona®, kde nelze urcit, zda
muze dojit k bankrotu je vrozmezi od 1,1 do 2,6. Postup vypoctu vSak ziistava

zachovan.

1.5.2 Index Neumaierovych

Index davéryhodnosti IN sestavili pro nase podminky Inka a Ivan Neumaierovi
v letech 1995 a 1999. V roce 2002 se rozhodli zkonstruovat index, ktery by spojoval

oba ptedchozi indexy. Dospéli k nému na zéklad€ analyzy 24 matematicko-statistickych
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modelti podnikového hodnoceni a praktickych zkuSenosti pifi analyze vice nez tisice
¢eskych podnikii.
A EBIT V3 EBIT N

IN=VI-Z vy =24 va 2y s 04
cz nakl uroky A A KZ + KBU

Symboly V1 — V5 ptedstavuji vahy rozdilné pro jednotliva odvétvi ekonomiky.

Firmy s hodnotou indexu IN vétsi nez 1,77 maji schopnost bez problému platit
zavazky. U firem, které nedosahly ani hodnoty 0,75, jiZ problémy existuji. Firmy nema;ji
dostateéné prostiedky na plnéni svych zavazkd. Seda zona je v rozmezi 0,75 - 1,77,
tzn. Ze firmy, pohybujici se vtomto pasmu jsou rizikové a mohly by se dostat

do platebnich potizi [1].

1.5.3 Kralickiv rychly test

Kralickiiv Quick — test patii k nejzndméjSim scoringovym modim uz od roku
1990. Kralicek vybral z jednotlivych skupin ukazateld ¢tyfi ukazatele a podle jejich
vyslednych hodnot ptid€luje firmeé body. Soucet ¢i pramér piidélenych bodi udava
znamku, ze které se da usuzovat na financni divéryhodnost podniku v dohledné

budoucnosti.

Ukazatel R1 predstavuje ukazatel financni stability. Ukazatel R2 je typem cash
ukazatele solventnosti. Ukazatel R3 je ukazatelem rentability, vyznamny zejména

pro vétitele. Ukazatel R4 je ukazatelem kratkodobé platebni schopnosti (likvidity) [2].

V tab. 1 je uvedena konstrukce ukazatele a pocet bodi, které nalezi jednotlivym
intervalim.
R1+ R2+ R3+ R4

Hodnoceni finan¢ni situace podniku = 2 [bodt]
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Tab. 1 - Kralickiv Quicktest [2]

Kralickiiv Quicktest
Ukazatel Konstrukce ukazatele Vyhodnoceni Pocet bodt
0,3 a vice 4
0,2-0,3 3
R1 VK /A 0,1-0,2 2
0-0,1 1
0 a mén¢ 0
3 améné 4
R2 ( Dluhy - kratk. financ. majetek) / nezdan. . :
CF 5-12 2
12 - 30 1
30 a vice 0
0,15 a vice 4
0,12 - 0,15 3
R3 EBIT / A 0,08-0,12 2
0-0,08 1
0 a mén¢ 0
0,1 a vice 4
0,08 - 0,1 3
R4 Nezdanéné CF / Provozni vynosy 0,05 - 0,08 )
0-0,05 1
0 a mén¢ 0

Nezdanéné CF = zisk po zdanéni + dan z ptijma + odpisy

Hodnoceni:

3 a vice bodl = velmi dobry podnik

1 bod a méné = Spatny podnik

Vyhodou Quick testu je pfedevSim jeho jednoduchost, nenaro¢nost na vypocetni

techniku a rychlost.

1.5.4 Index bonity

Index bonity je zaloZen na statistické metodé€, kterou je diskriminacni analyza.

Pracuje se Sesti pomérovymi ukazateli, které hodnoti podnik v oblasti zadluzenosti,

rentability a aktivity. Za jednotlivé pomérové ukazatele se ptidéli body, které se zjisti

jako pomér vypocitané hodnoty pomeérového ukazatele k mezni ptijatelné hodnoté.
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Vysledna hodnota indexu bonity se stanovi jako prosty aritmeticky pramér zjiSténych

bodd.
Index bonity = 1/6 (E/e + A/a+ L/1+ P/p + T/t + U/u),

kde J, K, L, P, S, U jsou pomérovymi ukazateli a j, k, 1, p, s, u jsou mezni

piijatelné hodnoty,

EAT .

E= K e = prumérnd zdanénd trokova mira z piijatych
aveéra,

EBIT L e 1 o
A= 0 a = pramérnd urokova mira z piijatych avera,

KP+FM .
L= - 1 = vice nez jedna,

KZ

p— OA - KZ — KBu
Zasoby

p = méné nez jedna,

_ CK —Rezervy

t = déle nez jeden rok, max. 3,5 roku,
EAT + Odpisy

_ EBIT
Nakladove uroky

u = vice nez jedenkrat, max. 2,5krat.

Hodnoceni Indexu bonity:
IB<0,5 churavéni,
IB0,5-0,9 slabsi zdravi,
IB1-1,9 dobré zdravi,

IB>2 pevné zdravi.
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1.5.5 Tafleruv model

Taflerav model, ktery byl vypracovan v roce 1977, patii mezi bankrotni modely.
Pracuje se ¢tyimi pomérovymi ukazateli, které hodnoti podnik v oblasti rentability,
stability, kratkodobé zadluZenosti a aktivity. Vysledna hodnota se vypocte jako vazeny

aritmeticky primér dil¢ich ukazatelll a dosadi se do stupnice hodnoceni.

Tafleriv model ma tvar: TF = 0,53x1+0,13x2+ 0,18x3 + 0,16x4

kde x; az x4 jsou nasledujici poméroveé ukazatele:
EBT . . .
e Xx; = —— =rentabilita kratkodobého ciziho kapitalu,
KCK

Ukazatel vyjadiuje kolik korun zisku ptfed zdanénim pfipadd na jednu korunu

kratkodobych dluh.

°* X = vazanost dluht v aktivech,

 dluhy
o X3= % = kratkodoba zadluzenost,

Ukazatel vyjadiuje, jak velkou cast aktiv kryje kratkodoby cizi kapital. M¢lo by
platit, ze kratkodoby cizi kapital bude kryt aktiva do vySe obéznych aktiv.

Trz .
X4 = réby _ obrat celkovych aktiv.

Obrat celkovych aktiv patii ke klicovym ukazatelim ucelnosti vyuzivanim
majetku. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt co nejvyssi, minimaln¢ by mél byt
roven jedné. Do tohoto ukazatele se vyznamné promitd zpusob odepisovani, proto je
nutné si uvédomit, zda podnik odepisuje zrychlené nebo rovnomérné [1].

Hodnoceni:

TF>0,3 mala pravdépodobnost bankrotu,

0,2 <TF <£0,3 nelze jednoznacné urcit,

TF <0,2 vysokd pravdépodobnost bankrotu.
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1.5.6 Tamariho rizikovy model

Do skupiny bonitnich modelii patii Tamariho model z r. 1966. Tamariho model
pracuje se Sesti ukazateli, na jejichz zdklad¢ ptedvida finan¢ni situaci podniku. Tento
model bodov€é ohodnocuje uroven vypoctenych pomérovych ukazateli a jejich
postaveni na zebficku v daném oboru a bonitu podniku stanovuje na zéklad¢ celkem

dosaZzeného poctu bodl. Tamariho rizikovy index mize dosahovat max. hodnoty sto.

Kvalita Tamariho modelu spocivd v tom, Ze miZe byt pouzit univerzalng

pro podnik z jakéhokoli oboru, nebo z jakékoli vybrané skupiny podnika.

Plati, ze ¢im vys$i je hodnota tohoto indexu, tim lepsi je finan¢ni zdravi podniku

a existuje také nizsi riziko vzniku nesolventnosti a dal§ich problémd.
1.6 Pyramidové rozklady

Zakladni mysSlenkou pyramidové soustavy je postupny rozklad vrcholového
ukazatele na dil¢i ukazatele, ktery slouzi k identifikaci vlivu dil¢ich Cinitelt
na vrcholovy ukazatel pomoci aditivnich a multiplikativnich vazeb. Ptehledné je

zobrazovat rozklad graficky.

Pyramidovy rozklad lze povaZovat za velice dobrou komplexni metodu analyzy
konkrétni oblasti. Umoziuje uvédomit si vztahy a souvislosti mezi dil¢imi veli¢inami
a jejich vliv naukazatel stojici na vrcholu pyramidy. Na zikladé¢ pyramidového
rozkladu miZze manazer pomérné snadno urcit problematickd mista podniku,

nebo mista, kterym by se méla vénovat vétsi pozornost.

Nejznaméjsi metodou pouziti pomérovych ukazateli v pyramidové podobé je
tzv. Du Pontliv diagram, ktery zndzornuje rozklad kli€ového ukazatele rentability
vlastniho jméni ROE. Vyhodou je, ze jsou v jednom diagramu stru¢né a piehledné
zachyceny souvislosti mezi vynosnosti a finanéni stabilitou podniku. Diagram je uveden

na obr. 2.
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Rentabilita VK (ROE)

ROA X Multiplikator jméni
akcionait (kapital /VK)
|
Ziskovéa marze X Obrat aktiv
(zisk/trzby) (trzby/A)
| |

| | | |
Cisty zisk + | Trzby Cisté trzby - Celkova A

[

I | |
Trzby - Celkové naklady . -
Obézna A - Stala A
I

N na prodané Provozni - -

sboi naklady Zasoby Pohledavky

_l’_
Penézni Obchodovatelné
* prostiedky CP
Nékladove Dan z ptijml
uroky

Obr. 2 - Du Pont diagram |[2]

Leva strana diagramu odvozuje ziskovou marzi. Odspodu jsou secitany nakladové

polozky a jejich odectenim od vynosii se ziska Cisty zisk. Ziskova marze se vypocitd

jako zisk déleny trzbami. Je-li ziskovd marZe nizkd nebo jestlize vykazuje klesajici

tendenci, je tfeba se zamétit na analyzu jednotlivych druhti ndklada.

Prava strana pracuje srozvahovymi polozkami a vycisluje rtizné druhy aktiv

a ukazuje obrat celkovych aktiv.

V ptipad€ analyzy ukazatele rentability vlastniho kapitalu ROE, lze vyuZit tohoto

rozkladu,

ROE

_ EAT EAT EBT EBIT

E  EBT EBIT T
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urokovou redukci zisku,

EAT ) .
kde ZBT predstavuje danovou redukci zisku,

EBIT o, T . A
— provozni rentabilitu, I obrat aktiv a Z je finan¢ni paka.

Na vyvoj ukazatele ROE tedy ptsobi, jak velkou ¢ast ze zisku odcerpa splnéni
danové povinnosti, splaceni urokového biemene spojen¢ho se stupném zadluzeni

podniku, rentabilita trzeb a také to, jak produktivné podnik vyuziva sviij majetek [5].

Shora uvedeny rozklad rentability vlastniho kapitdlu naznacuje, ze za urcitych
okolnosti nemusi byt zvySovani zadluZenosti vzdy negativnim jevem. Optimalni vyse
zadluzenosti je ovlivnéna mnoha faktory. Kromé¢ vySe miry zisku jsou to zejména

stabilita inkasa, druh odvétvi, ve kterém podnik operuje, nabizené vérové podminky

aj. [2].

1.7 Ekonomicka pridana hodnota

Za autory metody EVA jsou povazovani AmeriCané¢ Stewart a Stern, ktefi
rozpracovali myslenku anglického autora Marshalla, ze je tieba rozliSovat mezi ziskem,
ktery vykazuje ucetnictvi a ziskem ekonomickym. Ekonomicky zisk dosahujeme tehdy,

kdyz jsou uhrazeny nejen béZné ndklady, ale také naklady kapitalu.

Hlavni vyhodu této metody spatiuji v tom, ze v podobé EVA ziskdvame nastroj,
ktery kombinuje hospodaisky vysledek s velikosti rizika, které je spojeno

s dosahovanim tohoto vysledku.

Ekonomické ptidana hodnota vyjadiuje ptidanou hodnotu.

EVA =NOPAT - WACCx C
kde NOPAT....provozni zisk po zdanéni
WACC.....primérné vazené naklady kapitalu
Cooe i aktiva potfebna k hlavnimu provozu podniku

C = Pasiva — kratkodobé zavazky z obchodniho styku
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NOPAT = EBIT . (1-t),
kde t je sazba dan¢ z piijmi

WACC = Rd(l—t)*C?K+Re*%,

kde Rd....ndklady na cizi kapital, tj. arok,
C......celkovy dlouhodobég investovany kapital,
Re...ndklady na vlastni kapital.

Podstatou je, Zze hodnota ukazatele EVA by méla byt kladnd, protoze pouze kladna

hodnota ndm zajisti pfidanou hodnotu [3].
Hodnoceni:
EVA >0 firma tvofi pfidanou hodnotu
EVA =0 firma netvoii ptidanou hodnotu

EVA <0 firma znehodnocuje vlozeny kapital

1.8 Uskali finané¢ni analyzy

Finan¢ni analyza poskytuje informace o hospodafeni podniku. Jako analyticka
metoda ma vSak ncktera omezeni, ktera ocekavaji vétsi pozornost analytikd.

K problematickym otdzkam finan¢ni analyzy patii predevsim [7]:

e srovnani dosaZzenych hodnot ukazateli s hodnotami doporucenymi —
problémem je nemoznost stanovit univerzalné¢ platné  kritérium,
protoze podminky jednotlivych podniki jsou specifické. Hodnoty doporuc¢ované
jako optimalni jsou nejcastéji dlouhodobé primérné hodnoty podnikii,
nebo podniki, které jsou povazovany dlouhodobé za finan¢né zdravé. Je tieba
posuzovat situaci v podniku v souladu sdanym ekonomickym prostiedim

a specifiky podniku,

- 36 -



e srovnatelnost podnika — srovnavat Ize podniky stejného primyslového odvétvi
nebo vyrobniho oboru. Tyto podniky museji byt piiblizné stejné velké a musi

mit stejnou produkci,

4

¢ rozdilné ucetni praktiky - prioritni, celosvétoveé uznavanou ucetni zasadou je
zasada vérn¢ho zobrazeni skutecnosti. Této zasadé jsou podiizeny vSechny

ostatni zasady,

e vypovidaci schopnost Gcetnich vykazi — ucetni vykazy mohou byt zkreslené.
Data, ktera v nich najdeme, mohou obsahovat kromé hledané pravdy 1 ptispévky

omyld, neurcitosti 1 zZamérnych odchylek,

e orientace na historické ucetnictvi - analytik se musi presvédcCit, ze polozky
vykdzané v riznych casovych momentech jsou srovnatelné. Historické
ucetnictvi nebere v ivahu zmény trZznich cen majetku, ignoruje zmény kupni sily
penézni jednotky, a tim v kone¢ném dusledku zkresluje hospodarsky vysledek

bé&zného roku,

e ménici se prostiedi — finan¢ni analyza poskytuje informace o stavu podniku
v ur¢itém Casovém okamziku. Vypovidaci schopnost mohou tedy ovlivnit zmény

ekonomického prostiedi, legislativni zmény apod.,

e sezonni a inflaéni vlivy — vysledky finan¢ni analyzy mohou byt ovlivnény
sezoOnnimi vlivy, pfipadné konjunkturalnimi vykyvy b&hem roku, které mohou

zpusobit, ze rozvaha nezachycuje primérny stav béhem roku.

Vsechny tyto skutecnosti je zapotiebi pii hodnoceni finan¢ni analyzy podniku brat
v uvahu. K provedeni finan¢ni analyzy jsou potieba piedevSim kvalitni informacni

zdroje. Cim kvalitngjsi zdroje o podniku mame, tim kvalitngji mizeme analyzu provést.
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2. Informace o podniku

Pivodné byl v Jivce vybudovan zavod na t€zbu méd'né rudy. Vzhledem k tomu,
ze v roce 1965 byly zasoby kvalitni rudy vycerpany, rozhodla se tehdejsi firma Rudné
doly Jesenik, ze za¢ne na tomto misté vyrabét ocelové konstrukce. Timto krokem se tu
tedy poprvé v historii zacaly vyrabét ocelové konstrukce pod nazvem firmy Rudné doly

Jesenik s.p., zavod Jivka. Tenkrat bylo na zdvodé zaméstnano asi 250 zaméstnanci.

V roce 1978 se firma RD Jesenik rozhodla, Ze jiz nebude provozovat vSechny
zavody, které byly od Jeseniku daleko, ale ze si vyrobu pievede do mateiského zavodu.
Po té ptesla firma pod jiny podnik, a sice pod VKD Kladno s.p., zdvod Jivka (Vystavba
kamenouhelnych dolid). Hlavni naplni zadvodu byla vyroba vSech ocelovych konstrukci
pfi vystavbé novych dolii na t&zbu &erného uhli v Odolové a v Radvancich v Cechéch.
Po dokonceni vystavby dolii ptesla firma pod hlavicku firmy VUD s.p. (Vychodoceskeé
uhelné doly). Dale se vyrabély ocelové konstrukce, pottebné pro provoz a opravy dola

a nabizely se 1 pro ostatni firmy.

Dalsi zména nastala, kdyz se firma piejmenovala na OKJ, s.p. (Ocelové
konstrukce Jivka). Vroce 1992 byla firma proddna a piejmenovana na Stavebni
konstrukce Jivka s.r.o. Stale se zde vyrabély ocelové konstrukce, ale zacaly se pomalu
vyvazet 1 do zahranici. JelikoZ mél majitel n¢kolik spole€nosti s ru¢enim omezenym,
rozhodl se pro transformaci téchto firem a zalozil akciovou spole€nost, ve které jsou

tyto spole¢nosti jako divize.

Spole¢nost GEMEC-UNION a.s. podnikd jako akciova spolecnost se sidlem
v Jivce &p. 187, PSC 542 13. Zapis do obchodniho rejstiiku byl proveden u Krajského
soudu v Hradci Kralové dne 19.1.1999.

Pti zaklddani spolecnosti GEMEC-UNION a.s. bylo vydédno 64 988 ks akcii
na majitele ve jmenovité hodnoté 1 000,-- K¢ v listinné podobé. Zakladni kapital proto

¢ini 64 988 000 K¢.

Orgény spole€nosti tvoii valnd hromada, pfedstavenstvo a dozor¢i rada.
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Akcionafi spolecnosti:
Ing. Zdenék Adamec 56 963 ks akcii tj. podil 56 963 000,- K¢ (87,65 %)
Mgr. Bohuslava Rajchlova 8 005 ks akcii tj. podil 8 005 000,- K& (12,32 %)

Gemec s.r.0. 10 ks akcii tj. podil 10 000,- K¢ ( 0,015 %)
Ing. Alexander Rehak 10 ks akcii tj. podil 10 000,- K¢ ( 0,015 %)
Spole¢nost GEMEC-UNION a.s. se déli na tfi divize. Jemec - Union as.

Témito divizemi jsou:

a)  divize Gemec Zaclét
b)  divize Odstépny zavod Ostrava

c) divize Stavebni konstrukce Jivka

Divize Gemec Zaclér

Divize provadi povolenou hornickou ¢innost na Dole Jan Sverma
v Zacléti, ktery byl soudasti uhelného podniku VUD, s.p. Trutnov a hlubinna téZba
cerného uhli zde probihala  do 31.12.1992. Divize ptevzala tento dil ke konecné
likvidaci, zahlazeni nésledkit po minulé hornické Cinnosti. Jsou zde provadény dulné -
sanaéni prace, tj. vypliovani dalnich prostor hydraulickymi nerozplavitelnymi
zékladkovymi smésmi, k jejichz vyrobé se jako surovina materidlové vyuZzivaji
(divize provadi vykup a shromazd’ovani na schvalenych plochach) nékteré druhy
prumyslovych, ptfevazné velkoobjemovych odpadi. Jedné se zejména o popely, popilky
z energetickych procesii, odpady z hutnich provozi, zvyroby zeleza, odpady
ze slévaren, flotaéni hluginy, odpady z COV a dalii schvalené druhy odpadt, které
po zapracovani do zakladkovych smési splituji stanovené podminky jak z hlediska

ochrany zivotniho prosttedi, tak také pozadavki banské legislativy.
Divize Odstépny zavod Ostrava

Dominantni vyrobni a obchodni ¢innosti odStépného zavodu Ostrava je vyroba
stavebnich hmot na bazi smési s popilkem, které jsou uréeny pro rizné pouziti (nasypy
a zasypy, konstrukéni vrstvy vozovek aj.). Principidlné se jednd o vyuziti fyzikdlnich
a chemickych vlastnosti vstupnich surovin a jejich zménu pfiiprocesu vyroby v novém

vyrobku.
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Firma provadi zajiSténi starych dilnich dél, opusténych dilnich dé€l, starych
podzemnich tunelli, propadlin, a to tuhnouci zdkladkovou smési nahrazujici ptivodni
horniny. Zabezpeceni je odolné geostaticky, hydrogeologicky a bez ohrozeni zZivotniho

prostiedi.
Divize Stavebni konstrukce Jivka

Divize SKJ, které se budu dale vénovat ve své praci, se zabyvéa hlavné¢ vyrobou
ocelovych konstrukci, kovovyrobou azamecnickou cinnosti. Zavod jako takovy,
ktery zaCal vyrabét ocelové konstrukce, vznikl vroce 1965, tuto ¢innost provozuje

dodnes a zaméstnava piiblizn¢ 100 zaméestnanct.

Vyroba je uzpiisobena pro produkci lehkych a stfedné tézkych konstrukci
na zakazku do max. hmotnosti dilce 24 tun. Ro¢ni kapacita vyroby je cca 3 200 tun.
Dnes je tato divize drzitelem Velkého prikazu zpusobilosti vyrobce ocelovych
konstrukci podle CSN 73 2601-Z2, &l. 203, odst.a),b) a c) a &l. 205, odst.a), b), h), i)
aj), Velkého svafeciho prikazu dle DIN 18800 a Certifikatu systému fizeni jakosti
dle CSN EN ISO 9001:2001.

Od roku 1998 wvyrazné stoupl podil exportu, ktery je v soucasnosti mezi
80 — 85%. Divize SKJ patii mezi spolehlivé a provéfené vyrobce typizovanych
1 atypickych ocelovych konstrukci. Vedoucim manaZerim se podatilo zabezpecit
stavajici trzni podil a dosdhnout vysoké produktivity vyroby a velkych objemt
produkce.

Nejveétsi podil na vykonech akciové spolecnosti Gemec — Union, a.s. ma divize
Stavebni konstrukce Jivka, jak mizeme vidét v tab. 2. Jeji vykony ptesahuji kazdy rok

vice jako polovinu celkovych vykont.

Tab. 2 - Pirehled vykonii dle organiza¢nich jednotek, Vyro¢ni zpravy GEMEC — UNION, a.s.

2006 2007 2008
Organizacni jednotka vykonv | podil v | vykonv | podil v| vykonv |podilv
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

divize SKJ 121 847 53,1 | 140 688 55,00 139203| 55,5
divize GEMEC Zacléf 52 407 22,9 52063 20,3 49509 19,7
odstépny zavod GEMEC
Ostrava 54 349 23,7 62534 244 61758 24,6
jednatelstvi spole¢nosti 683 0,3 758 0,3 562 0,2
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V tab. 3 uvadim ptehled vykont dle oboru spole¢nosti.

Tab. 3 - Pirehled vykonii dle obort, Vyro¢ni zpravy GEMEC — UNION, a.s.

2006 2007 2008
Obor vykonv | podilv | vykonv | podilv | vykonv |podil v
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

kovovyroba 120 480 52,6 136156 54,41 139998 55,8
nakladani s odpady 80271 351 78181 30,5| 63508 25,3
téZba a prodej uhli 6 935 3 5479 2,1 4552 1,8
hornicka ¢innost 5132 2,2 17 104 6,7 30 726 12,3
vyroba a prodej tryskaciho
media 1 641 0,7 2 024 0,8 2315 0,9
vyroba a prodej zdicich
materialt 2 704 1,2 2796 1,1 2599 1,0
dievovyroba 3814 1,7 4 447 1,7 3979 1,6
ostatni vyrobky a sluzby 8 309 3,6 6 856 2,7 3355 1,3

Rozbor struktury vykonii spolecnosti potvrzuje dominantni podil dvou hlavnich
¢innosti, tj. kovovyroby a sluzeb ve zpracovani prumyslovych odpadi, ktery se v roce
2007 mirn€ snizil na 85 %. Toto snizeni bylo zptsobeno v oblasti zpracovani odpada

v divize Zacléfr.

Rozhodujici vliv na absolutni narist vykonit ma kovovyroba, kde doSlo opét
k navySeni vyrobeného mnoZstvi zejména pro zahrani¢ni partnery v divizi Jivka, coz
uz narazi na vyrobni kapacity. Ty jsou zajiSt€ny 1 pracovniky za ptispéni najatych

agentur a dale zvy$enym podilem vyrobkil kovo z divize Zacléf'.

2.1 Organiza¢ni struktura GEMEC — UNION a.s.

Organizacni strukturu spole¢nosti mizeme vidét na obr. 3. Statutarnim organem
spole€nosti je pfedstavenstvo, kde kazdy zc¢lenli predstavenstva jednd samostatné.
Kontrolnim orgédnem spolecnosti je dozor¢i rada. Vykonné vedeni a.s. zahrnuje odbor
pravni, ekonomicky a odbor pro techniku, rozvoj a obchod. Vykonné vedeni a.s. je
nadfazeno vSem divizim, avSak jejich vedeni je pouze metodické. To znamena,

ze poskytuje divizim oporu, pomoc a informace potiebné pro feSeni konkrétnich ukold.

'V ptiloze E uvadim pro ukazku fotografie z jednotlivych innosti divizi.
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Reditel¢ divizi a dalsi vedouci pracovnici divizi maji pisemné definovdna vSechna
jejich prava a povinnosti, a to v Organizacnim tadu a dalSich vnitinich regulativech

spole€nosti a divize, a v dokumentaci systému managementu jakosti.

Odbor Odbor Odbor pro
pravni ekonomicky techniku,
rozZvoj
a obchod
Divize Stavebni Divize Gemec Odstépny zavod
konstrukce Zacléy Ostrava

Obr. 3 - Organiza¢ni schéma spole¢nosti GEMEC - UNION a.s., vlastni zpracovani

2.2 Dodavatelé podniku

Spole¢nost odebira materidl od mnoha spole¢nosti. Dodavatele vybira na zaklade
vybérovych fizeni. Uvadim hlavni dodavatelé¢ divize SK Jivka proto, Ze jeji vykony

ptesahuji 50 % vykont celé spole¢nosti:

e NYPRO Mal¢ Svatonovice - firma dodavajici hutni material
e ESAB Vamberk - firma dodavajici svafovaci material
e METALCOM Kutna Hora - firma dodavajici spojovaci material
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e WIEGEL Hradec Kralové - firma, ktera zinkuje material
e DITE Spedition Nachod - firma provozujici dopravu

e LINDE GAS Pardubice - firma dodavajici technické plyny

2.3 Odbératelé podniku

Spolecnost expanduje své vyrobky jak do tuzemska, tak hlavné do zahranici, jak

muzeme vidét na obr. 4. Zahrani¢ni export ¢ini v podniku 80 %.

NiZe uvadim teritorialni strukturu prodeji v roce 2008.

Tuzemsky prodej vyrobkl (mil. K&).................. 16 %
Prodej vyrobkti do EU (mil. K&)................cce 80 %
Prodej ostatnich sluzeb (mil. K¢) ...................... 4%

Teritorialni struktura prodeju 2008

S T

B Tuzemsky prodej
B Prodej vyrobka do EU

O Ostatni prode;j

80%

Obr. 4 — Teritorialni struktura prodeji 2008, vlastni zpracovani

Hlavni odbératelé firmy GEMEC-UNION a.s., divize SK Jivka jsou:

e ABUS Gummersbach, SRN - firma vyrabéjici jefaby
e HAGO Wels, Rakousko - firma prodavajici podlahové kryty
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3. Komparace metod na datech realného
podniku

Finan¢ni analyzu jsem provedla na datech spolecnosti Gemec-Union a.s. Data
viz ptiloha A a B, jsem zpracovala pomoci vybranych metod popsanych v ptredchozi
casti prace. V analyze se zaméfim na pomérové ukazatele a na komplexni

charakteristiku finan¢ni situace firmy.

Od spolec¢nosti jsem méla k dispozici ucetni vykazy od roku 2006 do roku 2008.
Udaje roku 2008 jsou viak pouze predbézné, aviak vedeni nepfedpoklada, Ze by se
mély vyrazné meénit. Pouze v oblasti dan¢ zpfijmi dojde k nepatrnému nartstu
v podobé¢ dané¢ zpiijmi pradvnickych osob a odlozené¢ dang, které jsou posledni
uzavérkovou operaci. Zapocitani dan¢ k vysledku hospodaieni bude mit samoziejmé

ptiznivy dopad na vypocet napt. ukazatell rentability.

Na tvod uvadim na obr. 5 vyvoj nakladi a vynost od roku 2006 do roku 2008.

Vyvoj nakladu a vynosu jednotlivych let
GEMEC - UNION a.s.

270000

260 000 -

250 000 -

O 2006
m 2007
02008

240 000 -

tis. K¢

230000

220000

210000

Naklady Vynosy

Obr. 5 - Vyvoej nakladi a vynosi jednotlivych let, vlastni zpracovani

Na obr. 6 mizeme vidét porovnani ndkladi a vynost v jednotlivych letech.

Nejveétsi narist je zaznamenan v roce 2007, a to u nakladii o 8,9 % a u vynostio 11 %.
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Porovnani nakladd a vynosu jednotlivych let
GEMEC - UNION a.s.

270000
260 000
250 000
240000
230 000
220000
210000

O Naklady
m Vynosy

tis. K¢

2008 2007 2006

Obr. 6 - Porovnani naklada a vynost jednotlivych let, vlastni zpracovani
3.1 Analyza absolutnich ukazateli

V analyze absolutnich ukazateli jsem pro piehlednost pouzila zjednodusenou
strukturu aktiv a pasiv, kterou uvaddim v tab. 4. Horizontdlni analyza se zabyva
porovnanim zmén polozek jednotlivych vykazii v ¢asové posloupnosti. Vertikalni
analyza vyjadfuje jednotlivé polozky ucetnich vykazii jako procentni podil k jediné

zvolené zakladné.

Zdrojem dajli pro posouzeni majetkové a finan¢ni struktury podniku je rozvaha

( viz Ptiloha A ') za roky 2006 az 2008.

3.1.1 Analyza aktiv
Tab. 4- ZjednoduSena struktura aktiv v tis. K¢, Vyroéni zpravy GEMEC-UNION a.s.

Rok
Text 2008 2007 2006
AKTIVA CELKEM 165 430 164 344 161 146
Dlouhodoby majetek 77 265 75 995 73 508
Dlouhodoby nehmotny majetek 226 381 290
Dlouhodoby hmotny majetek 76 573 75179 72 780
Dlouhodoby finan¢ni majetek 466 436 438
Obézna aktiva 85 827 85 643 84 427
Zasoby 45 656 44732 42 059
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 33214 37 181 41 285
Kratkodoby finan¢ni majetek 6 957 3730 1 083
Casové rozliSeni 2338 2 705 3210
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Aktiva délime na:

e stala — tyto aktiva jsou v uletnictvi spolecnosti déle nez jeden rok a jsou

spotifebovavany postupné,

e obézna — tyto aktiva jsou v ucetnictvi spolecnosti spotiebovany zpravidla

do jednoho roku a spotiebovavany jsou jednorazove,
e ostatni — zde se jedna o asové rozliSeni.

Narust aktiv a pasiv mizeme vidét na obr. 7. Nejveétsi narlist je zaznamenan v roce

2007, kde vzrostla o necela 2 %.

Narust aktiv a pasiv v jednotlivych letech

166 000
164000
" 162 000
2160 000
158 000
2008 2007 2006
Rok
B AKTIVA CELKEM

Obr. 7 - Narust aktiv a pasiv v jednotlivych letech, vlastni zpracovani

Strukturu aktiv uvaddim na obr. 8. Nejvétsi podil na aktivech maji dlouhodoby
hmotny majetek, zasoby a kratkodobé pohledavky. Podrobnéjsi analyza struktury aktiv

je provedena ve vertikdlni analyze viz tab. 6.
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Struktura aktiv v jednotlivych letech

100% S =

80%

60%

40%

20%
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2008 2007 2006
Rok

8 Dlouhodoby nehmotny majetek B Dlouhodoby hmotny majetek
O Dlouhodoby finan¢ni majetek [ Zasoby

B Dlouhodobé pohledavky @ Kratkodobé pohledavky

B Kratkodoby finanéni majetek O Casové rozliseni

Obr. 8 - Struktura aktiv v jednotlivych letech, vlastni zpracovani

Horizontalni analyza aktiv je provedena v Tab. 5, a to jak v absolutnim vyjadieni,

tak také v procentnim vyjadfeni.

Tab. 5 - Horizontalni analyza aktiv v tis. K& %, vlastni vypocet

2006 /2007 2007 /2008
Text absolutni | v % absolutni | v %
AKTIVA CELKEM 3198 1,98% 1086 0,66%
Dlouhodoby majetek 2487 3,38% 1270 1,67%
Dlouhodoby nehmotny majetek 91| 31,38% -1551 -40,68%
Dlouhodoby hmotny majetek 2 399 3,30% 1394 1,85%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 21 -0,46% 30| 6,88%
ObéZna aktiva 1216 1,44% 184 0,21%
Zasoby 2 673 6,36% 924 | 2,07%
Kratkodobé pohledavky -4104| -9,94% -3967| -10,67%
Kratkodoby finanéni majetek 2 647 | 244,41% 3227 86,51%
Casové rozliseni -505| -15,73% -367 | -13,57%

? Polozka dlouhodobé pohledavky neni pro nulovy podil do tabulky zafazena.
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Z analyzy rozvahy na stran¢ aktiv vidime jejich rostouci trend, ktery je zptisoben

predevsim rustem dlouhodobého majetku a obéznych aktiv.

MW

nehmotného majetku, ktery vzrostl o 31,38 %, v absolutni vyjadieni je to vSak pouze
91 tis. K& V roce nasledujicim se ovSem snizil o 40,68 %, coz ¢ini 155 tis. K¢.
Dlouhodoby hmotny majetek ma rostouci tendenci. V roce 2007 vzrostl o 3,3 %
(3. 2 399 tis. K¢) a vroce 2008 o 1,85 % (t5. 1 394 tis. K<.). Nejvétsi podil na jeho riistu
ma vroce 2007 polozka pozemky a nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek.
K vyznamnym pohybiim dosSlo také u polozky dlouhodobého finan¢niho majetku,

ktery v roce 2007 klesl o 0,46 % a v roce 2008 vzrostl o 6,88 %.

Za pozornost stoji polozka obéZnych aktiv, a to kratkodoby finan¢ni majetek,
ktery vroce 2007 vzrostl o 244,41 % (tj. 2 647 tis. K&) a vroce 2008 o 86,51 %,
coz ¢ini 3 227 tis. K¢&. Dalsi vyznamnou polozkou obéznych aktiv jsou zasoby. Zasoby
vzrostly v roce 2007 o 2 673 tis. K& a v roce 2008 0 924 tis. K& Nejveétsi podil na ristu
zde ma nedokoncend vyroba a polotovary, ktera vzrostla o 73,9 % (tj. 3 348 tis. K¢)
vroce 2007 avroce 2008 o 24,2 %. Kratkodobé pohledavky maji stile klesajici

tendenci, a to diky neustalému snizovani polozky Pohledavky z obchodnich vztahd.

Vertikalni analyza aktiv je provedena v tab. 6.

Tab. 6 — Vertikalni analyza aktiv, vlastni vypocet

Rok
Text 2006 2007 2008
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,00% 100,0%
Dlouhodoby majetek 45,6% 46,2% 46,7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,2% 0,2% 0,1%
Dlouhodoby hmotny majetek 45,2% 45,7% 46,3%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,3% 0,3% 0,3%
Obézna aktiva 52,4% 52,1% 51,9%
Zasoby 26,1% 27.2% 27,6%
Kratkodobé pohledavky 25,6% 22,6% 20,1%
Kratkodoby finanéni majetek 0,7% 2,3% 4,2%
Casové rozliseni 2,0% 1,6% 1,4%

Vertikalni analyza zjiStuje podil jednotlivych polozek na celkovych aktivech. Je

ziejmé, ze k zdsadnim zménam ve struktuie aktiv za posledni tii roky nedochazelo.
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V oblasti obéZnych aktiv se polozka kratkodoby finanéni majetek zvysuje
meziroéné piiblizné o 2 %. Nejvétsi podil na tomto réistu maji Uty v bankach,
které rostou v roce 2008 o0 4,2 %, vroce 2007 o 2,2 % a vroce 2006 rostly o 0,6 %.
Polozka Penize ma na kratkodoby finanéni majetek vliv pouze nepatrny. Dalsi
vyznamnou polozkou obéznych aktiv jsou zasoby, které se podileji na nich v roce 2008
27,6 %. Zéasoby jsou z20,3 % podpolozkou materidl a z5,9 % podpolozkou
nedokonCend vyroba a polotovary. Klesajici trend je zaznamenan u kratkodobych
pohledavek, které se vroce 2008 podilely na obéznych aktivech 20,1 %, oproti roku
2006, kde byl podil 25,6 %.

Dlouhodoby majetek je vroce 2008 ze 46,7 % tvofen dlouhodobym hmotnym
majetkem. Dlouhodoby hmotny majetek je tvofen v roce 2008 z 5,7 % podpolozkou
Stavby. Stavby vSak maji od roku 2006 do roku 2008 stale klesajici tendenci. Nejvetsi

pokles je zaznamenan v roce 2007, a to o 2,4 %.

3.1.2 Analyza pasiv

V tab. 7 uvadim zjednoduSenou strukturu pasiv. Vyvoj stavu pasiv jsem uvadéla

JiZ na obr. 7.

Tab. 7 — ZjednoduSena struktura pasiv v tis. K¢, Vyroc¢ni zpravy GEMEC — UNION a.s.

Rok
Text 2008 2007 2006
PASIVA CELKEM 165 430 164 344 161 146
Vlastni kapital 77 106 72 060 68 523
Zakladni kapital 64 988 64 988 64 988
Kapitalové fondy 0 0 0
Rezervni fondy nedél.fond a ostatni fondy ze zisku 1957 1780 1780
Vysledek hospodateni minulych let 5115 1754 4205
Vysledek hospodaieni bézného ucet.obdobi 5046 3538 -2 450
Cizi zdroje 84 439 86 160 81175
Rezervy 27 926 28 662 18 749
Dlouhodobé zavazky 2 425 2 425 1710
Kratkodobé zavazky 38 200 40 289 45614
Bankovni tvéry a vypomoci 15 888 14 783 15102
Casové rozliSeni 3 885 6 124 11448

Pasiva délime na:

e vlastni — tato pasiva jsou tvofena zdroji, které byly do podnikani vloZeny,
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e cizi — tato pasiva délime na kratkodoba a dlouhodoba. Kratkodoba pasiva
jsou predev§im uvéry a zavazky podniku se splatnosti do 1 roku,

dlouhodobé pasiva maji splatnost nad 1 rok,
e ostatni — zde se jedna o ¢asové rozliSeni

Horizontalni analyza pasiv je provedena v tab. 8, a to jak v absolutnim vyjadieni,
tak také v procentnim vyjadieni. Horizontdlni analyzu jsem provedla ve zjednoduSené

struktufre.

Tab. 8 — Horizontalni analyza pasiv v tis. K¢, Vlastni vypocet

2006 /2007 2007 /2008
Text absolutni v % absolutni| v %

PASIVA CELKEM 3198 1,98% 1086| 0,66%
Vlastni kapital 3537 5,16% 5046 7,00%
Zakladni kapital 0 0% 0 0%
Kapitalové fondy 0 0% 0 0%
Rezervni fondy ned¢l.fond a ost.fondy ze

zisku 0 0% 177 9,94%
Vysledek hospodateni minulych let -2 451 -58,29% 3361|191,62%
Vysledek hospodaieni bézného ucet.obdobi 5988 | (-244,41%) 1508| 42,62%
Cizi zdroje 4 985 6,14% -1721| -2,00%
Rezervy 9913 52,87% =736 | -2,57%
Dlouhodobé zavazky 715 41,81% 0 0%
Kratkodobé zavazky -5 325 -11,67% -2089| -5,19%
Bankovni tvéry a vypomoci -319 -2,11% 1105 7,47%
Casové rozliSeni -5 324 -46,51% -2239| -36,56%

Narast mtizeme vidét u polozky vlastniho kapitalu, a to o 5,16 % v roce 2007
ao7% vroce 2008. Vlastni kapitdl roste predevsim diky zvySovani vysledku
hospodafeni bézné¢ho ucetniho obdobi, ktery vroce 2007 wvzrostl oproti roku 2006

0 244,41 % a spolecnost se dostala do kladnych ¢isel v oblasti zisku.

Cizi zdroje vzrostly v roce 2007 o 6,14 %, avSak vroce 2008 jiz o 2 % klesly.
V roce 2007 byl nejvetsi nariist zpiisoben predevsim polozkou rezervy, které vzrostly
052,87 %. Rezervy jsou ve spoleCnosti tvofeny na zahlazovani nasledki hornické
¢innosti a stavebni opravy. Vroce 2008 miZzeme ovSem vidét jejich sniZeni

0 736 tis. K¢.
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Dalsi vyznamnou poloZkou cizich zdroji jsou bankovni uvéry a vypomoci. V roce
2006 klesly o 2,11 %, avSak vroce 2008 vidét narist o 7,47 %. Tento nartist byl
zpusoben kratkodobym bankovnim uvérem. Pro zlepSeni CF byl vyuzit kontokorentni

uvér a dale je Cerpan revolvingovy tvér na obézné prostiedky.

Pozitivné hodnotim pokles kratkodobych zavazki, jak vroce 2007 o 11,67 %
(tj. 5235 tis. K<), tak vroce 2008 o 5,19 %. Nejvetsi podil na tomto poklesu maji
zévazky z obchodnich vztahti, které klesly o 13,8 % (tj. 5489 tis. K¢&) vroce 2007.
V roce 2008 dale klesaji o 5,7 %, coz ¢ini 1 975 tis. K¢.

Vertikalni analyza pasiv je provedena v tab. 9.

Tab. 9 — Vertikalni analyza pasiv, vlastni vypocet

Rok
Text 2006 2007 2008
PASIVA CELKEM 100% 100% 100%
Vlastni kapital 42,5% 43,8% 46,6%
Zakladni kapital 40,3% 39,5% 39,3%
Kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0%
Rezervni fondy ned¢l.fond a ost.fondy ze zisku 1,1% 1,1% 1,2%
Vysledek hospodaieni minulych let 2,6% 1,1% 3,1%
Vysledek hospodaieni bézného ucet.obdobi -1,5% 2,2% 3,1%
Cizi zdroje 50,4% 52,4% 51,0%
Rezervy 11,6% 17,4% 16,9%
Dlouhodobé zavazky 1,1% 1,5% 1,5%
Kratkodobé zavazky 28,3% 24,5% 23,1%
Bankovni Gvéry a vypomoci 9,4% 9,0% 9,6%
Casové rozliseni 7,1% 3,7% 2,3%

Z analyzy vyplyva, Ze podnik je vroce 2008 financovan z 46,6 % vlastnim

kapitdlem a z 51 % kapitalem cizim.

K zadsadnim zménam ve struktuie pasiv za posledni tfi roky nedochdzelo. Pouze
v polozce vlastni kapital je zaznamenan zvySeny podil vroce 2007 o 1,3 % a v roce
2008 o 2,8 %. Davodem je rast podpolozky Vysledek hospodafeni bézného ucetniho
obdobi, kde pozorujeme, ze od roku 2006 do roku 2008 ¢ini tento nartist 4,6 %.

U cizich zdroju stoji za povSimnuti klesajici trend podilu u polozky Kratkodobé

zévazky, které predevsim v roce 2007 klesly z 28,3 % na 24,5 % podilu cizich zdroja.
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Kratkodobé zavazky jsou tvofeny pfedevSim zdvazky z obchodniho styku, které v roce

2008 ptedstavuji 19,6 %. Maji ovSem také klesajici tendenci.

Na obr. 9 mizeme vidét strukturu pasiv v jednotlivych letech. Nejvétsi podil
na celkovych pasivech ma vlastni kapital s 40% podilem. Dal§i vyznamnou poloZkou

jsou kratkodobé zavazky a rezervy.

Struktura pasiv v jednotlivych letech
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B Bankovni avéry a vypomoci
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B Dlouhodobé zavazky

O Rezervy

B Vysledek hospodafeni béZzného tcet.obdobi

O Vysledek hospodaieni minulych let

O Rezervni fondy nedél.fond a ost.fondy ze zisku
B Kapitalové fondy

O Zakladni kapital

Obr. 9 - Struktura pasiv v jednotlivych letech, vlastni zpracovani

Na zavér analyzy rozvahy uvadim v tab. 10 pohled na financovani pies bilancni

pravidla.
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Tab. 10 - Analyza rozvahy pi‘es bilan¢ni pravidla, vlastni zpracovani

Zlaté bilanéni pravidlo 2008 2007 2006
Dlouhodoby majetek 77 265 75 995 73 508
Dlouhodoby kapital 79 531 74 485 70 233
Pravidlo vyrovnani rizika 2008 2007 2006
Vlastni kapital 77 106 72 060 68 523
Cizi zdroje 84 439 86 160 81175
Pari pravidlo 2008 2007 2006
Dlouhodoby majetek 77 265 75 995 73 508
Vlastni kapital 77 106 72 060 68 523

Zlaté bilan¢ni pravidlo je v roce 2008 spInéno, protoze dlouhodoby kapitdl mirné
pievySuje dlouhodoba aktiva. Aby mohlo byt splnéno zaroveni zlaté bilanc¢ni pravidlo
ipravidlo vyrovnani rizika, musel by mit podnik vice dlouhodobého majetku
nez obéznych aktiv, coz se vnaSem piipadé nedéje. Pari pravidlo doporucuje,
aby podnik uzival nejvys tolik vlastniho kapitalu, kolik mize ulozit do dlouhodobého
majetku — videdlnim piipadé méng, aby se vytvofil prostor pro financovani
dlouhodobym cizim kapitdlem. Znamena to, Ze by vlastniho kapitalu mélo byt méné
nez dlouhodobého majetku. Mizeme proto fici, ze spolecnost pari pravidlo dodrzuje

ve vSech tiech letech.

3.1.3 Analyza vykazu zisku a ztraty

Analyzu vykazu zisku a ztrat jsem provedla ve zkracené struktufe, kterou uvadim

v tab. 11.

Tab. 11 - Zkracena struktura vykazu zisku a ztraty, Vyro¢ni zpraivy GEMEC-UNION a.s.

Rok

Text 2008 2007 2006
Obchodni marze 1 000 904 198
Ptidana hodnota 73 171 75223 51803
Provozni HV 9260 5973 4212
Finan¢ni HV -4 245 -1 170 -1172
Mimoifadny VH 31 -3 -5071
VH za tcetni obdobi 5046 3538 -2 450
VH pied zdanénim 5046 4 800 -2 031

Na obr. 10 miizeme vidét vyvoj vysledku hospodaieni ptfed zdanénim spole¢nosti
GEMEC — UNION a.s. od roku 2006 do roku 2008, ktery ma stale rostouci tendenci.

Nejveétsi nartist mizeme vidét v roce 2007, kdy vysledek hospodaieni pfed zdanénim
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vzrostl o 6 831 tis. K&, a tim se sniZila ztrata o 336,3 %. Tento nartist byl zplisoben
predevdim zvysenim obchodni marze a vykont divizi DIS Zaclét a Odstépny zavod

Ostrava.

Vyvoj HV podie typu
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tis. Ké

rok

—e— Provozni HV —a— VH za ucetni obdobi VH pfed zdanénim

Obr. 10 - Vyvoj VH pi‘ed zdanénim, vlastni zpracovani

Analyzu vykazu zisku a ztraty jsem provedla v tab. 12.

Tab. 12 - Analyza vykazu zisku a ztrity *, vlastni vypodet

2006 /2007 2007 /2008
Text absolutni v % absolutni v %
Obchodni marze 706 356,6% 96 10,6%
Pfidana hodnota 23 420 45,2% -2 052 -2,7%
Provozni HV 1761 41,8% 3287 55,0%
Finan¢ni HV 2 (-0,2%) -3 075 (262,8%)
Mimoifadny VH 5068 (-99,9%) 34 (-1133,3%)
VH za tcetni obdobi 5988 (-244,4%) 1 508 42,6%
VH pied zdanénim 6 831 (-336,3%) 246 5,1%

Pozitivni trend ukazuje rist obchodni marZe, kterd vroce 2007 wvzrostla
0 356,6 %. Tento rist je zpusoben piedevsim snizenim nakladi na prodané zbozi, kdy
klesly 0 2,4 % (tj. 87 tis. K&) a zvySenim trzeb z prodeje zbozi o 16,4 %. V roce 2008

obchodni marze stile roste o 10,6 % a to 1 pfes zvySeni ndkladi na prodané zbozi

3 s . . . oy . . v ry 1 x , P
Udaje v zavorkach znamenaji odlisnou interpretaci, napf. u hospodatského vysledku snizeni o 336,3 %
ve skutecnosti znamena snizeni ztraty, neboli zvyseni hospodarského vysledku.
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020,4 % (1. 711 tis. K&). Vynosy za prodané zboZi vzrostly vroce 2008 o 18,4 %
(tj. 807 tis. K¢&).

Ptidana hodnota v roce 2007 vzrostla o 45,2 % (tj. 23 420 tis. K<), z diivodu
nadmérného ristu polozky Zména stavu zasob vlastni ¢innosti, kterd vroce 2007
vzrostla o 184,5 % (tj. 0 2 308 tis. KC€). V roce 2008 jsme zaznamenali nasledny pokles
této polozky 0 67,9 % (tj. 0 2 417 tis. K¢). Piidand hodnota klesé v roce 2008 také diky
snizeni polozky Aktivace, ktera klesd o 52 % (tj. o 3 693 tis. K¢).

Pozitivni rist vidime u polozek vysledku hospodafeni za ucetni obdobi
1u polozky vysledku hospodateni pfed zdanénim. V roce 2007 byla snizena ztrata
0 336,3 % (tj. 6 831 tis. K<), ¢imz se spolecnost dostala do ziskové oblasti a v roce 2008
se zvysil o 5,1 %.

3.2 Pomérova analyza

Pro potieby finan¢ni analyzy jsem ukazatele utfidila do skupin, které méti uréitou
stranku financniho zdravi podniku. Tyto skupiny jsou vnimany jako stejné¢ dualezité

a rovnocenné.

Na zéklad¢ literatury [3] jsem do polozky trzeb zahrnula trzby za prodej zbozi

a trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb, které jsou povazovany za rozhoduyjici.

Obézna aktiva zahrnuji zasoby, kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni
majetek. Do kratkodobych zavazki jsem zahrnula polozky pasiv kratkodobé zavazky
a kratkodobé bankovni uvery.

3.2.1 Ukazatele rentability

Pti analyze jsem vychdzela z dat viz tab. 13. Ukazatele rentability nemaji uréeny

z4dné prahové hodnoty, u jejich vypoctu plati tvrzeni: ,,¢im vice, tim 1épe*.
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Tab. 13 - Vstupni data pro vypocet rentability v tis. K¢, Vyroéni zpravy GEMEC-UNION a.s.

PoloZka Rok
2008 2007 2006
EAT 5046 3538 -2 450
EBIT 5929 5803 -1 195
Aktiva 165 430 164 344 161 146
Naékladové uroky 883 1003 836
Vlastni kapital 77 106 72 060 68 523
Dlouhodobé zavazky 2 425 2 425 1710
Naklady 251357 259 752 236 556
Trzby 241 194 241 345 212 708

V tab. 14 jsou uvedeny hodnoty ukazatelii rentability.

Tab. 14 - Ukazatele rentability, vlastni vypocet

Ukazatel Vzorec Vypocétena hodnota
2008 2007 2006
ROA EBIT /A 0,04 0,04 -0,01
ROE EAT / VK 0,07 0,05 -0,04
ROS EAT / Trzby 0,02 0,01 -0,01
Rentabilita naklada EAT / Naklady 0,02 0,01 -0,01

Ukazatelé¢ rentability hodnoti schopnost podniku dosahovat zisku a tak
zhodnocovat vlozeny kapital. Pfi analyze jsem hodnotila tfi ukazatele z vybrané
skupiny. Rentabilitu celkového kapitdlu hodnotici dosazeny efekt podniku vzhledem
k celkovym. Rentabilitu vlastniho kapitadlu, kterd zajima ptedev§Sim spole€niky,
nebot’ tento ukazatel hodnoti efekt z jimi vlozeného kapitalu a nakonec rentabilitu trZeb,

ktera udava kolik K¢ zisku ptfipadne na 1 K¢ trzeb.

U v8ech ukazateli miZeme vidét zlepSujici se tendenci. V roce 2006 jsou zaporné
hodnoty zplisobeny ztratou, kterou spolecnost v roce 2006 vykazovala. Nejvétsi narhst
je vidét v roce 2007 vlivem vyvoje zisku.

ROE 0,07 _

Index finan¢ni paky pro rok 2008 = —— = =1,75>1
RO4A 0,04

Z vypoctu vidime, Ze spole¢nost Gemec — Union a.s. dosahuje vroce 2008
doporucené¢ hodnoty jedna v oblasti financni paky, ztoho vyplyva, Ze rentabilita

vlastniho kapitalu je vétsi neZ primérna trokova mira.

Priimérna trokova mira = Nakladové aroky / @ bank.avéra = 0,06 = 6 %
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Priimérna urokova mira slouzi jako krajni pfijatelna hodnota rentability vlastniho
kapitalu. Hodnota ROE je v roce 2008 6,77 %, coz je hodnota vyS$i nez 6 %, proto je

vynosnost vlozené kapitalu uspokojiva.

Na obr. 11 mizeme vidét vyvoj tii zdkladnich ukazatelli rentability. Obrazek

potvrzuje vyse uvedené vypocty.

Rentabilita

0,08
0,06 .
0.04 e

0,02 _— N

0,00

hodnota

p— : :
-0,02 2006 2007 2008
-0,04
-0,06
rok
—o— ROA —=— ROE ROS

Obr. 11 - Ukazatele rentability, vlastni zpracovani

3.2.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak uspéSné vyuzivd management podniku svéa aktiva.
Vstupni data pro vypocet aktivity uvadim v tab. 15 a samotny vypocet je proveden

v tab. 16. Délkou roku uvazuji 360 dni.

Tab. 15 — Vstupni data pro vypocet aktivity v tis. K¢, Vyrocni zpravy GEMEC-UNION a.s.

Polozka Rok
2008 2007 2006
Aktiva 165 430 164 344 161 146
Trzby 241 194 241 345 212 708
Primérné zasoby 45194 43 396 42 059
Primérné pohledavky 35198 39 233 33214
Primérné zavazky 38 200 40 289 45 614
CK 84 439 86 160 81175
EAT 5046 3528 -2 450
Odpisy 8 774 8414 6723
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Tab. 16 - Ukazatele aktivity, vlastni vypocet

Rok
Ukazatel Vzorec

2008 2007 2006
Obrat celkovych aktiv Trzby / Aktiva 1,46 1,47 1,32
Doba obratu zasob Prim.zasoby / (Trzby / 360) 67,46 64,73 71,18
Doba splatnosti pohledavek | Pram.pohl. / (Trzby / 360) 52,53 58,52 56,21
Doba splatnosti zavazki Prim.zavazky / (Trzby / 360) 57,02 60,10 77,20
Doba splatnosti dluhu CK / (EAT + odpisy) 6,11 7,21 19,00

Pocet obratek celkovych aktiv ma v roce 2008 hodnotu 1,46, coz znamena, ze se
celkovd aktiva za rok obrati vice neZ jedenkrat. Hodnoty svou vysi spliuji spodni
hranici hodnoty jedna. Obrat celkovych aktiv je veliina, ktera by méla v Case rtst.
U podniku tedy dochazi k mirnému zhorSeni vyuziti aktiv, protoZe je obrat aktiv v roce

2008 nizsi nez v roce 2007.

Doba obratu zasob zaznamendva klesajici tendenci. Ukazatel obratu zésob
udava, praimérny pocet dnil, kdy jsou zasoby v podniku véazany az do faze jejich
spotieby nebo prodeje. V roce 2007 se zvysily trzby, proto skokové klesla doba obratu

zasobu ze 71 dni vroce 2006 na 64 dni vroce 2007. V roce 2008 vidime zvySeni

M,

Doba splatnosti pohledavek udava praimérny pocet dni mezi prodejem a inkasem
pohledavek. Doba inkasa pohledavek se v roce 2008 pohybuje okolo 52 dni. Spole¢nost
nema dlouhodobé problémy s pohleddvkami. Doba splatnosti faktur neni ve spole¢nosti
piesné déna a odviji se od jednotlivych odbérateli. Hodnoty by nemély piekrocit 90 dni.
V nasem ptipadé se vypocitané hodnoty pohybuji v rozmezi od 52 do 58 dni,

proto spolecnost hodnotim kladné.

Doba splatnosti zavazka se postupn¢ snizovala ze 77 dni az na 57 dni v roce
2008. Jak ukézala horizontéalni analyza rozvahy, doslo v roce 2007 k vyraznému snizeni
kratkodobych zavazkli. Ve vSech letech je doba obratu zavazka delSi neZ doba obratu

pohledavek. Podnik tedy k financovani vyuziva kratkodobé zavazky.
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Vyvoj ukazatell aktivity
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Obr. 12 - Vyvoj ukazatelu aktivity, vlastni zpracovani

Z obr. 12 miazeme vidét klesajici trend v oblasti splatnosti zavazki 1 pohledavek.
V roce 2006 spole¢nost splacela zavazky za 77,2 dne a vroce 2008 uz je to pouze

57,02 dne. Doba obratu zasob je témét konstantni.

Doba splaceni dluhu ma pozitivni klesajici tendenci, avSak optimalni hodnot
3-5let nedosahuje. Spolecnost by v roce 2008 pfi stavajici vykonnosti splatila své dluhu

za 6,11 let.

3.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti pfedev§im pométuji vlastni a cizi zdroje, ale zabyvaji se

také schopnosti hradit naklady dluhu. Vstupni data uvadim v tab. 17.

Tab. 17 - Vstupni data pro vypocet zadluZenosti, Vyro¢ni zpravy GEMEC-UNION a.s.

Rok
PoloZka
2008 2007 2006
Cizi zdroje 84 439 86 160 81175
Vlastni kapital 77 106 72 060 68 523
Dlouhodobé zavazky 2 425 2 425 1710
Dlouhodoby majetek 77 265 75 995 73 508
Aktiva 165 430 164 344 161 146
EBIT 5929 5803 -1 195
Uroky 883 1003 836
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Tab. 18 - Ukazatele zadluZenosti, vlastni vypocet

Rok
Ukazatel Vzorec
2008 2007 2006
Zadluzenost vlastniho kapitalu CK/VK 1,095 1,196 1,185
Celkova zadluzenost CK/A 51,0% 52,4% 50,4%
Urokové kryti EBIT / troky 6,72 7,21 -1,43
Piekapitalizace VK/DM 99,8 % 95 % 93 %
Podkapitalizace (VK + Dl.zavazky)/DM 1,03 0,98 0,96

ZadluZenost vlastniho kapitialu vyjadfuje podil ciziho kapitdlu na vlastnim
kapitalu. Tento ukazatel se v Case vyviji pozitivn€é, protoze ma klesajici tendenci.

Doporucené hodnoty 0,7 vSak nedosahuje.

Celkova zadluZenost vyjadiuje podil ciziho kapitdlu (dlouhodobého
1 kratkodobého) na celkovém majetku podniku. V piipadé mnou analyzované
spole€nosti je nejvySsi hodnota v roce 2007, a to 52,4 %. K poklesu podilu ciziho
kapitalu dochazi v roce 2008 (51 %). Divodem poklesu v roce 2008 je, jak ukazala
horizontélni analyza rozvahy, pokles cizich zdroji, predev§im kratkodobych zavazki.
Bankovni standardy uvadéji optimalni hodnotu 50 %. Spole¢nost GEMEC — UNION

a.s. se pohybuje tésn¢ kolem této hranice.

Vysoky pomér trokového kryti naznacuje, Ze by podnik nemé¢l mit problém se

splacenim uroki z ptijcek. Kromé roku 2006 spliiuje spole€nost minimalni hranici 2,5.

Vyvoj ukazatele VK/DM vypovida o tom, ze dlouhodoby majetek byl v roce
2008 témet ze 100 % financovan vlastnimi zdroji. Ukazatel by mél byt mensi nez jedna
a nemél by v case rust. Pokud by byla hodnota tohoto ukazatele vétSi nez jedna,
znamenalo by to, ze podnik pouziva vlastni zdroje, 1 ke kryti obéznych aktiv. Byl by to

v8ak ,,ptepych®, ktery by snizoval celkovou ziskovost hospodateni.

Ukazatel podkapitalizace musi byt vétSi nez jedna a nesmi v Case klesat. V roce
2008 je tato podminka splnéna, avSak vletech 2006 — 2007 je hodnota nizsi,

coZ znamena, ze podnik musel kryt ¢ast stalych aktiv kratkodobymi zdroji.
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3.2.4 Ukazatele likvidity

Tato skupina ukazateld hodnoti schopnost podniku dostat svym splatnym
zévazkim. Vstupni data, kterd jsem pouzivala pro vypocet uvadim v tab. 19 a vypocet

je proveden v tab. 20.

Tab. 19 - Vstupni data pro vypocet likvidity v tis. K¢, Vyroéni zpravy GEMEC-UNION a.s.

PoloZka R0
2008 2007 2006
OA 85 827 85 643 84 427
Kratkodobé zavazky 53727 53702 58 342
Zasoby 45 656 44 732 42 059
Finan¢ni majetek 6 957 3730 1083
Kratkodobé pohledavky 33214 37 181 41 285
Tab. 20 - Ukazatele likvidity, vlastni vypocet
Rok Optimalni
Ukazatel Vzorec

2008 2007 2006 hodnota
Cisty pracovni kapital | OA-KZ 32100 31941 26 085
Bézna likvidita OA/KZ 1,597 1,595 1,447 1,5
Pohotova likvidita (OA - zasoby) / KZ 0,748 0,762 0,726 1-1,5
Okamzita likvidita FM/KZ 0,129 0,069 0,019 0,2-0,5

Bézna likvidita vyjadiuje kolikrat obézna aktiva prevySuji kratkodobé zavazky.
Uvadi se, Ze by tento ukazatel nemél klesnout pod hodnotu 1,5, aby nebyla ohroZena
platebni schopnost podniku. V nasem piipad¢ se této hodnoty dosahlo vroce 2008
1 vroce 2007, proto hodnotim b&znou likviditu kladng. Kratkodobé zavazky neptevysily
hodnotu obéznych aktiv, a proto je spolecnost schopna splatit kratkodobé zavazky svym

veritelam.

Z ukazatele pohotové likvidity je jiz vyloucena nejméné likvidni ¢ast obéznych
aktiv, tedy zasoby. Optimalni vySe tohoto ukazatele se pohybuje vrozmezi 1 — 1,5.
Vypocitané hodnoty vSak této hodnoty nedosahuji. V praxi to znamend, Zze pokud by
podnik musel uhradit n€které kratkodobé zavazky, musel by odprodat ¢ast zésob.
Vyrazné€ nizsi hodnota pohotové likvidity oproti likvidité bézné signalizuje nadmérnou

vahu zasob ve spole¢nosti.

Okamzita likvidita je ukazatel, ktery fika, kolikrat je podnik schopen uhradit své

zévazky hotovosti, kterou vlastni. Standardni hodnotou pro tento ukazatel je hodnota
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0,2. V tab. 20 je vidét, Ze naSe vypocitané hodnoty jsou vyrazné nizsi a tohoto intervalu
zdaleka nedosahuji. Nejvice se tomuto intervalu pfiblizil rok 2008. Nartst okamzité
likvidity je zpiisoben rostouci tendenci finanéniho majetku a stabilni vysi kratkodobych
zévazki. Nedosazeni hodnot optima v praxi znamend, Ze podnik neni schopen dostat

vSem svym zavazkim ve lhiité splatnosti.

Cisty pracovni kapital ma rostouci tendenci. Se vzristajici hodnotou pracovniho

kapitalu vSak klesa vynosnost kapitalu.

3.3 Metody komplexni charakteristiky finan¢niho zdravi

podniku

Pro komplexni charakteristiku finanéniho zdravi spole¢nosti GEMEC — UNION
a.s. jsem vybrala Altmanovo Z-skore, Kralickiiv Quick-test, Index Neumaierovych,

Index bonity a Taflertiv bankrotni model.

3.3.1 Altmanovo Z-skore

Vzhledem k tomu, ze spolecnost GEMEC — UNION a.s. neni obchodovana
na burze cennych papirlt ani na Zadném jiném mimoburzovnim trhu, aplikovala jsem
tvar rovnice, ktery je urcen pro vSeobecné pouziti a byl vytvotfen v roce 2002. V tab. 21

je proveden jeho vypocet.

Tab. 21 - Altmanovo Z-skére, vlastni vypocet

Rok
Ukazatel
2008 2007 2006
6,56 * CPK / A 1,273 1,275 1,062
3,26 * zadrzeny zisk / A 0,239 0,140 0,072
6,72 * EBIT / @A 0,242 0,240 -0,100
1,05 * VK / (CK + ost.P) 0,917 0,820 0,777
Celkem 2,67 2,47 1,81
Hodnoceni prosperujici spole¢nost Seda zona

Hodnoty Z Situace

Z<1,1 vazné ohroZeni spole¢nosti

Z1,1-2,6 Seda zbna, test mlci

7>2,6 prosperujici spole¢nost
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Jak je z vyslednych hodnot Z faktoru patrné, spole¢nost Gemec - Union a. s. se
nachazi v letech 2006 a 2007 v Sedé z6n¢€ nevyhranénych vysledk, ktera je ohrani¢ena
hodnotami 1,1 — 2,6. V roce 2006 ma Z faktor hodnotu 1,81 a v dalSich letech tato
hodnota dale roste, vroce 2007 uz ma Z faktor hodnotu 2,47. V roce 2008 dosahla
spole¢nost hodnoty 2,67, ¢imz je povazovana za prosperujici spole¢nost. To svédci

o tom, ze se podniku dati dale vylepSovat svou finan¢ni situaci.

Nejvétsi miru na tomto ukazateli ma podil CPK / aktiva, kde se snizila hodnota
kratkodobych zavazka, a tim se zvysila také hodnota tohoto ukazatele. Nejveétsi narast

byl v roce 2007.

Déle se na vysledku podili ukazatel VK / (CK + ost.P), v roce 2007 1 2008 vidime

MIw

bézného ucetniho obdobi.

3.3.2 Kiralickiiv Quick-test

Jako druhy test hodnoceni komplexni charakteristiky jsem zvolila Kralickliv
Quick-test, jehoz vyhodou je jeho jednoduchost a rychlost. Vypocet je proveden v tab.
22.

Tab. 22 - Kralickiiv Quick-test, vlastni vypocet

Rok Body
Ukazatel
Konstrukce ukazatele 2008 | 2007 | 2006 {2008 | 2007 | 2006

R1 Vlastni kapital / aktiva 0,47 0,44 0,43| 4 4 4

( Dluhy - kratk. fin. majetek) / nezdan.
R2 5,61 6,24| 17,07

CF 2 2 1
R3 EBIT / A=ROA 0,04 0,04| -0,01| 1 1 0
R4 Nezdanéné CF / Provozni vynosy 0,05| 0,05 0,02 1 1 1

Hodnoceni 2 2 1,5

Tento test vSak nezafadil firmu jednoznac¢né. Firma se opét ocitd v Sedé zong
nevyhranénych vysledki, kterd je ohrani¢ena hodnotami 1 — 3. Podnik dosahl v roce

2007 12008 dvou bodd, proto nemiizeme piesné urcit, zda je podnik dobry nebo Spatny.
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3.3.3 Index INO5

Jako tfeti model hodnotici celkovou financni situaci podniku jsem zvolila Index
manzeli Neumaierovych, ktery je uren pro podminky na ¢eském trhu. Pro vypocet

viz tab. 23 jsem pouZila vzorec s péti vahami.

Tab. 23 - Index INO05, vlastni vypocet

Rok
Ukazatel Vahy
2008 2007 2006
Aktiva / Cizi kapital x vaha 0,25 0,25 0,26 0,13
EBIT / Nakladové troky x vaha 0,27 0,23 -0,06 0,04
EBIT / aktiva x vaha 0,14 0,14 -0,03 3,97
Trzby / aktiva x vaha 0,31 0,31 0,28 0,21
OA / (KZ +KBu) x vaha 0,14 0,14 0,13 0,09
Hodnoceni 1,12 1,07 0,58

V roce 2006 dosahovala spolecnost pouze hodnoty 0,58, ¢imz ji hrozil s 86-ti %
pravdépodobnosti bankrot. Podle vypocitanych hodnot miizeme usuzovat zlepSujici se
situaci ve spole¢nosti, avSak hodnoty v letech 2007 a 2008 spadaji do pasma zvané
»seda zona®“ (0,9 <INO5 < 1,77) a test ndm proto neprozradi, zda podnik k bankrotu

sp¢je, €1 nikoliv.

3.3.4 Index bonity

Ctvrtym modelem je Index bonity. Index bonity je podil mezi ukazatelem
a doporuc¢enou hodnotou. Doporucenou hodnotou u prvniho ukazatele je zdanéna
prumérna urokova mira, kterd se 1iSi podle danovych sazeb jednotlivych let. V roce
2006 a 2007 byla 24 % sazba dan€ a v roce 2008 se tato sazba sniZila na 21 %, proto je

doporuc¢ena hodnota o néco vyssi nez v predchozich letech.
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Tab. 24 - Index bonity, vlastni vypocet

Rok
Doporucena hodnota
Ukazatel
2008 | 2006 - 2007 2008 2007 2006
EAT /@ VK 0,05 0,04 1,49 1,15 -0,82
EBIT / © Aktiva 0,06 0,60 0,59 -0,12
(OA-zasoby) / KZ 1,2 0,62 0,63 0,61
(OA-KZ) / Zasoby 0,7 1,00 1,02 0,89
(EAT+odpisy) / (CK - A rezerv) 0,3 0,54 0,51 0,17
EBIT/Nakladové uroky 2,5 2,69 2,31 -0,57
1,16 1,04 0,02
Hodnoceni dobré zdravi churavéni

Z tab. 24 mizeme vidét, Ze se spolenosti daii rok od roku lépe. V roce 2006 byla

hodnota indexu bonity 0,02, coz zna¢i podle autorti churavéni firmy, avSak v letech

2007 a 2008 uz se t€si dobrému zdravi. Hodnota v roce 2008 dosahuje jiz 1,16 bodi.

3.3.5 Tafleruv model

Jako posledni model jsem si vybrala Tafleriv model, jehoZ vypocet je zndzornén

v tab. 25.
Tab. 25 — Taflertiv model, vlastni vypocet
Rok
Ukazatel Koeficient
2008 2007 2006
EBT / Kratk. CK 0,53 0,05 0,05 -0,02
Aktiva / dluhy 0,13 0,38 0,37 0,34
Kratk. CK / Aktiva 0,18 0,06 0,06 0,07
Trzby / Aktiva 0,16 0,23 0,24 0,21
Hodnoceni 0,72 0,72 0,59

Dosazené hodnoty Taflerova modelu jsou ve vSech tfech hodnocenych letech vétsi

nez 0,3, coz zna¢i malou pravdépodobnost bankrotu podniku.
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3.4 Celkové zhodnoceni ukazatelu

Na zavér tfeti kapitoly je provedeno celkové zhodnoceni finanéni situace

spolecnosti GEMEC — UNION a.s. a prezentovany mozné nadvrhy na zlepsSeni ukazatelt

do budoucna.

3.4.1 Pomérové ukazatele

V tab. 26 miizeme ptehledné vidét vSechny vypoctené pomerové ukazatele.

Tab. 26 - Celkové zhodnoceni - pomérové ukazatele, vlastni zpracovani

Pomérové ukazatele 2008 2007 2006
Rentability
ROA 0,04 0,04 0,01
ROE 0,07 0,05 0,04
ROS 0,02 0,01 0,01
Rentabilita naklada 0,02 0.01 0,01
Likvidity
Cisty pracovni kapital 32100 31941 26 085
Bézna 1,597 1,595 1,447
Pohotova 0,748 0,762 0,726
Okamzita 0,129 0,069 0,019
ZadluZenosti
Celkova zadluzenost 51,04% 52,43% 50,37%
Zadluzenost vlastniho kapitalu 1,095 1,196 1,185
Urokové kryti 6,715 5,786 -1,429
Ptekapitalizace 99,8% 94,8% 93,2%
Podkapitalizace 102,9% 98,0% 95,5%
AKktivity
Obrat aktiv 1,46 1,47 1,32
Doba obratu zasob 67,46 64,73 71,18
Doba splatnosti pohledavek 52,53 58,52 56,21
Doba splatnosti zavazkl 57,02 60,10 77,20
Doba splaceni dluhu 6,11 7,21 19,00

Prvni skupinu ukazateli tvoii ukazatele rentability. Ukazatele rentability by

mohly dosahovat vysSich hodnot, zejména rentabilita celkového kapitdlu (ROA).
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Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu (ROE) je vSak vyssi, coz sv€d¢i o efektivnim
vyuzivani ciziho kapitdlu. V oblasti ROA dosahovala spole¢nost v roce 2008 3,6 %

zhodnoceni kapitalu. Casovy trend naznaduje postupné zvySovani ukazateld rentability.

Spole¢nost GEMEC — UNION a.s. dosahuje zisku, i1 kdyz tomu tak v minulosti
trvale nebylo. Aby se zisk i1 nadale zvySoval a tim zajistil lep$i rentabilitu, je zapotiebi
zvysit vynosy, protoze ndklady v case klesaji. Vzrustajicich trzeb lze dosahnout
efektivnim vyuzitim stdvajicich kapacit, dale ziskavanim novych zakaznikl
a modernizaci nebo optimalizaci prodejnich cen. UdrZeni nékladi v klesajici tendenci
muzeme dosdhnout Setfenim na ndkladech za energie, jako je voda, elektfina, topeni
(zateplovani budov arozvodl tepla nebo modernizovanim regulace tepla).
Déle mizeme zabezpecit klesajici tendenci ndkladii pomoci snizeni nakladii za vstupni
suroviny a subdodavky, napt. lepSim vybérem dodavatelli nebo mnoZzstevnimi slevami
od dodavateli stavajicich. V neposledni fad¢ se daji naklady snizit v oblasti rezijnich
nakladl, a to napiiklad modernizovanim vyrobnich technologickych zatizenich,
zlepSenim organizace prace pracovnikii. Na modernich zatizenich by se nasledné Settily

vyrobni ¢asy, mzdy a energie.

Na strukturu vyroby nejvétsi divize, kterd se zabyva vyrobou ocelovych
konstrukci, jsou dva pohledy. Jeden je kladny a druhy zaporny. Kladny pohled spociva
v tom, Ze zde existuje opakovana vyroba, ktera dava moznost Gspory nakladi. Uspora
nakladl spociva v podobé menSich naroki na kvalifikaci zaméstnanci, ktefi vykonavaji
stale stejnou praci, dale na technickou pfipravu, normované spotieby piipravkl
a ostatnich nakladt. Uspory miiZeme zaznamenat také v tymu obchodniho oddéleni,
které nemusi ,,shanct stale nové zakdzky. Na druhé strané¢ zde vidim celkem velké
riziko pro spole¢nost GEMEC - UNION a.s., a to proto, ze jeji vyrobni ¢innost je
zaméfena prevazné na dva zahranini odbératele. Pokud by jeden odbératel prestal
z jakychkoliv diivodl odebirat vyrobky, mohlo by to pro spole¢nost GEMEC — UNION

a.s. znamenat velké existencni problémy.

Spole¢nost GEMEC — UNION a.s. je exportni spole¢nosti, proto ma na vysi jejich
nakladl vliv také ménovy kurz. Velice neptiznivé se projevilo posilovani koruny vici
euru. Za dobu mezi vystavenim faktury a dobou pfipsani penéz na ucet dochazi
ke kurzovym ztratdim. Zde bych navrhovala ve vétSi mife vyuzit zajiStovacich

instrumentd proti pohybu kurzu atudiz ke snizeni kurzovych rizik. ZajiStovaci
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instrumenty mohou spocivat v dlouhodobé ramcové smlouvé, kde je dohodnutéd platba
v cizi méné, a to klausuli o okamzitém navySeni resp. sniZeni cen pifi pohybu kurzu

vet§im nez + 3 % od dohodnutého vychoziho kurzu v dobé podepsani smlouvy.

Rast trzeb by pomohl také riistu ukazateli aktivity resp. obratu celkovych aktiv,
obratu zasob a obratu pohledavek. Snizovaly by se naopak ukazatele doby obratu zasob
a doby inkasa pohledavek, coz by mélo pozitivni ucinek. Spolecnost vSak nema
se splatnosti pohledavek ani zavazki dlouhodobé problémy. U doby splaceni dluht
konstatuji nesplnéni doporucené hodnoty, avSak hodnotim kladné sniZujici se hodnotu

tohoto ukazatele v ¢ase.

Smérovani bézné likvidity je velmi dobré. Naopak kdyby se podnik rozhodl
splatit vSechny své kratkodobé zadvazky kratkodobym finan¢nim majetkem, nepodati se
mu to, z divodu nizké hodnoty kratkodobého finanéniho majetku, kterd ma vSak
zvysujici se charakter. Podnik ma sice dobrou béznou likviditu, ale hodné¢ obéznych
aktiv je vazano v zdsobach, a ty se nadéle zvySuji. Z toho diivodu pohotova likvidita
spiSe klesa. K vétsi likvidité by jisté pomohlo zlepSeni struktury zdsob, resp. sniZzeni
zasob surovin a materidlu ve prospéch obchodné operativngjSich zasob polotovart
a hotovych vyrobkii. Spole¢nost je v§ak vyrobniho razu, proto je velkd mnozstvi zadsob

materialu pochopitelné.

Ukazatele zadluZenosti dosahuji 50% hranice, ktera je povazovana za vyhovujici.
Kladné€ hodnotim vysoky pomér trokového kryti, ktery naznacuje, Ze by podnik nemél
mit problém se splacenim urokil z pujcek. Kromé roku 2006 spliuje spolenost

minimalni hranici 2,5.
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3.4.2 Souhrnné ukazatele

V tab. 27 uvadim celkovy piehled ukazateli hodnoticich komplexni finan¢ni

situaci spole¢nosti.

Tab. 27 - Celkova analyza souhrnnych ukazateli, vlastni zpracovani

Ukazatel Hodnoceni rok 2008
Altmanovo Z — skore (2002) prosperujici spolecnost
Kralickav Quick — test ,,.5eda zona“

Index INO5S ,,.5eda zona“

Index bonity dobré zdravi

Taflertiv model mala pravdépodobnost bankrotu

Hodnota Altmanova Z-skére vysSla vroce 2008 2,67. Tato hodnota nam

umoznuje predvidat uspokojivou finan¢ni situaci spolecnosti, kterd nespéje k bankrotu.

V Kralickové Quick-testu podnik dosahl v roce 2007 i 2008 dvou bodd, proto
nemuzeme piesné urcit, zda je podnik dobry nebo Spatny. Stejny zaver vyvozuje také
vypocet indexu Neumaierovych INO05, kde se vysledné hodnoty pohybuji v pasmu

0,9 <INO5 < 1,77, které znaci ,,Sedou zonu*.

Index bonity, naznacuje dobré zdravi spolecnosti. Vysledné hodnoty v letech

2007 12008 spadaji prave do tohoto pasma.
Taflertiiv model nam tika, Ze se spole¢nost nemusi bat bankrotu.

Z tab. 27 je patrné, Ze tii z péti ukazatell hodnoti spole€nost jako prosperujici,
ktera se nemusi bat bankrotu. Pouze modely Kralickiiv Quick-test a Index
Neumaierovych INO5 se nachazeji v Sedé zoné nevyhranénych vysledka a tudiz nam
netikaji, jak si spole¢nost stoji. Z provedenych vypocti vSak soudim na zlepSujici se

finan¢ni situaci podniku a hodnotim spole¢nost jako prosperujici.

Jak v oblasti pomérovych ukazateli, tak v oblasti predik¢nich modela se vysledné

hodnoty v Case zlepsuji.
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SpoleCnost je prevazné vyrobnim podnikem, a zejména ve vyrobé ocelovych
konstrukci se obecné vytvari mensi procento zisku. To ma za nasledek problémy
s investovanim  do modernéjSich ~ vyrobnich  technologii, které jsou nutné

pro konkurenceschopnost firmy v dnesni dob¢.

Finan¢ni analyza ndm ukazala, Ze spole¢nost hospodari dobie. Vsechny
hodnocené aspekty dosahuji od roku 2006 postupného zlepsSeni. Do budoucna je nutné

zamétit pozornost pouze na zlepSeni v oblasti rentability a likvidity.
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Zaver
Cilem mé diplomové prace bylo provést financni analyzu spolecnosti

GEMEC — UNION a.s v letech 2006 — 2008, dale pak posoudit jeji finan¢ni zdravi

a navrhnout vhodna opatteni pro budouci vyvoj spole¢nosti.

Samotna analyza byla provedena pomoci absolutnich a pomérovych ukazateli
a s pouzitim komplexnich metod finan¢ni analyzy. Z pomérovych ukazateli jsem
hodnotila ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Ukazatele
kapitalového trhu nemohly byt hodnoceny, nebot’ akcie spolecnosti nejsou volné

obchodovatelné na trhu.

Pro celkového zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti byly pouzity metody
Altmanovo Z-skore, Kralickiiv Quick-test, Index Neumaierovych, Index bonity
a Tafleriv model. Tii zpéti téchto ukazateli ndm vypoveédé€ly, ze je spolecnost
prosperujici a nemusi se bat bankrotu. Jednd se o Altmanovo Z-skore, Index bonity
a Tafleriv. model. Ostatni vysledné hodnoty se nachazeji vtzv,Sedé¢ zoné“

nevyhranénych vysledkli a nepiinds$i ndm informace o finanénim zdravi hodnocené

spolecnosti.

Diky dosavadnimu vyvoji béhem sledovanych let, kde je ziejmé zlepSovani
ve vSech zkoumanych ukazatelich, je patrna budoucnost podniku v nadale se zlepSujici

tendenci.

Je velmi tézké odhadnout, jak se bude v budoucnosti situace vyvijet. V tomto
ohledu je zapotiebi nejprve pochopit minulost, abychom mohli na zakladé¢ minulosti

hledét do budoucnosti.

Jednim z vyznamnym faktorti ovliviiujicich pozici podniku vrdmci odvétvi
a ekonomickych procesti je majetkovd a finan¢ni struktura podniku. Na zacatku
a v prabchu 90. let minulého stoleti byla vénovana pozornost podnikateli predevsim
na ziskavani novych trhii a uplatnéni vyrobki na doméacim nebo zahrani¢nim trhu.
Manazefi tidili podniky pfedev§im v kratkodobém horizontu. Méné pozornosti bylo
acasto je 1 nyni vénovano struktufe majetku ajeho potiebné¢ vysi k zajisténi

pozadovanych vykont. Majetek je Casto financovan tim, co je praveé k dispozici.
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K dalezitym faktortim, které ovliviiuji konkurenceschopnost podnikti, patti také
fizeni nakladi. Kromé zakladnich nakladi, kterymi jsou vykonova spotieba, osobni
naklady a odpisy, je zapotfebi v€novat pozornost také ndkladiim kapitalu. Naklady
kapitalu vznikaji podniku z vyuZivani kapitdlovych zdrojt, at’ uz cizich nebo vlastnich
[7]. V dnesni dobé bude podle mého ndzoru stézejni predevSim u exportnich firem
zabezpecit ménovy kurz, ktery vykazuje v posledni letech vysokou volatilitu. Firmy by
mély mit smluvné zajiSténu zménu cen vyrobkld nebo sluzeb vramci negativnich

1 pozitivnich kurzovych zmén.

Charakter dneSniho ekonomického prostfedi je utvafen dv€éma mocnymi silami —
technologii a globalizaci. Podle mého nazoru je technologie také ve finan¢ni analyze
dilezitym faktorem a budouci cestou, kterou uz vétSina firem vyuziva. Existuje mnoho
programil zabyvajicich se finan¢ni analyzou a jejimi vypocty, avSak malo firem tyto
programy vlastni. Mezi tyto softwarové programy patii napiiklad Software pro financné
— ekonomické analyzy a prognéozy TOREX nebo software MARLO pro finan¢ni

analyzy a manaZerské rozhodovani.

V dnesni dobé, kdy se stale vice projevuje globalizace a s ni spojend svétova krize
budou finan¢ni manazeti podle mého nazoru vénovat svou pozornost stale vice cizim
zdrojim a moznostem financovani cizim kapitdlem. Finan¢nich analytici se budou
soustfedit na strukturu aktiv a pasiv. Dlouhodoba finan¢ni stabilita podniku je
podminéna jak spravnou strukturou zdroji, tak také spravnou alokaci finan¢nich zdrojt,

tj. optimalni strukturou majetku.

V posledni dob¢ vzriista tlak na objektivitu. Proto si myslim, Ze bude hodné firem
v budoucnosti provadét zpracovani finanénich analyz pomoci externich firem, které se

na spolec¢nost divaji ,,zvenku* a nejsou ovlivnény vnitfnim prostfedim spole¢nosti.

Text diplomové prace zakonCim latinskym ptislovim: ,Historia magistra vitae“,
déjinnad minulost je ucitelkou Zivota. Mnozi myslitelé poté opakovali, jak je potiebné

vyznat se v minulosti, aby bylo snaz§i tvofit pfitomnost a pfipravovat budoucnost [4].

Hlavni cil diplomové prace byl splnén. Byla vypracovana financni analyza
spolecnosti GEMEC - UNION a. s., interpretovany ziskané informace z této analyzy

a z ni stanovena doporuceni.
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Priloha A

Rozvaha v tis. K¢

GEMEC - UNION a.s.

Rok
Text 2008 2007 2006
AKTIVA CELKEM 165 430 164 344 161 146
Dlouhodoby majetek 77 265 75 995 73 508
Dlouhodoby nehmotny majetek 226 381 290
Software 0 0 0
Ocenitelna prava 22 38 55
Jiny dlouh.nehmotny majetek 58 197 89
Poskytnuté zalohy na dlouh.nehmot.majetek 146 146 146
Dlouhodoby hmotny majetek 76 573 75179 72 780
Pozemky 9474 8 695 5031
Stavby 53 439 55771 58 606
Samostné movité véci a soubory movit.véci 15180 16 773 19 317
Nedokonceny dlouh.hmotny majetek 8236 5523 3235
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -9 756 -11 583 -13 409
Dlouhodoby finan¢ni majetek 466 436 438
Podily v ovladanych a fizenych osobach 20 20 20
Ostatni dlouhodobé cenné papiry 178 178 178
Jiny dlouhodoby majetek 268 238 240
ObéZna aktiva 85 827 85 643 84 427
Zasoby 45 656 44732 42 059
Material 33 639 33851 34 830
Nedokoncena vyroba a polotovary 9781 7877 4529
Vyrobky 1 643 2 404 2193
Zbozi 593 600 507
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 33214 37 181 41 285
Pohledavky z obchodnich vztahii 30 796 34 495 38129
Stat - danové pohledavky 1103 1 659 2238
Ostatni poskytnuté zalohy 915 978 717
Dohadné ucty aktivni 7 3 150
Jiné pohledavky 393 46 51
Kratkodoby finan¢ni majetek 6 957 3730 1 083
Penize 76 132 85
Uty v bankach 6 881 3 598 998
Casové rozliSeni 2338 2705 3210
Naklady pfistich obdobi 2338 2705 3210
PASIVA CELKEM 165 430 164 344 161 146
Vlastni kapital 77 106 72 060 68 523
Zakladni kapital 64 988 64 988 64 988




Kapitalové fondy 0 0 0
Rezervni fondy nedél.fond a ost.fondy ze zisku 1957 1 780 1 780
Zakonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 1957 1780 1780
Vysledek hospodareni minulych let 5115 1754 4205
Nerozdéleny zisk minulych let 5115 1754 4205
Vysledek hospodareni béZného ucet.obdobi 5046 3538 -2 450
Cizi zdroje 84 439 86 160 81175
Rezervy 27 926 28 662 18 749
Rezervy podle zvlastnich predpisti 27 926 28 662 18 749
Dlouhodobé zavazky 2425 2425 1710
OdloZeny danovy zavazek 2 425 2 425 1710
Kratkodobé zavazky 38 200 40 289 45 614
Zavazky z obchodnich vztahi 32 400 34 375 39 864
Zavazky ke spolecniktim, ¢l.druz. a ucast sdruz. 107 87 637
Zavazky k zaméstnancim 2702 2553 2 145
Zavazky ze SZ a ZP 2035 2 069 1712
Stat - danové zavazky a dotace 364 458 384
Kratkodobé piijaté zalohy 7 7 451
Dohadné ucty pasivni 585 740 421
Bankovni tvéry a vypomoci 15 888 14 783 15102
Bankovni tvéry dlouhodobé 361 1370 2374
Kratkodobé bankovni uveéry 15 527 13413 12 728
Casové rozliSeni 3 885 6 124 11 448
Vynosy pristich obdobi 3 885 6 124 11 448




Priloha B

VYKAZ ZISKU A ZTRAT v tis. K&
Gemec - Union a.s.

Rok
Text 2008 2007 2006
L. Trzby za prodej zbozi 5204 4397 3778
A. | Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 4204 3493 3580
Obchodni marze 1 000 904 198
II. | Vykony 240 544| 247612| 216389
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 235990 236948 | 208930
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1142 3559 1251
Aktivace 3412 7 105 6208
B. | Vykonova spotieba 168 373 173293 164 784
Spotteba materialu a energie 110 424 109 690 96 894
Sluzby 57 949 63 603 67 890
Piidana hodnota 73 171 75223 51 803
C. | Osobni naklady 58 297 56 875 49 681
Mzdové naklady 43 111 42 083 36 898
Odmény ¢lenlim organu spole¢nosti
Naklady na socialni zabez.a zdravot.poj. 14 791 14 419 12 436
Socialni naklady 395 373 347
D. |Dané a poplatky 674 1 057 1028
E. | Odpisy dlouh. nehm.a hmot.majetku 8774 8414 6723
II. | Trzby z prodeje dlouh.majetku a materialu 5283 4 034 9119
Trzby z prodeje dlouh.majetku 155 10 919
Trzby z prodeje materialu 5128 4 024 8200
F. Zust.cena prod.dlouh.majetku a mat. 1 866 755 4177
Zust.cena prodaného dlouh.majetku 84 41
Prodany material 1782 755 4136
G. |Zména stavu rezerv a opravnych polozek -380 8076 -5 034
IV. | Ostatni provozni vynosy 525 2574 2732
H. | Ostatni provozni naklady 488 680 2 868
Provozni vysledek hospodai‘eni 9260 5973 4212
VI. | Trzby z prodej CP a podilt 2 000
J. Prodané CP a podily 2 000
VII. | Vynosy z dlouh.finan¢niho majetku 0
X. | Vynosové troky 4 6 8
N. | Nakladové uroky 883 1003 836
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 4797 2 662 2 066
O. | Ostatni financni naklady 8163 2 835 2410
Finan¢ni vysledek hospodareni -4 245 -1170 -1172
‘ Q. ‘ Dai z pfijmti za béznou ¢innost 0 1262 419




‘ Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 5015 3541 2 621
XII. | Mimotadné vynosy 42 5
R. | Mimotéadné naklady 11 3 5076
S. Dan z ptijmil z mimoradné ¢innosti 0

Mimoi‘adny vysledek hospodai‘eni 31 -3 -5 071

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 5046 3538 -2 450

Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim 5046 4 800 -2 031




Priloha C

Horizontalni Horizontalni % Vertikalni analyza

Text 2007 2008 2007 2008 2006 2007 2008
AKTIVA CELKEM 3198 1086 2,0% 0,7% 100,0% 100,0% 100,0%
Dlouhodoby majetek 2487 1270 3,4% 1,7% 45,6% 46,2% 46,7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 91 -155| 31,4% | -40,7% 0,2% 0,2% 0,1%
Software 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ocenitelna prava -17 -16 | -30,9% | -42,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Jiny dlouh.nehmotny majetek 108 -139| 121,3% | -70,6% 0,1% 0,1% 0,0%
Poskytnuté zalohy na
dlouh.nehmot.majetek 0 0 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1%
Dlouhodoby hmotny majetek 2399 1394 3,3% 1,9% 45,2% 45,7% 46,3%
Pozemky 3 664 779 72,8% 9,0% 3,1% 5,3% 5,7%
Stavby -2835| -2332 4.8% | -4,2% 36,4% 33,9% 32,3%
Samostné movité véci a soubory
movit.véci 2544 -1593| -132%| -9,5% 12,0% 10,2% 9,2%
Nedokonc¢eny dlouh.hmotny majetek 2288 2713 70,7% | 49,1% 2,0% 3,4% 5,0%
Ocenovaci rozdil k nabytému
majetku 1826 1827| -13,6%| -15,8% -8,3% -7,0% -5,9%
Dlouhodoby finan¢ni majetek -2 30 -0,5% 6,9% 0,3% 0,3% 0,3%
Podily v ovladanych a fizenych
osobach 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ostatni dlouhodobé cenné papiry 0 0 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1%
Jiny dlouhodoby majetek -2 30 -0,8% 12,6% 0,1% 0,1% 0,2%
ObéZna aktiva 1216 184 1,4% 0,2% 52,4% 52,1% 51,9%
Zasoby 2 673 924 6,4% 2,1% 26,1% 27,2% 27,6%
Material -979 212 -2,8% | -0,6% 21,6% 20,6% 20,3%
Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 3 348 1 904 73,9% | 24,2% 2,8% 4,8% 5,9%
Vyrobky 211 -761 9,6% | -31,7% 1,4% 1,5% 1,0%
Zbozi 93 -7 18,3% | -1,2% 0,3% 0,4% 0,4%
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Kritkodobé pohledavky -4104| -3967| -99% | -10,7% 25,6% 22,6% 20,1%
Pohledavky z obchodnich vztaht -3634| -3699 -9,5% | -10,7% 23,7% 21,0% 18,6%
Stat - datiové pohledavky -579 -556 | -25,9% | -33,5% 1,4% 1,0% 0,7%
Ostatni poskytnuté zalohy 261 -63 36,4% -6,4% 0,4% 0,6% 0,6%
Dohadné ucty aktivni -147 4| -98,0% | 133,3% 0,1% 0,0% 0,0%
Jiné pohledavky -5 347 -9,8% | 754,3% 0,0% 0,0% 0,2%
Kritkodoby finanéni majetek 2647 3227| 2444% | 86,5% 0,7% 2,3% 4,2%
Penize 47 -56 55,3% | -42,4% 0,1% 0,1% 0,0%
Ugty v bankach 2600| 3283| 260,5% | 91,2% 0,6% 2,2% 4,2%
Casové rozlieni -505 -367 | -15,7% | -13,6% 2,0% 1,6% 1,4%
Naklady ptistich obdobi -505 =367 | -15,7% | -13,6% 2,0% 1,6% 1,4%
PASIVA CELKEM 3198 1086 2,0% 0,7% 100,0% 100,0% 100,0%
Vlastni kapital 3537| 5046 5,2% 7,0% 42,5% 43,8% 46,6%
Zikladni kapital 0 0 0,0% 0,0% 40,3% 39,5% 39,3%
Kapitalové fondy 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%




Rezervni fondy nedél.fond a

ost.fondy ze zisku 0 177 0,0% 9,9% 1,1% 1,1% 1,2%
Zakonny rezervni fond/Ned¢litelny

fond 0 177 0,0% 9,9% 1,1% 1,1% 1,2%
Vysledek hospodafeni minulychlet | -2451| 3361 | -58,3% | 191,6% 2,6% 1,1% 3,1%
Nerozdéleny zisk minulych let 2451 3361| -58,3% | 191,6% 2,6% 1,1% 3,1%
Vysledek hospodaieni béZzného

ucet.obdobi 5988 | 1508 |-244,4% | 42,6% -1,5% 2,2% 3,1%
Cizi zdroje 4985| -1721 6,1% | -2,0% 50,4% 52,4% 51,0%
Rezervy 9913 -736 52,9% | -2,6% 11,6% 17,4% 16,9%
Rezervy podle zvlastnich piedpist 9913 -736 52,9% -2,6% 11,6% 17,4% 16,9%
Dlouhodobé zavazky 715 0| 41,8% 0,0% 1,1% 1,5% 1,5%
Odlozeny danovy zavazek 715 0 41,8% 0,0% 1,1% 1,5% 1,5%
Kritkodobé zavazky -5325| -2089| -11,7% | -52% 28,3% 24,5% 23,1%
Zavazky z obchodnich vztahti -5489| -1975| -13,8% -5,7% 24.7% 20,9% 19,6%
Zavazky ke spolecniklim, ¢l.druz. a

ucast sdruz. -550 20| -86,3% | 23,0% 0,4% 0,1% 0,1%
Zavazky k zaméstnanciim 408 149 19,0% 5,8% 1,3% 1,6% 1,6%
Zéavazky ze SZ a ZP 357 341 209% | -1,6% L,1% 1,3% 1,2%
Stat - danové zavazky a dotace 74 -94 19,3% | -20,5% 0,2% 0,3% 0,2%
Kratkodobé¢ piijaté zalohy -444 0| -98,4% 0,0% 0,3% 0,0% 0,0%
Dohadné G¢ty pasivni 319 -155 75,8% | -20,9% 0,3% 0,5% 0,4%
Bankovni iivéry a vypomoci =319 1105 -2,1% 7,5% 9,4% 9,0% 9,6%
Bankovni Gvéry dlouhodobé -1004| -1009| -42,3% | -73,6% 1,5% 0,8% 0,2%
Kratkodobé bankovni tivéry 685 2114 5,4% 15,8% 7,9% 8,2% 9,4%
Casové rozli¥eni -5324| -2239| -46,5% | -36,6% 7,1% 3,7% 2,3%
Vynosy piistich obdobi -5324| -2239| -46,5% | -36,6% 7,1% 3,7% 2,3%




Priloha D

Horizontalni Horizontalni %
Text 2007 2008 2007 2008
L. Trzby za prodej zbozi 619 807 16,4% 18,4%
A. |Naklady vynaloZené na prodané zbozi -87 711 -2,4% 20,4%
Obchodni marze 706 96| 356,6% 10,6%
II. | Vykony 31223 -7 068 14,4% -2,9%
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 28 018 -958 13,4% -0,4%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 2 308 2417 184,5% -67,9%
Aktivace 897 -3 693 14,4% -52,0%
B. | Vykonova spoti‘eba 8 509 -4 920 5,2% -2,8%
Spotieba materialu a energie 12 796 734 13,2% 0,7%
Sluzby -4 287 -5 654 -6,3% -8,9%
Pridana hodnota 23 420 -2 052 45,2% -2,7%
C. | Osobni naklady 7 194 1422 14,5% 2,5%
Mzdové naklady 5185 1028 14,1% 2,4%
Odmény ¢lenlim organu spole¢nosti 0 0 0,0% 0,0%
Naklady na socialni zabez.a zdravot.poj. 1983 372 15,9% 2,6%
Socialni naklady 26 22 7,5% 5,9%
D. |Dané a poplatky 29 -383 2,8% -36,2%
E. |Odpisy dlouh. nehm.a hmot.majetku 1 691 360 25,2% 4,3%
II. |Trzby z prodeje dlouh.majetku a materialu -5 085 1249 -55,8% 31,0%
Trzby z prodeje dlouh.majetku -909 145 -98,9% | 1450,0%
Trzby z prodeje materialu -4 176 1104] -50,9% 27,4%
F. | Zust.cena prod.dlouh.majetku a mat. -3422 1111 -81,9% 147,2%
Zust.cena prodaného dlouh.majetku -41 841 -100,0%
Prodany material -3 381 1027 -81,7% 136,0%
G. |Zména stavu rezerv a opravnych polozek 13110 -8456| -260,4% | -104,7%
IV. |Ostatni provozni vynosy -158 -2 049 -5,8% -79,6%
H. |Ostatni provozni naklady -2 188 -192| -76,3% -28,2%
Provozni vysledek hospodareni 1761 3287 41,8% 55,0%
VI. |Trzby z prodej CP a podili 2 000 -2 000 0,0% 0,0%
J. | Prodané CP a podily 2 000 -2 000 0,0% 0,0%
VII. | Vynosy z dlouh.finan¢niho majetku 0 0 0,0% 0,0%
X. | Vynosové uroky -2 21 -25,0% -33,3%
N. | Nakladové uroky 167 -120( 20,0% -12,0%
XI. |Ostatni finan¢ni vynosy 596 2135 28,8% 80,2%
0. | Ostatni finan¢ni naklady 425 5328 17,6% 187,9%
Financ¢ni vysledek hospodai‘eni 2 -3 075 -0,2% 262,8%
|Q. | Daii z prijmii za b&znou &innost 843 -1262] 2012%] -100,0%
‘ ‘ Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 920 ‘ 1474 ‘ 35,1% ‘ 41,6%




XII. | Mimotadné vynosy -5 42| -100,0%

R. | Mimotadné naklady -5073 8| -99,9%| 266,7%

S. | Dan z pfijmi z mimotadné ¢innosti 0 0
Mimoi‘adny vysledek hospodai‘eni 5068 34] -99,9% | -1133,3%
Vysledek hospodareni za u¢etni obdobi 5988 1508 | -244,4% 42,6%
Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim 6 831 246 | -336,3% 5,1%




Priloha E

Odstépny zavod Ostrava

Linka Barlovice




Gemec Zaclér — Dal Jana Sverma

Odpal v lomu

Po rekultivaci lomu



Divize Stavebni Konstrukce Jivka

Vyrobek SKJ — kanal



