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ANOTACE

Diplomova prace se zabyva finan¢ni analyzou spole¢nosti
PROFI CREDIT Czech, a.s. V prvnich dvou kapitolaich jsou popsana teoreticka
vychodiska k danému tématu. V prvni kapitole je vymezen pojem financni analyza, jeji
uzivatelé¢ a zdroje dat. Druhd kapitola je zaméfena na zékladni metody a postupy pro
zpracovani finan¢ni analyzy.

Posledni dvé kapitoly jsou vénovany vlastni financni analyze spole¢nosti
PROFI CREDIT Czech, a.s. Treti ¢ast charakterizuje spolecnost a obsahuje financni
analyzu za obdobi let 2004 az 2008. Provedena je horizontadlni a vertikdIni analyza
ucetnich vykazl, vypocet pomérovych ukazateld a Kralickliv rychly test a Altmanova

analyza. V posledni kapitole jsou shrnuty vysledky provedené analyzy.

KLICOVA SLOVA

finanéni analyza, ucetni vykazy, horizontdlni a vertikdlni analyza, pomérové ukazatele,

bonitni a bankrotni modely



TITTLE

The Financial Analysis of the PROFI CREDIT Czech company

ANNOTATION

This graduation theses deals with the financial analysis of the company PROFI
CREDIT Czech a.s. In the first two chapters there are the theoretical data of the subject
described. The first chapter defines the concept of the financial analysis, its users and the
data sources. The second chapter focuses on the basic methods and procedures for the
processing of the financial analysis.

The last two chapters present the very financial analysis of the company PROFI
CREDIT Czech, a.s. The third chapter describes the company itself and includes the
financial analysis for the period 2004 to 2008. Both the horizontal and the vertical analysis
of the financial statements are included, the calculation of the financial ratios and the
Kralick’s quick test and the Altman’s analysis. The last chapter summarizes the results of

the analysis.

KEYWORDS

financial analysis, financial statements, horizontal and vertical analysis, financial ratios,
solvent and bankruptcy models
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Uvod

V souasnych trznich podminkach, vysoce konkurenénim prostfedi a vlivem
globalizace musi podniky, které chtéji dobfe fungovat a prosperovat, dokonale ovladat
nejen vyrobni, vyvojové, personalni a marketingové stranky ale také financni oblast
podnikatelské Cinnosti. Manazeti plsobici v podnikové sféfe si zacinaji uvédomovat
nutnost pravidelného zpracovani a analyzovani vysledkii hospodateni, které tvoti zpétnou
vazbu v podob¢ kontroly u¢innosti a efektivnosti podnikatelského procesu. Vykonnost
podniku zajima nejen manaZery a akcionafe podniku ale také jeho véfitele, stat a dalsi
subjekty. Vyznam finan¢ni analyzy jako neodmyslitelného néstroje finan¢niho fizeni roste.
Pro v€asné provedeni adekvatnich opatieni ve finan¢nim fizeni, je dilezit¢ umét posoudit
nyn&j$i finan¢ni situaci podniku, urcit faktory, které ji ovliviluji, a odhadnout jeji vyvoj do

budoucna.

Cilem této diplomové prace je popsat vyznam finanéni analyzy a jeji metody,
vypracovat finan¢ni analyzu spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s., interpretovat ziskané
informace a celkové zhodnotit finan¢ni situaci spole¢nosti. Hlavnim ukolem je posoudit
celkové finan¢ni zdravi spolecnosti a odhalit a poukézat na slaba mista, ktera by mohla pro
spole¢nost v budoucich letech ptfedstavovat hrozbu. Financni analyza spolecnosti je
zaméfena na obdobi 2004 az 2008. Udaje potiebné pro analyzu spolegnosti jsem ziskala
z vetejnych zdrojli, zejména z konsolidovanych vyro€nich zprav spolecnosti PROFI

CREDIT Czech, a.s.

Prace je rozdélena do Ctyi zadkladnich ¢asti. Prvni Cast je vénovana zdkladnim
teoretickym poznatkim tykajicich se finan¢ni analyzy. Kromé vyznamu finan¢ni analyzy
jsou zde uvedeni i jeji uzivatelé. Nasleduje popis zdroji dat pro financni analyzu,

ptedevsim vystupy finan¢niho Gcetnictvi podniku.

Druhé ¢ast je zaméfena na elementarni metody a ukazatele finan¢ni analyzy. Tato
kapitola tvoti podklad pro praktickou aplikaci finan¢ni analyzy. Je zde popsan horizontalni

a vertikdIni rozbor Gcéetnich vykazi, ktery dava predstavu o velikosti jednotlivych jevi. Je



zde vysvétlena pfima analyza intenzivnich ukazatell, ukazatel EVA, analyza soustav

ukazateli a na zaver této Casti jsou uvedeny bonitni a bankrotni modely.

Dalsi ¢ast je jiz vénovana vlastni analyze spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s.
Zahrnuje charakteristiku spolecnosti, jeji historii, strategii, produktovou nabidku vcetné
obchodnich vysledkii a strukturu lidskych zdroji. Poté je provedena horizontalni
a vertikalni analyza rozvahy a vykazu ziskll a ztrat. Tento rozbor slouzi pro posouzeni
vyvoje polozek téchto ucetnich vykazl v letech a zhodnoceni majetkové a kapitadlové
struktury. Nasleduje rozbor pomoci pomérovych ukazateld (rentability, aktivity,
zadluzenosti, likvidity a kapitdlového trhu). Poslednim krokem samotné finan¢ni analyzy
jsou dva postupy hodnoceni bonity firem. Prvnim je Kralickliv rychly test a druhym

Altmanu index finan¢niho zdravi.

Posledni ¢ast obsahuje shrnuti dosazenych vysledkii spolecnosti a posouzeni jeji

celkové finanéni situace.
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1 Teoreticky zaklad zkoumaného problému

1.1 Vyznam financ¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je formalizovand metoda, kterd poméfuje ziskana data mezi sebou
navzajem a podstatné tak rozSifuje jejich vypovidaci schopnost. Finan¢ni analyza tvofi
vyznamnou soucast finan¢niho tfizeni podniku. Je prostfedkem, kterym podnik usmériuje
své finan¢ni hospodateni. Je analyzou financi podniku. Odrazi uplynuly vyvoj podniku,
urcuje priciny zlepSeni nebo zhorSeni v jednotlivych oblastech a vyrazné ptispiva k volbé
nejvhodnéj$ich smérii, kterymi by se mél podnik vydat, aby mohl rozvijet své ¢innosti
v ptistich obdobich.

,2Financni analyza je uméni analyzovat a vysvétlovat Ucetni vykazy. Jednim
z hlavnich cili finan¢ni analyzy je ,,pochopit Cisla“ nebo ,ziskat za udaje” — coz
pfedstavuje, pouziti jejich nastroji za uUcelem porozuméni finan¢nim udajim a s tim
souvisejici moznosti lépe tidit. Manazefi na zakladé finan¢ni analyzy mohou vytvaret
riznd analytickd opatfeni s cilem zndzornit smysluplné vztahy a ziskat tak potfebné
informace z nezpracovanych finanénich dat.*!

,Jakékoli finan¢ni rozhodovani musi byt podloZzeno finan¢ni analyzou, na jejichz
vysledcich je zalozeno fizeni majetkové i finan¢ni struktury podniku, investi¢ni a cenova
politika, fizeni zasob atd.*

Jeji kvalifikované zpracovani a pravidelné provadéni umoziuje ohodnotit dopad
opatfeni ucinénych v minulosti, informovat o soucasné situaci podniku a moZzZnost
pohotové zasdhnout a ovlivnit tak vyvoj v budoucnu.

Finan¢ni analyzu mizeme rozdélit na interni a externi. Finan¢ni analyza, kterou
provadi finanni manaZeti a Casto také celé¢ vrcholové vedeni daného podniku a ktera
poskytuje informace o finanénim zdravi podniku, je interni analyza podniku. Banky,

investofi, konkurence a obchodni partnefi provadi analyzu podniku z vnéjsku, jedné se

' DROMS, W. G. Finance and accounting for nonfinancial managers. 5 th. ed. New York: Basic Books, 2003.
ISBN 0-7382-0818-3

2 SYNEK, M. a kol. Manazerska ekonomika. 2. akt. vyd. Praha: Grada Publishing, 2001. ISBN 80-247-9069-6
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o externi analyzu. Pro vytvofeni externi analyzy jsou vyuzivany bézn¢ dostupné udaje

z finanénich vykaz.

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vysledkem finan¢ni analyzy jsou informace o finan¢nim stavu podniku, které jsou
pfedmétem z4jmu nejen managementu podniku, ale i dalSich subjektii, které nejsou
soucasti podniku, ale maji s podnikem kontakt. Finan¢ni analyza je diilezitd zejména pro
fizeni podniku, vétitele, akcionare a dalsi externi uzivatele. VSechny tyto subjekty maji své
specifické zajmy ale jejich spolecnym cilem je védét, aby mohli fidit. Mezi uzivatele
finan¢ni analyzy mizeme zatadit zejména:

- investory

- manazery

- obchodni partnery

- vefitele

- stat a jeho organy

- zaméstnance podniku

- konkurenty

Investori

Investofi a akciondfi jsou prvotnimi uzivateli dat uvedenych ve finan¢nich
vykazech podniku. Vkladaji do podniku sviij kapital, a proto je pro né velice dulezité vedét
zda prostfedky spravné investovali. Investofi koncentruji svlij zdjem o finanéni informace
ze dvou hledisek — investicniho a kontrolniho. V rdmci investi¢niho hlediska jsou
informace vyuzivany pro rozhodovéani o budoucich investicnich zamérech. Akcionafi se
soustedi hlavn€ na miru rizika a miru vynosnosti svého vloZeného kapitalu, aby se ujistili,
ze jejich investice je vyhodna. Kontrolni hledisko je investory uplatiiovano viici
manazerum dané¢ho podniku. Investofi se zajimaji o stabilitu a likviditu podniku, o vysi
disponibilniho zisku, na némz je zavisla vyse jim vyplacenych dividend a také o rozvoj
arust podniku, ktery zalezi na rozhodovani manaZerti. ManaZerim pii fizeni podniku
disponuji volnosti pfi zachazeni s podnikovym majetkem a to piedstavuje rozpor mezi
zajmy akcionafli a zajmy manazerl. Z tohoto divodu pozaduji akcionafi pribézné

informace o hospodateni podniku nejcastéji ve vyrocnich zpravach.
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ManaZeri

Finan¢ni informace pro manaZery jsou nezbytné pro dlouhodobé i kratkodobé
finan¢ni fizeni podniku. Musi sledovat nejen momentalni finan¢ni situaci ale zabyvat se
1jejim predpokladanym vyvojem do budoucnosti. Tyto informace vytvareji zpétnou vazbu
mezi fidicim rozhodnutim a jeho dosazenym vysledkem. Diky znalosti financni situace
podniku se mohou manazeti spravné rozhodovat pfi ziskdvani financnich zdroji pro
podnik, pii alokaci volnych finan¢nich prostiedkil, pfi zabezpe€eni optimdlni majetkové

struktury.

Obchodni partneri

Dodavatelé, ktefi predstavuji pro podnik obchodni véfitele, se zajimaji predev§im
o solventnost a schopnost podniku dostat svym zavazkiim. Pfredmétem zajmu odbérateli
v dlouhodobych obchodnich vztazich je zejména to, zda nema dodavatel financni
problémy, které by mohly vést k neuskute¢néni dodavek pottebnych vstupti. Odbératelé se
soustiedi na finan¢ni situaci podniku, aby méli jistotu, Ze tento podnik bude schopen plnit

své zavazky.

Véritelé

,Veritele zadaji co nejvice financnich informaci o finanénim stavu potencialniho
dluznika, aby se mohli spravné rozhodnout, zda poskytnout uvér, v jaké vysi a za jakych
podminek pro spravné rozhodnuti o poskytnuti Uvéru, jeho vysi a podminkach
poskytnuti.

Jestlize je vetitelem banka, mize se stat, ze pii poskytnuti prostfedkii zahrne do
smlouvy také klauzuli, kterd slouzi k zaji$téni stability uvérovych podminek na hodnoty
ur¢itych finan¢nich ukazateld. Banky pfed uzavienim uvérové smlouvy také posuzuji
bonitu podniku prostfednictvim analyzy jeho financniho hospodateni. Nejdiive se zjistuje
ziskovost daného podniku, poté jeho rentabilita, kterd vyjadfuje, jestli ma podnik
dostatecné prostfedky na splaceni soucasnych Uvéry a jestli bude schopen splacet nové

zavazky. Déale mohou byt pouzity analyzy obchodniho obratu, miry zadluzenosti podniku,

zajisténost odbytu atd.

? GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovéni podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007. 318 s.
ISBN 978-80-86929-26-2
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Stat a jeho organy

Stat a jeho organy vyuzivaji informace o finan¢ni situaci podniku pro statistiku, pro
kontrolu plnéni stanovenych danovych povinnosti, pro poskytovani dotaci. Dale mohou byt
tyto informace pouZzivany pii prosazovani antimonopolni politiky nebo podnécovani

konkurence.

Zaméstnanci
Zaméstnanci se zajimaji o finan¢ni stabilitu podniku, o jeho prosperitu zejména
z diivodu jistoty zaméstnani do budoucnosti, vySi odmén za praci ve formé&, mezd, plati

nebo podilii na hospodaiském vysledku a socidlni perspektivy.

Konkurenti
Konkuren¢ni podniky sleduji finan¢ni data ostatnich podnikd, aby s nimi mohly
porovnat vysledky hospodafeni, nejCastéji rentabilitu, cenovou politiku, obratovost,

mvesti¢ni ¢innost a dalsi oblasti.

DalSimi subjekty, které vyuzivaji data a informace ziskané z finan¢ni analyzy

-----

vefejnost mize mit zdjem o informace, které poskytuje finan¢ni rozbor podniku.

1.3 Zdroje dat financni analyzy

Finan¢ni analyza vyzaduje velké mnoZzstvi informaci z riznych zdroji riznych
charakteristik. Zakladni pravni rdmec upravuji obchodni zakonik, Zivnostensky zakon,
zakon o ucetnictvi, zdkon o cennych papirech a dafové zakony. Jednim ze zakladnich
informac¢nich zdroji finan¢ni analyzy je finan¢ni ucetnictvi, které poskytuje naprostou
vétSinu kvalitativnich udajii. Vychozim zdrojem dat pro finan¢ni analyzu je ucetni zavérka
podniku a z ni zejména ucetni vykazy - rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow.
Uvedené vykazy patii mezi zakladni cetni vykazy podniku, které jsou legislativné urceny
a jejich vykazovani zavisi na pravni form¢€ konkrétniho podniku. V soucasné dob¢ stéle
Castéji obsahuje vyrocni zprava také ptehled o zméndch vlastniho kapitdlu. Struktura

a napln jednotlivych vykazl je pribézné upravovana sdélenim Ministerstva financi. Ucetni
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vykazy si do znacné miry podnik pfizpiisobuje svym potfebam v rdmci finan¢niho fizeni
a finan¢ni analyze. Voli si takovou soustavu ucéti do ucetni osnovy, aby bylo mozné
sestavovat finanni vykazy, které budou mit dostate¢nou vypovidaci schopnost
o rentabilité podniku, jeho aktivité, zadluZenosti a daliich dalezitych ukazatelich. Ugetni
vykazy zachycuji stav a strukturu majetku podniku, zdroje financovani a vyvoj
hospodateni podniku a jeho vysledek k ur€itému casovému okamziku. Obsahuji tedy
souhrnné informace o uspéSnosti a celkovém pribéhu hospodaiské cinnosti podniku
a jejim dopadu na finan¢ni stav podniku. Dal$i dalezitou ¢asti icetni zavérky je i ptiloha
k ucetni zavérce, ktera obsahuje komentdf k vybranym ucetnim polozkdm finan¢nich
vykazii. Cilem rozboru ucetnich vykazii je dospét k zavérim, které se tykaji celkové
finan¢ni situace podniku, na zéklad¢ nichz by bylo mozné ptijmout budouci rozhodnuti.

Neméné¢ vyznamnymi zdroji dat jsou také vyro¢ni zprava podniku a audit.

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery zachycuje aktiva a pasiva k uritému Casovému
okamziku, vétSinou k poslednimu dni Gcetniho obdobi, v penéznim vyjadienim. Zakladni
funkci tohoto ucetniho vykazu je vyjadieni stavu vSech rozvahovych polozek k urc¢itému
datu. Rozvaha je vykaz staticky, protoze nezobrazuje tok penéz. Piedstavuje pisemny
pfehled o majetku podniku a jeho zdrojich financovani. Aktivy oznafujeme jednotlivé
polozky majetku podniku a pasiva piedstavuji finanéni zdroje nezbytné pro financovani
aktiv. Rozvaha je sestavovana nejCastéji ve tvaru uctu. Na jeho levé strané, kterd je
debetni, jsou zachyceny aktiva podniku a na pravé strané, ktera je kreditni, jsou zachyceny
vSechny zdroje financovani. Rozvaha podniku je zaloZena na dvojim pohledu na majetek,
jednak z hlediska konkrétnich majetkovych polozek, a jednak z jakych zdroji byl majetek
pofizen. Soub&zné nahlizeni na majetek se oznacuje jako bilan¢ni princip. Ob¢ strany
rozvahy se musi rovnat, ¢ili aktiva = pasiva. Tato rovnost se nazyva bilan¢ni rovnice, ktera
musi vzdy platit. Obsahem rozvahy je ucelné uspotadani téchto zakladnich slozek tak, aby
finanéni situaci podniku bylo mozné spravné posoudit. Podnik musi povinné sestavovat

rozvahu v pravidelnych ro¢nich intervalech.
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AKTIVA PODNIKU

Aktiva jsou zdrojem budouciho ekonomického prospéchu, ktery podnik ziska
v dtsledku hospodaiskych operaci uskutecnénych v minulosti. Aktiva podniku ptredstavuji
souhrn veskerych véci, penéznich prosttedki, pohledavek a jinych majetkovych hodnot,
které podnik vlastni a pouzivd ke svym aktivitim. Aktiva jsou majetkem podniku, ktery
podnik poftizuje také zejména pro zvySeni jeho bohatstvi a ke zvySeni hodnoty podniku.

Zakladnim hlediskem pro ¢lenéni aktiv je jejich postaveni v reprodukénim procesu.
Aktiva se deli dle doby, po kterou slouzi v provozu, podle jejich opotiebovani a obnovy

a podle rychlosti pfemény majetku v penézni hotovost.

Z tohoto pohledu se aktiva dé€li na dve velké skupiny:

- stala aktiva (fixni, dlouhodobd) — zachovavaji si svoji piivodni podobu v pribé¢hu
nékolika reprodukénich cykll, jsou odepisovéana a jejich hodnota je postupné
ptesunovana do hodnoty produkce podniku

- obézna (kratkodobd) aktiva — meéni svoji podobu hned nékolikrat v pribéhu

jednoho produkéniho cyklu a jejich hodnota se ptesouva do produkce jednordzove

Pro uréeni dlouhodobosti a kratkodobosti aktiv je v Ceské republice rozhodujici
interval jednoho roku. Specifickou skupinu aktiv tvofi pfechodna aktiva. Struktura aktiv

podniku zavisi na odvétvi a typu konkrétniho podniku a jeho finanéni politice.

Aktiva podniku jsou tedy tvofena tfemi slozkami:
- dlouhodoby majetek
- obézny majetek

— ostatni aktiva

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby majetek je pouzivan v podniku po dobu delsi nez je jeden rok a tvofi
podstatu majetkové struktury podniku. Pro tento druh majetku je typické, ze jeho obrat je
velmi pomaly. Zakladnimi charakteristikami dlouhodobého majetku je tedy jeho
dlouhodobé pouzivani, postupné opotiebovani a to, Ze jeho vstupni cena piesahuje urcitou

stanovenou hranici. Jestlize aktiva nedosahuji stanoveného limitu, ale doba jejich
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pouzivéani je del$i nez jeden rok, miZeme je zahrnout do polozky drobny dlouhodoby

majetek.

Dlouhodoby majetek podniku lze rozdélit do tii zékladnich skupin:

Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek nemé hmotnou podobu. Do této skupiny se fadi
patenty, licence, autorskd prava, software, dile ochranné¢ zndmky, goodwill, ocenitelna
prava. Do této skupiny se povinné fadi polozky, jejichz vstupni cena pievysuje 60 000 K¢.

Casto v majetku podniku tvofi nepatrnou ¢ast a neni jim tedy vénovéana velkd pozornost.

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek md hmotnou povahu, podnik ho pouziva po dlouhou
dobu a majetek se postupné opotiebovava. Vstupni cena tohoto majetku piesahuje
zpravidla 40 000 K¢. Dlouhodoby hmotny majetek miizeme jesté¢ rozdélit na majetek
movity, ktery lze pfemistovat a nemovity majetek, ktery pfemistovat nelze. Movity
majetek zahrnuje stroje, vyrobni zafizeni, dopravni prostfedky. Nemovitym majetkem jsou
zejména pozemky a stavby. Ur€ité polozky dlouhodobého hmotného majetku lze
odepisovat (budovy, stavby, zafizeni, stroje, dopravni prostfedky atd.) Tento majetek se
nespotiebovava najednou, ale postupné se opotiebovava a znehodnocuje. Podnik toto
opotfebeni miize promitnout do svych nakladi prostfednictvim odpist. Ostatni polozky
jako jsou stroje, uméleckd dila a zlato odepisovat nelze, protoZze u tohoto majetku

nedochazi ke znehodnoceni.

Dlouhodoby finanéni majetek
Soucasti dlouhodoby finanéni majetku podniku jsou financni ucasti v jinych
podnicich, cenné papiry, které slouzi jako dlouhodoba investice a dalsi. Dlouhodoby

finan¢ni majetek podnik mize ziskat koupi, vlastni ¢innosti, darovani, pfevodem atd.

Obézny majetek
Obézny majetek je kratkodobym majetkem a mize mit nékolik forem. Vyznacuje
se tim, ze se spotfebovava najednou, je neustdle v pohybu a méni svou formu z penézni na

vécnou a naopak. Obézny majetek je vice likvidni neZz dlouhodoby majetek, ma rychlejsi
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obrat a mize se tedy rychle, bez vétSich ztrat a s nizkymi ndklady pfeménit na penézni

prostiedky. Obézny majetek je urcen prevazné na provozni ¢innost podniku.

Obézny majetek se mize v podniku vyskytovat ve dvou podobach:
- vécna forma - vécnou podobu obézného majetku predstavuji zasoby, patii sem
vyrobni zasoby, nedokoncend vyroba, hotové vyrobky a zbozi
- penézni forma - penézni formu obéZzné¢ho majetku v podniku prezentuji zejména
dlouhodobé¢ a kratkodobé pohledéavky, kratkodobé cenné papiry, penize v hotovosti

a na uctech v bankach

Ostatni aktiva

Do ostatnich aktiv spadaji naklady ptiStich obdobi (napi. pfedem zaplacené
ndjemné) a pifjmy pfiStich obdobi (vynosy zbézného obdobi, které nebyly pftijaty,
napiiklad provedené nevyfakturované sluzby), kurzové rozdily aktivni a dohadné polozky

aktivni (vypocitané a zatim nepfiijaté uroky z vkladi u bank)

PASIVA PODNIKU

Pasiva ptedstavuji zdroje, ze kterych vznikl majetek podniku, a ze kterych podnik
financuje své ¢innosti. Pasiva podniku lze klasifikovat dle jejich piivodu na externi nebo
interni zdroje. Interni zdroje podnik vytvaii svoji Cinnosti a externi zdroje neziskava
podnik svoji Cinnosti. Pasiva také mizeme délit dle vlastnictvi na vlastni kapital a cizi
kapital. Vlastni kapital predstavuje prostiedky, které vlozili podnikatelé do svého podniku,
nebo byly vytvofeny ¢innosti podniku, zatimco cizi kapital byl podniku poskytnut véfiteli.
Tteti hlediskem ¢lenéni pasiv podniku je ¢asové hledisko, podle kterého se pasiva déli na
kratkodobé pasiva, kterd jsou splatnd do jednoho roku a na pasiva dlouhodoba, jejichz

splatnost je delsi nez jeden rok.

Velikost celkového kapitalu podniku zavisi na mnoha faktorech:

oblast podnikani

- velikost podniku

- pouzivana technika

- rychlost obratu kapitalu

- organizace odbytu
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Podnik by mél mit takové mnozstvi kapitalu, které odpovida jeho pottebam. Jestlize
podnik nema piesné tolik kapitalu, kolik potfebuje, miize dojit k jeho podkapitalizovani
nebo piekapitalizovani. K podkapitalizovani podniku dochazi tehdy, jestlize ma podnik
mén¢ kapitalu, nez potiebuje. K tomu casto dochazi v obdobi, kdy podnik expanduje.
V obdobi expanze podnik rozsifuje vyrobu a prodej a tim rostou jeho aktiva, ktera nejsou
kryta finan¢nimi zdroji. V tomto piipadé rostou kratkodobé cizi zdroje, kterymi je kryt
i dlouhodoby majetek a tak maze dojit k poruchdm v chodu podniku a podnik se mutze
dostat do platebni neschopnosti. Pti ptekapitalizovani disponuje podnik vétSim mnozstvim

kapitalu, nez jsou jeho potieby. V této situaci dochazi k nehospodarnému pouziti kapitalu.

Vlastni kapital

Vlastni kapital je ve vlastnictvi podniku. ,,Tvofii jej kapital, ktery podnik ziskal od
svych majiteltl (zékladni kapitdl, kapitdlové fondy) a ktery vydélal svou podnikatelskou
¢innosti (fondy ze zisku, nerozdéleny hospodaisky vysledek minulych let a hospodatsky
vysledek bézného tcetniho obdobi). 4

Vlastni kapitdl ma dlouhodoby charakter, je trvale k dispozici a jeho podil na
celkovém kapitalu odrazi finan¢ni nezavislost podniku. V obchodnich spole¢nostech tvoti

vlastni kapital:

zakladni kapital

- kapitalové fondy

- fondy tvofené ze zisku

- hospodaftsky vysledek z minulych let

- hospodaisky vysledek bézného tucetniho obdobi

Zikladni kapital je souhrn penézitych a nepenézitych vkladi vSech spole¢nikt.
Povinné se vytvaii ve spoleCnosti s ru¢enim omezenym a v akciové spolecnosti, jeho vyse
se zapisuje do obchodniho rejstiiku a jeho zmény (sniZzeni a zvyseni) upravuje obchodni

zakonik.

Kapitalové fondy jsou soucasti vlastniho kapitdlu akciové spolecnosti.

Nejvyznamnéjsi polozkou kapitalovych fondl je emisni 4zio, které vyjadiuje kladny rozdil

* SYNEK, M. a kol. Podnikovd ekonomika. 3. pteprac. a dopl. vyd. Praha: C. H. Beck, 2002. 479 s. ISBN 80-7179-736-7
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mezi trzni cenou akcie a jeji nomindlni cenou. Kapitdlové fondy dale tvofi dotace,
ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a kapitalovych ucasti.

Dalsi slozkou vlastniho kapitalu jsou fondy tvofené ze zisku, u nichz je povinnost tvorby
zakotvena v zdkon€ nebo ve stanovach dané spolecnosti. Tyto fondy piedstavuji pojistku
proti nepfedvidanym rizikim, naptiklad ke kryti ztrat a rizik nebo k pfekondni

neptiznivého pribéhu hospodareni podniku.

Hospodarsky vysledek z minulych let je cast zisku, ktera je jiz zdanéna
a nerozdéluje se mezi majitele podniku, ale slouzi k rozvoji podnikatelskych aktivit a plyne
do riznych rezervnich fondi podniku. Jestlize podnik dlouhodobé prosperuje a dobie
funguje, dochazi vném k navySovani vlastniho kapitdlu, zejména polozky zakladniho
kapitalu. Existuji dva zpisoby navySeni zékladniho kapitdlu. Prvnim zptsobem navySeni
zakladniho kapitdlu je jeho efektivni navySeni prostiednictvim vkladl novych nebo
stavajicich spole¢nikii. Druhy pfipad navySeni je deklaratorni navySeni, pfi kterém se
pfesunuji zdroje z jinych polozek vlastniho kapitdlu, nejCastéji z hospodaiského vysledku
minulych let. VZdy ale podnik nemusi vykazovat zisk, ale jeho hospodafeni miize skoncit
ztratou. V tomto piipadé dochazi ke snizovani vlastniho kapitalu o ztratu bézného tucetniho

obdobi pfipadné o neuhrazenou ztratu z minulych let.

Cizi kapital

Cizi kapitdl je nedilnou soucasti zdroji financovani podniku. Piedstavuje zavazek
podniku, ktery musi byt v ur¢itém okamziku zaplacen. Cizi kapital podniku dle splatnosti
mizeme rozliSovat na kratkodoby cizi kapital, ktery je poskytovan na dobu do jednoho

roku, a dlouhodoby cizi kapital, jehoz splatnost je delsi nez jeden rok.

Kratkodoby cizi kapital tvoii kratkodobé¢ bankovni Gvéry, dodavatelské uvéry,
zalohy ptijaté od odbératelli, kratkodobé bankovni uvéry, dosud nevyplacené mzdy a platy,
nezaplacené dan¢ a dalsi slozky. Kratkodobé zdroje financovani by mél podnik pouzivat

ptedevsim k financovani obéznych aktiv.

Dlouhodoby cizi kapital zahrnuje dlouhodobé bankovni Uvéry, emitované
dluhopisy, leasingové dluhy a dal$i dlouhodobé zévazky. Dlouhodobé cizi zdroje by mély
v podniku kryt pfedev§im dlouhodoby hmotny majetek.
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Finanéni paka a danovy §tit

Pro cizi kapitdl je typické to, ze podnik musi platit Groky s nim spojené a dalsi
vydaje souvisejici s jeho ziskdnim. I piesto je ale Casto cizi kapital pro podnik levnéjsi nez
vlastni kapital. Je to jednak diky finan¢ni pace a plisobenim danového §titu. Finanéni paka
pfedstavuje zvySeni vynosnosti vlastniho kapitalu pouzitim cizich zdroji. Ke zvySeni
vynosnosti dochazi tehdy, je-li urokova mira nizsi nez vynosnost aktiv. Plisobeni daniového
efektu se projevuje tim, ze uroky z ciziho kapitalu tvoii soucést nakladi, které nasledné

snizuji zisk a tim se sniZzuje daitova povinnost podniku.

Dal$im zdrojem financovani podniku mohou byt rezervy. Rezervy jsou urceny ke
kryti planovanych ndkladi mimotadného rozsahu (opravy budov a zafizeni). Rezervy
zvySuji ndklady podniku na rozdil od rezervnich fondd, tvofenych ze zisku. Splnénim
planované akce vznikaji skutecné naklady a tim se rezerva vycCerpa a uctuje se do vynosu.
ProtoZe jednou se v ucetnictvi objevily mimofadné néklady a proti tomu v jiném ¢asovém
okamziku mimotadné vynosy, hospodaisky vysledek nebude ovlivnén. Tyto rezervy jsou
vykazovany v rozvaze. Podnik ale mlize vytvaret i rezervy, které nejsou soucasti rozvahy.
Jedna se o tiché (skryté) rezervy. Ty vznikaji v piipadé nizSiho ocenéni aktiv a vysSiho

ocenéni zavazkd, nez je jejich skutecnd hodnota.

Diivody pro pouZiti ciziho kapitalu:

zakladatel nemusi mit dostatek vlastniho kapitalu na zaloZeni spole¢nosti

- podnik nemd dostatecny kapital v dobé&, kdy ho potiebuje

- podnik pouzitim ciziho kapitdlu neumozniuje poskytovateli kapitalu ziskat prava
v jeho pfimém fizeni

- cizi kapital byva vétsinou levnéjsi nez vlastni a to ptispiva ke zvyseni rentability

Diivody proti pouZiti ciziho kapitalu v podniku:
- pouziti ciziho kapitdlu ma za nasledek zvyseni zadluzenosti podniku
- cizi kapital snizuje finan¢ni stabilitu podniku
- podil ciziho kapitdlu na celkovém kapitdlu mize odradit potencidlni vetitele

- vysoky podil ciziho kapitdlu omezuje jednani a rozhodovani managementu podniku
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Pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem je v kazdém podniku jiny. Manazeti

podniku musi zajistit, aby podnik dosahl a udrzoval optimalni kapitdlovou strukturu.

Struktura kapitalu daného podniku zaleZi na:

- odvetvi, ve kterém podnik realizuje svou hospodarskou ¢innost

struktufe jeho aktiv
- urokové mife bank
- vynosnosti podniku
- stabilité trzeb a zisku

- subjektivnim postoji majitele a manazerii podniku

Ostatni pasiva

Mezi ostatni pasiva patii zejména Casové rozliSeni a dohadné ucty pasivni, které
predstavuji nevyuctovatelny dluh. Pasivni ¢ty ¢asového rozliSeni obsahuji vynosy ptistich
obdobi (pfedem pfijaté ndjemné a jakékoliv sluzby uhrazené dopiedu), vydaje ptiStich
obdobi (napf. prémie a odmény vyplacené pozadu, ndjemné vyplacené pozadu) a kurzové

rozdily pasivni (rozdily z piepoctu kurzl — kladné, ziskové).

1.3.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskd a ztrat je ucetni vykaz zobrazujici vysledek hospodateni sledovaného
ucetniho obdobi podniku a vztahujici se vzdy k ur¢itému ¢asovému intervalu. Tento vykaz
se zkracené nazyva vysledovka. Presnou formu a obsah vykazu ziskidl a ztrat stanovuje
Ministerstvo financi, které vychazi ze 4. direktivy Evropské unie, ktera ptipousti Ctyfi
varianty tohoto vykazu vychazejici z ¢lenéni ndkladt dle ndkladovych druht nebo dle
ucelu. Vykaz ziskil a ztrat podnik miize sestavovat v plném nebo zkraceném rozsahu.
Cilem vykazu je poskytnout uzivatelim ucetnich informaci obraz o tom, jak podnik
zhodnocuje vlozeny kapital, tedy o jeho vydéleéné schopnosti. Shrnuje vynosy a ndklady
clenéné dle urcitych hledisek a hospodarsky vysledek podniku.

Pii sestavovani vykazu je nutné dodrZovat akrudlni princip, ktery znamena, ze
transakce jsou zachycovany a vykazovany v tom obdobi, se kterym vécné a ¢asove souvisi,

nikoliv dle toho kdy doslo k penéznimu ptijmu nebo vydaji.
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Vykaz ziskl a ztrat je sestavovan v prehledu obsahujicim mezisoucty, dle nichz je
hospodaisky vysledek ¢lenén na provozni, finanéni a mimofadny. Vynosy, néklady
a hospodatsky vysledek patifi k nejdilezitéjSim charakteristikim hospodafeni podniku
a jsou proto pfedmétem zdjmu manazerii. Vysledovka je sestavovana stejné jako rozvaha

v pravidelném ro¢nim intervalu.

VYNOSY

,Vynosy podniku jsou penézni ¢astky, které podnik ,,ziskal“ z veSkerych svych
¢innosti za urcité ucetni obdobi (mésic, rok) bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo
k jejich inkasu. Vynosy se uznavaji ve chvili, kdy doslo k poskytnuti sluzby nebo
k vyskladnéni zbozi. Pfedstavuji penézni vyjadieni veSkerych vykont podniku za

konkrétni obdobi v prodejnich cenach.

Vynosy podniku se mohou projevovat jako:

a) prirtstek aktiv - nemusi se vzdy vyhradné jednat o zvySeni penéznich prostiedkil
(naptiklad pfi prodeji zbozi nebo sluzeb na fakturu), v rozvaze na strané aktiv dojde
k ptirtstku polozky pohledavky

b) snizeni zavazkl — tento pifipad nastava, jestlize si firma v minulém ucetnim obdobi
vytvofila rezervu naptfiklad na garancni opravu (na budouci zavazky vici svym
zakaznikiim) ale k vyuziti této rezervy nasledujici rok nedoslo. V predchozim roce
si tedy firma snizila zisk o vySi rezervy a vtomto Ucetnim obdobi zisk

o nevycerpanou rezervu zvysi.

Vynosy podniku jsou ¢lenény na:

- provozni vynosy - podnik ziskavd tyto vynosy ze své provozné hospodaiské
¢innosti, kterd je hlavni ¢innosti podniku, provozni vynosy podniku tvoti predevsim
trzby z prodeje

- finan¢ni vynosy — finan¢nimi vynosy nabyva podnik z finan¢nich investic, cennych

papiri, vklada a ucasti

- mimofadné vynosy — ziskdvané napft. prodejem odepsan¢ho dlouhodobého majetku

5 SYNEK, M. a kol. Manazerska ekonomika. 2. akt. vyd. Praha: Grada Publishing, 2001.
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Hlavni polozkou vynost pievazné vétSiny podnikl jsou trzby. Trzby vyjadiuji
penézni castku, kterou podnik obdrzel z prodeje vyrobkil, zbozi a sluzeb ve sledovaném
ucetnim obdobi. Jsou rozhodujici slozkou vynost a tvofi hlavni finanéni zdroj podniku,

ktery je pouzivan k tthrad¢ vzniklych ndkladd, dani a dalSich polozek.

Soucasti trzeb jsou:

- trzby z prodeje vyrobenych vyrobki a poskytnutych sluzeb

trzby z prodeje nakupovaného zbozi

trzby za prodané zasoby materidlu, nepotfebnych stroji a jinych zatizeni

trzby za prodané patenty, licence atd.

Jednotlivé slozky trzeb podniku lze vyhledat ve vykazu ziskl a ztrat.

NAKLADY

Za naklady jsou oznaCované penézni Castky vynaloZzené podnikem za ucelem
ziskani vynost. Naklady vyjadiuji penézni spotiebu hospodaiskych prostiedki. V podstaté
existuje dvoji pojeti ndkladi — jedno ve finan¢nim ucetnictvi, uzivané externimi uzivateli
a druhé ve vnitropodnikovém ucetnictvi, které slouzi manazerim v fizeni. Pfi vykazovani
musi byt dodrzena podminka souvislosti ndkladl s vynosy ptislusného obdobi. Musi byt
zajiSténa vécnd a Casovd shoda nakladi a vynost s vykazovanym obdobim, ktera je

dosahovana prostfednictvim ¢asového rozliSeni nakladii a vynost.

Néklady podniku jsou ¢lenény:

- provozni naklady — vynakladané na ziskani provoznich vynost, provozni naklady
tvoii bézné provozni naklady (spotieba materidlu a energie, osobni naklady),
odpisy investi¢niho majetku a ostatni provozni naklady

- finan¢ni néklady — troky a dalsi finan¢ni naklady

- mimofadné ndklady — dary, mimotfadné odmény

HOSPODARSKY VYSLEDEK
Hospodatsky vysledek ptredstavuje rozdil celkovych vynost a celkovych néakladu.
Je-1i tento rozdil kladny, jednd se o zisk, v ptipad¢ zdporného rozdilu podnik vykazuje

za uplynulé ucetni obdobi ztratu. Zisk je zékladnim cilem vSech podnikatelskych ¢innosti,
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ale nejedna se o jediny cil podnikani. Dal$imi cili podniku mohou byt maximalizace
obratu, zvySeni trzniho podilu, postaveni podniku atd. Jak bylo uvedeno vyse, je
hospodaisky vysledek podniku vykazovan ve vykazu ziskli a ztraty v ¢lenéni na
hospodaisky vysledek provozni, finanéni a mimofddny. Soucasti provozniho
hospodaiského vysledku je obchodni marze. Provozni hospodaisky vysledek a finan¢ni
hospodaisky vysledek jsou nazyvany jako vysledky hospodaieni z b&zné &innosti. Uhrnem
hospodarského vysledku zbé&zné cinnosti a mimofddného hospodaiského vysledku
ziskame celkovy hospodaisky vysledek za sledované ucetniho obdobi, ktery ptredstavuje
zisk ptfed zdanénim. Po odecteni dané z pfijmu od tohoto vysledku zjistime velikost
disponibilniho zisku podniku. Vykaz zisku a ztraty obsahuje také polozku ptidana hodnota.
Pfidand hodnota je hodnota, kterou podnik piidal k nakupovanym vstuptim, které

zpracoval a nasledné prodal.

1.3.3 Vykaz o cash flow

Zakladem pojeti cash flow jsou penézni ptijmy a vydaje. Vykaz o cash flow odrazi
ro¢ni vyvoj penéznich tokil v podniku a jeho prostfednictvim Ize posoudit a zhodnotit
urovenn finanéniho managementu podniku. Cash flow vyjadiuje redlné¢ toky penéz
v podniku a velikost jejich zasob. Cash flow je penézni tok, ktery pfedstavuje rozdil mezi
penéznimi piijmy a penéznimi vydaji. Manazefi podniku musi zabezpeit nejen
zhodnoceni vloZeného kapitdlu a ndsledné dosazeni zisku, ale také musi zajistit, aby
podnik v kazdém okamziku disponoval dostate¢nymi penéznimi prostiedky. Povinnosti
manazeru je tedy i sledovat cash flow. Cash flow je tedy velmi dulezitou soucasti
finanéniho fizeni podniku. Vykaz slouzi pro posouzeni likvidity, platebni schopnosti
podniku, protoZe prezentuje zpusob, jakym vznikaji redlné piijmy a vydaje. Podnik se
miZe rozhodnout sestavovat tento vykaz, piestoze dle zdkona jeho sestavovani neni
povinné. Vykaz cash flow by mél byt soucasti ucetni zavérky zejména téch podniki, které
jsou auditovany.

Stav penéznich prostfedkli na konci ucetniho obdobi musi byt roven penéznim
prosttedkiim na zacatku obdobi a penéznim tokiim uskuteCnénym v prabéhu utcetniho

obdobi.
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Existuji dvé metody pro zjisténi cash flow:
1. Prima metoda - cash flow se zjiStuje jako rozdil mezi néklady, které jsou zaroven

penéznimi vydaji podniku a vynosy, které jsou soucasné¢ penéznimi ptijmy.

2. Neprima metoda - castéji pouzivanid. Pro zjiSténi cash flow se vychazi
z hospodarského vysledku po zdanéni za obdobi. Hospodaisky vysledek se poté

ocisti o naklady a vynosy, které nejsou penéznimi vydaji ani penéznimi piijmy.

Cash flow prostfednictvim nepiimé metody vypocitat takto:
Cisty zisk
+ néklady, které nepiedstavuji penézni vydaje

- vynosy, které neptedstavuji penézni pfijmy

= cash flow

Pro zjistovani cash flow mizeme rozdélit penézni toky:

1. provozni ¢innost — zékladni vyd€lecnd cinnost podniku. PenéZzni toky z provozni
oblasti se zjistuji jako rozdil mezi pfijmy a vydaji bézné Cinnost. Jsou zde zahrnuty
vysledky provozni ¢innosti (Cisty provozni zisk), zmény pohledavek a zadvazkl, zmény
zasob atd.

2. investi¢ni ¢innost — v penéznich tocich investi¢ni Cinnosti jsou zahrnuty zejména
vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv, pfijmy z prodeje stalych aktiv a pijcky
spojenym osobam

3. finan¢ni ¢innost — v této oblasti jsou zahrnuty penézni pfijmy a vydaje, které souviseji

s pouzitim Gvéra, splatkami dluhd, placeni dividend atd.

V dnesni dobé diky technické a pocitacové podpote Ize cash flow zjistit a sledovat
prostfednictvim pocitacovych programi. Vykaz cash flow mize mit jak horizontdlni tak
vertikdlni podobu. Horizontdlni zobrazeni umoZziuje vykazovat oddélené a piehledné
zdroje penéznich prostiedkid a jejich uziti. Vertikdlni forma zobrazeni dovoluje vytvaret

soucty z jednotlivych oblasti ¢innosti podniku a to zvySuje jeho vypovidaci schopnost.
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1.3.4 Priloha k ucetni zavérce

Ptiloha tvofi podstatnou ¢ast ucetni zavérky podniku. Jsou v ni uvedeny takové

informace, které nejsou vrozvaze ani ve vykazu ziskil a ztrat. Pfiloha tyto vykazy

vysvétluje a dopliuje informace v nich obsazené. Pti zjiStovani informaci o daném

podniku by méla byt piiloze k ucetni zavérce vénovana dostatecnd pozornost. Piloha je

velmi dulezitd pro externi uZzivatele k tomu, aby si vytvofili spravny Gsudek o finan¢ni

situaci podniku, pln¢ porozuméli jeho hospodarskym vysledkiim, aby mohli porovnat

soucasné vysledky s minulosti a do jisté miry odhadnout budouci vyvoj.

Ptiloha obsahuje:

informace o pouzitych tcetnich metodéach, obecnych ucetnich zasadach, zptisobech
ocenlovani a odpisovani

podily vovladanych a fizenych osobach a podily v ucetnich jednotkdch pod
podstatnym vlivem

udaje o cennych papirech, které podnik vlastni

vydané dluhopisy

¢lenéni bankovnich uvért

udaje o majetku, jehoZ trzni ocenéni je vyrazng vyssi nez jeho ocenéni v ti€etnictvi
v piipadé, Ze je néktery dlouhodoby hmotny majetek potfizen formou finanéniho
leasingu, uvede se soucet splatek najemného za celou dobu jeho trvani, zaplacené
a budouci splatky do roka a po roce

udalosti, které se uskutecnily po datu ucetni zavérky a maji vyrazngjsi dopad na
vysledky ucetni zavérky

dalsi informace o podminkach, které existovaly ke konci rozvahového dne

aj.

1.3.5 Vyro¢ni zprava

Obsah vyro¢ni zpravy je upraven v § 21 zdkona o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb.

Vyro¢ni zprava podléha ovéteni auditora o spravnosti vykazovanych dat a shodé s tcetni

zaveérkou. Vyro¢ni zprava musi povinné obsahovat ucetni zaveérku za Gcetni obdobi a vyrok
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auditora. Ve vyro¢ni zpravé podniku musi byt na zdkladé zdkona o ucetnictvi povinné
uvedeny informace:
- o minulém vyvoji Cinnosti podniku a jeho postaveni minimdlné za dvé
bezprosttedné predchazejici icetni obdobi
- o skutecnostech, které poskytuji informace o podminkach a situacich, které nastaly
po rozvahovém dni
- o ptedpokladaném vyvoji ¢innosti podniku
- o vydajich na ¢innost v oblasti vyzkumu a vyvoje
- 0 potizovani vlastnich akcii

- o tom, zda podnik m4 zfizenou organizacni slozku v zahranici

1.3.6 Audit

Cilem auditu je vyjadfeni nazoru auditora na ucetni zavérku podniku. Auditor svym
vyrokem potvrzuje, ze vykdzany hospodarsky vysledek je vérohodny a spravny. Auditor
shromazd’'uje dikazni informace pro ovéfeni vécné spravnosti existence aktiv a pasiv,
uplnosti evidence, spravnosti ocenéni, vérného obrazu a spravnosti zvetejnéni. Vysledkem
prace auditora je zaveére€na zprava. Auditor predlozi zavére¢nou zprdvu o ovéfeni Gcetni
zaverky statutdrnim orgdniim podniku. Kromé zpravy miize auditor managementu podniku
pfedat dopis, ktery informuje o fungovéani vnitfniho kontrolniho a tucetniho systému

podniku, a obsahuje navrhy a doporuceni pro lepsi funk¢nost téchto systém.
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2 Metody finan¢ni analyzy

Pro zpracovani financni analyzy existuji rizné rozborové techniky. Mezi nejcastéji
pouzivané techniky patii horizontalni a vertikalni analyza, pomérova analyza, pyramidové

rozklady a v soucasné dobé hodnotovy ukazatel vykonnosti EVA a dals$i metody.

2.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou obsazeny v ucetnich vykazech podniku, ve kterych jsou
obsazeny informace tvofici zaklad pro finan¢ni analyzu. Dévaji pfedstavu o velikosti
jednotlivych jevli. Podle toho lze rozdélit veli¢iny na stavové a tokové, podle toho, jestli
vyjadiuji néjaky stav nebo sd€luji udaje za casovy interval. Stavové veliCiny jsou obsazeny
v rozvaze, zatimco tokové veli€iny obsahuje vykaz ziski a ztrat a vykaz cash flow.

Analyza absolutnich ukazateld je povazovana za zakladni. Provadi se horizontalni
okamziky ve vyvoji finan¢ni situace podniku na zaklad¢ udalosti v hospodaiském prostredi

a v Zivoté podniku

2.1.1 Horizontalni analyza

,Horizontalni analyza finan¢nich vykazi umoznuje kvantifikovat meziro¢ni zmény
finan¢nich vykaz podniku. V ptipad¢ horizontdlni analyzy se sleduje vyvoj zkoumané
veli¢iny v Gase, nejéastdji ve vztahu k néjakému minulému Géetnimu obdobi.“® Pro vypodet
horizontalni analyzy je mozné pouZzit indexy a diference. Pomoci indexd se zjistuje,
o kolik procent se jednotlivé polozky finan¢nich vykazi zménily oproti minulému obdobi.
Diference neboli rozdily vyjadiuji zménu jednotlivych polozek vykazli v absolutnich
Cislech. Horizontalni analyza by méla byt provadéna jak v relativnim tak iabsolutnim
rozméru. Protoze se jednotlivé polozky finanénich vykazli v ¢ase porovnavaji

v jednotlivych fadcich, oznacuje se tato analyza jako horizontalni.

8 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza krok za krokem. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2005. ISBN 80-7179-
321-3
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2.1.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikalni analyzy Gc€etnich vykazi se sleduji jednotlivé polozky finan¢nich
vykazl ve vztahu k néjaké veli¢in€. Vertikalni analyza zkoumé podil jednotlivych polozek
na celkové sumé. Protoze analyza spociva vrozboru jednotlivych let od shora dola

a napfic jednotlivymi roky, jedna se o vertikalni analyzu.

2.2 Pomérova analyza

Zatimco pomoci vertikalni a horizontdlni analyzy je mozné sledovat vyvoj jedné
veli¢iny v ¢ase nebo v relaci k jedné vztazné veli¢ingé, pomoci pomérové analyzy lze
pométovat polozky vzajemné mezi sebou. Pomérovd analyza pracuje s pomérovymi
ukazateli, které jsou definovany jako pomér dvou absolutnich ukazatelli, které maji mezi
sebou urcity vztah. Pomérové ukazatele patii k zadkladnim a nejvice pouzivanym technikdm
finanéni analyzy. PouZzivaji se jiz velmi dlouho a existuje jich tedy celd tada. Pro
vypovidaci schopnost pomérového ukazatele, musi mezi jednotlivymi polozkami
uvedenymi do poméru existovat vzdjemna souvislost. Pfi jejich sestavovani a tfidéni by se
mélo vychazet z financniho rozhodovani podniku, které je nejcastéji zaméteno na:

- zisk&vani kapitalu

- rozhodovani o velikosti a struktufe majetku
- rozdélovani hospodaiského vysledku

- analyzu a kontrolu své hospodarské ¢innosti

Castym pouzivanim v praxi se vytvofily ur¢ité skupiny, které jsou vseobecné
uznavany a slouzi k vytvotfeni vychoziho obrazu o finan¢ni situaci daného podniku. Pro
pomérovou analyzu se pouziva n¢kolik skupin ukazatelii, protoze pro posuzovani financni
situace podniku nestaci pouze jeden ukazatel, ale je zapotiebi ukazatelt n¢kolik. Pti vybéru

ukazatelil je nutné sledovat cil, pro jaky analyzu pomérovych ukazateli provadime.

Mezi zékladni ukazatele pomérové analyzy patfi:
- ukazatele rentability
- ukazatele aktivity
- ukazatele zadluzenosti
- ukazatele likvidity

- ukazatele kapitalového trhu
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2.2.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patfi k nejsledovanéjSim a nejvice pouzivanym ukazatelim
v praxi. Ukazatele rentability poméfuji zisk s objemem zdrojii, vynaloZenych na tvorbu
tohoto zisku. Zisk je absolutnim ukazatelem vykonu. Ukazatele rentability poskytuji
informace o efektu, kterého bylo dosazeno vlozenym kapitdlem. Posuzuje se intenzita
vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni vlozeného kapitdlu. Rentabilita vyjadiuje schopnost
podniku dosahovat zisku tvorbou novych zdrojii pouzitim kapitélu.

Pro vypocet jednotlivych ukazateli se vyuzivaji data zrozvahy a vykazu ziskl
a ztrat. Jednotlivé ukazatele se od sebe odliSuji jednak typem zisku, ktery je dosazen do
Citatele, a jednak druhem vloZeného kapitalu ve jmenovateli daného ukazatele.

V soucasné dob¢ je ¢im dal Castéji pocitana i cash-flow rentabilita. Tento ukazatel
lépe vypovida o fungovani podniku diky snadné manipulovatelnosti se ziskem, ktery je zde

nahrazen penéznimi toky.

Tabulka & 1 - Urovné zisku

Ceska interpretace Anglicka interpretace ZKkratka
Cisty zisk Earnings after Taxes EAT
Zisk pted zdanénim Earnings before Taxes EBT
Zisk pted troky a zdanénim Earnings before Interest and Taxes EBIT
Zisk pred odpisy, tiroky a zdangnim Ezf(réisngs before Deprecation, Interest and EBDIT

Zdroj: STROUHAL, J. Financni fizeni firmy v prikladech. 1. vyd. Brno: Computer Press, 2006

Vypocet jednotlivych typt zisku:

Cisty zisk je vysledkem hospodaieni po odecteni dani

- zisk pfed zdanénim je vysledek hospodatfeni po zdanéni + splatné dail z piijmi

- zisk pfed uroky a zdanénim se zjist'uje jako vysledek hospodateni po zdanéni + dan
z piijmt + nakladové troky

- zisk ptfed odpisy, uroky a zdanénim se rovna vysledku hospodafeni po zdanéni +

dan z piijmi + nakladové Groky + odpisy
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Nejcastéji pouzivanymi ukazateli této skupiny jsou:

ukazatel rentability celkovych aktiv

- ukazatel rentability vlastniho kapitalu

- ukazatel rentability dlouhodobé vloZzeného kapitalu
- ukazatel rentability trzeb

- ukazatel rentability nakladt

Rentability celkovych aktiv (ROA — Return of Assets)
Rentabilita celkovych aktiv vyjadifuje, jakého efektu bylo dosazeno z celkovych
aktiv. Je zakladnim méfitkem rentability.

EBIT
aktiva

ROA =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return On Equity)

ROE vystihuje vynosnost kapitdlu vlozeného vlastniky nebo akcionafi. Vyjadiuje,
kolik zisku ptipada na 1 K¢ vlastniho kapitalu.
Cisty zisk

ROE=——"F—"7-7—
vlastni kapital

Rentabilita dlouhodobé vloZeného kapitilu (ROCE — Return On Capital Employed)

Ukazatel ROCE vyjadifuje miru zhodnoceni aktiv podniku, ktera jsou financovana
vlastnim 1 cizim dlouhodobym kapitdlem. Komplexné doklada efektivnost hospodateni
podniku.

EBIT
vlastni kapital + dlouhodobé zavazky

ROCE =

Rentabilita trzeb (ROS — Return On Sales)

Rentabilita trzeb vyjadfuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané urovni
trzeb. Znéazoriiuje, kolik dokaZe podnik vytvofit efektu na 1 korunu trzeb. Ve vzorci mohou
byt trzby nahrazeny vynosy podniku.

_ Cisty zisk

ROS
trzby
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Rentabilita nakladi (ROC — Return on costs)
Poméiuje celkové néklady k &istému zisku. Cim je hodnota ukazatele nizsi, tim

dosahuje podnik lepsich vysledkii.

Rentabilita nakladi = S8 Zisk.
naklady

2.2.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méii efektivnost hospodateni podniku se svym majetkem.
V ptipadé, Ze ma podnik vice aktiv, nez kolik jich potiebuje, vznikaji mu piebyte¢né
naklady. Jestlize podnik nevlastni potfebné mnozstvi majetku, ztraci potencidlni trzby.

Ukazatele aktivity umoZziiuji porovnani vystupu a vstupu.

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv = — 2%
celkova aktiva

vysledek udava pocet obratll za rok a ukazatel vyjadiuje zhodnoceni vloZenych
prostiedkt podniku. Podnik by se mél snazit, aby tento ukazatel dosahoval velkych hodnot.
Minimalni pfipustnd hodnota tohoto ukazatele je 1. Nekdy mize dochazet k modifikaci

tohoto ukazatele tim, ze do Citatele jsou dosazeny vynosy.

Doba obratu zasob a obrat zasob

Doba obratu zisob vypovidd o tom, jak dlouho jsou obéznd aktiva vazana
v podniku ve form& zasob. Cim vy33i je obratovost zasob a krat§i doba obratu zasob, tim
lepsi pozici ma dany podnik.
b= pramérné zasoby

trzby /360

360
doba obratu zasob

Doba obratu zaso

Obrat zasob =

33



Doba obratu pohledavek (doba inkasa) a obrat pohledavek
Doba obratu zésob udéava, jak dlouho je majetek v podniku vazan ve formé

pohledéavek. Doporucenou hodnotou je bézna doba splatnosti pohledavek.

Doba obratu pohledavek = primeérné pohledavky
trzby /360
Obrat pohledavek = 360
doba obratu pohledavek

Doba obratu zavazki (doba odkladu plateb) a obrat zavazki
Ukazatel znazoriiuje jak rychle jsou splaceny zdvazky podniku. Doba obratu
zavazkli by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, aby nedoslo k naruSeni finan¢ni
rovnovahy podniku.
primerné zavazky
trzby / 360

360
doba obratu zadvazku

Doba obratu zavazku =

Obrat zavazkn =

2.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji relaci mezi vlastnimi a cizimi zdroji podniku.
Odrazeji velikost dluhti, které podnik vyuziva pro financovani svych aktivit. Vyuzivani
cizich zdroju pro financovani ovlivituje vynosnost kapitdlu a zvySuje riziko. Podnik by mél
vyuzivat cizi zdroje v ptipadé, ze jejich pouziti piinese vyssi vynos, nez jsou naklady na
jeho poftizeni. Podnik si musi urcit optimalni kapitalovou strukturu.

Vysledek tohoto ukazatele ve znacné mife zajima akcionafe, protoze poskytuji
podniku kapitadl a je pro né tedy dualezité znat miru rizika a miru vynosnosti jimi

vkladaného kapitalu.

Nejcastéji se pro posouzeni zadluzenosti vyuzivaji tyto ukazatele:

Celkova zadluZenost
Ukazatel celkové zadluZzenosti je povazovan za zakladni ukazatel. Cizi kapital
podniku zahrnuje jak zavazky dlouhodobé, tak i zavazky kratkodobé, které jsou v tomto

ukazateli poméfovany k celkovym aktiviim podniku. Nékdy se tento ukazatel nazyva jako
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ukazatel véfitelského rizika. Hodnota ukazatele by méla byt nizka, protoze ¢im by byla
vyssi, tim by se zvySovalo riziko vétiteld.
. . cizi kapital
Celkova zadluzenost = —p
aktiva

ZadluZenost vlastniho kapitalu

V tomto ukazateli jsou ve jmenovateli celkova aktiva nahrazena vlastnim kapitalem
podniku, ktery pfedstavuje druhou ¢ast pasiv podniku.
Zadluzenost vlastniho kapitalu = M
vlastni kapital

Majitelé podniku mohou pozadovat vyssi zadluzenost, protoze tim dochazi
ke zvySeni vykonnosti vlastniho kapitdlu. Zatimco véfitelé rad€ji vyzaduji nizkou
zadluzenost podniku, protoze ta je zarukou uspokojeni jejich pohledavek, v ptipade

likvidace podniku.

Uvedené ukazatele neberou v uvahu placené tiroky z dlouhodobych uvéri. Tento

problém je odstranén v ukazateli irokového kryti.

Ukazatel urokového kryti

Ukazatel trokového kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk vyS$$i nez troky. V zahranici je
doporucovan trojndsobek a vice, protoze je nutné brat v potaz, Ze po zaplaceni urokl
z dluhového financovani musi ztistat jest¢ dostatecné velky efekt pro akcionafe.

EBIT

Ukazatel tirokového kryti = —
uroky

2.2.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost podniku uspokojit své splatné zavazky. Aby
byl podnik solventni, musi mit k dispozici ¢ast aktiv ve vysoce likvidni formé&. Podnik
vlastni ale také aktiva, kterd jsou obtizné pievoditelnd na penize. Jsou jimi stroje, vyrobni
zatizeni atd. Jestlize podnik vlastni velky podil vysoce likvidnich aktiv dosahuje vétSinou
niz8i rentability, protoze mezi témito ukazateli existuje vzajemny protikladny vztah.

Ukazatele likvidity pomé&fuji to, ¢im podnik mize platit s tim, co podnik musi zaplatit.
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Prostfedky, kterymi mtize podnik platit, jsou vzdy v Citateli téchto ukazateli a splatné

dluhy jsou dosazovany do jmenovatele.

Bézna likvidita (Current Ratio)
ob¢zna aktiva
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

Bézna likvidita mize byt oznaCovana jako likvidita 3. stupné. Vyjadfuje schopnost
podniku uspokojit véetitele, kdyz by sménil veskera sva obézna aktiva v daném okamziku
za hotovostni penize. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vétsi ¢ast ob&zného
majetku je kryta dlouhodobymi zdroji a tim vétsi je pravdépodobnost udrzeni platebni
schopnosti podniku. Doporucované hodnoty jsou kolem 1,5 — 2,5, ale pro soucasné
spolecnosti jde o zbytecné velké zadrzovani majetku. Vypovidaci schopnost tohoto
ukazatele ale neni pfili§ velkd, protoze zalezi na typu odvétvi a struktuie obéznych aktiv

podniku, jehoz néktera aktiva jsou malo likvidni nebo dokonce zcela nelikvidni.

Rychla likvidita (Quick Ratio)

obéZn4 aktiva - zasoby

Rychla likvidita =
kratkodobé dluhy

V ukazateli rychlé likvidity jsou od obéznych aktiv odecteny zasoby, které jsou
malo likvidni. Cim vé&t§i je ukazatel rychlé likvidity, tim je jist&j$i, Ze podnik uhradi
kratkodobé penézni zavazky a to i v pfipadé, Ze pohledavky podniku nebudou tadné
splaceny. Rychla likvidita je také nazyvana jako likvidita 2. stupné. Doporu¢ovana hodnota
tohoto ukazatele je ve vysi 1 — 1,5. V piipadé, Ze rychlé likvidita podniku je rovna prave
této hodnoté, potom kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek podniku staci
k thradé€ jeho kratkodobych dluht.

Okamzita likvidita (Cash Ratio)

penézni prostiedky
kratkodobé dluhy

Okamzita likvidita =

Ukazatel okamzité likvidity nejlépe vypovida o schopnosti podniku splacet své
dluhy. Penézni prostfedky v Citateli zahrnuji nejen penize v hotovosti ale i prostfedky na

béznych uctech. Doporucend hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5.
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Pracovni kapital
Pracovni kapital = obéZzna aktiva — kratkodobé dluhy
V pfipadé¢ pracovniho kapitdlu se jednd o rozdil mezi obéznymi aktivy
a kratkodobymi zdvazky a kratkodobymi bankovnimi uvéry. Pracovni kapitdl je roven té
Casti obéznych aktiv podniku, kterd je kryta dlouhodobym kapitadlem, tedy souctem

vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazki.

2.2.5 Ukazatele kapitalového trhu

V ptedchozich uvedenych ukazatelich se pouzivaly pro vypocty informace, které
jsou obsazeny v zékladnich ucetnich vykazech, a které odrazi minuly vyvoj finan¢ni
situace. Ukazatele kapitdlového trhu zajimaji pfedevSim investory, jak soucasné tak
ipotencialni, akciondfe a burzovni obchodniky, aby zjistili minuly vyvoj a mohli
odhadnout vyvoj budouci. Podavaji vyslednou zpravu ze vSech uvedenych oblasti
(likvidita podniku, hospodateni s aktivy, vyuziti zdvazki a vynosnost podniku).

Investofi sleduji pfedev§im navratnost svych investic jednak ristem vypladcenych

dividend a jednak rtistem cen akcii

Ucetni hodnota akcie (BV — Book Value per Share)

BV = vlastni kaplhtal
pocet akcii

Ukazatel ucetni hodnota akcie pfedstavuje hodnotu jedné akcie spolecnosti, kterou

lze porovnavat s cenou akcie na kapitadlovém trhu.

Cisty zisk na akcii (EPS — Earnings per Share)
EPS = Cisty 21sk.

pocet akcii

Hodnota tohoto ukazatele poskytuje obraz o tom, kolik podnik zisku vytvofil

v pfepoctu na jednu akcii spole¢nosti.
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Dividendovy vynos (DY — Dividend Yield)

_ dividenda na akcii

DY — _
trzni cena akcie

Dividendovy vynos vyjadiuje procentudlni vynos z dividendy na akcii k soucasné

trzni hodnoté akcie na kapitadlovém trhu.

Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii (P / E — Price / Earnings Ratio)

trzni cena akcie

P/E=— —
zisk na akcii

Jednd se o pifevracenou hodnotu ziskové vynosnosti. Vysoky pomér muze
vyjadfovat, ze spolecnost je riistova nebo ze se jedna o spolecnost, u které doslo k poklesu
zisku, ale investofi stidle drzi jeji akcie, protoze predpokladaji, ze se situace zlepsi.

V ptipadé nizkého poméru jde o neménnou nebo rizikovou spolecnost.

Pomér trZzni ceny a ucetni hodnoty akcie (M / B — Market / Book Ratio)

trzni cena akcie
M/B=

ucetni hodnota akcie
M / B pométuje trzni cenu akcie spolecnosti k jeji icetni hodnoté. Vyjadiuje, zda je

trzni hodnota akcie vét$i nebo mensi nez hodnota Gcetni.

Vyplatni pomér

dividenda na akcii

Vyplatni pomér = ——— —
Cisty zisk na akcii

Z vyplatniho poméru lze zjistit kolik procent zcelkového vytvoieného zisku

spole¢nosti bylo vyplaceno jejim akcionaiim a jaké ¢ast je vénovana na jeji rozvoj.

2.3 Hodnotové ukazatele vykonnosti

Ve vykazu zisku a ztraty lze zjistit, zda podnik dosdhl kladny nebo zaporny
hospodaisky vysledek. V ptipade€, ze podnik dosahl kladného vysledku hospodateni, jeste
to nemusi znamenat, Ze je dosazeno i kladné¢ho ekonomického zisku. Vykaz zisku a ztraty
obsahuje pouze explicitni ndklady podniku, které se tykaji pouze ucetné¢ zachycenych

nakladu. Jestlize je podnik financovan bud’ vlastnim, nebo cizim kapitalem, do ucetnictvi
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jsou zahrnuty pouze néaklady ciziho kapitdlu. Néklady vlastniho kapitdlu se v ucetnictvi
neobjevuji. Ukazatel ekonomické ptidané hodnoty EVA (Economic Value Added) tyto
naklady do vysledku hospodateni zapoc¢itava. Od hospodaiského vysledku jsou oportunitni
¢i implicitni naklady podniku odecteny. Ukazatel EVA je ptedstavuje cisty vynos
z provozni ¢innosti podniku, ktery je snizeny o naklady na kapital. Vzorec pro jeji vypocet

je tento:
EVA = NOPAT — Capital x WACC

kde NOPAT (Net Operating Profit After Tax) je zisk z provoznich operaci po zdanéni
Capital je investovany kapital

WACC (Weighted Avarage Costs of Capital) jsou primérné vazené ndklady kapitalu

Vzorec ukazatele ekonomické hodnoty je pomérné jasny, ale problémem se stava
dosazeni spravnych hodnot do jednotlivych proménnych vzorce tohoto ukazatele. Prvnim
problémem je vymezeni provozniho hospodatského vysledku podniku po zdanéni, ktery
neni totozny s provoznim vysledkem hospodateni ve vykazu zisku a ztraty. Nejvhodné&jsi
je dosadit do vySe uvedené¢ho vzorce takovy vysledek hospodateni, ktery nejlépe odrazi
skute¢nou vykonnost daného podniku, bez rtiznych tcetnich a nepravidelnych jevil a to
naptiklad tvorba a rozpousténi rezerv. Tvorba a rozpousSténi rezerv totiz vyznamné
ovliviiuji hospodaisky vysledek podniku, ale neodrazi skutecnou vykonnost podniku
v daném ucetnim obdobi. Pro vypocet tohoto ukazatele se bere hodnota vysledku
hospodateni bez vlivu financovani. Vyse hospodatského vysledku bez vlivu financovéni je
takovd, jako by byl podnik financovan pouze vlastnim kapitdlem. Néklady vlastniho
a ciziho kapitdlu jsou v ukazateli ekonomického ptidaného hodnoty zahrnuty oddélené
(Capital x WACC). Daii se vypocitdva pomoci aktudlni danové sazby ptimo z provozniho

vysledku hospodareni.

2.4 Analyza soustav ukazatelu

Analyza soustav ukazatelli se stava stale Castéji soucdsti financ¢ni analyzy a to
z ditvodu, ze jednotlivé skupiny pomérovych ukazatell jsou zaméfeny pouze na jednu

oblast finan¢niho stavu podniku a neposuzuji finan¢ni situaci celkové. Casto jsou
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pouzivany pyramidové soustavy. V téchto soustaviach je jeden ukazatel bran za hlavni
a pyramidovy rozklad umoziuje identifikaci a kvantifikaci jednotlivych dil¢ich ukazateld,
které ho ovliviiuji. Hlavni ukazatel je povazovan za cil podniku. Nejcastéji se rozklada
ukazatel rentability celkového kapitdlu a wukazatel rentability vlastniho kapitdlu.
Pyramidovy rozklad ukazatele rentability celkového kapitalu se oznacuje jako DuPont

pyramida.

Obrizek ¢. 1- DuPont pyramida

ROE- Rentabilita vlastniho kapitalu
[

v L 4
[ ROA = Zisk / Aktiva ] X [ Aktiva / Vlastni kapital
[
v v
[ Rentabilita trzeb ] X [ Obratka aktiv ]
[ [
v v
) Cow ] Cow ] Caoe ]
v v v v
[ Trzbvy ] - [ Celkové naklady ] [ Obézna aktiva ] + | Stala aktiva
v v
Provozni naklady Zasoby
Odpisy Pohledavky
Uroky Finan¢ni majetek

Ostatni fin. ndklady
Dan z prijmt

Zdroj: STROUHAL, J. Financni Fizeni firmy v prikladech. 1. vyd. Brno: Computer Press, 2006

2.5 Bonitni a bankrotni modely

Systémy hodnoceni bonity podnikii jsou velice dulezité zejména pro bankovni
instituce a dalsi véfitele pro odhad finan¢ni situace podnikli a pro rozhodnuti zda podniku
finanéni prostiedky poskytnou ¢i nikoli. Vysledky systémli hodnoceni bonity jsou
vyuzivany pti hodnoceni rizika, které vétitelé ponesou v ptipadé poskytnuti prostiedki
podnikiim. Existuji i ratingové agentury, které hodnoti rating jednotlivych podniki tim, Ze
jim pfifazuji ratingové znamky. NejznadméjSimi svétovymi ratingovymi agenturami jsou
Moody’s a Standard & Poors. Informace o ratingu jednotlivych podniku neslouzi jen

véfitelim, ale maji svlij vyznam i pro vlastniky podniku, podnikovy management
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a investory, protoze prezentuji, jak si podnik stoji. Modeli hodnoceni bonity firmy
a pfedvidani potencidlniho bankrotu existuje mnoho. Jejich spolecnou charakteristikou je
diraz na finanéni ukazatele. Cilem obou skupin ukazatelli je pfifadit podniku jedinou
Ciselnou charakteristiku, pomoci niz lze posoudit jeho finan¢ni zdravi. Rozdilem mezi nimi
je ucel jejich tvorby. Zakladem bonitnich modelli je rozbor finanéniho zdravi podniku,
podle kterého lze posoudit, zda se podnik fadi mezi dobré nebo Spatné podniky. Bonitni
modely musi umoznit srovnatelnost s ostatnimi podniky ve stejném oboru. ,.Bankrotni
modely maji informovat uzivatele o tom, zda je v dohledné dobé firma ohroZena
bankrotem. Vychdzi totiz z faktu, ze kazda firma je ohrozena bankrotem, jiz urcity cas pred
touto udalosti vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot typické. K tém nejcastéjSim patii
problémy s béznou likviditou, s vysi ¢istého pracovniho kapitdlu, s rentabilitou celkového
vlozeného kapitalu.*’

V nésledujicim textu bych rada popsala dva postupy hodnoceni bonity firem.
Jednim je Kralickiv rychly test, patfici do bonitnich modeli a druhym je Altmaniv index

finan¢niho zdravi, ktery je soucasti modeli bankrotnich.

2.5.1 Kralickiiv rychly test

,,P. Kralicek vybral z jednotlivych skupin ukazateli Ctyfi ukazatele a podle jejich
vyslednych hodnot pfidéluje firmé body. Prvnim z ukazatelti je kvota vlastniho kapitalu.
Vypovidd o finan¢ni sile firmy méfené podilem vlastniho kapitdlu na celkové bilancni
sumg. DalSim ukazatelem je doba splaceni dluhu z cash flow, ktery ukazuje, za jakou dobu
by byl podnik schopen splatit v§echny své dluhy (jak kratkodob¢, tak dlouhodobé¢), pokud
by kazdy rok generoval stejné cash flow jako v pravé analyzovaném obdobi."®

Ukazatel kvoty vlastniho kapitalu a ukazatel doby splaceni dluhu odrazi finan¢ni
stabilitu podniku. Ttetim ukazatelem Kralickova rychlého testu je rentabilita trzeb, ktera
neni méfena ziskem ale penéznimi toky. Poslednim ukazatelem je rentabilita aktiv

vyjadiujici celkovou vydélecnou schopnost podniku. Ukazatel rentability trzeb a ukazatel

rentability aktiv jsou tedy zamétfené na rentabilitu dosahovanou podnikem. Podle hodnot

" RUZICKOVA, P. Financni analyza. 3. rozsit. vyd. Praha: Grada, 2010. 144 s. ISBN 978-80-247-3308-1
8 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza krok za krokem. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2005. 137 s.
ISBN 80-7179-321-3
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dosazenych v jednotlivych ukazatelich Kralickova rychlého testu jsou podniku ptidéleny

body dle nasledujici tabulky a vysledna zndmka se vypocité jako jejich aritmeticky pramér.

Tabulka &. 2 - Stupnice hodnoceni ukazateli Kralickova rychlého testu

Velmi .

Vyborné Dobre Spatné OhroZeni

Ukazatel dobre
1 2 3 4 5

Kvéta vlastniho kapitalu >30 % >20 % >10 % >0 % negativni
Doba splaceni dluhu z CF <3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
Cash flow v trzbach >10 % >8 % >5% >0 % negativni
ROA >15% >12 % >8 % >0 % negativni

Zdroj: KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza krok za krokem. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2005

2.5.2 Altmanuv index finanéniho zdravi

Model umoznuje predpovédet financni krach firmy. Altmantiv index finan¢niho
zdravi se také nazyvd Altmaniv model. Pii tvorbé modelu autor vyuzil udaje
prosperujicich i od zbankrotovanych podnikil a vytvofil tak model, ktery je zaloZzen na péti
pomérovych ukazatelich a jejich vahach. Pro konstrukci modelu byla pouzita diskrimina¢ni
metoda, jejimz zakladem je tfidéni pozorovanych objektii do dvou nebo vice definovanych
skupin podle ur€itych charakteristik. Altman poté na zaklad¢ diskrimina¢ni analyzy ur¢il
vahu jednotlivych pomérovych ukazateld, které predstavuji proménné modelu. Altmantv

index finan¢niho zdravi se v pribéhu své existence prizptisoboval.

Altmaniiv index finan¢niho zdravi pro spolecnosti, jejichz akcie jsou vetejné

obchodovatelné na burze, je nasledujici:
Z=12X+ 14X +33 X+ 0,6 Xy + 1 X5

kde  Xj... podil pracovniho kapitdlu k celkovym aktivim
X, ... rentabilita Cistych aktiv
X3 ... zisk pfed zdanénim a uroky / celkové aktiva
X4 ... trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové zavazky

Xs ... trzby / celkova aktiva
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V ptipadé, Ze hodnota vypocteného indexu je vyssi nez 2,99, je financni situace
spole¢nosti uspokojiva. Jestlize vypoctené hodnoty jsou v rozmezi 1,81 — 2,98, spolecnost
se nachazi v Sed¢ zoné, kdy o zdravi firmy nelze jednoznaéné rozhodnout. Je-li hodnota

pod 1,81, spole¢nost neni financné zdrava a je ohrozena bankrotem.

Pro spole¢nosti, které nejsou vetejné obchodovatelné na burze, se Altmaniv model
castecné lisi:
Z=0,717 X; + 0,874 X, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5

kde indexy X;,X», X3, Xsmaji stejny vyznama X4 je vlastni kapital / cizi zdroje

Interpretace vysledku se také pfili§ nelisi, jen hrani¢ni hodnoty jsou posunuty o néco nize:

hodnoty Altmanova indexu hodnoceni vysledk

- hodnoty nizsi nez 1,2 firma je ohroZena bankrotem

- hodnoty od 1,2 do 2,9 Seda zona, kdy nelze jednoznaéné rozhodnout

- hodnoty vyssi nez 2,9 firma je finan¢n¢ zdrava a neni ohrozena bankrotem

Altmantiv index finanéniho zdravi v klasickém tvaru pro podminky v Ceské
republice nemé pftili§ velkou vypovidaci schopnost o moznostech bankrotu, je pouhym
vypoctem koeficientu. Altmantiv model patfi mezi techniky jednoduché finan¢ni analyzy
alze pomoci n& predpovédet financni tisen spoleCnosti. Lze ho také povazovat za
prostiedek, pomoci néjz lze rozvijet bézné uzivané pomérové financni analyzy a je stale
povazovan za nejlepsi a nejefektivnéjsi metodu k odhaleni nepfimétenych uvérovych rizik.
Altmantv index je ale vhodny jen pro firmy stfedni velikosti, protoze velké podniky
v Ceskych podminkach bankrotuji minimalné a ty malé zase neposkytuji dostatek informaci

pro tuto analyzy.

Pro podminky Ceské republiky je vhodné pouzit verzi indexu, uréenou pro

rozvojové trhy, na kterych neni kladen takovy dliraz na kapitalovy trh.
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Index pro tyto trhy je modifikaci zakladniho Altmanova indexu v podobé& Z-skore,
jehoz vypocet je:

Z° = 6,56 * (Cisty pracovni kapital / aktiva celkem) + 3,26 * (zadrZzené zisky /
aktiva celkem) + 6,72 * (zisk pfed troky a zdanénim / aktiva celkem) + 1,05 * (vlastni

kapital / ucetni hodnota zavazk)

Interpretace:

hodnoty Altmanova indexu hodnoceni vysledka

Z-skore > 2,6 uspokojiva finan¢ni situace

1,1 <Z-skore <2,6 Seda zona

Z-skore < 1,1 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy
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3 Aplikace metod finan¢ni analyzy ve zkoumaném

podniku

3.1 Profil spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s.

Spole¢nost PROFI CREDIT Czech, a.s., byla zalozena zakladatelskou smlouvou
dne 21. listopadu 1994 a vznikla zapsanim do obchodniho rejstfiku soudu v Hradci
Kralové dne 5. prosince 1994 plivodné pod ndzvem Profireal, a.s. Dne 15. unora 2008

doslo ke zméné obchodniho jména spolec¢nosti Profireal. Od toho data nese spolecnost

soucasny nazev PROFI CREDIT Czech, a.s.

Obchodni firma: PROFI CREDIT Czech, a.s.

Pravni forma: 121 - Akciova spolec¢nost

Sidlo: Pardubice, Perstynské namésti 80, 530 02

IC: 61860069

zapsana v OR: 5. prosince 1994

vedeného u: Krajského soudu v Hradci Kralové oddil B, vlozka 2230

Od zaloZzeni se spolecnost specializovala zejména na obchod s nemovitostmi
a zaroven se zabyvala také odkupem a spravou pohledavek. Oblast financi se postupem
Casu stavala dominantni podnikatelskou aktivitou v portfoliu ¢innosti spole¢nosti. Jejim
hlavnim poslanim je poskytovani finanénich pijcek a Gavérd. Vynosy spolecnosti
z poskytovanych ptjcek a uvért jsou hlavnim cilem spolecnosti a smyslem jeji existence.
Ve vykazu ziskil a ztraty spolecnosti jsou tyto vynosy zahrnovany v ostatnich finan¢nich
vynosech.

Na ptelomu tisicileti se PROFI CREDIT Czech, a.s. zamétil vyhradné na
poskytovani finan¢nich sluzeb. V roce 2000 zacala spolecnost poskytovat finanéni ptijcky
a uvery nepodnikajicim soukromym osobam. Spole¢nost byla jednou z prvnich
soukromych spolecnosti, kterd dokdzala vyuzit obrovské volné ptilezitosti. Vstoupila na trh
s alternativni nabidkou nebankovnich Uvérovych produktt. Zajem o dostupné osobni

pujcky byl v této dobé vysoky, zatimco nabidka na trhu mald. Spole¢nost se se svymi
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sluzbami orientovala zejména na ty klienty, ktefi potitebovali jednoduSe vytesit svoji
aktualni finan¢ni situaci, a jiny subjekt jim nebyl schopen penize v potiebné vysi
poskytnout. Pro dals$i rozvoj spolecnosti bylo klicové rozhodnuti nabizet ptjcky formou
ptimého prodeje. Proto bylo velice dulezit¢é vybudovat kvalitni sit’ Givérovych poradcd,
prostfednictvim nichz budou ptjcky klientiim zprostiedkovavany. Skutecnost, ze prvni
spolupracovnici spole¢nosti byli schopni a plni elanu, velkou mérou piispéla k uspésnému
rozjezdu nové firmy. V roce 2000 doslo k zaloZeni dcetiné spolecnosti PROFIREAL
SLOVAKIA spol. sr.0.

V roce 2001 pokracovala spole¢nost ve svém uspéSném rozvoji. Diky vyhodnym
podminkdm poskytovani Gvéri a rostouci poptdvce na trhu, vyznamné podpotfenymi
vlastni aktivitou spoleCnosti a kvalitni praci spolupracovnikii dosdhla spolecnost
vynikajicich obchodnich vysledkli. Objem produkce se oproti roku 2000 znasobil.

Rok 2002 byl ve znameni budovani struktury a systémovych opatieni. Z hlediska
produkce rok 2002 nezaostal za uspéSnym rokem 2001. V tomto roce vSak doslo k velké
zméné. Na trhu se zacaly ve vEts$i mife objevovat bankovni i nebankovni spolec¢nosti, které
ptisly s obdobnou nabidkou a byly zaméteny na stejnou klientelu jako spole¢nost PROFI
CREDIT Czech, a.s. Spolecnost v této situaci musela zacit bojovat o klienty, ale nejen
o né, musela také zahajit boj o ivérové poradce, protoZe se objevila redlnd hrozba jejich
fluktuace. Spolecnost PROFI CREDIT Czech, a.s. byla témito okolnostmi pfinucena
k aktivnimu budovéni systémd, fidicich struktur a zavedeni potiebnych opatieni a pravidel,
ktera jsou nezbytna pro fungovani spolecnosti v celostatnim métitku.

Rok 2003 byl rokem stabilizace. Spolec¢nosti se podafilo upevnit svoji pozici na
trhu ve vztahu ke klientlim i ve vztahu k Gvérovym poradciim. Na konci tohoto roku byla
nastartovana konjunktura a prosperita firmy pokracovala i v roce ndsledujicim. Od roku
2003 PROFI CREDIT Czech, a.s. poskytuje finanéni pujcky a uvéry také firmam
a soukromym podnikatelim. Spolecnost tak reagovala na chybé&jici dostupny uvérovy
produkt pro malé, za¢inajici nebo ztratové podnikatelské subjekty. V tomto roce spole¢nost
podnikla zasadni systémovy krok pro ochranu rizikového kapitélu, protoze ne vSichni jeji
klienti splaceji vzdy ptijaté pijcky fadné. Z tohoto divodu spolecnost vybudovala vlastni
zcela unikatni systém vymahani pohledavek, ktery spociva v systematické komunikaci
s klientem, na kterou navazuje prace externich inkasnich spolupracovnikli. Podstatou prace
inkasnich spolupracovniki je péce o pohledavky, které jsou jim svéfeny v urcité oblasti po

celé Ceské republice a dopliuji existujici obchodni sit’ avérovych poradetL.
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Rok 2004 je vyznaény pro spolecnost dalSim geografickym rozsifenim svého
plsobeni a tentokrat zemi expanze je Polsko. Zalozeni dcefiné spolecnosti v Polsku
predstavovalo druhou velmi uspéSnou fazi rozvoje celé spolecnosti. Objem realizovanych
pujcek v tomto roce se zvysil o vic nez 60 % a spolecnost tak predstihla vysledky svych
konkurentii. Tato ¢isla pozitivné povzbudila celkovou c¢innost spolecnosti v oblasti
zdokonalovani vSech procest a rozSifovani aktivit do dalSich evropskych zemi. Souc¢asné
také spolecnost investovala do marketingové oblasti a tyto investice znacné prispély
k posileni pozice na trhu a ke zvySeni zajmu zapojit se do obchodni sité této spolecnosti.

V poloving roku 2005 probéhla ve spole¢nosti zdsadni zména v procesu uzavirani
puj¢ek. Dosavadni dvoukrokovy proces — zadost o pajcku a smlouva o pujéce byly
nahrazeny jednim krokem, pfi kterém je nutné vyplnit pouze jeden dokument misto
dosavadnich dvou dokumentt. Staci tedy, aby klient vyplnil pouze jeden formulaf, ktery
ma v prvni fizi povahu zadosti o Uveér a po ovéfeni bonity klienta se stdva zaroven
smlouvou o uvéru, na zéklad¢ niz je klientovi Gvér vyplacen. Tim je docileno zrychleni
celého procesu a Casova Uspora, diky niz Cerpaji klienti prosttedky od spole¢nosti diive.
Soucasné doslo také k rozsifeni Cinnosti spole¢nosti do oblasti ndkupu a nasledného
vyméhani retailovych pohleddvek. Za timto ucelem zalozila dcefinou spolecnost
PROFIDEBT, s.r.o. v Ceské republice a PROFIDEBT SLOVAKIA, s.r.o. na Slovensku.
Spolecnost tak vyuZzila své bohaté zkuSenosti vtomto oboru a vidi obrovsky potencial
svého rastu v rostoucim objemu uvért a ptijcek a s tim souvisejicim rostoucim objemem
nesplacenych ptjcek. DalSim vyznamnou udalosti je zaloZzeni oddéleni rozvoje sité, jehoz
¢innost spociva v kontrole, péci o fungovani a rozvoj sité uveérovych poradct.

Rok 2006 byl opét ve znameni expanze. Spolecnost expandovala na zac¢atku roku
do Bulharska. Protoze spole¢nost v rozSifovani do dalSich evropskych zemi méla v planu
pokracovat i vroce 2007 a také diky svému stdle rostoucimu vyznamu se rozhodla
prezentovat vytvofeny holding (PROFI CREDIT Czech, a.s. a vlastnéné dcefiné
spole¢nosti) jako Profireal Group. V roce 2006 se stala auditorskou spole¢nosti PROFI
CREDIT Czech, a.s. spolecnost Deloitte, kterd patii k nejvyznamnéjSim sveétovym
poskytovatelim auditorskych sluzeb a tato skuteCnost piispéla ke zvySeni prestize
spole¢nosti v o€ich odborné vetejnosti.

V roce 2007 spolecnost realizovala produkci v souhrnném objemu 1,965 mld. K&,
kterd pfedstavovala meziro¢ni narlst oproti pfedchozimu roku o 19,5 % a ptekroceni

ro¢niho planu celkem o 115 mil. K¢&. Spolecnost dosdhla vtomto roce také velmi
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ptiznivych vysledkli v oblasti neplaticii, které je vyhodnocovano ukazatelem recidivy.
Dosazena recidiva byla na urovni 8,55 %, pficemz plan byl stanoven na 8,75 %. V tomto
roce také doslo k dalSimu rozsiteni sité ivérovych poradcil.

Dne 15. tnora 2008 doslo k jiz zminéné zméné obchodniho jména spolecnosti. V
roce 2008 poskytl PROFI CREDIT Czech, a.s. svym klientim 38 000 avért v celkovém
objemu 1,97 miliardy K¢. Dale dosdhl PROFI CREDIT Czech, a.s. v tomto roce také
jednoho vyznamného mezniku. Od zah4ajeni své podnikatelské ¢innosti v roce 2000 poskytl
PROFI CREDIT Czech a.s. své sluzby vice nez 100 000 klientim a celkovy objem
poskytnutych pajéek a uveéri ptekrocil hranici 10 mld. K& V tomto roce spoleCnost
sledovala globalni finan¢ni ekonomickou krizi a musela se pfipravit na jeji dopady, ktery
by ji mohly vice ¢i méné ovlivnit. Zejména v druhé poloviné roku 2008 doslo ke zcela
nové situace v segmentu spotiebitelskych Gvérd. Finanéni krize s sebou pfinesla zavadéni
ptisnéjSiho posuzovani klientl pii poskytnuti spotiebitelskych tveri a pro rok 2009 se
ocekava pokracovani tohoto trendu. Ptestoze zadluZenost ¢eskych domacnosti je stale pod
urovni zadluzenosti rodin v USA a nedosahuje ani zadluzenosti domacnosti v Evropské
unii, pfedpoklada spole¢nost i v Ceské republice problémy spojené s ekonomickou krizi.
Prvotadym problémem spolec¢nosti je neschopnost klientt fadné splacet ptijaté pijcky.
Vroce 2009 se tedy spolecnost bude soustiedit zejména na konsolidaci stavajiciho
portfolia klientll s dlirazem na jejich schopnost splacet zdvazky ke spolecnosti. Presto
spole¢nost bude déale poskytovat pljcky novym klientim. Pravé v dobé finan¢ni krize
spole¢nost vidi jako vyzvu tvorbu a podporu takové nabidky, kterd bude i v této situaci pro
potencidlni klienty dostatecné¢ lakava. Jejim cilem je i nadale pfipravovat a nabizet

produkty, které budou pro klienty vyhodné a rychle a snadno dosazitelné.

3.1.1 Financ¢ni skupina Profireal Group

Finan¢ni skupina Profireal Group je nadnarodni finan¢ni skupina, kterd ptisobi na
finanénich trzich stfedni a vychodni Evropy. Plisobi v péti zemich — Ceské republice,
Slovensku, Bulharsku, Polsku a Rumunsku. Finan¢ni skupina Profireal Group patii
k vyznamnym poskytovatelim ptjcek a Givéru v téchto zemich.

Soucasti finan¢ni skupiny Profireal Group jsou dvé divize — PROFI CREDIT
a PROFIDEBT. Spole¢nosti divize PROFI CREDIT jsou orientovany na oblast finan¢nich

pujcek a uvért. Na poskytovani financnich sluzeb se Profireal Group zaméiuje od roku
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2000, kdy zacala poskytovat pijcky a Gvéry soukromym osobam. Na konci roku 2000
doslo k zalozeni spole¢nosti PROFI CREDIT na Slovensku. Vyuziti know-how dcefiné
spole¢nosti umoznilo spole¢nosti PROFI CREDIT Slovakia, s.r.o. velmi rychlé prosazeni
na novém trhu. V roce 2004 vznikla dcefina spole¢nost PROFI CREDIT Poland Sp. z o. o.
a tim rozsifila spole¢nost PROFI CREDIT svoji plsobnost i na polsky trh. Dalsi
geografické rozsifeni se konalo v roce 2006, kdy byla zaloZzena dcefind spole¢nost
v Bulharsku — PROFI CREDIT Bulgaria EOOD, kterd v listopadu roku 2006 poskytla
prvni pajcky na bulharském trhu. Zatim posledni zemi, kam skupina Profireal Group
vstoupila, je Rumunsko. Spolecnost PROFI CREDIT IFN S.A. zahajila poskytovani
prvnich ptijéek a averi v prosinci roku 2007. Spolecnosti divize PROFIDEBT se zabyvaji
obchodem s pohleddvkami. Odkupem a vyméahanim retailovych pohledavek se zabyva od
roku 2005. Prvnimi zemémi pro vybudovani nové divize byly Ceskd republika
a Slovensko.

Vroce 2007 se finan¢ni skupina Profireal Group transformovala na skupinu
s holdingovym uspotadanim. Vysledkem procesu transformace je piehlednéjsi majetkova
atidici struktura celé skupiny. V cele skupiny stoji od prosince roku 2007 mateiska
spolecnost Profireal Group SE (SE- evropskd spolecnost, specidlni pravni forma dle
ptedpisi Evropské unie) se sidlem v Nizozemi, kterd se zabyva jiz pouze drzenim
majetkovych ucasti v deefinych spolecnostech. Jednim z cili Profireal Group je vybudovat
silnou finan¢ni skupinu, kterd by své aktivity postupné rozsifovala do vétSiny zemi stiedni
a vychodni Evropy. Z hodnoceni dosavadnich dosazenych vysledku je zfejmé, ze se tento
cil dafi Gspé$né napliovat. DalSim cilem skupiny Profireal Group je upevnit stavajici
aktivity a jejich neustale pfizpisobovani ekonomické situaci v jednotlivych zemich.
V souvislosti s dobou finanéni krize chce skupina v nasledujicich obdobi klast diiraz na
kvalitni risk management, na optimalizaci vSech procest uvnitf jednotlivych spole¢nosti

skupiny a uspora nakladii, aby nasledky finan¢ni krize byly co nejmensi.
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Na obrazku €. 2 je zndzornéna organizac¢ni struktura spolecnosti v ¢ele s matetskou

spole¢nosti Profireal Group SE.

Obrazek ¢. 2- Struktura spole¢nosti Profireal Group
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Zdroj: PROFI CREDIT Czech, a.s.

3.1.2 Strategie spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s.

Spole¢nost PROFI CREDIT Czech, a.s. se zejména zamétuje na klienty, ktefi
preferuji osobni ptistup. Proto spolecnost vytvofila vlastni sit’ avérovych poradct, ktefi
jsou pfipraveni v ptipadé zdjmu klienta o ptjcku nebo uvér, klienta kdykoliv a kdekoliv
navstivit a zprostfedkovat mu nabizené sluzby. Na konci roku 2008 mél PROFI CREDIT

Czech, a.s. vice nez 1000 odborné vyskolenych uvérovych poradcii. Spolec¢nost poskytuje
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maximalni podporu obchodni siti, aby se mohla plné¢ koncentrovat na prodejni aktivity,
které zajisti dosazeni planovanych prodejli a rlstu spolecnosti. Cilem divize PROFI
CREDIT Czech, a.s. je vybudovat silné spolec¢nosti, které své aktivity postupné rozsiii do

vétSiny zemi stfedni a vychodni Evropy.

3.1.3 Produktova nabidka PROFI CREDIT Czech, a.s.

Spole¢nost PROFI CREDIT nabizi klientiim ustdlenou nabidku produkti, do které
patii zaméstnanecky uvér, uvér 6000, pljcka na zastavu, Zivnostenskd puljcka
a podnikatelska ptjc¢ka. Vyhodou je dostupnost a rychlost poskytnuti uvedenych tvéra.
Uvéry jsou netidelové, bez poplatku za schvaleni a vytizeni Gvéru a zahrnuji také moznost
revolvingu — automatické obnoveni. V piipad¢ schvaleného tivéru jsou penézni prostredky
vyplaceny klientim bezhotovostnim pfevodem piimo na jejich Ucet. Splatky uvéra
probihaji opét bezhotovostni formou, kdy klient miize volit nékolik zptsobii splaceni, mezi

které patii — srazky ze mzdy, inkaso z Gctu klienta, trvaly piikaz.

Zaméstnanecky Gvér

Zaméstnanecky uveér je uréen klientlim s pravidelnym ptijmem a to ve formé¢ piijmu
z pracovniho poméru nebo ve formé¢ dichodu. Jak jiz bylo uvedeno vyse, ucel tohoto tivéru
neni urcen a klient miize poskytnuté prostredky pouzit na cokoliv. Doba splaceni tohoto

uvéru se pohybuje od 12 do 48 mésicti.

Uvér 6 000
Cilovou skupinou tohoto tivéru jsou klienti jejichz piijmy jsou nizsi. U uvéru 6 000
je fixn€ stanovena vySe mésicni splatky na ¢astku 550 K¢ a splatnost je také pevné déna na

30 mésicu.

Pijcka na zastavu

Pijcka na zéastavu je urcena nepodnikajicim fyzickym osobdm i podnikatelskym
subjektim. Poskytnuti této pljcky nevyzaduje prokazani pravidelného piijmu Zzadatele.
Zakladem pro schvaleni je zajiSténi pljcky kvalitni nemovitosti. Na kvalité¢ nemovitosti

zavisi vySe poskytnutych penéznich prostredka.
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Zivnostenska piijéka

Klienti mohou zadat o tuto ptijcku jen v pfipad¢, Ze jsou Zivnostniky nebo drobni
podnikatelé, ktefi dosahuji pravidelnych pifijmi z podnikdni. Zakladnim kritériem pro
poskytnuti je klientova ekonomickd situace a bonita klientova spoludluznika. Jednd se

o kratkodobou az sttednédobou ptijcku.

Podnikatelska pijcka
Pijcku poskytuje spole¢nost PROFI CREDIT podnikatelsky subjektiim (fyzickym
osobam podnikatelim a pravnickym osobam). U této pljcky je vyZadovano kvalitni

zajisténi zastavou nemovité véci.

Obchodni vysledky spolec¢nosti v letech 2004 — 2008

V nasledujicich dvou grafech je uveden pocet poskytnutych piijcek a uvéra
nepodnikajicim fyzickym osobam i podnikatelskych v obdobi 2004 az 2009 a jejich
nominalni hodnota. Spole¢nost poskytuje pljcky zejména fyzickym nepodnikajicim
osobam. Podil podnikatelskych Gvért na celkovém poctu poskytnutych pajcek v obdobi
2004 — 2008 predstavuje pouze cca 4% podil. V roce 2009 se tento podil poprvé dostal

za 5% hranici.

Graf ¢. 1 — Pocet poskytnutych pijéek
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Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2006 a 2008, Predbézna finanéni zprava k 31. prosinci 2009

Vyvojovy trend poctu ptjcéek v jednotlivych letech je rostouci az do roku 2008.
V roce 2008 doslo poprvé k poklesu poctu poskytnutych ptijcek. Spole¢nost v roce 2008
poskytla o 1737 pijcek méné nez v predchozim roce. Tato skutecnost je disledkem

globalni finan¢ni a ekonomické krize. Rok 2008 byl z hlediska globalni ekonomiky a z ni
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vyplyvajicich podminek pro podnikani celé finanéni skupiny Profireal Group obtizny.
Doba obrovského boomu sektoru ,,customer finance* ve stfedni a vychodni Evropé
skoncila. Prioritou spolecnosti se stava udrzeni kvality klientského portfolia. V roce 2009
vsak doslo jesté k vyraznéjSimu poklesu poctu vyplacenych uvéri a piijcek. Meziro¢ni

pokles ptevysil 41 %.

Graf & 2— Nominalni hodnota poskytnutych pajéek v tis. K&
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Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2006 a 2008, Predbézna finanéni zprava k 31. prosinci 2009

Nomindlni hodnota poskytnutych plijéek v jednotlivych letech vykazuje rostouci
trend do roku 2008. Kdy i v tomto roce spole¢nost zaznamenala meziro¢ni rist produkce
oproti roku 2007, ale tempo riistu vykazalo oproti ptfedchazejicim rokiim pokles. V roce
2009 spolecnosti nedosahla tak ptiznivych vysledki a celkova hodnota poskytnutych uveérii
poklesla o 419 milionti korun. Snizeni hodnoty vyplacenych ptijéek je disledkem toho, ze
produkty spole¢nosti byly nabizeny v podminkéch ekonomické recese a zhorSujici se
ekonomické prostiedi mélo za nasledek podstatné omezeni poptavky po spotiebitelskych

uveérech 1 omezeni investi¢nich aktivit.

3.1.4 Lidské zdroje

Obchodni sit’

Své produkty spolecnost nabizi prostfednictvim sité¢ externich spolupracovniki.
Kvalitni obchodni sit’ je zdkladem Uspéchu celé spolecnosti, a proto spole¢nost klade na
rozvoj sité ivérovych poradct velky diiraz. Diky obchodni siti je umoznén osobni ptistup

ke klientim spolecnosti a poradce o klienty pecuji od prezentace komplexni produktové

? nominalni hodnota poskytnutych ptjéek v sob& zahrnuje vyplacenou &astku a budouci vynosové tiroky.
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nabidky klientovi a sepsani potiebnych dokumentli a dal$i péce az po doplaceni jeho
zédvazku. Uvérovy poradci se spole¢nosti PROFI CREDIT spolupracuji na zakladg
smlouvy o spoluprici. Motivacnimi prvky pro odménovani jsou provize za sjednané
pujcky a uvéry, marketingovéa podpora, Gcast na obchodnich konferencich a akce zamétrené
na sport arelaxaci. Obchodni sit’ je v Ceské republice rozdélena do Sesti regionii —
Pardubice, Praha, Brno, Ostrava, Mlada Boleslav a Ceské Budéjovice. Kazdy region ma
své regiondlni feditelstvi, které plni funkci administrativniho zazemi ivérovym poradcim.
V ramci regionu jsou vytvofeny manazerské skupiny. Manazer v zavislosti na svych
vysledcich a poctu uvérovych poradct ve své skupiné mize dosdhnout nékolika riznych
urovni: Team Manager, Area Manager, Regional Manager, Profi Manager a Profi Manager
Senior. Na zéklad¢ dosazené trovné kariérniho fadu jsou poté manazerim vyplaceny
provize a ptiznany dalsi vyhody.

Jiz od zalozeni spolecnosti dochazi ke kazdoro¢nimu nardstu poctu uvérovych
poradcti a tim rozSifeni obchodni sité. Rostouci pocet poradcli je zejména diky
nadstandardné nastavenému proviznimu systému, ktery je navic podpofen motiva¢nimi
soutézemi a to predstavuje vyhodu oproti konkurenci. Zatimco v roce 2002 ¢itala obchodni
sit’ spolecnosti pouze 312 poradct, na konci roku 2008 jich méla spole¢nost 1079. V této
dobé doslo ke stabilizaci ProfiKariéry na rok 2009 tak, aby byla v souladu s pottebami
a cili spole¢nosti stanovenymi pro rok 2009. Tento syst¢ém ma byt i nadale pftilezitosti
k ristu uvérovych poradcti a manazert kariérniho fadu. Rozvoj a kvalitni fizeni obchodni
sit¢ mely zdsadni vliv na skvélé vysledky spolecnosti v roce 2008. Na zéklad¢ toho i v roce
2009 pokracuje maximdlni podpora obchodni sité¢ ze strany centrdly spoleCnosti. Na

nasledujicim obrazku je zndzornén vyvoj obchodni sité v letech 2002 — 2008.

Graf ¢. 3 — Vyvoj poctu tivérovych poradcii v obdobi 2002 - 2008
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Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2008
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Zaméstnanci

Jednou z priorit spolecnosti je pée o zaméstnance a jejich rozvoj. Spole¢nost
nabizi svym zaméstnanciim velmi dobré zdzemi a podminky pro praci. Pocet zaméstnanct
spole€nosti je stale rostouci. Od roku 2001 pocet zaméstnanct stoupl z 24 zaméstnancli na
156 zaméstnanci v roce 2008. V zaméstnaneckém pracovnim pomeéru jsou piedevSim
zaméstnanci centraly v Pardubicich. Na obrazku vyvoje poctu zaméstnanct spolecnosti je

zobrazen jejich vyvoj v obdobi 2001 - 2008

Graf ¢. 4 — Vyvoj po¢tu zaméstnancii v obdobi 2001 - 2008
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Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2008

Zvysenou pozornost vénuje spolecnost zejména vzdeélavani zaméstnancl. Nabizi
jim fadu projektl, mezi néz patii Profi Univerzita, Open Univerzita a Deputy Talent
Management. Projekt Profi Univerzita je dvoulety manazersky vzdélavaci, zaméfeny na
osvojeni prezentacnich dovednosti, schopnosti vyjedndvat, asertivity, manazerské
dovednosti a vedeni tymu. Projekt Open Univerzita je urCen zaméstnancim, ktefi se
zajimaji o svij odborny a osobnostni riist. Deputy Talent Management je zaméfen na
identifikaci zaméstnancii, kteti maji vysoky potencidl ristu na manazerské pozice.
Spole¢nost také nabizi projekt studentiim vysokych §kol s ndzvem Junior Trainee Program.
Cilem je vlastni ,,vychova talenti a budoucich kadri* vybranych studentii. Studenti jsou
postupné umistovany na konkrétni pracovisté vramci spolecnosti a ziskavaji tak
zkuSenosti a informace z jednotlivych usekd. V bfeznu roku 2008 se zménila organizacni
struktura spole¢nosti. Doslo k vytvofeni Advisory unit, kam jsou organiza¢né zaclenéni
zaméstnanci poradenského tymu a Business unit, ktery se dale ¢leni do usekll — finanéni,
produktovy, marketingovy, obchodni, provozni, spravy pohledavek, rozvoje obchodni sité,

usek IT, oddé€leni HR a oddéleni vzdélavani.
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Piehled vyznamnych tcetnich pravidel a postupi spole¢nosti
Majetek spolecnosti

Spolec¢nost eviduje jako dlouhodobé aktivum majetek, jehoz doba pouzitelnosti je
delsi nez jeden rok a jehoZ ocenéni je vyssi nez 1 tis. K¢ v jednotlivém piipadé. Odpisovy
plan je urcen na zakladé stanoveni doby pouzitelnosti aktiva ve spolecnosti a odhadované
zustatkové ceny, za kterou je mozné majetek po ukonceni pouzivani odprodat. Potizovaci
cena dlouhodobého hmotného majetku je odepisovana linearni metodou. Drobny hmotny

majetek v pofizovaci cené do 1 tis. K¢ je uctovan jednorazové do nakladi.

Zasoby
Spole¢nost eviduje na skladé pouze drobné reklamni a propagacni pfedméty, které
jsou ocenovany pofizovaci cenou, kterd zahrnuje cenu pofizeni a vedlejsi potizovaci

naklady, zejména celni a skladovaci poplatky, dopravné, provize, pojistné a skonto.

Rezervy

Rezervy jsou vytvareny k pokryti budoucich rizik a vydaji, u nichZ je zndm ucel, je
pravdépodobné, ze nastanou, ale neni jistad ¢astka nebo datum jejich plnéni. Spolecnost
tvoii rezervy na nevybranou dovolenou zaméstnancii. Rezerva na nevycerpanou dovolenou
je tvofena na zaklad€ analyzy nevycCerpané dovolené k datu Gcetni zavérky a primérnych
mzdovych ndkladl, véetné nakladi na socialni zabezpeCeni a zdravotni pojisténi dle

jednotlivych zaméstnanct

Provize uvérovym pracovnikiim

Provize se skladaji ze dvou ¢&asti. Prvni ¢ast provize ve vysi 65 % zbonusu je
zauctovana do nakladii v momenté naroku uvérového pracovnika na jeji vyplaceni, tj. po
splaceni prvni splatky klientem. Druhd ¢ast ve vysi 35 % z bonusu je postupné Casoveé
rozliSovéana v prubéhu splaceni pijcky. Narok na tuto provizi ma tivérovy pracovnik az po

zaplaceni posledni splatky klientem.
Piepocet cizich mén

Udaje v cizich ménéch jsou pfepocitavany na ¢eskou ménu dennim kurzem Ceské

narodni banky.
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3.2 Horizontalni analyza rozvahy

Prostfednictvim horizontalni analyzy rozvahy lze zjistit procentni a absolutni
zménu jednotlivych polozek rozvahy vzdy oproti minulému roku.
Tabulka ¢. 3 — Rozvaha v tis. K¢
2008 2007 2006 2005 2004
AKTIVA CELKEM 3852833 | 3384075 | 2658613 | 2006620 | 1418379
DLOUHODOBY
B. | DLOTHOD 61808 | 69800 | 54981 | 46022| 40636
.1 | Dlouhodoby nehmotny 4089 6 094 4 659 4622 3150
majetek
a1 | Dloeuhodoby hmotny 56273 | 57057 50142 | 40684 | 37486
majetek
.11, | Dlouhodoby finanéni 1 446 6 649 180 716 0
majetek
C. | OBEZNA AKTIVA 3740909 | 3261933 | 2575851 | 1930656 | 1356 154
C.I | Zasoby 942 540 11 11 11
C.IL | Dlouhodobé pohledsvky 1587412 | 1363191 | 990516 | 746 876 0
C.IIL | Krétkodobé pohledsvky 2145520 | 1891859 | 1568920 | 1163857 | 1339809
.1y, | Kratkodoby financni 7035 6343 | 16404| 19912 16334
majetek
D.I | Casové rozliSeni 50116 | 52342 54781 | 29942 | 21589
PASIVA CELKEM 3852833 | 3384075 | 2658613 | 2006 620 | 1418379
A. | VLASTNI KAPITAL 663763 | 455258 | 253481 | 77329 6572
Al | Zskladni kapital 232650 | 232650 | 42300 | 42300| 42300
AL | Kapitilové fondy -567 -582 -816 ~730 -255
A, | Rezervni fondy, nedélitelny 26321 16128 7316 3754 640
fond a ostatni fondy ze zisku
Ay, | Yysledek hospodafFeni 181 869 3190 | 28443 | -39228 | -98397
minulych let
Vysledek hospodareni
AV, | yislecel hospodatent 223490 | 203872 | 176238 | 71232| 62284
B. | CIZi ZDROJE 2124545 | 1970101 | 1689788 | 1358774 | 1 044 286
B.IL | Rezervy 39539 | 44377 10630 | 26968 1190
B.IL | Dlouhodobé zavazky 1281098 | 1160516 | 1129802 | 1316873 | 1008 330
B.IIL | Krétkodobé zavazky 103908 | 60208 | 49356 | 14933 | 34766
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 700 000 705 000 500 000 0 0
CI | Casové rozliden 1064525 | 958716 | 742344 | 570518 | 367521

Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2004 — 2008
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Pii analyze rozvahy bychom se nejdfive méli vénovat zdkladnim souhrnnym
polozkam aktiv a pasiv spolecnosti. Pozornost je nutné soustfedit na celkova aktiva,
pfipadné nesplacené pohleddvky za wupsany vlastni kapitdl, dlouhodoby majetek
spolecnosti, jeji obézna aktiva a polozku ostatni aktiva, kterd obsahuje 2 polozky, kterymi
jsou naklady ptistich obdobi a piijmy pfistich obdobi. V ptipadé pasiv se jedna o celkova
pasiva, o celkovou vysi vlastniho kapitdlu spolecnosti, cizi zdroje a ostatni pasiva, které
zahrnuji polozku vydaje pfistich obdobi a vynosy pfistich obdobi. Pfedchozi uvedena
tabulka obsahuje udaje prevzaté z ucetnich zavérek spole¢nosti
PROFI CREDIT Czech, a.s. zlet 2004 az 2008, které¢ byly auditovany nezavislou
auditorskou spole¢nosti. Rozvaha je uvedena ve zkriceném rozsahu a v absolutnim
rozméru z divodu lepsi pfedstavy o rozsahu zmén v jednotlivych sledovanych letech.
V ptipadé této spolecnosti jde o miliardy korun. Celkova bilanéni suma spole¢nosti v roce
2008 dosahuje témét 3,9 mld. korun. Veskeré polozky jsou uvadény v netto hodnotach
vzdy k 31. prosinci daného roku.

Z uvedené rozvahy je mozné na prvni pohled zjistit, Ze aktiva spolecnosti jsou
tvofena pievazné ob&éznymi aktivy. Vyse dlouhodobého majetku vlastnéného spolecnosti je
proti celkové hodnoté obéznych aktiv minimalni. Polozka dlouhodoby nehmotny majetek
obsahuje nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje a software. V dlouhodobém hmotném
majetku jsou zahrnuty pozemky, stavby a samostatné movité véci — stroje a zafizeni,
dopravni prostfedky a inventaf. Dlouhodoby finan¢ni majetek pojimé podily v ovladanych
a fizenych osobéch, podil v pfiznénych osobach a ostatni ptijcky. Skutecnost, Ze ob&zna
aktiva nékolikanasobné ptevysuji dlouhodoby majetek je disledkem podnikatelské ¢innosti
spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s., kterd spocivd zejména v poskytovani finan¢nich
pujcek nepodnikajicim soukromym osobdm a podnikatelskym subjektim. V rozvaze tudiz
prevazuji kratkodobé a dlouhodobé pohledavky vyplyvajici z poskytnutych vért a pajcek,
které v okamziku sestaveni uéetni zavérky maji dobu splatnosti del3i nez jeden rok. Casové
rozliSeni v aktivech zahrnuje zejména néaklady pftistich obdobi tvofici druhou €ast provize
uvérovych pracovnikiim a poplatek a Casové rozliSeni ndkladii spojenych s finanénim
leasingem automobill. V pasivech pfevlada souhrnnd polozka cizi zdroje, v niZ jsou
dominantni dlouhodobé zavazky, které obsahuji provize Gvérovym poradcim, uvéry od
nebankovnich subjektti a dlouhodobé zavazky kryté podle zastavniho prava nebo zajisténé
jinym zpisobem. Vyrazna je také polozka casové rozliSeni, kde pfevazuji vynosy pfiStich

obdobi, ve kterych je zauctovana smluvni odména ve chvili poskytnuti pijcky.
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Tabulka ¢. 4 - Horizontalni analyza rozvahy — relativni zména

RELATIVNI ZMENA
AKTIVA 2008 2007 2006 2005

AKTIVA CELKEM 13,9 % 27,3 % 32,5% 41,5 %
B. DLOUHODOBY MAJETEK 11,4 % 27,0 % 19,5 % 13,3 %
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek -32.9 % 30,8 % 0,8 % 46,8 %
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek -1,4 % 13,8 % 232 % 8,5 %
B.III. | Dlouhodoby finanéni majetek -78.3 % 35939% -74.9 % *
C. OBEZNA AKTIVA 14,7 % 26,6 % 33,4 % 42,4 %
C.L Zasoby 74,4 % 4 809,1 % 0,0 % 0,0 %
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 16,4 % 37,6 % 32,6 % *
C.III. | Kratkodobé pohledavky 13,4 % 20,6 % 34,8 % -13,1%
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 10,9 % -61,3 % -17,6 % 21,9 %
D.I. Casové rozliSeni -4.3 % -4.5 % 83,0 % 38,7 %

PASIVA 2008 2007 2006 2005

PASIVA CELKEM 13,9 % 27,3 % 32,5% 41,5 %
A. VLASTNI KAPITAL 45,8 % 79,6 % 227,8 % 1076,6 %
Al Zakladni kapital 0,0 % 450,0 % 0,0 % 0,0 %
AJIL | Kapitlové fondy 2,6 % 28,7 % (11,8%) | (186,3 %)
AIL gf;g::l‘ ff;’:(;’yy’z :‘;‘i‘fge'“? fond 63,2 % 120,4 % 949% |  486,6 %
Aly, | Visledelchospodareniminulieh | 560190 | 888% |  172.5% 60,1 %
Ay, | Yisledek bospodarent bizncho 9,6 % 157% |  147,4% 14,4 %
B. CIZi ZDROJE 7,8 % 16,6 % 24,4 % 30,1 %
B.L. Rezervy -10,9 % 317,5 % -60,6 % 2166,2 %
B.II. | Dlouhodobé zavazky 10,4 % 2,7 % -14,2 % 30,6 %
B.III. | Kratkodobé zavazky 72,6 % 22,0 % 230,5 % -57,0 %
B.IV. | Bankovni ivéry a vypomoci -0,7 % 41,0 % * *
C.L Casové rozliSeni 11,0 % 29.1 % 30,1 % 552 %

Zdroj: Vlastni vypocet™

10 % ytéto situaci nelze vypocitat index, protoze délitel je roven 0. Vhodnéjsi je pouzit k vyjadfeni zmény pouze

absolutni vyjadfeni.

uzéavorkovani v A.IL. pfedstavuje, Ze kladny index znamena zvySeni ztraty, resp. zdpornosti polozky

polozka A.IL. v roce 2007 a 2008 — problémova polozka pro vypocet — snizeni ztraty
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Tabulka €. 5 - Horizontalni analyza rozvahy — absolutni zména v tis. K¢

ABSOLUTNI ZMENA
AKTIVA 2008 2007 2006 2005

AKTIVA CELKEM 468 758 725 462 651 993 588 240
B. DLOUHODOBY MAJETEK -7 992 14 819 8 958 5387
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek -2 005 1435 36 1473
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek -784 6915 9458 3198
B.III. | Dlouhodoby finanéni majetek -5 203 6 469 -536 716
C. OBEZNA AKTIVA 478 976 686 082 645 196 574 501
C.L Zasoby 402 529 0 0
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 224 221 372 675 243 640 0
C.III. | Kratkodobé pohledavky 253 661 322 939 405 063 570 924
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 692 -10 061 -3 508 3578
D.IL. Casové rozliSeni -2 226 -2 439 24 839 8352

PASIVA 2008 2007 2006 2005

PASIVA CELKEM 468 758 725 462 651 993 588 240
A. VLASTNI KAPITAL 208 505 201 777 176 152 70 757
Al Zikladni kapital 0 190 350 0 0
AL | Kapitalové fondy 15 234 -86 -475
ATIL Ef;g::l‘ ff;’:(;’yy’z :‘;‘i‘fge'“? fond 10 193 8 812 3 562 3114
A1y, | visledelchospodafent minulych 178679 | -25253 67 671 59 169
A, | V¥sledek hospodaFeni béZného 19 618 27634 | 105006 8 948

ucetniho obdobi
B. CIZi ZDROJE 154 444 280 313 331014 314 487
B.L Rezervy -4 838 33 747 -16 338 25778
B.II. | Dlouhodobé zavazky 120 582 30 714 -187 071 308 543
B.III. | Kratkodobé zavazky 43 700 10 852 34 423 -19 834
B.IV. | Bankovni tvéry a vypomoci -5 000 205 000 500 000 0
C.I Casové rozliSeni 105 809 216 372 171 826 202 997

Zdroj: Vlastni vypocet

Z tabulek relativni a absolutni zmény v ramci horizontdlni analyzy rozvahy je

patrné, Ze celkova bilanéni suma pokracuje v rostoucim trendu, ale vzdy oproti

pfedchozimu roku pomalej$im tempem. Zatimco v roce 2005 se bilan¢ni suma navysSila
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témét o 42 %, v roce 2006 o necelych 33 %, v nasledujicim roce o 27,3 % a v poslednim
sledovaném roce 2008 bilancni suma vzrostla o 13,9 %. ZvySovani bilan¢ni sumy ve
sledovanych letech, zejména v roce 2005 je obrovské. Témét ve vSech sledovanych letech
rostl dlouhodoby majetek 1 obézna aktiva spole¢nosti. Vyjimkou je pouze rok 2008, kdy
dlouhodoby majetek se snizil o 11,4 % tedy o castku 7,992 miliont K¢, ale obézna aktiva
vzrostla o 14,7 % o hodnotu 478,976 milionu K¢. Polozka ¢asové rozliSeni do roku 2006
rostla a poté zacala klesat. V pasivech je trend vlastniho kapitalu, cizich zdroji i ¢asového
rozliSeni rostouci. Cizi zdroje spolecnosti vSak rostou vkazdém nasledujicim roce
pomalejsim tempem. Zatimco v roce 2005 narostly o 30,1 %, v roce 2008 jejich nariist byl
pouze necelych 8 %. Pozitivni skutecnost je, ze tempo ristu cizich zdrojii je podstatné nizsi
nez tempo rustu vlastniho kapitdlu spole¢nosti. Nejvétsi relativni nartist se odehral téz
v roce 2005, pfestoze absolutni nartst byl ze vSech sledovanych let nejmensi. Nejmensi

relativni nartst se odehral v roce 2008, ale absolutni navyseni bylo nejvetsi.

Horizontalni analyza rozvahy v roce 2005

V roce 2005 narostly aktiva a pasiva spolecnosti o 588,24 milionii korun, coz je
kolosalni castka. V aktivech byl tento narGst zapfiinén zejména velkym zajmem
o dlouhodobé produkty spole¢nosti a nasledné vyplaceni velkého mnoZzstvi ptijcek, jejichz
poskytovani se promitlo vrozvahové polozce obéznych aktiv v dlouhodobych
pohledavkach. Spole¢nost poskytla v tomto roce 24 579 pijcek, jejichz nominalni hodnota
byla 1,368 milioni K¢&. V tomto roce spolecnosti narostly dlouhodobé pohledavky z nulové
hodnoty na ¢astku 746,876 milionti K¢ a mirné snizeni kratkodobych pohledavek nemélo
vliv na rostouci trend obéznych aktiv. V souvislosti se zminénym velkym objemem
poskytnutych piijcek se zvysila polozka ¢asové rozliSeni, protoze obsahuje naklady piistich
obdobi, ve kterych je promitnuta ¢ast provize Gvérovych poradcti. Dlouhodoby majetek
spole¢nosti se navysil o 13,3 % o ¢astku 5,387 milioni korun. Nejvétsi zménou v rdmcei
dlouhodobého majetku prosel nehmotny majetek spole¢nosti. Spolecnost provedla
technické zhodnoceni internetovych stranek, technické zhodnoceni
softwaru IS PROFIREAL a nechala si vypracovat marketingovou studii. V pasivech doslo
k navySeni vlastniho kapitdlu o 70,757 miliontt K¢, pfestoze polozka kapitalové fondy
klesla jesté o 475 tis. KE do zaporu na hodnotu -730 tis. K¢. Hospodaisky vysledek
spole¢nosti v bézném Ucetni obdobi naopak vzrostl o 14,4 % o 8,948 milion K&. Ze zisku

bylo do rezervniho fondu odvedeno 3,6 milioni korun, tudiz polozka rezervni fondy,
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ned¢litelny fond a ostatni fondy ze zisku vzrostla téméi o 487 %, Cast zisku ve vysi
39,228 milionti korun byla pouzita na Ghradu ztraty z minulych let a ¢astka 28,443 byla
pfevedena na nerozdéleny zisk. Zakladni kapital spolecnosti v roce 2005 se nezménil.
V ramci cizich zdroji doslo k navySeni o 30,1 %. Vyrazné vzrostla polozka rezervy, ktera
je jejich soucasti. Jeji hodnota se navysila o 25,778 milionti K¢, tedy o 2 166,2 %. Hodnota
kratkodobych zévazki vyrazné klesla. Bylo to zdivodu velkého poklesu zavazkl
z obchodniho styku. Vyznamné se také upravila vySe ostatnich pasiv spolecnosti, ve
kterych jsou zahrnuty vynosy ptistich obdobi, které predstavuji casové rozliSenou smluvni
odménu, ktera je €tovana ve chvili poskytnuti uvéru nebo pijcky a postupné rozpousténa

do vynosu a vydaje piistich obdobi, které tvoti provize tvérovych poradcti.

Horizontalni analyza rozvahy v roce 2006

V roce 2006 doslo k navySeni bilan¢ni sumy v celkové vysi 651,993 miliont korun.
V roce 2006 spolecnost navysila sviij dlouhodoby majetek o 19,5 %, kdy nejvétsi zvySeni
se tykalo dlouhodobého hmotného majetku, ktery narostl o 9,458 milioni K¢ o 23,2 %.
Nejvétsi pohyb se tykal podpolozky samostatné movité véci — dopravni prostiedky
a inventaf. Dopravni prostfedky spolecnosti se navysily o 11,3 miliond korun a nezaostal
ani nariist inventare. Jeho nartst €inil 10,5 milioni K¢&. Polozka dlouhodoby finan¢ni
majetek zaznamenala sniZzeni své hodnoty o 74,9 % o hodnotu 536 tis. K& Tento stav je
vysledkem zmén v podpolozce podily v ovladanych a fizenych osobach, které spole¢nost
vlastnila. Obézna aktiva v roce 2006 opét vzrostla a to o 33,3 % o ¢astku 645,196 milionti
korun, i pfestoze polozka kratkodoby finan¢ni majetek klesla téméf o 18 %. V roce 2006
pokracoval rostouci trend obéznych aktiv, ktery je diisledkem aktivni ¢innosti spole¢nosti
a tedy trendu naristu pohleddvek. Dlouhodobé i1 kratkodobé pohledavky narostly témét
shodné o cca 33 %. Dlouhodobé pohledavky se zvySily o 234,64 milioni K¢ a nartst
kratkodobych pohledavek byl jesté veétsi o 170,423 miliont K¢. V disledku nariistu
pohledévek doslo ke zvySeni polozky ¢asové rozliseni o 83 %. V pasivech se spolecnosti
opét podatilo zvysit hodnotu vlastniho kapitélu, i kdyz relativni navySeni nebylo tak velké
jako v pfedchozim roce, absolutni hodnota byla téméf trojndsobnd oproti pfedchozimu
roku. Vlastni kapital spolecnost zvysila o vice nez 176,152 milionti korun. V kapitalovych
fondech opét doslo k prohloubeni ztraty, ale oproti minulému roku jen o 11,8 % misto
loniskych 186,3 %. V roce 2006 se spoleCnosti podafilo dosdhnout velmi ptiznivého

hospodatského vysledku v celkové vysi 176,238 milionti korun. Tato zména ptredstavovala
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navyseni o 105 miliont. Castka 8,18 milionti korun byla pfidélena do rezervniho fondu.
Castka 167,426 milioni K& spolu s ¢astkou 22,924 milioni K¢ z nerozdélené¢ho zisku,
celkem tedy 190,35 milionti K¢, byly pouZzity na navySeni zakladniho kapitdlu spolecnosti
v roce 2007. Polozka cizi zdroje také proSla navySenim. Navyseni bylo nejvice ovlivnéno
naristem kratkodobych zavazkili. V rezervach opét probéhla zména, ale oproti minulému
roku to bylo jejich sniZeni o 61 %, protoze spolecnost rozpustila nepotiebnou cast rezerv.
Vyznamnad zména se odehrala v poloZzce kratkodobé zéavazky, ktera byla razantni
a zpusobila to, ze pokles rezerv nevedl ke snizeni cizich zdroji. Kratkodobé zavazky
spole¢nost navysila o 230,5 % o ¢astku 34,423 milioni korun. Zména se odehravala
zejména v podpolozce kratkodobych zavazku z obchodnich vztaht, kdy firmé vznikly
zavazky ke spolecnostem ve skupiné - ke spolecnosti Profidebt, s.r.o. a spolecnosti
Profireal Bulgaria Ltd. Naopak spoleCnosti se podafilo snizit své dlouhodobé zévazky
o hodnotu 187,071 miliont korun. V tomto roce spole¢nost také pfijala bankovni uvér ve
vys$i 500 miliont korun, ktery je tiroceny sazbou 5,81 % p.a. a je splatny 3. listopadu 2007.
Casové rozlieni v pasivech také vyznamné rostlo a o to 30 % na kone¢nou hodnotu
570,518 milioni korun, coz pfedstavovalo navySeni oproti minulému roku téméf

0 172 miliona korun.

Horizontalni analyza rozvahy v roce 2007

Bilan¢ni suma vzrostla oproti roku 2006 o 27,3 % o 725,462 milioni K¢. V roce
2007 doslo v aktivech spolecnosti k vyrazné zméné v polozce dlouhodoby financni
majetek. Relativni zména této polozky byla ve vysi 3 593,9 %, coz v absolutni vysi
pfedstavovalo navySeni o 6,469 milioni K¢&. Spolecnost v této castce nabyla podily
v ovladanych a fizenych osobach ve spolecnosti Profi Investments ve vlastnickém podilu
100 % a ve spolec¢nosti PROFI CREDIT IFN S.A. v podilu 99 %. Druhd vyrazna zména se
odehrala v zasobach, které relativné vzrostly o 4 809,1 % z 11 tisic na 540 tisic korun.
V zati 2007 jediny akcionaf spole¢nosti rozhodl o zvySeni zakladniho kapitalu spole¢nosti
z 43,3 miliond K¢ na 232,65 miliont K¢. Zakladni kapital byl navySen z vlastnich zdroja
z nerozdéleného zisku. Divodem navySeni byla snaha o upevnéni postaveni spole¢nosti na
trhu. Soucasné byla navySena jmenovita hodnota akcii. ZvySeni zakladniho kapitdlu bylo
zapsano do obchodniho rejstiiku dne 25. fijna 2007 a jeho relativni zména byla ve vysi
450 %. Tato skutecnost vysvétluje snizeni vysledku hospodateni z minulych let témér

0 89 %. Hospodarsky vysledek v roce 2007 se zvysil oproti roku 2006 o 27,634 milioni K¢
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a byl rozdélen ptidélem do rezervniho fondu ve vysi 10,193 miliont korun, 15 milionti na
vyplatu dividend a castka 178,688 milioni korun bude pfevedena na ucet nerozdélen¢ho
zisku minulych let. V kapitdlovych fondech spolecnost dosahla sniZeni jejich zapornosti
028,7 % na hodnotu -582 tisic korun. Polozka rezervy vtomto roce vzrostla
0 34 miliont korun o relativni zménu 317,5 %. Spole¢nost v tomto roce vytvofila rezervy
v hodnoté témet 45 milionl, zatimco pouzila rezervy v hodnoté 11 milionit a v hodnoté
8 milioni rezervy rozpustila a zlstatek z pfedchoziho roku byl ve vysi 11 miliont.
Spolecnost také piijala dal§i bankovni Gvér. Zména polozky bankovni Gvéry a vypomoci

byla 41 %.

Horizontalni analyza rozvahy v roce 2008

V roce 2008 jak jiz bylo zminéno dfive, dosSlo k nejmensimu zvySeni bilanéni
sumy, presto ale absolutni zména cini 468,758 milionii korun. Ve vSech polozkach
dlouhodobého majetku probéhlo jejich snizeni. Nejvice poklesl dlouhodoby nehmotny
majetek 0 7,992 milioni korun. Nejvice se zménila polozka nedokonceny hmotny majetek
a samostatné movité véci — dopravni prosttedky. Zasoby udrzely rostouci trend. Jejich
zvySeni bylo témef 75% o 402 tisic KE. Dalsi polozky obéznych aktiv také rostly.
Dlouhodobé pohledavky vzrostly o 224,221 milioni K¢ a kratkodobé pohledavky
0 253,661 milioni K¢. Zména stavu kratkodobého financniho majetku byla témér 11%.
Zatimco prostiedky na Gctech v bankach poklesly oproti minulému roku o 936 tisic korun,
pokladni hotovost spole¢nosti, penize na cesté a ceniny vzrostly o ¢astku 1,628 milionii
korun. Polozka ¢asové rozliSeni opét jako v pfedchozim roce klesla a to o skoro stejnou
relativni 1 absolutni ¢astku. V pasivech doslo k vyrazné zméné ve vysledku hospodateni
minulych let, ¢astka se zvysila o 5 601,2 % na hodnotu 181,869 milioni K¢ a to z diivodu
pfevedeni 181,316 milionii korun z dosazeného cCistého zisku spole¢nosti. Dalsi ¢ast
Cistého zisku v ¢astce 11,175 miliont korun byla pfevedena do rezervniho fondu
spolec¢nosti a 30 milionti korun bylo urceno na vyplatu dividend akcionafim spole¢nosti.
V ramci cizich zdroji v kratkodobych zéavazcich doSlo knavySeni o 72,6 %
0 43,7 miliont korun. Nejvice vzrostly kratkodobé zavazky =z obchodnich vztaht.
U spolecnosti doslo nejen ke zvySeni zavazkii z obchodnich vztahti, ale také ptijala uvér od
matei'ské spoleénosti PROFIREAL Group SE. Uvér od ovladajici spoleénosti je tro&en
sazbou 15,5 % p.a. a jeho nominalni hodnota je ve vysi 21,5 milionti korun. Kratkodobé

zavazky k podnikiim ve skupiné naopak poklesly.
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3.3 Vertikalni analyza rozvahy

Tabulka ¢. 6 — Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza vyjadfuje podil jednotlivych polozek na zvolené celkové sumé.

Podil na bilan¢ni sumé

2008 2007 2006 2005 2004

AKTIVA CELKEM 100% |  100% | 100% | 100% | 100 %
B. gllﬁg?é)llgom? 1,6 % 2,1% 2,1% 2,3 % 2,9 %
B.L 'Ifl:}‘;'t‘:lf"by' nehmotny 0,1 % 0,2 % 0,2 % 0,2 % 0,2 %
B.IL 'Ifl:}‘;i‘:lf"by' hmotny 1,5 % 1,7 % 1,9 % 2,0% 2,6 %
B.IIL 'Ifl:}‘;'t‘:lf"by' finanéni 0,0 % 0,2 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
C. OBEZNA AKTIVA 97,1 % 96,4 % 96,9 % 96,2 % 95,6 %
C.I. | Zasoby 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
C.IL. | Dlouhodobé pohledavky 412% | 403% | 373%| 372% 0,0 %
C.IIL | Krétkodobé pohledavky 557% | 559%| 590% | 580%| 945%
C.IV. I;;?Zi‘;f"by' finanéni 0,2 % 0,2 % 0,6 % 1,0 % 1,2%
D.I. Casové rozliSeni 1,3 % 1,5 % 2,1% 1,5 % 1,5 %

PASIVA CELKEM 100% |  100% | 100% | 100% | 100 %
A. VLASTNI KAPITAL 17,2 % 13,5 % 9,5 % 3,9 % 0,5 %
Al | Zikladni kapital 6,0 % 6,9 % 1,6 % 2,1% 3,0 %
Al | Kapitalové fondy 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
| Roeritondy wations |00 s osw| 02%| oo
ALV. le;'lfl‘;i‘l‘l hospodarent 4,7 % 0,1 % 1% |  20%| -69%
B. | CIZi ZDROJE 551% | 582%| 63,6%| 677%| 73,6%
B.I | Rezervy 1,0 % 1,3 % 0,4 % 1,3 % 0,1 %
B.IL | Dlouhodobé zavazky 33% | 343% | 425% | 656%| 71,1%
B.IIL. | Kratkodobé zavazky 2,7 % 1,8 % 1,9 % 0,7 % 2,5%
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 18.2 % 20,8 % 18.8 % 0,0 % 0,0 %
CI | Casové rozlisen 27,6% |  283% | 27.9% | 284%| 259%

Zdroj: Vlastni vypocet
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Pfi vertikdlnim rozboru rozvahy jsem vyjadtila podil jednotlivych polozek rozvahy
v letech 2004 az 2008 na celkové bilan¢ni sumé spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s.
Z vyvoje aktiv spolecnosti v obdobi 2004 - 2008 je ziejmé, ze nedoslo k vyrazné zméné
podilu dlouhodobého majetku, obéznych aktiv ani ostatnich aktiv na celkové hodnoté aktiv
spole¢nosti. Podil dlouhodobého majetku spolecnosti se pohybuje v rozmezi od 1,6 % do
2,9 % na celkové bilan¢ni sumé. Podil dlouhodobého majetku ve vysi 2,9 % na celkové
bilan¢ni sumé byl v roce 2004, zatimco v roce 2008 uz ptedstavoval podil dlouhodobého
majetku spole¢nosti pouze 1,6 % celkovych aktiv, coz je nejmensi hodnota za sledovanych
5 let. V jednotlivych letech tedy dochdzi ke snizovani podilu dlouhodobého majetku na
souhrnné polozce aktiv. Aktiva spolec¢nosti jsou pfevazné tvofena obéZznym majetkem a to
ve vysi vice jak 96 %, kromé roku 2005, ve kterém podil obéznych aktiv nevyrazné klesl
pod 96 %. V ramci obéznych aktiv nejvétsi podil predstavuji dlouhodobé a kratkodobé
pohledavky, coz vyplyvé z podnikatelské ¢innosti spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s.
V roce 2008 byl podil dlouhodobych pohledavek na celkové bilan¢ni sumé 41,2 %, coz je
nejvyssi hodnota ve sledovaném obdobi a dlouhodobé pohledavky ptfedstavovaly témét
56 %. Ztohoto divodu méa proto smysl v nasledujicich tabulkdch pfiblizit strukturu
kratkodobych a dlouhodobych pohledavek vcetné jejich relativni a absolutni zmény.
Zasoby spolecnosti jsou tak malé, ze neptedstavuji ani v jednom roce 1 % celkové bilan¢ni

sumy spole¢nosti. Jsou v nich zahrnuty pouze drobné propagaéni pfedmeéty spolecnosti.

Tabulka €. 7 — Dlouhodobé a kratkodobé pohledavky

2008 2007 2006 2005 2004
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 %
C.IL1. SZﬁfgaka z obchodnich 100,0 % | 100,0 % | 100,0% | 100,0 % | 100,0 %
C.III. | Kratkodobé pohledavky 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 %
C.IIL1. SZﬁfgaka z obchodnich 982% | 98,1% | 97.4% | 97.0% | 99.2%
C.II.2. fl‘;?clfizzg — ovladajici a 0.3 % 0.5 % 0.5 % 0.7 % 0.4 %
C.IIL6. | Stat — danové pohledavky 1,2 % 1,0 % 1,5% 1,5 % 0,0 %
C.IIL7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,3 % 0,4 % 0,6 % 0,8 % 0,4 %
C.IIL8. | Dohadné ity aktivni 00% | 00% 0.0 % 0,0 % 0,0 %
C.IIL9. | Jiné pohledavky 00% | 00% 0,0 % 0.0 % 0,0 %

Zdroj: Vlastni vypocet
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Tabulka ¢. 8 — Struktura dlouhodobych a kratkodobych pohledavek — relativni zména

RELATIVNI ZMENA
2008 2007 2006 2005
C.IL Dlouhodobé pohledavky 16,4 % 37,6 % 32,6 % *
C.1I.1. Pohledavky z obchodnich vztahti 16,4 % 37,6 % 32,6 % *
C.IIL Kratkodobé pohledavky 13,4 % 20,6 % 34,8 % -13,1 %
C.II.1. Pohledavky z obchodnich vztahti 13,5 % 21,4 % 35,4 % -15,1 %
C.IIL.2. I;;’fézdéka - ovladajict a fidici 28,6% |  293% | -68%| 393%
C.IIL6. | Stat— danové pohledavky 39,9 % -22,0 % 31,0 % *
C.II1.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy -10,6 % -18,8 % -0,2 % 77,4 %
C.IIL.8. | Dohadné tcty aktivni 426,7 % -25,0 % 0,0 % -63,0 %
C.IIL.9. Jiné pohledavky -55,3 % 166,0 % * *

Zdroj: Vlastni vypodet'’

Tabulka ¢. 9 — Struktura dlouhodobych a kratkodobych pohledavek — absolutni zména v tis. K¢

ABSOLUTNI ZMENA
2008 2007 2006 2005
C. 1L Dlouhodobé pohledavky 224 221 372 675 243 640 746 876
C.I.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 224 221 372 675 243 640 746 876
C.I11. Kratkodobé pohledavky 253 661 322 939 405063 | -175952
C.IIL.1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 249 819 327 686 399987 | -200 245
CII2. Pohledavky — ovladajici a tidici 2676 2121 532 2195
osoba
C.IIL6. | Stat — datlové pohledavky 7343 -5 180 5581 18 006
C.IIL7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy -811 -1 771 -16 4116
C.IL8. | Dohadné ucty aktivni 64 -5 0 -34
C.IIL.9. | Jiné pohledavky -78 88 53 0

Zdroj: Vlastni vypocet

Z uvedené struktury dlouhodobych pohledavek vyplyva, ze dlouhodobé pohledavky
spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. jsou tvofeny pouze jedinou poloZzkou, kterou jsou
pohledavky z obchodnich vztahti. V roce 2004 byla tato polozka nulova. V roce 2005 méla
spole¢nost dlouhodobé pohledavky ve vysi 746,876 milionti K¢. V letech 2006 a 2007 tyto

pohledavky rostly vice nez o 30 %, avSak absolutni zvySeni nebylo tak velké jako

' % v této situaci nelze vypoditat index, protoze délitel je roven 0
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v roce 2005. Presto vSak nedoslo ke snizeni podilu na celkové bilan¢ni sumé, naopak doslo
k jeho zvySeni a tento trend pokracoval i v roce 2008, kdy dlouhodobé pohledavky tvotily
41,2 % celkovych aktiv. V poslednim sledovaném roce doSlo ke zpomaleni rlstu
dlouhodobych pohledavek zobchodnich vztahi na 16,4 % o absolutni vysi
224,221 miliond korun, coz se piiblizuje k absolutnimu navySeni dlouhodobych
pohledavek v roce 2006.

U kratkodobych pohledavek lze zpozorovat nejprve jejich pokles vroce 2005,
v nasledujicim roce vSak doslo k jejich vyraznému nartstu témef o 35 % a 1 v dalSich
letech kratkodobé pohledavky spolecnosti rostly, i kdyZz ne uz tak rychlym tempem.
Nejvyznamngj$i polozkou kratkodobych pohledavek jsou pohledavky z obchodnich
vztahil, coz je zfejmé z povahy podnikatelské cinnosti spolecnosti. Tvoii téméf 99 %
veskerych kratkodobych pohleddavek. Pohledavky ovladajici a fidici osoba se
v jednotlivych letech pohybuji kolem ptil procenta. V roce 2008 doslo k jejich vyraznému
poklesu téméf o 29 %, kdy spolecnost odprodala sviij podil ve spole¢nosti PROFI CREDIT
Romania, IFN S.A. Polozka dailové pohledavky ke statu tvoii vice nez 1 % a dochazi v ni
k velkym vykyvim. V roce 2005 byla v hodnoté 18 miliont K¢, v nésledujicim roce
vzrostla o necelych 6 milioni K¢, poté o stejnou Castku poklesla a v roce 2008 vzrostla
o 7 miliond K¢. K vyraznym zménam dochazi také v ostatnich polozkach kratkodobych
pohledavek, ale tyto polozky jsou vzhledem k celkové sumé kratkodobych pohledavek
zanedbatelné, netvoii ani 1 % kratkodobych pohledavek.

Ve vyvoji pasiv v letech 2004 — 2008 lze zpozorovat, ze v kazdém z téchto let podil
na bilancni sumé byl ve znameni rostouciho trendu vlastniho kapitdlu a zrcadlovém
klesajicim trendu cizich zdroji financovani podniku. Vlastni kapitdl spolecnosti vzrostl
z 0,5 % na podil ve vysi 17,2 % v roce 2008. Cizi kapital poklesl od roku 2004, kdy jeho
podil na celkovych pasivech predstavoval 73,6 %, na podil ve vysi 55,1 % v roce 2008.
Spole¢nost tedy snizuje podil cizich zdroji financovani a zvySuje sviij vlastni kapital.
V ramci vlastniho kapitdlu jsou nejvyznamnéj$i polozky zdkladni kapital, ktery vroce
2007 dosahoval podilu témét 6,9 %, ale vroce 2008 doslo k jeho mirnému poklesu na
celkové bilan¢ni sumé, prestoze jeho absolutni vySe zistala na hodnoté 232,65 milionti K¢.
V roce 2008 totiz doslo k vyraznému navyseni podilu vysledku hospodateni minulych let
na hodnotu 4,7 %. Druhou vyznamnéjsi polozkou v ramci vlastniho kapitalu je vysledek

hospodateni ucetniho obdobi, ktery od roku 2006 tvoii cca 6 % na celkovych pasivech.
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Mezi polozky, které piedstavuji podstatny podil na celkovych pasivech spole¢nosti v rdmci
ciztho kapitdlu, patii dlouhodobé zavazky, u kterych se spole¢nosti podafilo snizit jejich
podil na celkové bilan¢ni sumé na 33,1 % v roce 2008, piestoze v roce 2004 piedstavovaly
tyto zavazky vice nez 70 % celkovych pasiv. Druhou vyznamnou polozkou cizich zdrojt je
Casové rozliSeni, zejména vynosy priStich obdobi, které také tvofi nemaly podil. Jeji
hodnota se pohybuje okolo 28 %. Z vyro¢ni zpravy lze zjistit, ze vynosy piistich obdobi
predstavuji zejména smluvni odménu ve chvili poskytnuti ptijcky. Tato smluvni odmeéna je
v prabéhu trvani plijcky postupné rozpousténa do vynost. V roce 2006 byly spole€nosti
poskytnuty bankovni Givéry a vypomoci, které tvoii dalsi vyznamnou polozku v rozvaze.
Tato polozka v roce 2008 ptedstavovala 18,2 % celkovych pasiv spole¢nosti. Polozka
bankovni uvéry a vypomoci je reprezentovana zejména kratkodobymi bankovnimi uvéry,
které¢ vroce 2008 méla spoleCnost ve vysi 700 milioni K¢. Protoze spolecnost je
financovana pfevazné cizimi zdroji financovani, z nichZ nejvyznamnéjsi polozkou jsou jiz

zminéné dlouhodobé zavazky, uvedu v tabulce jejich strukturu.

Tabulka ¢. 10 — Dlouhodobé zavazky

2008 2007 2006 2005 2004
B.IL Dlouhodobé zavazky 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 %
B.II.1 Zavazky z obchodnich vztahd 7,7 % 7.3 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
B.IL.8 Dohadné ucty pasivni 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,1 % 0,1 %
B.I1.9 | Jiné zavazky 854% | 865% | 950% | 972% | 973%
B.IL10 | Odlozeny danovy zavazek 6.8 % 6,2 % 5,0 % 2,8 % 2,6 %

Zdroj: Vlastni vypocet

Nejvétsi podil na dlouhodobych zavazcich spolecnosti predstavuji jiné zavazky.
Ve sledovaném obdobi vSak dochazi ke sniZzovéani tohoto podilu. Zatimco v roce 2004
tvotily jiné zdvazky 97,3 % dlouhodobych zavazkii a jejich vyse byla 981,491 miliont
korun, v roce 2008 jejich podil byl téméf o 12 % nizsi, ackoliv jejich absolutni vySe byla
vztahil a ristem polozky odloZzeny danovy zavazek. V poloZce jiné zavazky je zahrnut aveér
od nebankovniho subjektu, zavazky z leasingu a zavazky kryté podle zastavniho prava
nebo zajisténé jinym zplUsobem. Polozkou s druhym nejvétSim podilem piedstavuji
zavazky z obchodnich vztahi, ve kterych jsou obsazeny provize uvérovym pracovnikiim.
V letech 2004 — 2006 byla tato polozka nulova a to z divodu, Ze provize ive€rovym
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pracovnikiim do roku 2006 spolecnost zahrnovala do jinych zavazka. Od roku 2007 jsou
ale uz provize soucasti zdvazkli z obchodnich vztahii a tvoti vice jak 7 % dlouhodobych

zavazkl a to 1 v roce 2008, kdy jesté o nékolik desetin vzrostly.

3.4 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

Pied vlastni analyzou vykazu ziskli a ztrdt nejprve v tabulce uvedu clenéni
hospodaiského vysledku spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s. za jednotlivd ucetni
obdobi 2004 — 2008 v ¢lenéni na provozni a finan¢ni. Dalsi slozkou hospodaiského
vysledku hospodateni je mimotadny hospodaisky vysledek, ale v tabulce neni obsazen,
protoze spole¢nost mimofadny vysledek hospodafeni spolecnosti ve sledovaném obdobi

byl nulovy. Spole¢nost neuctovala o zddnych mimofadnych nakladech a vynosech.

Tabulka ¢. 11 — Vybrané polozky vykazu ziski a ztraty v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005 2004

+ | pridans hodnota 84827 | -97186| -68304| -52314|  -43816
* ﬁ;g;g;g;gﬁ;‘edek 1129899 | -66 344 793 8 641 2 984
* Ef,‘;;‘;f,‘;;:ﬁfledek 405544 | 328364 | 204391 | 117090 | 82330
win | V¥Siedekhospodafeni | 933490 | 203872 | 176238 | 71232 62 284
ek Xfy’:(l,efj:n';‘l’fiﬂfd”e“i 275645 | 262020 | 205184 | 108 449 85313

Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2004 — 2008

Pii pohledu na vybrané polozky vykazu ziskii a ztrat vidime, Ze vysledek
hospodateni spole¢nosti za Gcetni obdobi ma rostouci trend a to nejen diky snizovani dani
z pfijmu pravnickych osob, ale hlavné diky rostoucimu vysledku hospodafeni pied
zdanénim. Provozni vysledek hospodatfeni je ve vétSin€ let zaporny, ale je vyrovnavan
rychle rostoucim finanénim vysledkem hospodateni. Ve financnim vysledku hospodateni
jsou obsazeny vysledky hlavni ¢innosti spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s. Polozky
které ovliviiuji vySi provozniho i1 finan¢niho vysledku podrobnéji rozeberu v dale
uvedenych tabulkdch. Nyni se jest¢ budu vénovat relativni a absolutni zméné vybranych

polozek vykazu zisk a ztrat spolecnosti.
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Tabulka ¢. 12 — Horizontalni analyza vybranych poloZek vykazu zisku a ztrat — relativni zména

Polozka 2008 2007 2006 2005
+ Pridana hodnota 12,7 % (42,3 %) (30,6 %) (19,4 %)
# E{r):;g(ziglr evly;isledek (958 %) | -8466,2 % 109,2 % -389,6 %
% EL‘SZ‘JE‘;L :Iy:ledek 23,5 % 60,7 % 74,6 % 42,2 %
- Xéy':tl;id‘e)l;(:loobslpodafeni za 9,6 % 15,7 % 147,4 % 14,4 %
P Zde’:llleétllleil;hospodafeni pired 52% 27,7 % 89,2 % 27,1 %

Zdroj: Vlastni vypodet™

Tabulka ¢. 13 - Horizontalni analyza poloZek vykazu ziski a ztrat — absolutni zména v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005

4 Pfidana hodnota 12 359 -28 882 -15 990 -8 498

% Provozni vysledek -63 555 -67 137 9434 -11 625
hospodaieni

* Finan¢ni vysledek 77 180 123 973 87 301 34 760
hospodaieni

. Vysledek hospodaieni za 19 618 27 634 105 006 8 948
ucetni obdobi

xx%s | VYsledek hospodafeni pied 13 625 56 836 96 735 23 136
zdanénim

Zdroj: Vlastni vypocet

Z uvedenych tabulek vyplyva, ze piestoze vysledek hospodateni pied zdanénim
ve sledovaném obdobi roste, jeho nariist se od roku 2006 vyrazné zpomalil. V roce 2006
hospodaisky vysledek vzrostl o 89,2 % o 96,735 milion korun, v roce 2008 byl nartst
pouhych 5,2 %, ktery odpovida zvyseni o 13,625 miliond korun. Pfidana hodnota v letech
2004 az 2007 neustale klesd do zaporu. Dlivodem zapornosti pfidané hodnoty je nulova
obchodni marze a vyrazn€ vyssi vykonova spotieba nez vykony spolecnosti, které jsou
pfedstavovany trzbami za prodej sluzeb. Nejvétsi zvySeni ztraty bylo v roce 2007, ve
kterém piidand hodnota klesla o 42,3 %. Zména pftiSla v roce 2008, kdy pfidand hodnota
poprvé vzrostla a to o 12,359 miliontt K¢ oproti roku 2007, pfesto se ale jeji vysledna
hodnota nedostala do kladnych ¢isel. V provoznim vysledku hospodateni jsou velmi
vyrazné zmény. Ve sledovaném obdobi ptfevazné dochézi k jeho poklesu a to dokonce do
zapornych ¢isel. V letech 2007 a 2008 provozni vysledek hospodateni poklesl témét

o stejnou ¢astku a to vzdy o cca 65 milionti korun oproti minulému roku. Zatimco provozni

12 % v této situaci nelze vypoditat index, protoze d&litel je roven 0

uzéavorkovani pfedstavuje, ze kladny index znamena zvySeni ztraty, resp. zapornosti polozky
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vysledek hospodareni ve vétsing let klesd, finanéni vysledek hospodateni ve sledovanych

letech roste v dusledku aktivni hlavni podnikatelské ¢innosti spole¢nosti. Nejvétsi relativni

zvySeni se odehravalo v roce 2006 a 2007. V roce 2008 zvyseni nebylo v procentni zméné

jiz tak velké. Pfi pohledu do tabulky absolutni zmény vroce 2006 bylo navySeni

0 87,301 miliontt K¢, vroce 2007 123,973 milioni K¢ a vroce 2008 navysSeni Cinilo

77,180 milioni K&, coz se 1i§i od navySeni v roce 2006 jen o 10 miliont korun. Z tabulek

vychazi, ze prestoze finan¢ni vysledek ve sledovaném obdobi roste, jeho rist se zpomaluje.

V nésledujicich dvou tabulkach je uvedena struktura provozniho hospodaiského

vysledku spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. v€etné jeho relativni a absolutni.

Tabulka ¢. 14 — Struktura provozniho vysledku hospodareni a jeho relativni zména

Polozka 2008 2007 2006 2005
C. Osobni naklady 46,4 % 57,9 % 59,3 % 53,0 %
C.1 | Mzdové naklady 48,8 % 64,8 % 55,7% 43,9 %
co | Odmeny Cleniim orgdni 50,8 % 65% |  1073% |  4232%
spolecnosti a druzstva
c.3 | Naklady na socidlni zabezpeCeni a 39,5 % 65.9 % 57,9 % 46.2 %
zdravotni pojiSténi
C4 Socialni naklady 29,5 % 46,7 % 28,7 % 64,1 %
D. Dané a poplatky 26,0 % 17,3 % 50,6 % 5,9%
E Odpisy cﬂouhodpbého nehmotného 34,0 % 49.8 % 223.9 % 48.4 %
a hmotného majetku
1L ;f;zj';tykzu prodee diouhodobcho 96,4 % | 1163 % 300% | -273%
1.1 E;Z{ki prodeje dlouhodobeho 964% | 1163 % 30,0% | 273 %
F ZC.prodaného d}f)uhodobého 76,6 % 1041,7 % * -100,0 %
majetku a materialu
Zistatkova cena prodaného *
F1 | dlouhodobého majetku 76,6% | 104L7% -100,0 %
Zména stavu rezerv a opravnych
G. poloZek v provozni oblasti a -34,5 % -17,4 % 5,2 % 107,7 %
komplex. nakladi pristich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 52,1 % 22,8 % 27,4 % 58,0 %
H. Ostatni provozni naklady 222,6 % 508,8 % 103,3 % 182,3 %
* ;‘gg},’%iﬁiﬁmm (95,8) % | -84662% | 1092% | -389,6 %

Zdroj: Vlastni vypocet”

13 % v této situaci nelze vypoditat index, protoze délitel je roven 0

uzavorkovani ptedstavuje, ze kladny index znamena zvySeni ztraty, resp. zapornosti polozky
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Tabulka ¢. 15 — Struktura provozniho vysledku hospodareni a jeho absolutni zména v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005
C. Osobni naklady 32 823 25965 16 693 9752
Ci1 Mzdové naklady 23773 19 146 10 572 5794
c2 Odmény clentim organt 2026 277 2206 1663
spolecnosti a druzstva
c3 Néklady na sogiveilvni’zabezpeéeni 6 649 6 692 3722 2032
a zdravotni pojisténi
C4 Socidlni naklady 375 404 193 263
D. Dan¢ a poplatky 3340 1899 3683 403
E Odpisy dlouhodobého , 1977 1934 -1 220 1 664
) nehmotného a hmotného majetku
1L Trizby z prodeje dlouhodobého -434 242 48 -60
majetku a materidlu
L1 Tery z prodeje dlouhodobého -434 242 48 -60
' majetku
Zistatkova cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a -210 250 24 -60
materialu
F1 Zustatkové cena p.rodaného 2210 250 24 -60
) dlouhodobého majetku
Zmeéna stavu rezerv a opravnych
G. polozek v provozni oblasti a -38 722 -23 688 6712 66 947
komplex. nakladi pristich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 181 202 64 546 60 923 81 675
H. Ostatni provozni néklady 257474 96 683 9 655 6 036
. PROVOZNI VYSLEDEK -63 555 -67 137 9 434 -11 625
HOSPODARENI

Zdroj: Vlastni vypocet

Nyni se zaméfim na polozky, které ovlivnily kone¢nou hodnotu provozniho
vysledku hospodateni. Sledované obdobi je charakteristické rostoucimi osobnimi naklady.
Nejvétsi relativni zvySeni se odehralo v roce 2006. Jednalo se o navySeni o 16,693 milionii
korun. Prestoze v tomto roce bylo nejvyssi relativni navySeni, k nejvetsi absolutni zméné
doslo v roce 2008, kdy osobni naklady vzrostly o 32,823 miliont korun, pfi¢emz relativni
navyseni bylo 46,4 %. Je tedy zfejmé, Ze osobni néklady rostou od roku 2007 pomaleji ale
vzdy o vyssi absolutni ¢astku. Dané a poplatky v roce 2006 zaznamenaly razantni narist
o vice nez polovinu o 3,683 milionti K¢, v roce 2007 tato polozka prosla zménou ve vysi
1,899 milionti K¢ a v roce 2008 doslo k navysSeni dani a poplatkd o 3,340 milionti K¢, coz
se priblizilo absolutni zmén€ v roce 2006, piestoze procentni zména byla 26 %. Dané
a poplatky tedy také rostou, ale velikost jejich zmén je kolisava. Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku kromé roku 2006 rostly. Jejich navyseni v roce 2005

bylo o 1,664 milionti korun a v roce 2007 a 2008 bylo navyseni témét stejné a jednalo se
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vzdy o ¢astku 1,9 milionu korun. V trzbéach z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu
jsou zahrnuty pouze trzby z prodeje dlouhodobého majetku. Pouze v letech 2006 a 2007
spole¢nost zaznamenala vyssi trzby z prodeje dlouhodobého majetku nez jeho ztstatkova
cena. Co se tyka ostatnich provoznich vynost a ostatnich provoznich nakladi jejich rozdil
se rok od roku snizoval a vliv na hospodéisky vysledek je tedy zaporny. K nejvétSim
procentnim zméndm v ramci provozniho vysledku hospodateni dochdzi pravé v ostatnich
provoznich ndkladech. Absolutni zména ostatnich provoznich ndkladd se neustdle zvySuje
a to pfispiva k vetsi ztraté v ramci provozniho vysledku hospodateni. Nejvétsi polozkou
v ramci ostatnich provoznich ndkladd jsou odpisy pohledavek a postoupené pohledavky.
V roce 2008 ptedstavovaly hodnotu 362,291 miliond korun. Dal§imi poloZzkami jsou dary,

ostatni pokuty a penale, manka a Skody v provozni oblasti a ostatni provozni naklady.

V dalsich dvou tabulkéch je uvedena struktura vysledku hospodateni a jeho zména
v relativnim a absolutnim vyjadieni. Finan¢ni vysledek hospodafeni je u spolecnosti
PROFI CREDIT Czech, a.s. nejvyznamnéjsi slozkou celkového vysledku hospodareni.
Manazeti spole¢nosti by méli vénovat zna¢nou pozornost jeho slozkdm a faktortim, které

ovliviiyji jeho vysi.

Tabulka €. 16 — Struktura finan¢niho vysledku hospodareni a jeho relativni zména

Polozka 2008 2007 2006 2005
VI Trzby z prodeje cennych papiri a %
) podilt
J. Prodané cenné papiry a podily *
M. Zména stavu rezerv a opravnych -100,0 % 135,1% | (4273,6)% | -1252%
polozek ve financni oblasti
X. Vynosové troky -87,1 % 312,2 % -25,8 % -40,6 %
N. Nékladové troky 8,1 % -13,7 % 20,1 % 29,7 %
XI. Ostatni finanéni vynosy 12,2 % 23,3 % 37,0 % 34,3 %
0. Ostatni finan¢ni naklady -1,4 % 35,9 % 35,7 % 37,1 %
* Finan¢ni vysledek hospodaieni 23,5 % 60,7 % 74,6 % 42,2 %

Zdroj: Vlastni vypocet™

1 % v této situaci nelze vypoditat index, protoze délitel je roven 0

uzavorkovani ptedstavuje, ze kladny index znamena zvySeni ztraty, resp. zapornosti polozky
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Tabulka ¢&. 17 — Struktura finanéniho vysledku hospodaieni a jeho absolutni zména v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005
VL Tri‘t’)y z prodeje cennych papiri a 6337 0 0 0
podilt
J. Prodané cenné papiry a podily 5218 0 0 0
M Zm¢éna stavu rezerv a oprayn}'lch -1 688 6 499 -4 701 -546
) polozek ve financni oblasti
X. Vynosové uroky -413 359 -40 -106
N. Nékladové tiroky 18972 -37 201 45 585 51842
XI. Ostatni finanéni vynosy 91 085 141 575 163 920 113 222
0. Ostatni finanéni naklady -2673 48 663 35 695 27 060
* Finanéni vysledek hospodareni 77 180 123 973 87301 34760

Zdroj: Vlastni vypocet

V letech 2004 — 2007 trzby z prodeje cennych papirit a podili a Prodané cenné
papiry a podily byly nulové. V roce 2008 poprvé spolecnost realizovala trzby z prodeje
cennych papirt a podili. Spolecnost odprodala 98% podil ve spole¢nosti PROFI CREDIT
Romania, IFN S.A. matefské spolec¢nosti PROFIREAL Group SE. Odprodej byl realizovan
v dubnu 2008 v souvislosti s transformaci skupiny Profireal. Prodejni cena akcii byla
stanovena k 1. dubnu 2008 a ¢inila 6,337 miliond K¢.

Nejvétsimi zménami prosla polozka zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
finan¢ni oblasti. Ve vSech letech kromé roku 2007 klesala. V roce 2005, 2007 a 2008 v ni
bylo dosahovano vynosi, protoze spole¢nost rezervy a opravné polozky rozpoustéla a to
také prispelo ke zvySovani finanéniho vysledku hospodatfeni. Polozka vynosové uroky
zahrnuje uroky z bankovnich G¢th béznych a bankovnich ucth vkladovych a kromé roku
2007 vzdy klesala. Naopak ndkladové uroky, které zahrnuji troky z bankovnich Gvéra
a ostatni uUroky jinym véfitelim, s vyjimkou roku 2007 stoupaly a negativné tak
ovliviiovaly vysi finan¢niho vysledku hospodateni spolecnosti. Pozitivnéjsi zpravou je to,
ze zatimco v roce 2005 a 2006 stouply o ¢astku blizici se 50 milioniim korun, v roce 2008
jejich navyseni bylo jen o 18,972 milionti K¢. Ostatni finanéni vynosy spolecnosti, které
jsou jejimi hlavnimi vynosy, ve vSech letech vyrazné rostly. Nejvétsi relativni nartst byl
zaznamenan v roce 2006, ktery ¢inil 37 %. Ostatni finan¢ni vynosy se tak oproti roku 2005
navysily o 163,920 milionti korun. Druhé nejvétsi navyseni nasledovalo v roce 2007, kdy
tyto vynosy vzrostly o 141,575 milionti korun. V roce 2008 se bohuzel tak velké navysSeni

neodehralo. Ostatni finan¢ni vynosy v tomto roce proSly zménou o 12,2 % o absolutni
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hodnotu 91,085 miliond korun. Ostatni finan¢ni néklady ve sledovaném obdobi ptevazné
rostly vzdy cca o 36 %, ale v roce 2008 se spolecnosti podatilo tyto ndklady snizit o 1,4 %
o Castku 2,673 milioni K¢. V ostatnich finanénich nakladech jsou zahrnuty zejména
provizi zprostfedkovatelim ptijcek, kurzové ztraty a poplatky za poskytnuti bankovnich

a nebankovnich Gvéru.

Polozka ptidand hodnota, kterd je soucasti provozniho vysledku hospodaieni, je
nejvyznamnéj$i polozkou vykazu ziskii a ztrdt u vyrobnich podnikt. Ptinasi informaci
o tom, kolik podnik vydélava trzbami a s nimi nejblize souvisejicimi naklady — spotieba
materialu a energie. Néaklady ostatni, dan¢ a poplatky, odpisy a dal$i nejsou pii sledovani
této polozky brany v tivahu. Pro spole¢nost PROFI CREDIT Czech, a.s., diky povaze jeji
¢innosti, je nejdilezitéjsi financni vysledek hospodateni. Pfidanou hodnotu je tieba chapat
jinak nez ve vyrobnich nebo obchodnich podnicich. Pro tuto spole¢nost neni prioritni
vytvaret pridanou hodnotu, ktera vyjadfuje, co podnik vyrobi bez vlivu spotfeby materialu.
Na jeji tvorbu se pfili§ nesoustiedi, presto jsem v nasledujicich tabulkdch uvedla jeji

strukturu véetné relativni a absolutni zmény ve sledovanych 5 letech.

Tabulka ¢. 18 — Pridana hodnota a jeji relativni zména

Polozka 2008 2007 2006 2005

L Trzby za prodej zbozi *

+ OBCHODNI MARZE *

11 Vykony 42,4 % 0,8 % 215,7 % 35,3 %
IL1 gfggkzﬁafg’fgtflaSt“iCh 424 % 0.8%|  2157% 35,3 %
B. Vykonova spotieba -6,7 % 36,1 % 43,0 % 20,3 %
B.1 Spotieba materidlu a energie 5,6 % 54,8 % -8,0 % 90,8 %
B.2 Sluzby -8,8 % 33,3 % 56,0 % 10,0 %
+ PRIDANA HODNOTA 12,7 % (42,3 %) (30,6 %) (19,4 %)

Zdroj: Vlastni vypocet”

13 % v této situaci nelze vypoditat index, protoze délitel je roven 0

uzéavorkovani pfedstavuje, kladny index znamena zvySeni ztraty, resp. zapornosti polozky
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Tabulka ¢. 19 — Pridana hodnota a jeji absolutni zména

Polozka 2008 2007 2006 2005
L Trzby za prodej zbozi 5 0 0 0
+ OBCHODNI MARZE 5 0 0 0
1I. Vykony 5085 99 8124 982
1 gfggkzua ;)g?l?;gbvlasmich 5085 99 8 124 982
B. Vykonové spotieba -7 269 28 981 24114 9 480
B.1 Spotieba materialu a energie 918 5756 915 5436
B.2 Sluzby -8 187 23 225 25029 4044
+ PRIDANA HODNOTA 12 359 -28 882 -15990 -8 498

Zdroj: Vlastni vypocet

V obdobi 2004 — 2008 spolecnost neméla zadné naklady vynaloZzené na prodané
zbozi. Trzby spole€nosti za prodej zboZzi v prvnich ¢tyfech sledovanych letech byly nulové
a nasledné i obchodni marze spole¢nosti méla nulovou hodnotu. Dalsi polozkou ptidané
hodnoty jsou vykony. Soucasti vykonti spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s. jsou pouze
trzby z prodeje sluzeb, ve kterych jsou zahrnuty zejména trzby z prodeje poradenskych
sluzeb, trzby z prondjmu nemovitosti a movitych véci, trzby za uklid prostor a ostatni
trzby. Trzby z prodeje sluzeb ve sledovanych letech vykazuji staly riist, ale jejich vyvoj
neni stejnomérny. Zatimco v roce 2005 narostly o 35,3 %, v roce 2006 byl narist témét
216 %. V roce 2007 doslo k vyraznému zpomaleni ristu, ale dalSi rok se narast zvysil
a pfevysil dokonce relativni navySeni vroce 2005. KdyZz se ale podivame do tabulky
absolutni zmény, je ziejmé, Ze piestoze trzby z prodeje sluzeb narostly vroce 2006
0 216 %, absolutni navySeni bylo 8,124 milioni K¢ a v roce 2008 bylo navyseni sice ,,jen*
42,4 % ale absolutni nartst 5,085 milioni K& nebyl v relativnim poméru tak nizky.
Souhrnné polozka vykonova spotfeba od roku 2005 rostla, v roce 2007 doslo ke zpomaleni
jejiho relativniho ristu, ptfestoze absolutni zména meziro¢né Cinila témét 5 miliont K¢.
V roce 2008 dokonce vykonova spotieba poklesla o 6,7 % o ¢astku 7,269 milioni K¢&.
Ke snizeni pfispél pokles polozky sluzby, kterda se snizila o 8,8 % o Ccastku
8,187 milionti K&. Rist trzeb a postupné snizovani nakladl v disledku vedlo v roce 2008

ke sniZeni celkové ztraty pfidané hodnoty.
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3.5 Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

Hlavnim poslanim spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. je poskytovat finan¢ni
uvéry a pujcky. Cilem je realizovani vynost z poskytnutych ptjéek a uvérti a pomoci
vertikdlni analyzy je mozné zjistit, jak se jednotlivé polozky podileji na celkovych
vysledcich podniku. Vynosy z poskytovani ptijcek a ivéra jsou hlavnim cilem spolecnosti

a smyslem jeji existence a jsou zahrnuty v ostatnich finan¢nich vynosech spole¢nosti.

Tabulka ¢. 20 — Vertikalni analyza vykazu ziskii a ztrat

Polozka 2008 2007 2006 2005 2004
IL | Vykony 2,0 % 1.6 % 2,0 % 08% | 0,8%
11 %ggg;’gﬁgglagnwh 2.0% 1.6 % 2.0% 0.8% | 0.8%
B. Vykonova spotieba 12,1 % 14,6 % 13,2 % 12,7 % 14,1 %
B.1 Spotieba materidlu a energie 2,0% 2,2% 1,7% 2,6 % 1,8 %
B2 | Sluzby 10, 1% 12.4 % 11.5 % 101% | 123 %
C. | Osobni ndklady 12,3 % 9,5 % 7.4 % 63% | 5.6%
C.1 | Mzdové niklady 8.6 % 6.5% 4.9 % 43% | 4.0%
Naklady na socialni
C.3 zabezpedeni a zdravotni 2,8% 2,2 % 1,7 % 1,4 % 1,3 %
pojisténi
IVv. Ostatni provozni vynosy 63,0 % 46,5 % 46,7 % 50,2 % 42,7 %
H. Ostatni provozni naklady 44,4 % 15,5 % 3,1% 2,1% 1,0 %
N. | Nakladové troky 302% |  314%| 448% | 511%| 52.9%
XL %TN%TS? FINACNI 100,0 % | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0 %
0. | Ostatni financni naklady 216% |  246% | 224% | 22.6% | 22.1%
* Ef)‘;;‘;;‘;‘ievzl?'edek 483% | 439% | 337% | 264% | 249%
Q. gii(fsff”m“ za bézmou 6.2 % 7.8 % 4.8 % 84% |  7.0%
Q1 |- splama 4.4% 5.6 % 1.5 % 6.1% | 59%
Q.2 - odlozena 1,8 % 2,1% 32% 2,3% 1,0 %
o Xéy;;f)‘l'fgfl‘::;ft"d”e“‘ za 266% | 272% | 290% | 161% | 18,9%
- Xg:tll‘l’idz‘;(:‘o"lf}’“d”e“‘ za 266% | 272% | 290% | 161% | 18,9%
wwxx | Vysledek hospodaFeni 328% | 350% | 338% | 245% | 259%
pied zdanénim 0 /0 v /0 D 70 > /0 7 /0

Zdroj: Vlastni vypocet
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Pro vertikalni analyzu vykazu ziski a ztrat spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s.
jsem z vySe uvedeného diivodu zvolila jako sumu polozek, ke které budu vztahovat ostatni
polozky, ostatni finan¢ni vynosy. V tabulce vertikdlni analyzy vykazu ziskd a ztrat jsem
uvedla pouze jeho vyznamné polozky, jejichZ podil na ostatnich finan¢nich vynosech je
alesponi jednoprocentni. Je to z dlivodu ptehlednosti.

Z tabulky vertikaIni analyzy vykazu ziskli a ztrat lze zjistit, ze vykony spole€nosti,
které jsou tvofeny trzbami za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, predstavuji minimalni ¢ast
vzhledem k ostatnim finan¢nim vynostim. V roce 2004 a 2005 nepfedstavovaly ani jedno
procento. V dalSich letech mirn¢ stouply na hodnotu 2 %. Spotfeba materidlu a energit
a sluzby, které jsou zahrnuty v polozce vykonova spotieba, se ve sledovanych letech ptilis
neméni. Spotieba materidlu a energii se ustalila na hodnoté cca 2 %. Castka vynakladana
na sluzby se v porovnani s ostatnimi finanénimi vynosy pohybuje okolo 11 %. Nejvetsi
prostitedky vramci sluZzeb jsou vynaklddany na notdiské a pravni sluzby, ndjemné,
cestovné, telefony, internet a poStovné, ddle na poradenské sluzby a leasing. Podil
osobnich ndkladl spole¢nosti se neustdle zvySuje a to zejména diky rostoucim mzdovym
nakladim. Ostatni provozni vynosy vroce 2004 byly vzhledem ke zvolené souhrnné
polozce v podilu 42,7 %, ale v roce 2008 se jejich velikost ptiblizila hodnoté 63 %. V této
poloZce jsou zahrnuty smluvni pokuty, uroky z prodleni, soudni poplatky a poplatky za
pravni zastoupeni. K vyznamné zméné doslo v poloZce ostatni provozni néklady v roce
2007 a vroce 2008, kdy doSlo k vyraznému narGstu polozky odpisy pohledavek
a postoupené pohledavky. Posledni vyznamnou polozkou jsou ostatni finan¢ni naklady.
Podil ostatnich finan¢nich ndkladi na ostatni finan¢nich vynosech od roku 2005 mirné
klesal, avsak vroce 2007 doslo k jeho zvySeni. V roce 2008 ale nasledovalo pozitivni

snizeni podilu ostatnich finan¢nich nékladt o 3 %.
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3.6 Pomérova analyza

3.6.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou aplikovany pro hodnoceni celkové efektivnosti ¢innosti
a schopnosti podniku dosahovat zisku, intenzity vyuzivani majetku podniku a zhodnoceni
vloZeného kapitalu do podniku. Prvnim ukazatelem je rentabilita celkovych aktiv hodnotici
finanéni vykonnost, pfiCemz pométuje zisk pfed zdanénim a uroky s celkovymi aktivy
podniku, bez ohledu na to, z jakych zdrojii jsou tato aktiva pofizena. Je rozlozena do dvou
ukazateld, kterymi jsou rentabilita trzeb a obrat celkovych aktiv. Rentabilita trzeb je
v tomto ukazateli vyjadiena ziskovou marzi a v Citateli obsahuje EBIT. Hodnoti schopnost
podniku realizovat zisk pti dané urovni vynost. Kolik G¢inku dokaze podnik vytvofit na
1 korunu vynost. Obrat celkovych aktiv vyjadfuje schopnost podniku investovat do aktiv
pfi dané Grovni vynost. Vystihuje rychlost podniku otacet kapital vloZzeny akcionafi nebo
jeho vlastniky. Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadiuje, jak podnik zhodnocuje vlastni
kapital, a proto zajima predev§im akcionafe. Rentabilitu vlastniho kapitdlu mizeme dale
rozlozit na rentabilitu trzeb, ve které je v Citateli Cisty zisk, na obrat celkovych aktiv
a finan¢ni paku. Ukazatel finan¢ni paka hodnoti zvySeni vykonnosti vlastniho kapitalu pii
pouziti kapitdlu ciziho. Pfedstavuje jednu z moznosti vyjadieni miry zadluzenosti podniku,
velikosti podilu ciziho kapitalu v jeho finan¢ni struktufe. Jejim zdkladem je skutecnost, ze
cizi kapital je levngjsi nez vlastni kapitdl. Poslednim ukazatelem je rentabilita ndklada

vyjadiujici roven ndkladt podniku.

Tabulka ¢. 21 — Vybrana data pro vypocet v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005 2004

Cisty zisk 223 490 203 872 176 238 71232 62 284
Aktiva 3852833 | 3384075 | 2658613 | 2006620 | 1418379
EBIT 529 382 496 785 477 150 334 829 259 852
Vlastni kapital 663 763 455 258 253 481 77 328 6572
Vynosy 1392450 | 1115584 902 763 669 788 474 075
Néklady 1 168 959 911712 697 579 561 740 388 761

Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2004 — 2008
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Tabulka ¢. 22 — Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2008 2007 2006 2005 2004
ROA - Rentabilita celkovych
aktiv 13,7 % 14,7 % 17,9 % 16,7 % 18,3 %
EBIT / aktiva
Rentabilita trZeb 380% | 445%| 529% | 50,0% | 54,8%
EBIT / vynosy
Obrat celkovych aktiv 0,36 0,33 0,34 0,33 0,33

vynosy / aktiva

ROE - Rentabilita vlastniho
kapitalu
Cisty zisk / vlastni kapital

337% | 448% | 695% | 92,1% | 947,7 %

ROS - Rentabilita trzeb

N , 16,0 % 18,3 % 19,5 % 10,6 % 13,1 %
Cisty zisk / vynosy

Obrat celkovych aktiv 0,36 0,33 0,34 0,33 0,33

vynosy / aktiva

Finan¢ni paka 5,93 7,43 10,49 25,95 | 215,82
aktiva / vlastni kapitél

ROC - Rentabilita nakladi 191 % | 224%| 253% | 12,7% | 16,0%
Cisty zisk / naklady

Zdroj: Vlastni vypocet

V ukazatelich obrat celkovych aktiv a rentabilita trzeb jsem misto trzeb pouzila
celkové vynosy spole¢nosti, které lépe vyjadiuji jeji vykon, protoze spoleCnost ve
svych trzbach nezahrnuje vysledek hlavni podnikatelské ¢innosti. Je to rozdil od vyrobnich
podniki, jejichz podnikatelské vysledky vyjadiuji trzby z prodeje zbozi a vykony.

Pii pohledu do tabulky na rentabilitu celkovych aktiv je patrné, ze v roce 2005
doslo k poklesu tohoto ukazatele, ptestoze Cisty zisk i aktiva podniku vzrostla. V roce 2006
rentabilita celkovych aktiv stoupla na hodnotu 17,9 %, coz bylo pro spolecnost urcité
pozitivni, protoze doSlo ke zvySeni vynosnosti kapitdlu. Riast vyvolalo jednak zvySeni
rentability trzeb a jednak zrychleni obratu celkovych aktiv. V roce 2007 se vynosnost
celkovych aktiv vyrazné snizila a tento trend pokracoval i vroce 2008, kdy hodnota
poklesla na 13,7 %, piestoze obrat celkovych aktiv byl v tomto roce vétsi. Pokles v roce
2008 byl zptisoben vyraznym sniZzenim rentability trzeb. PfestoZze hodnota ukazatele klesa,
zisk pfed zdanénim a uroky spolecnosti i celkova aktiva v jednotlivych letech rostou, ale
EBIT v poslednich dvou letech ne takovym tempem. Rentabilita vlastniho kapitalu
prochdzi vyraznym snizenim. V roce 2004 dosahovala obrovské hodnoty téméf 948 %.
Spole¢nost v tomto roce tedy doséhla obrovského zhodnoceni vlastniho kapitdlu. V dalSich

letech uz spole¢nost takového zhodnoceni vlozeného kapitdlu nedosahuje a neustale klesa.
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Ptizniva je ale skutecnost, Ze rentabilita trzeb se pohybuje od roku 2006 na relativné stejné
urovni a je pomérn¢ vysokd. Pohybuje se kolem 18 %, i kdyz v roce 2008 doslo k mirnému
snizeni na 16 %. V tomto roce se spolecnosti podafilo navysit obrat celkovych aktiv na
hodnotu 0,36. Ukazatel finanéni paka ve sledovaném obdobi kles4, coz vyplyva
z vertikalni analyzy rozvahy, ze které jsem zjistila, Ze spole¢nost zvySuje vlastni kapital
a snizuje podil ciziho kapitalu. Vyvoj rentability nakladii je pro spolecnost velmi ptiznivy.
Zatimco vroce 2006 prosel tento ukazatel velkym navySeni na hodnotu 25,3 %,
v nasledujicich dvou letech dochazi ke snizovani podilu ndkladli na Cistém zisku az na

19,1 % a Ize tedy konstatovat, ze podnik v této oblasti dosahuje lepSich vysledkd.

3.6.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se soustfed’uji zejména na ob&zna aktiva a kratkodobé zavazky,

a proto nas bude zajimat zejména doba obratu zasob, pohledavek a zavazka.

Tabulka €. 23 - Vybrana data pro vypocet v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005 2004
Vynosy 1392450 | 1115584 902 763 669 788 474 075
Celkova aktiva 3852833 | 3384075 | 2658613 | 2006620 | 1418379
Zasoby 942 540 11 11 11
Primérné pohledavky 3493991 | 2907243 | 2235085 | 1625271 | 1139490
Primérné zavazky 2005365 | 1802441 | 1505482 | 1092837 948 482
Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2004 — 2008
Tabulka ¢&. 24 — Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity 2008 2007 2006 2005 2004
Obrat celkovych aktiv 0,36 0,33 0,34 0,33 0,33
vynosy / celkova aktiva
Doba obratu pohledavek (DOP)
pramérné pohledavky / 903,33 938,17 891,29 873,56 865,29
jednodenni vynosy
Obrat pohledavek
360 / DOP 0,39 0,38 0,40 0,47 0,42
Doba obratu zavazki (DOZ)
prumérné zavazky / 518,46 581,65 600,35 587,38 720,25
jednodenni vynosy
Obrat zavazki
360 / DOZ 0,69 0,62 0,60 0,61 0,50

Zdroj: Vlastni vypocet
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V ukazatelich aktivity jsem misto trzeb opét pouzila celkové vynosy, protoze Iépe
vystihuji vysledky finan¢ni podnikatelské ¢innosti spolecnosti.

Ukazatele aktivity doba obratu zdsob a obrat zasob v piipadé spolecnosti PROFI
CREDIT Czech, a.s. neni vhodné pouzit a to diky finan¢ni specifice ¢innosti spolecnosti.
Oba tyto ukazatelé pracuji se zasobami, ve kterych ma spolecnost pouze propagacni
a reklamni materialy v relativné nizkych ¢astkach, tim se 1i§i od vyrobnich podniki. Pro
mizivou vypovidaci schopnost jsem tedy tyto dva ukazatele z analyzy vynala.

Vyvoj ukazatele obratu celkovych aktiv by mél sméfovat k maximalnim hodnotam.
V letech 2004 a 2005 obrat celkovych aktiv stagnoval na urovni 0,33. Z toho vyplyva, ze
aktiva se v podniku obratila za rok méné nez ¢tvrtkrat, pfitom se doporucuje, aby se aktiva
obratila alespont jedenkrat za rok. Vynosy spolec¢nosti jsou v porovnani s aktivy pomérné
nizké. V roce 2006 doSlo k mirnému navySeni obratu aktiv, ale dal$i rok se hodnota
ukazatele vratila na pfedchozi uroven. Jak jiz bylo zminéno v souvislosti s ukazateli
rentability, mirné sniZeni pfispclo ke sniZeni rentability celkovych aktiv. V roce 2008 se
spole¢nosti podafilo dosdhnout nejvyssiho obratu celkovych aktiv za sledovanych 5 let,
coz je jisté pozitivni a spolecnost by se méla v dalSich letech snazit o navySovani tohoto
ukazatele. Doba obratu pohledavek, kterd vyjadiuje kolik dni je majetek spolecnosti vazan
v podobé pohledavek je velmi vysokd. Méla by byt snaha pro minimalizaci tohoto
ukazatele, protoze jsou ptiznivé malé hodnoty tohoto ukazatele. Dosazené vysoké hodnoty
jsou ovlivnény charakterem hlavni Cinnosti této spolecnosti, kterd poskytuje financni
pujcky a uvery. Pii komentaii tohoto ukazatele musime brat v potaz finanéni zaméteni
spole¢nosti a nahliZet na tento ukazatel s rezervami. Vyrazné se zde mohla projevit Spatna
platebni moralka klientd. Doba inkasa pohledavek rostla od roku 2004 do roku 2007, kdy
nejvetsi nartist byl zaznamenan v roce 2007. V poslednim sledovaném roce se ale doba
inkasa pohledavek snizila o 35 dni, coz pro spole¢nost ptfedstavuje o trochu vyssi jistotu
z hlediska ndvratnosti finan¢nich prostfedkii. Velké firmy toleruji vyssi dobu splatnosti
pohledavek, protoze maji rezervy na financovani svych zavazki, které plynou
z jejich podnikatelské ¢innosti. Obrat pohledavek se vyrazné snizil v roce 2006, sniZeni
nasledovalo 1 v roce 2007. V roce 2008 doslo k mirnému navysSeni a spole¢nost by méla
projevit snahu hodnotu tohoto ukazatele i dalSich letech zvySovat. Ne pftili§ dobrych
vysledki spole¢nost dosahuje v oblasti zdvazkl. Nejen, ze doba obratu zdvazkl je mensi
nez doba obratu pohleddvek a to zhruba o 300 dni, ale také se od prvniho sledovaného roku

snizuje pocet dni, kdy firma vyuziva prostfedky ziskané ze zdvazkl. Tato skute¢nost neni
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ptizniva, a spole¢nost by méla usilovat o navyseni této doby. I kdyz v roce 2006 doslo
k mirnému navysSeni, v ndsledujicich letech doba obratu zdvazkii stoupa. Obrat zavazki na
zacatku sledovaného obdobi rostl, coZ je také pro spole€nost negativni, protoze zavazky se

v ni obraceji rok od roku rychleji.

3.6.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji, do jaké miry jsou aktiva podniku financovéna
vlastnimi zdroji a jakou mirou se podili financovani cizimi zdroji. Podnik by mél vyuzivat
cizi zdroje v ptipad¢, jestlize dosdhne vyssiho vynosu, nez je vysSe nakladi spojenych
s témito zdroji. Ur€it optimalni finanéni strukturu podniku se fadi mezi nejdulezité;si ale

také nejtézsi tkol financniho fizeni.

Tabulka €. 25 - Vybrana data pro vypocet v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005 2004

Cizi kapital 2124545 | 1970101 | 1689788 | 1358774 | 1044 287
Aktiva 3852833 | 3384075 | 2658613 | 2006620 | 1418379
Vlastni kapital 663 763 455 258 253 481 77 328 6572
EBIT 529 382 496 785 477 150 334 829 259 852
Uroky 253 737 234765 271 966 226 381 174 539
Dlouhodobd aktiva - DA | 1649220 | 1432991 | 1045497 792 899 40 636
Dlouhodoby kapital - DK | 1984400 | 1660 151 | 1393913 | 1421170 | 1016092

Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2004 — 2008

Tabulka ¢. 26 — Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti 2008 2007 2006 2005 2004

Celkova zadluZenost 55 9% 58 % 63 % 68 % 74 %,
cizi kapital / aktiva

ZadluzZenost vlastniho
kapitalu
cizi kapital / vlastni kapital

3,20 4,33 6,67 17,57 158.9

Ukazatel urokového
kryti
EBIT / uroky

2,09 2,12 1,75 1,48 1,49

Prekapitalizace DA<DK | DA<DK | DA<DK | DA<DK | DA<DK
Podkapitalizace

Zdroj: Vlastni vypocet
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Celkova zadluzenost spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. se pohybuje
vrozmezi 55 % do 74 %. Z vyvoje celkové zadluzenosti je jednoznacné, ze dochézi
k jejimu snizovani. Vyvoj odrazi skutecnost, ze se v jednotlivych letech méni struktura
pasiv ve prospéch financovani vlastnimi zdroji. Pro véfitele spoleCnosti je to zajisté
pozitivni situace, protoze se snizuje jejich riziko. Stéle jsou ale vlastni zdroje mensi nez
cizi kapital. ZadluZenost vlastniho kapitalu se také vyznacuje klesajicim trendem. Tento
stav je vyhodné€jsi pro vétitele spolecnosti, pro které je pokles tohoto ukazatele vétsi
zarukou uspokojeni jejich pohledavek. V roce 2004 byla hodnota tohoto ukazatele
extrémni a to z divodu velmi malého vlastniho kapitdlu vzhledem k cizimu kapitalu
spolecnosti. Nejvétsi polozkou vramei ciziho kapitdlu byly dlouhodobé zévazky
spole¢nosti. V roce 2005 hodnota klesla na 17,57 a to z divodu velkého snizeni ztraty,
ktera byla uhrazena z dosazené¢ho vysledku hospodateni, a také diky vyraznému navySeni
rezervniho fondu. Tyto divody vedly k vyraznému navySeni vlastniho kapitalu, pfi¢emz
cizi zdroje se zvysily jen nepatrné. Ukazatel irokového kryti v prvnich dvou letech klesal,
ale vroce 2006 doslo k jeho zvySeni a to zejména z divodu pftijeti bankovniho uvéru.
V roce 2007 doslo k dal§imu navySeni tohoto ukazatele, avSak v roce 2008 doslo k jeho
snizeni, pfestoze uroky vzrostly, ale jejich rist pfekonal rychlejsi rast vysledku
hospodateni pfed zdanénim a roky. Tato situace by mohla tésit akcionafte, protoze jestlize
je zisk vétsi nez uroky, akcionafi po zaplaceni trokli mohou ziskat urcity efekt.

Co se tyce podkapitalizace a ptekapitalizace, je na prvni pohled jasné, Ze ve vSech
sledovanych letech dochazelo k piekapitalizaci spolecnosti, protoze dlouhodoba aktiva
jsou vzdy mensi nez dlouhodoby kapitdl. To znamend, Ze ¢ast obéznych aktiv kryje
dlouhodoby kapital, coz neni optimalni a vede to k vyssi nakladovosti kapitalu. Do roku

2007 prekapitalizace vyrazné klesala, v roce 2008 zaznamenala mirny narust.

3.6.4 Ukazatele likvidity

Ukazatel béznad likvidita, rychla likvidita a okamzitd likvidita jsou klasickymi
ukazateli, které prezentuji likviditu ziskdvanou z rozdiln¢ likvidnich kratkodobych aktiv
a pasiv podniku. Likvidita je nezbytna pro finan¢ni rovnovdhu podniku, protoze jen
likvidni podnik je schopen fadné a vc€as splacet své zavazky. Ale pfili§ velké hodnoty
likvidity nejsou také vhodné, protoze podnik nedostate¢né zhodnocuje své disponibilni

finan¢ni zdroje.
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V nésledujici tabulce jsou uvedena vybrana data pro vypocet ukazateli likvidity.

V uvedené hodnoté obéznych aktiv nejsou zahrnuty dlouhodobé pohledavky spolecnosti,

protoze vzorce ukazatelli likvidity vyzaduji obézna aktiva sniZzend o tyto pohledavky.

Ukazatele likvidity pracuji pouze s kratkodobymi obéznymi aktivy.

Tabulka ¢. 27 — Vybrana data pro vypocet v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005 2004
Obézna aktiva 2153497 | 1898742 | 1585335 1183780 | 1356154
Kratkodobé dluhy 803 908 765 208 549 356 14 933 34767
Zasoby 942 540 11 11 11
Finan¢ni majetek 7 035 6 343 16 404 19912 16 334
Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2004 — 2008
Tabulka ¢. 28 — Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity 2008 2007 2006 2005 2004
BéZna likvidita 2,68 2,48 2,89 79,27 39
obéznd aktiva / kratk. dluhy
Rychla likvidita
obézné aktiva — zasoby / 2,68 2,48 2,89 79,27 39
kratkodobé dluhy
Okamzita likvidita
finanéni majetek / 0,01 0,01 0,03 1,33 0,47
kratkodobé dluhy
Cisty pracovni kapital 1349589 | 1133534 | 1035979 | 1168847 | 1321 388
obéznd aktiva — kratk. dluhy (tis. K&) (tis. K&) (tis. K&) (tis. K&) (tis. K&)

Zdroj: Vlastni vypocet

Béznéd likvidita vyjadiuje podil kratkodobych zdroji financovani podniku na

likvidnéjsi casti aktiv. Ukazatel rychlé likvidity se lisi od pfedchoziho pouze odectenim

zasob. Okamzita likvidita pométuje kratkodobé dluhy vzhledem k penéznim prostfedkiim.

Bézna likvidita spolecnosti prosla dvéma vyraznymi zménami. V roce 2005 doslo

k jejimu navySeni na hodnotu 79,27. Tato hodnota je dusledkem velmi nizkych

kratkodobych dluhii spolecnosti vzhledem k velikosti obéznych aktiv. V roce 2006 doslo

k jejimu vyraznému sniZeni na hodnotu 2,89 a to diky obrovskému nartstu kratkodobych

dluhti. Hodnota kratkodobych dluhii se zvysila a to zjiz zminéného divodu pfijeti

bankovniho tvéru a také z divodu nartistu kratkodobych zédvazkl k podnikiim ve skupiné.

Obé tyto polozky jeste v roce 2005 byly nulové. V roce 2007 doslo k mirnému sniZeni
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bézné likvidity, v dalSim roce doslo k opét ke zvySeni na hodnotu 2,48, ale v nasledujicim
roce zase ukazatel mirn¢ vzrostl. Ukazatele béznd likvidita a rychlé likvidita maji stejnou
zaokrouhlenou hodnotu, ptestoze v ukazateli rychlé likvidity jsou ke kratkodobym dluhiim
poméfovana obézna aktiva snizena o zasoby. Je to z diivodu zanedbatelné hodnoty zésob
spolecnosti PROFI CREDIT Czech a.s. Proto ukazatel rychld likvidita nebudu vice
rozebirat. Oba tyto ukazatele jsou nad doporucenymi hodnotami, coz znaci, Ze tato
spolecnost ma velkou schopnost pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky, kterymi by
kryla v¢as, v pozadované podobé a pozadovaném misté vSechny své splatné zavazky. Prili§
velké hodnoty, by ale mohly omezit zhodnocovani finan¢nich prostfedki. PrevySeni
doporucenych hodnot je ale Castecné ovlivnéno podnikatelskou Cinnosti spole¢nosti.
Hlavni c¢innosti je poskytovani uveéri a puajéek, které se vrozvaze spoleCnosti
zaznamenavaji do pohledavek, a pravé pohledavky jsou soucésti ob&znych aktiv
spoleCnosti a navySuji tedy jejich vyslednou vySi. Hodnoty nad horni hranici jsou
vhodnéjsi z hlediska véfiteli spoleCnosti. Ukazatel okamzité likvidity ve sledovaném
obdobi klesé a to vlivem snizujicich se penéznich prostfedkii podniku. Vyjimkou byl pouze
rok 2005, ve kterém penézni prostiedky vzrostly. Tento ukazatel je velmi nizky
a spole¢nost by se méla zaméfit na vylepSeni tohoto ukazatele, ktery je vyrazné pod spodni
hranici doporu¢ené hodnoty. Cisty pracovni kapital se z hlediska spolenosti vyviji
ptiznivé, od roku 2006 neustale narlstd, coz je zplsobeno rychlej$im rustem obé&znych
aktiv nez kratkodobych zavazkt. Kdyby ale méla spolecnosti ptili§ velky pracovni kapital,

bylo by to pro ni neefektivni, protoze dlouhodoby kapital by nemé¢l kryt kratkodoba aktiva.

3.6.5 Ukazatele kapitalového trhu

S akciemi spolecnost PROFI CREDIT Czech, a.s. se neobchoduje na kapitadlovém

trhu, a proto uvedu pouze 4 ukazatele kapitdlového trhu.

Tabulka ¢. 29 — Vybrana data pro vypocet v tis. K¢

Polozka 2008 2007 2006 2005 2004

Vlastni kapital 663 763 455 258 253 481 77 328 6572
Cisty zisk 223 490 203 872 176 238 71232 62 284
Vyplacené dividendy 30 000 15 000 0 0 0

Zdroj: Vyrocni zprava PROFI CREDIT Czech, a.s., 2004 — 2008
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Vroce 2004 v souladu s podnikatelskym planem docilila spolecnost
PROFI CREDIT Czech, a.s. v roce 2004 G&etni zisk. Cisty udetni zisk spoleénosti za rok
2004 predstavoval ¢astku 62,284 milionti K¢ a v souladu se stanovami spole¢nosti je navrh
na jeho rozdéleni ¢astkou 3,114 miliontt K¢ do rezervniho fondu spolecnosti a ¢astkou
59,170 miliont K¢ na c¢aste¢nou uhradu ztrdt z minulych let. Z téchto divodu nebyla
provedena  vyplata  dividend,  protoze  spole€nost  nesplnila  podminky
§ 178 odst. 2 obchodniho zakoniku. V letech 2005 a 2006 valnd hromada spolecnosti
nerozhodla o vyplaté dividend. V letech 2007 a 2008 byly dividendy poprvé vyplaceny.

Ve vSech sledovanych letech zadkladni kapitadl piedstavuje 63 akcii. V obdobi
2004 az 2006 byl zakladni kapital spolecnosti tvoifen 40 kusy akcii na majitele plné
upsanymi a splacenymi s nomindlni hodnotou po 1 milionu korun a 23 kusy akcii na
majitele plné upsanymi a splacenymi s nominalni hodnotou po 100 tisic korun. V roce
2007 doslo k navyseni zakladniho kapitalu z vlastnich zdrojli a v souvislosti s tim prob&hlo
navySeni jmenovité hodnoty akcii. Hodnota 40 kust akcii byla navySena na jmenovitou
hodnotu 5,5 miliont korun a hodnota zbylych 23 akcii navySena na jmenovitou hodnotu

550 tisic korun. V roce 2008 nedoslo k zddné zméné zékladniho kapitalu.

Tabulka €. 30 — Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového

2008 2007 2006 2005 2004
trhu

Ucéetni hodnota akcie

, ., « ., | 10535000 7226 000 4 024 000 1227 000 104 000
vlastni kapital / pocet akcii

Cisty zisk na akcii 3547000 | 3236000 | 2797000 | 1131000| 989 000
Cisty zisk / pocet akcii

Dividenda na akcii
vyplacené dividendy / 476 000 238 000 0 0 0

pocet akcii

Vyplatni pomér
dividenda na akcii / Cisty
zisk na akcii

13,4 % 7,4 % 0 0 0

Zdroj: Vlastni vypocet

Ukazatel ucetni hodnoty akcie ve sledovanych letech roste a to diky neustédle
rostoucimu vlastnimu kapitdlu spolec¢nosti. Pocet akcii se v jednotlivych letech nezménil.
K nejvétsim relativnim zméndm doslo v roce 2005 a 2006 a to v dusledku podstatnych
zmén vlastniho kapitdlu. Vyznamné zmény ukazatele v téchto letech potvrzuji vysledky

zjiSténé v horizontalni analyze rozvahy v rdmci vlastniho kapitalu.
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Cisty zisk na akcii je také v rostoucim trendu a to diky riistu zisku, ktery spoleénost
dosahuje. Nevyraznéj$i zmény se odehraly opét v letech 2004 a 2005, kdy cisty zisk byl
vyrazn€ nizsi nez v dalSich letech. Ukazatel dividenda na akcii byl v prvnich tfech letech
nulovy, protoze nedoslo k vyplaceni dividend. V roce 2007 dividendy vSak vyplaceny byly
a dividenda na akcii byla ve vysi 238 tisic K¢. V roce 2008 doslo k narastu dividendy na
akcii, kdy tento ukazatel mél hodnotu 476 tisic K¢, coz je dvojnasobek predchoziho roku.
Z posledniho ukazatele kapitalové trhu vyplatni pomér zjistime, kolik procent vytvofeného
zisku vypléci spole¢nost akcionafi. V roce 2007 to bylo 7,4 % z celkového zisku, v roce
2008 témer dvojnasobek. To jisté piedstavuje pro akcionare spoleCnosti velice pozitivni

zjistén.

3.7 Kralickiv rychly test

Kralickiv rychly test se sklada ze Ctyf ukazateli — kvota vlastniho kapitalu, doba
splaceni dluhu z cash flow, cash flow v trzbach a rentabilita aktiv. Na zéklad€¢ dosazenych
hodnot jsou jednotlivym ukazatelim pfifazeny body. Konecnd znamka Kralickova

rychlého testu je rovna aritmetickému primeéru bodl za jednotlivé ukazatele.

Tabulka ¢. 31 —Kralickiv rychly test — hodnoty pro PROFI CREDIT Czech, a.s.

Ukazatel 2008 2007 2006 2005 2004

Kvaéta vlastniho kapitalu 17,2 % 13,5 % 9,5 % 3,9% 0,5 %
vlastni kapital / aktiva

Doba splaceni dluhu

z Cash flow 1,11 1,09 1,40 2,16 2,50
(kratkodobé + dlouhodobé
zévazky) / cash flow'

Cash flow v trzbach 89,4 % 100% | 958% | 92,1%| 868%
cash flow / vynosy

ROA — rentabilita aktiv 13,7 % 14,7 % 17,9 % 16,7 % 18,3 %
EBIT / aktiva

Zdroj: Vlastni vypocet

16 jedna se o bilanéni cash flow, které se vypogita jako vysledek hospodateni za tcetni obdobi plus odpisy minus saldo

prechodnych aktiv plus saldo pfechodnych pasiv
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Tabulka ¢&. 32 — Kralickiiv rychly test — hodnoceni spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s.

Ukazatel 2008 2007 2006 2005 2004
Kvéta vlastniho kapitalu 3 3 4 4 4
Doba splaceni dluhu 1 1 1 1 1
z Cash flow

Cash flow v trzbach 1 1 1 1 1
ROA — rentabilita aktiv 1 1 1 1 1
PRUMER 1.5 1.5 1,75 1,75 1,75

Zdroj: Vlastni vypocet

Kralickiv rychly test je urcen spisSe k hodnoceni nefinan¢nich podniki, piesto jsem
ho pro dokresleni pouzila i u spolec¢nosti PROFI CREDIT Czech a.s.

Z tabulky je mozné zpozorovat, ze ve tfech ukazatelich dosahuje spolecnost
nejvyssiho ohodnoceni. Jednd se o ukazatel doba splaceni dluhu z cash flow, cash flow
v trzbéch a rentabilita aktiv. K vysokym hodnotam ukazatele cash flow v trzbach ptispiva
polozka ptechodnych pasiv vynosy piistich obdobi. V téchto vynosech je zahrnuta zejména
odména uctovand pii poskytnuti uvérd a pujcek, jejiz Castky vrozvaze jsou vysoké.
V ukazateli kvota vlastniho kapitdlu spole¢nost obdrzela v prvnich ttech letech hodnoceni
dostatecné¢ a vroce 2007 a 2008 byla kvota vlastniho kapitalu ohodnocena dobfe.
Primérnd znamka v letech 2004 — 2006 je shodnd a je ve vysi 1,75. V letech 2007 a 2008
doslo ke zlepSeni, kdy celkova znamka ¢inila 1,5. Z tabulky hodnot Kralickova rychlého
testu vyplyva, Ze dochdzi ke zlepSovani hodnoty kvoty vlastniho kapitdlu ve vSech

sledovanych letech.

3.8 Altmanuv index finan¢niho zdravi

Pro vypocet Altmanova modelu vramci finanéni analyzy spolecnosti
PROFI CREDIT Czech, a.s. jsem pouzila modifikaci zikladniho Altmanova indexu
v podob& Z-skore, ktery je uréen i pro podminky Ceské republiky. Pro vypocet tohoto

modelu neni potfeba znalosti trzni hodnoty podniku.
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Tabulka ¢. 33 — Altmaniv index finan¢niho zdravi spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s.

Ukazatel 2008 2007 2006 2005 2004

Pracovni kapital / Aktiva 0,35 0,33 0,39 0,58 0,93
Zadriené zisky'” / Aktiva 0,09 0,06 0,07 0,02 -0,02
EBIT / Aktiva 0,14 0,15 0,18 0,17 0,18
Vlastni kapital / Cizi zdroje 0,13 0,10 0,06 0,02 0,01
7. FAKTOR 3,67 3,47 4,06 5,03 7,26

Zdroj: Vlastni vypocet

V tabulce je uvedena velikost jednotlivych proménnych Altmanova indexu
finanéniho zdravi spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. Na zaklad¢ dosaZzenych hodnot
Z faktoru této spolecnosti Ize konstatovat, Ze se spoleCnost nachdzi v pasmu prosperity.
Hodnoty Altmanova indexu znacné pievySuji hraniéni hodnotu, pfi které se podnik dostava
do uspokojivé finan¢ni situace. Z vyvoje Z faktoru lze ale zpozorovat, ze hodnota 7,26
poklesem poméru pracovniho kapitdlu k celkovym aktiviim spolecnosti. Pfestoze ostatni
proménné pievazné rostly, jejich rist nedokazal prevysit pokles prvniho ¢lena rovnice,
ktery byl vyraznéj$i. V roce 2008 ale nastalo mirné¢ zlepSeni Z faktoru spolecnosti.
Pracovni kapital k aktivim se mirné zvysil, vzrostl i pomér zadrzené zisky a aktiva
a pomér vlastni kapital a cizi zdroje. I ptes pokles v obdobi 2005 az 2007 se ale spolecnost

drzi ve skupin€ s uspokojivou finan¢ni situaci.

17 zadrzené zisky = vysledek hospodateni za i¢etni obdobi + vysledek hospodafeni minulych let + fondy tvorené ze zisku
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4 Zhodnoceni vysledki

4.1 Horizontalni analyza rozvahy

Celkova bilan¢ni suma ve sledovaném obdobi 2004 az 2008 neustéle rostla. Tempo
ristu vSak rok od roku zpomalovalo. Zatimco v roce 2005 dosahoval rast 41,5 %, v roce
2008 ¢inil 13,9 %. Bilancni suma spolecnosti vzrostla za pét let o 2,434 miliardy korun.
Ve vSech sledovanych letech rostla obéznd aktiva spolecnosti i dlouhodoby majetek
s vyjimkou roku 2008, kdy doslo k jeho mirnému sniZzeni. V aktivech nejvice narostl
dlouhodoby hmotny majetek o 18,8 milionti, dlouhodobé pohledavky o 1,587 miliardy,
kratkodobé pohledavky o 805,7 miliont a polozka casové rozliSeni o 28,5 miliond. Z riistu
pohledédvek je jasné, ze spoleCnost UspéSné provadi svoji podnikatelskou cinnost.
V pasivech dochazelo k riistu vlastniho kapitalu, cizich zdroji i polozky ¢asové rozliSeni.
Ve vlastnim kapitdlu dosSlo vroce 2007 knavySeni zdkladniho kapitalu
0 190,4 miliond K¢. Vyraznou zménou prosel vysledek hospodafeni minulych let, ktery se
ze ztraty ve vysi 98,4 milionli K¢ ptehoupl v roce 2006 do kladnych ¢isel, a jeho kone¢na
hodnota v roce 2008 ¢inila 181,9 milion K¢. Hospodaisky vysledek minulych let narostl
za pét let 0280,3 miliontt K&. V cizich zdrojich nejvice narostly dlouhodobé zavazky
0 272,8 miliond K¢ a také bankovni avéry o 700 milionti K¢. Pfestoze cizi zdroje neustale

rostou, tempo rustu se vyrazné zpomaluje.

4.2 Vertikalni analyza rozvahy

Podil jednotlivych polozek rozvahy vramci vertikdlni analyzy je vyjadien
vzhledem k celkové bilancni sumé spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. Na debetni
stran¢ rozvahy spolecnosti nejvetsi podil tvoti obézna aktiva. Témét ve vSech sledovanych
letech dochazi k riistu jejich podilu. V roce 2008 podil obéznych aktiv na celkové bilan¢ni
sum¢ predstavoval 97,1 %. Takto vysoky pomér je v dusledku podnikatelské ¢innosti
spole¢nosti. Dlouhodoby majetek a casové rozliSeni se ve sledovanych letech spolecné
podileji na celkovém majetku spolecnosti pfiblizné tfemi procenty a jejich podil na
bilan¢ni sumé se v disledku ristu obéznych aktiv neustdle snizuje. Na kreditni stran¢ je
na prvni pohled jasné, ze ve sledovaném obdobi dochdzi k ristu podilu vlastniho kapitalu
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na celkovych pasivech a cizi zdroje spolecnosti se vyvijeji zrcadlové klesajicim trendem.
Podil polozky ¢asové rozliSeni na celkovych pasivech se v obdobi ptili§ neméni, pohybuje
se kolem 28 %. Podil vlastniho kapitdlu na celkové bilan¢ni sumé se zvysil z 0,5 % v roce
2004 na podil 17,2 % v poslednim sledovaném roce. V ramci vlastniho kapitdlu vzrostl
podil zékladniho kapitdlu z 3 % na 6% podil v roce 2008. Druhou podilové vyznamnou
polozkou je vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi, jehoz podil se pohybuje
kolem 6 %. Podil cizich zdroji spolecnosti se snizil z témét 74 % v roce 2004 na 55 %
vroce 2008. Snizeni podilu bylo ovlivnéno zejména snizenim podilu dlouhodobych

zavazkl spole€nosti.

4.3 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

V horizontdlni analyze vykazu ziskli a ztrat jsem zjistila, Ze piestoze vysledek
hospodateni za ucetni obdobi ve vSech pozorovanych letech roste, tempo ristu se
zpomaluje. Jeho nejvétsi relativni 1 absolutni narist se odehral v roce 2006, kdy vzrostl
hospodarsky vysledek po zdanéni o 147,4 % o Castku ve vysi 105 miliontt K¢. Z pohledu
spoleCnosti je velmi dilezité¢ sledovat také vyvoj finanéniho vysledku hospodaieni, ve
kterém jsou zahrnuty hlavni vynosy spole¢nosti. Finan¢ni vysledek ve sledovaném obdobi
sice roste, avsak jeho relativni narast byl v poslednim sledovaném roce oproti pfedchozim
rokiim nejmensi. Provozni vysledek hospodateni je ve vSech sledovanych letech kromé
2006 a 2004 zaporny a negativné¢ tak pfispiva k celkovému vysledku hospodateni
spole¢nosti. Nejvyssi zaporné hodnoty doséhl provozni hospodaisky vysledek v roce 2008,
kdy vzrostl oproti pfedchozimu roku témét o 100 %. Tento zaporny riist nejvice ovlivnil
narust ostatnich provoznich nakladi. Velky rast provozniho vysledku hospodatfeni do
zaporu i v nasledujicich letech a pomaly rist finan¢niho vysledku hospodateni v kladnych
Cislech je hrozbou, protoze by mohlo dojit k tomu, ze absolutni zvySeni finan¢niho
vysledku hospodatfeni nepokryje absolutni snizeni provozniho vysledku hospodateni

a spole¢nost tak dosdhne zaporného vysledku hospodateni.

4.4 Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

Cilem spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. je realizovat vynosy z poskytnutych

pujcek a uvért, které jsou zahrnuty v ostatnich finan¢nich vynosech, a pomoci vertikalni
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analyzy jsem zjistila, jak se jednotlivé polozky na téchto vynosech podileji. Nejveétsi

nakladové polozky na téchto vynosech jsou ostatni provozni néklady a nakladové troky.

Tteti nejveétsi ndkladovou poloZzkou jsou ostatni finanéni naklady s pomérem cca 22 %.

Vykonova spotieba a osobni naklady se na hlavnich vynosech podileji kolem 12 %.

4.5 Pomérova analyza

Tabulka ¢. 34 — Pirehled pomérovych ukazateli spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s.

Ukazatel ‘ 2008 ‘ 2007 2006 2005 2004
Ukazatele rentability
ROA 13,7 % 14,7 % 17,9 % 16,7 % 18,3 %
ROE 33,7% 44,8 % 69,5 % 92,1 % 947,77 %
ROS 16,0 % 18,3 % 19,5 % 10,6 % 13,1 %
ROC 19,1 % 22,4 % 25,3 % 12,7 % 16,0 %
Ukazatele aktivity
Obrat celkovych aktiv 0,36 0,33 0,34 0,33 0,33
Doba obratu pohledavek 903,33 938,17 891,29 873,56 865,29
Doba obratu zivazki 518,46 581,65 600,35 587,38 720,25
Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluZenost 55% S8 % 63 % 68 % 74 %
Zadluzenost vlastniho 3,20 4,33 6,67 17,57 158,9
kapitilu

Ukazatel arokového kryti 2,09 2,12 1,75 1,48 1,49
Prekapitalizace DA<DK | DA<DK | DA<DK| DA<DK | DA<DK

Ukazatele likvidity
Bérna likvidita 2,68 2,48 2,89 79,27 39
Rychl likvidita 2,68 2,48 2,89 79,27 39
Okamyita likvidita 0,01 0,01 0,03 1,33 0,47
Cisty pracovni kapital 1349589 | 1133534 | 1035979 | 1168847 | 1321388
Ukazatele kapitalového trhu

Ucetni hodnota akcie 10 535 000 7226 000 4 024 000 1227 000 104 000
Cisty zisk na akeii 3547000 | 3236000 | 2797000 | 1131000 989 000
Dividenda na akcii 476 000 238 000 0 0 0
Vyplatni pomér 13,4 % 7.4 % 0 0 0

Zdroj: Vlastni vypocet
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Ukazatele rentability

Prvnim z ukazatelli je rentabilita celkovych aktiv. Tento ukazatel dosahl nejvétsi
hodnoty vroce 2004, kdy vynosnost celkovych aktiv spolec¢nosti byla vétsi nez 18 %.
Od roku 2006, kdy se hodnota rentability ptiblizila hodnoté z roku 2004, se vyvijel tento
rentability aktiv zapfi€inil vyraznéj$i pokles rentability trzeb. Druhy ukazatel, kterym je
rentabilita vlastniho kapitdlu, ma vyrazné klesajici tendenci. V prvnim sledovaném roce
dosdhla enormni hodnoty a to diky nizkému vlastnimu kapitalu a velkému dosaZenému
zisku. V dalSich letech se ale tento pomér neustdle snizuje. Pfestoze obé slozky rostou,
trend neni stejnomérny a dochazi tedy k postupnému poklesu rentability vlastniho kapitalu.
I ptes neustaly pokles ve sledovanych letech je vynosnost vlastniho kapitalu spolecnosti
velmi vysokd. Rentabilita trzeb dosdhla nejvyssi hodnoty v roce 2006 a to téméi 20 %.
Poté ale v roce 2007 doslo k jejimu poklesu a rok 2008 kopiroval stejny trend. Rozdil mezi
roky 2006 a 2008 byl témét 4 %. Vyrazné€jsi pokles trzeb (resp. vynosit) v roce 2008 lze
ptiCist svétové finanni a ekonomické krizi, kterd ovlivnila i podnikatelskou ¢innost
spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. Poslednim ukazatelem je rentabilita nakladd, ktera
v roce 2005 zaznamenala pokles az na 12,7 %, coz bylo velmi ptiznivé. V dalSim roce se
ale naklady spolecnosti zvySily a tento ukazatel se vySplhal nad 25 %. Z vyvoje
v nasledujicich dvou letech Ize ale vypozorovat, Ze spolecnosti se dafi snizovat naklady

a zvySovat zisk, a rentabilita ndkladii klesa.

Ukazatele aktivity

Pocet obratek celkovych aktiv spolecnosti se v prvnich ¢tyfech sledovanych letech
pohybuje témet na stejné urovni. Spole€nosti se pfili§ nedaii obracet sva aktiva, prestoze
podil obéznych aktiv na celkovych aktivech se pohybuje kolem 97 %. V roce 2008 pocet
obratek mirné vzrostl, piesto je ale hodnota tohoto ukazatele pomérné¢ mald. Pfi rozboru
doby inkasa pohleddvek, musime mit na zfeteli finanni zaméteni spolecnosti. Veskeré
poskytnuté uveéry a pijcky jsou zaznamendvany pravé v pohledavkach. Dlouhodobé
pohledavky spolecnosti jsou pomérné vysoké a negativné tak ovliviiuji vysledek tohoto
ukazatele. Hodnota ukazatele je obrovska, pfestoze v poslednim roce snizila o 35 dni. Na
tento ukazatel musime nahliZzet jinak, nez u vyrobnich podnikli. Aby casovy horizont
spole¢nosti byl optimalni, musi spliiovat kritéria jeji obchodni politiky. Doba obratu

zavazkli by dle doporuceni méla byt vySsi nez doba obratu pohleddvek, aby nedoslo
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k naruSeni finan¢ni rovnovahy spole¢nosti. Diky specifice ¢innosti této spolecnosti, ale
tomu tak neni a i pfesto spolecnost dle dale uvedenych ukazatelti nema finan¢ni problémy.
Ukazatel doby obratu zavazkii by mél byt co nejvétsi. Doba obratu zivazka této
spoleCnosti se vsak postupné zkracuje a spolecnost tedy vyuziva ¢im dal kratS$i dobu
prostfedky ze svych zavazkl. Dlouhodobé zdroje financovani jsou v§ak mnohem vétsi nez
kratkodobé zdroje. Spolecnost tedy celkove v oblasti aktivity nedosahuje ptili§ pozitivnich
vysledki a jeji manazeti by se na tuto oblast méli soustfedit, aby se spolecnost nedostala

do finan¢nich problémii.

Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluzenost spolecnosti se vyviji klesajicim trendem. Ukazatel celkové
zadluZenosti se snizil ze 74 % v roce 2004 na 55 % v roce 2008. Z vertikdlni analyzy je
ziejmé, ze prestoze se podil cizich zdroji na celkovych aktivech v jednotlivych letech
snizuje, je stale vétsi nez 50 %. Zadluzenost vlastniho kapitdlu také kopiruje klesajici
tendenci, kterd je pfiznivéjSi z pohledu vétiteld spolecnosti. Doporucend hodnota pro
ukazatel Gveérového kryti je veétsi nez tfi. Této hodnoté se nejvice vysledky spolecnosti
ptiblizily vroce 2007. V roce 2008 hodnota ukazatele mirn¢ klesla, ale stale je zisk
spole¢nosti dvakrat vétsi nez uroky. Co nejvétsi hodnota ukazatele zajima predev§im
akcionafe spolecnosti, protoze ¢im je hodnota vétsi, tim vétsi efekt ze spolecnosti ziskaji.
V celém posuzovaném obdobi se hospodateni spole¢nosti vyznacuje piekapitalizaci, ktera

vede k vétsi ndkladovosti kapitalu.

Ukazatele likvidity

Béznéd likvidita a rychld likvidita dosahuji stejnych zaokrouhlenych hodnot a to
v disledku zanedbatelnych zasob spoleCnosti. Hodnoty jsou nad doporucovanymi
hodnotami a spolecnost je tedy schopna fadné a v€as hradit své zavazky. Na hodnoty se
opét musi nahlizet s ohledem na podnikatelskou ¢innost spolecnosti. V letech 2004 a 2005
ob¢ tyto likvidity dosahovaly enormnich castek, které jsou vysledkem nizkych
kratkodobych dluhti spolecnosti. V dalSich letech se hodnoty pfiblizily doporu¢ovanym
hodnotam a ptili$ se jiz neméni a to je pozitivni, protoze z hlediska doporuc¢eného trendu je
davéana ptednost stabilni situaci bez razantnéjSich vykyvl. Tato situace je ptizniva jak pro
veétitele, tak 1 pro akciondie firmy. Pfili§ velké hodnoty by ale mohly mit i negativni vliv,

protoze finan¢ni prostfedky jsou vazany v aktivech, kterd nepracuji ve prospéch vyrazného
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zhodnocovani téchto prostredkl spolecnosti a snizuji tak rentabilitu. Okamzita likvidita ve
sledovaném obdobi pifevazn¢ klesd. Diivodem jsou snizujici se penézni prostiedky
spolecnosti. V obdobi 2006 az 2008 je okamzitd likvidita pod doporu¢ovanou hodnotou,
ale zde plati, Ze nedodrzeni doporucovanych hodnot nemusi znamenat, Ze podnik ma
finanéni problémy. Je to z diivodu, ze v podminkéch spole¢nosti se ¢asto vyskytuji faktory,
které nemusi byt pifi pouzity dat z rozvahy zfejmé. Piesto si myslim, ze spolecnost by se
méla zaméfit na tento ukazatel a podniknout opatfeni k jeho zvyseni, aby nebyla ohrozena
jeji platebni schopnost. Pracovni kapitdl se z pohledu spolecnosti vyviji velmi piiznive.
Ve sledovaném obdobi péti let neustdle roste a manazeti spole¢nosti ho mohou vyuzit

v ramci finanéni politiky.

Ukazatele kapitalového trhu

Ugetni hodnota akcie ve sledovaném pétiletém obdobi roste. Rostouci trend tohoto
ukazatele odrédzi rostouci vykonnost spolecnosti. Zakladni kapital spole¢nosti je rozlozen
pouze na 63 kust akcii, a proto ucetni hodnota jedné akcie je velmi vysoka. Nejvétsi
zmény ukazatele probéhly v letech 2005 a 2006. Zdrojem byly podstatné zmény
odehravajici se ve vlastnim kapitalu spolecnosti, které byly rozpoznany v horizontalni
analyze rozvahy spoleénosti. Cisty zisk na akcii také v jednotlivych letech zaznamenava
rust a jediny akciondi spole¢nost Profireal Group SE se mohl piesvédCit o tom, ze
spole¢nost dobie pracuje s vlozenymi prostiedky. V roce 2004 spolecnost nevyplacela
dividendy, pfestoze dosahla zisku. Cely zisk byl pouzit na ptidél do rezervniho fondu
a k hradé ztraty. V letech 2005 a 2006 valn4d hromada spole¢nosti nerozhodla o vyplaté
dividend. Dividendy byly poprvé vyplaceny v roce 2007. Dividenda na akcii v roce 2008
se oproti minulému roku zdvojnasobila, coz je pro investora motivujici. V roce 2008 také

doslo k navyseni vyplatniho poméru.
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4.6 Bonitni a bankrotni modely pri finan¢ni analyze

Kralickiiv rychly test

Prestoze Kralickliv rychly test je ur€en pfedev$sim pro nefinan¢ni podniky, pouzila
jsem ho 1 ve finanéni analyze spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s. V rdmci ukazatelii
tohoto testu jsem zjistila, ze spolecnost ve tfech ukazatelich z celkovych Etyf ukazatelii
ziskala hodnoceni ,,vyborné¢“. V ukazateli kvota vlastniho kapitalu, ktery byl v prvnich
ttech sledovanych letech ohodnocen ,,Spatné®, se spolec¢nost v roce 2007 zlepsila. Dospéla
k ohodnoceni ,,dobfe®, které¢ si udrzela i vroce 2008 a to je jisté pozitivni. Uvedené
skutecnosti prispely ke snizeni vysledné znamky v roce 2007, kterd se zlepsila z hodnoty
1,75 (obdobi 2004 az 2006), na hodnotu 1,5. Stejnou znamku obdrZela spole¢nost 1 v roce

2008 a je tedy ziejmé, ze spoleCnost se vyviji ptiznive.

Altmaniiv model

Pii porovnani dosazenych hodnot Altmanova indexu finan¢niho zdravi
s jednotlivymi pasmy, je na prvni pohled zifejmé, Ze financni situace spole¢nosti PROFI
CREDIT Czech, a.s. je v celém sledovaném obdobi uspokojiva. Hodnoty Z faktoru této
spole¢nosti jsou dokonce vyrazné nad hranicni hodnotou. Negativni je ale vyvoj
v jednotlivych letech, ktery se vyznacuje klesajicim trendem. Zatimco v roce 2004 vysel
Altmaniiv index 7,26 v roce 2007 uz jen 3,47. Ptestoze tfi proménné v uvedenych letech
pfevazné rostly, bohuzel nedokéazaly ptevysit pokles poméru pracovniho kapitalu a aktiv,
ktery byl v disledku pti¢inou poklesu celkového hodnoceni. V roce 2008 vsak nastalo
mirné navyseni i tohoto poméru a to vedlo k mirnému ristu i celkové hodnoty Altmanova

indexu a pro spolecnost to je jisté piiznivé.
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Z.aveér

Cilem této diplomové prace bylo provést finan¢ni analyzu spolecnosti PROFI
CREDIT Czech, a.s. a zhodnotit jeji financni situaci. Proto jsem nejdfive vymezila
zakladni terminologii finan¢ni analyzy, jeji vyznam, uzivatele a zdroje informaci nezbytné
pro jeji vypracovani. Déle jsem uvedla metody, ukazatele a modely pro hodnoceni finanéni
situace podniku. VéEtSina téchto metod a ukazateli je pouzita v praktické aplikaci finan¢ni
analyzy ve spole¢nosti PROFI CREDIT Czech, a.s. Vénovala jsem se také blizSimu
seznameni se spoleCnosti, jejimu profilu od zahdjeni podnikani v roce 1994 a jeji strategii.
Ve vlastni analyze spolecnosti jsem se zaméfila na horizontdlni a vertikdIni analyzu
rozvahy a vykazu ziskd a ztrdt, vypocet pomérovych ukazateld, Kralickiv rychly test
a Atlmantv index.

Spole¢nost PROFI CREDIT Czech, a.s. je dcefinou spolecnosti nizozemské
Profireal Group SE a jeji hlavni podnikatelskou ¢innosti je poskytovani finan¢nich sluzeb.
Spole¢nost poskytuje financni ptijcky a ivéry nejen nepodnikajicim soukromym osobam,
ale i firmam a soukromym podnikateliim.

Finan¢ni analyza byla zpracovdna za obdobi let 2004 az 2008 a pro jeji sestaveni
jsem vyuzila vefejné dostupna vstupni data. Celkovd suma aktiv a pasiv spolecnosti
v tomto obdobi neustale rostla, i kdyZ rok od roku pomalejsim tempem. V aktivech rostl
jak dlouhodoby majetek spolecnosti, tak obézna aktiva i polozka ¢asové rozliSeni. Nejveétsi
podil na aktivech spolecnosti maji obézna aktiva, coz je dano hlavni podnikatelskou
¢innosti spole¢nosti. Na kreditni stran¢ rozvahy spolec¢nosti rostl nejen vlastni kapital,
ale i cizi zdroje. Podil ciziho kapitdlu se ale v jednotlivych letech na celkové bilan¢ni sumé
snizuje a dochdzi k zrcadlovému navySovani vlastniho kapitdlu. V rdmci vysledku
hospodateni je pro spolecnost nejdulezitéjsi financni vysledek hospodateni, jehoz soucasti
jsou hlavni vynosy spolecnosti. Ve sledovanych letech dochézi k rtistu finan¢niho vysledku
hospodareni. Hrozba by ale mohla pfijit v rdmci provozniho vysledku hospodafeni, ktery
se v poslednich dvou letech propadl do ztraty a negativné tak ovliviiuje celkovy vysledek
hospodareni spole¢nosti.

PROFI CREDIT Czech, a.s. se jevi jako dynamicky se rozvijejici spolecnost.
Analyza pomérovych ukazatelll vSak rozpoznala mozna rizika v trendu snizovani ukazateli

rentability, poklesu ukazatele okamzité likvidity a nizkého obratu celkovych aktiv. V ramci
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ukazateld zadluZenosti spolecnost smétfuje pozitivnim smérem, protoze dochazi
ke snizovani jak celkové zadluzenosti, tak i zadluzenosti vlastniho kapitalu. Ukazatel
urokového kryti roste a to je jisté¢ dobra zprava pro akcionare spolecnosti. Ukazatele bézné
a pohotové likvidity na rozdil od likvidity bézné jsou velké a spolecnost je schopna fadné
a vcas splacet svoje zavazky. Obé¢ likvidity jsou od roku 2006 bez velkych vykyvi, coz je
vyhodné jak pro akcionate, tak i pro véfitele spolecnosti. Ale na druhou stranu prekroceni
doporucenych hodnot znamena, Ze spolecnost zbyte¢né drzi volné financni prostiedky,
které by mohla investovat a inkasovat za né¢ uroky. Myslim, Ze na tuto oblast by se
spolecnost méla zamétit a provést urcitd opatieni, kterd by mohla ptispét ke zlepSeni
v oblasti rentability. ManaZeti spolecnosti by se také méli soustfedit na oblast aktivity,
protoze ani Vv této oblasti spoleCnost nemd pfili§ pifiznivé vysledky. Doba obratu
pohledavek je del$i nez doba obratu zdvazki, i kdyz se mirné snizuje. Doba obratu
zavazkl, prestoze by méla byt snaha o jeji maximalizaci, se ale jiz od roku 2004 snizuje.
Ukazatele kapitalového trhu se vyvijeji pozitivné a to nejen pro spolecnost, ale i pro jejiho
akcionafe.

V ramci Kralickova rychlého testu byla spolecnost hodnocena od roku 2007
znamkou 1,5. Dle zjiSténych hodnot Altmanova indexu finan¢niho zdravi je spole¢nost
finan¢én¢ zdrava a nehrozi ji bankrot.

Myslim, ze se mi do jisté miry podafilo nastinit problematiku finan¢ni analyzy,
veetné praktické realizace na spolecnosti PROFI CREDIT Czech, a.s., a tim byl splnén cil
této prace. Pfi jejim zpracovani jsem ziskala nové znalosti a dovednosti, které

v budoucnosti urcité vyuziji.
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Rozvaha y:s.xo | Balance Sheet (s czx

Priloha ¢. 1

Ozmadeni/ | AKTIVA ASSETS Cislo
Number Fadbku/
Lina 2004 2003
number
AUDIT AuDiT
AKTIVA CELKEM (F.02+03 + 31 | TOTAL ASSETS (02403 + 31 1 1418379 | 1024 661
+62) = . BB +62)
A Pohladdvky za upsany zakladnl | Stock Subscriptions 2 ] 0
kapital Receivables
E. Dlouhodoby majetak iF. 04 + Fixed Assots 3 40636 40 353
13+23) 04 +13+23)
E.l Dlouhod. nehmot. majetek Intangible Fixed Assets 4 3150 1934
{F.05a312) {05°--12)
E. LI Zrizovacivydaje Formation Expenses 5 ] 0
2 Mehmaotné vysladky v zkumu Intangible R&D B 186 141
avyvaje
3 Software Software 7 2064 1064
4 Ocenitelnd prava Intellectual Property 3
5 Goodwill [+/-] Goodwill {+/-] 9
] Jing dlouhodoby nehmotny Other Intangible Fixed Assets 10
majetak
7 Nedokonéeny dlouhod. nehmot. | Unfinished Intangible Fixed n 399
majatak Assets
B Poskytnuté zalohy na, Advance paymeants for 12 330
dlouhodoby nehmotny majatak | Intangible Fixed Azzets
E.ll Elz?uhcud.hmnt.majetekiima! Tangible Fixed Assats [14--22) 12 a7 486 e 424
B. 1.1 Pozemky Land 14 2635 2635
2 Stavby Buildings 15 24958 33824
3 Samostatngé movité vecia Separate movable items and 16 1883 1 8B6
soubory movitych véci setstheraof
4 Péstitelské celky trvalych Perannial Crops 17
porostl
5 Zakladni stado a ta¥na zvirata Eraeding and Draught Animals 18
] Jing dlouhodoby hmotny Other Fixed Assats 19
majetak
7 Nedokonéeny dlouhod. hmot. Unfinished Tangible Fixed 20 69
majetek Assets
8 Poskytnute zalohy na Advance paymeants for 21 10
dlouhodoby hmotny majetak Intangible Fixed Azszets
] Ocefovaci rozdil k nabytému Estimatad Changes of Assat 22
majetku (+/-] Valua [+/-)
E. Il Dlouhodoby finanéni majetek (. | Fixed Financial Assets (24 --30) 23 ] 0
24 a3 20)
E. N1 Podily v ovladanych a flzenych | Sharesin Controlled and 24 ]
osobach Managed Entities
2 Podily v aéetnich jednotkach Shares in Accounting Units 25
pod podstatmym viivem with Controlling Intarast
3 Ostatni dlouhod. cenné papiry | Other Long Term Bonds 26
a podily
4 Pajéky a avaryovlddanym a Loans and Cradits for Entities 27
Fizanym osobdm a uéetnim undar a Controlling Interast
jednotkam pod podstatnym
vlivem
5 Jiny dlouhodoby finanéni Other Fixed Financial Assets i
majetek
] Pofizovany dlouhodoby fin. Acquirad Fixed Financial 29
majatak Assets
7 Poskytnuté zalahy na Advance Payments for Fixad 20
dlouhodoby financéni majatak Financial Azsets
C. Ob&¥nd aktiva (.32 + 394+ 47 Currant Assets (32 4394+ 47 4| 1356 154 QEE 420
+57) +57)




Rozvaha :..xy | Balance Sheet . cz)

Ozmaceni/ | AKTIVA ASSETS Cislo
Number fadku/
Lina 2004 2003
number
AUDIT AUDIT
C.l Zasoby (f. 33 af 28) Stock (33 --38) 32 1 597
C.1.1 Matarial Materials 33 575
2 MNedokonéena wiroba a Unfinished Production and 34
polotovary Semi-finizhad Products
3 Vyrobky Products 35
4 ZviFata Animals 36
5 Zhodi Goods £ 11 22
] Poskytnuté zalohy na zasoby Advance Payments for Stock 28
C. 1l Dlouhodobé pohledavky (F. 40 Long-Term Receivables 29 0 0
a3 4E) {40 -- 4E)
C.L1 Pohledavky 2 obchodnich Trade Raceivables 40
wrtahu
2 Pohledavky 2a ovladanymi Receivables from Controlled 41
4 Flzemymi osobami and Managed Entities
3 Pohladavky za 0éatnimi Receivables from Accounting 42
jednotkami pod podstatnym Units under a Controlling
vlivem Interast
4 Pohledavky 2a spoledniky, Receivables from Partnars, 42
Eleny dru¥stva a za 0¢astniky Cooperative and Association
sdrueni Members
5 Dohadné géty aktivni Estimatad Pre-paid ltems 44
] Jina pohledavky Other Raceivables 45
7 Ddlcdend dafiovd pohledavka Defarrad Tax Receivable 46
c.l Kiraﬁtﬁhlndnhé pohledavky(F. 48 Shﬁu:ué'%-tarrn Receivables {48 47 1339809 929170
4 | --ab]
C.lA Pnthlﬁﬂdéukv 2 obchodnich Trade Receivables 48 1328857 906 226
vrtal
2 Pohledavky 2a ovladanymi Receivables from Controlled 49 5531 27 357
4 Flzemymi osobami and Managed Entities
3 Pohledavky 2a uéatnimi Receivables from Accounting 50
jednotkami pod podstatnym Units under a Controlling
vlivem Interast
4 Pohledavky 2a spoled n[k{, Receivables from Partnars, 51
cleny dru¥stva a za 0éastniky Cooperative and Aszociation
sdrueni Members
5 Socidlni zabezpedeni a 2drav. Social Security and Health 52
pojisténi Insurance
] Stat —danové pohledavky State —Tax Receivables L 0 0
7 Dstatni poskytnuté 2alohy Other Advance Paymants 54 5317 5570
] Dohadné géty aktivni Estimatad Pre-paid ltems 55 54 21
] Jina pohledavky Other Raceivables 56 -4
C. IV Kratkodoby fin. majetek (F. 58 Short-tarm Financial Assets 57 16334 28653
aigl) {58 --61)
C.IVA Penize Cash 58 155 Bd2
2 U&ty v bankach Bank Accounts 59 161789 280
3 Kr:lajhknd obé cenné papiry a Short-tarm Bonds and Shares B0
podily
4 Pofizovany kratkodoby fin. Short-tarm Financial Assaets B1
majetak Acquirad
0.1 Casové rozliSani (F. 62 af 65) Acﬁcgl:.lals and Deferrals (63 B2 21 534 15883
D11 MNaklady pFistich obdobi Accrued Expenses B2 21562 15854
2 Komplaxni naklady pFistich Complax Accrued Expenses B4 ] 0
obdabi
3 PFijmy pristich obdobi Accrued Revenues 65 26 29




Rozvaha . :..xo [ Balance Sheet m.

. CZK)

Ozmaceni/ | PASIVA LIABILITIES Cizlo Natto
Numbar fadku/
Lina 2004 2003
number
AUDIT AUDIT
PASIVA CELKEM TOTAL LIABILITIES BE 14183759 | 1024661
(FBT+B4+117) = 00 {67 + 84+ 117)= 001
A, Vlastnl kapital (F.62+72+77 Equity Capital (B2+72+77 + BT 6572 -557E64
+80+83) 30 +83)
Al Zakladni kapital (F.69aE71) Basic Capital (69 --71) it 42300 42300
AL Zakladni kapital Basic Capital B9 42300 42300
2 Vlastni akeie a vlastniobchodni | Treasury Stock and Dwn Tn
podily -} Business Shara {-)
3 Imény 2ékladniho kapitalu (+/-) | Alterations of Basic Capital 71
-1
Al Kapitalova fondy iF. 73 a2 76) Capital Accounts (73 --76) 72 -255 -307
A1 Emisni afio Pramium on Issus 72
2 Ostatnl kapitélové fondy Other Capital Accounts 4
3 Ocefovaci rozdily z precenéni | Revaluation of Asset and 75 -255 -307
majetku a 2avazk (+/-) Liability Diffarencas [4/-)
4 Ocefovaci ro2dily 2 pFecenéni | Change Differances i+/-) TG
pfi premanach j+/-)
AN Rezervni fondy, nadélitelné Funds, Undistributable Funds 7 640 640
fondy a ostatni fondy 2o zizsku and Othar Profit Funds {78 4+ 79)
(F. 784+ 79)
AT Zakonny rezervni fond / Legal Reserva Fund / T8 B40 640
nedalitelmy fond Undistributable Fund
2 Statutdrni a ostatni fondy Statutoryand Other Funds 74
AV, Vysladek hospodafeni minulych | Trading Income of Past Years B0 -98 397 -28320
lat(f.81+82) 81 +82)
AV Merozdéleny zigk minulych let Undistributed Profit of Past g1 0 0
Years
2 Ihl BIEI I']nraza na ztrata minulych fﬂliltsta nding Loss of Past Years gz -98 397 -28320
ati- -
AW Vyaladak hospodafani bé3nédho | Trading Income of Currant g2 62284 10077
téetniho obdobi jf. 01 - 68 -72 | Accounting Pariod (01 - 68 -72 -
-77-B0-84-117) =1 60wykazu | 77-80-84-1171=60Profitand
2igku a 2traty v piném rozsahu Logs Accountin Full Waording
E. Cizi zdroje (F. 85+ 90+ 101 + Extarnal Resources {85+ 90 + 84 1044236 883368
113) 101+ 13)
L Rezarvy iF. 86 a3 89) Resarves (86 -- 89) g5 1140 29500
B.1.1 Rezarvy podle 2vlddtnich Resarves Undar Spacial Lagal 26 1140 29500
pravnich predpisu Regulations
2 Rezerva na ddchodya podobna | Old-Age Pension and Similar a7
2avazky Provizgions
3 Rezerva na daf z pfijmi Income Tax Provision ge
4 Ostatni rezervy Other Reservas =]
B. 1IZI(I]ElilI'u:u:h:ul:u;'n rivazky (F. 91 af Long-term Liahilities {91 -- 100) 80 1008330 820128
1. Zéavazky z obchodnich vztahid Liabilities from Business 91
Relations
2 Zavazky k ovladanym a Fizanym | Payables to Controlled and 92
osobam Managed Entities
3 Zévazky k éatnim jednotkam Payahbles to Accounting Units 93
pod podstatnym vlivem undar a Controlling Intarast
4 Zévazky ke spolagnikim, Partnars, Cooparative and 94
Glenum drufstva Association Members Payables
a kacastnikim sdrufeni




Rozvaha«.xo | Balance Sheet (s czv

Oznatenif | PASIVA LIABILITIES Cislo Notio
Number fadkuy
Lina 2004 2003
number
AUDIT AUDIT
5 Dlouhodobé prijaté 24lahy Long-term Advance Payments a5
Recaivad
G Wydana dluhopisy Corporate Bonds 96
7 Dlouhodobé sménky k dhradé Long-tarm Eillz Dua a7
g Dohadné aéty pasivni Estirmated Accrued 1tams a3 641
9 Jing 2avazky Other Payables a9 92149 797327
10 OdloZeny danovy 2avazak Deferred Tax Payable 100 26198 2z28m
B. 111 Kratkodoba 2avazicy (F. 102 a3 Short-term Payablas (102 1M 34 TEG 19158
112) --12)
1. Zavazky 2 obchodnich vatahu Trade Payablas 102 N8 13152
i Zavazkyk ovladanym a Fizenym | Controlled and Managed 102
ozobam Partios Payablas
3 Zavazkyk uéetnim jednotkam Accounting Units under 104
pod podstatnym vlivem Controling Interast Payables
4 Zavazky ke spolednikim, Partners, Cooperative and 105
Clenum drufstva Azsociation Mambars Payvables
a k aéastnikum sdrufeni
5 Zavazkyk zaméstnancum Payablas to Employess 106 432 615
B Zavazky2e socidlniho Social Sacurity and Haalth 107 420 23
zabezpedenia zdravatniho Insurance Payables
pojisténi
7 Stat—dafové 2avazkya dotace | State — Tax Payables and 108 2127 4735
Allowances
g Kratkodaoba prijata zalohy Short-term Advance Paymants 109 BE 10
Recaivad
9 Vydané dluhopisy Corporate Bonds 110
10 Dohadné aéty pasivni Estimated Accrued ltems m 414
11 Jing 2avazky Other Payables 112
B.IV. Bankownidvary awypomoci (F. | Bank Loans and Liabilities {114 113 1] 14582
114 2% 116) -- 116}
B.IV. 1. Dlouhodobé Bankownl Gvéry Long-term Bank Cradits 114 ] 0
i Kratkodoba bankaowni dvary Short-term Bank Cradits 115 1] 0
3 Kratkodoba finanéni vypomoci | Short-term Financial Liabilitias 116 1] 14582
C.l. Casové rozlideni (F. 1184 119) Accrual Basis (118 +119) 17 267 521 197 057
C.lL1. Vydaje pristich obdabi Accrued Expenses 118 10686 G352
i Yynaosy pristich obdobi Accrued Ravenuas 119 356835 190705




Priloha ¢. 2

Vykaz zisku a ztrdt..xs [ Profit and Loss Account .czx

HZI. ) TEXT _[!_I;iltn Matto
umber fadku 2008 2003
AUDIT AUDIT
I Triby za prodej zbodi 3ales of Goods Ravenue 1 i 163
A, Maklady vynaloZené na Cost of Goods Sold 2 0 g
pradang zbodf
+ Obchodni marfe {f. 01 - 02) Gross Profit {01 -02) 3 0 155
Il. Vikony(F. 05 a307) Dutput (05 --07) 4 2784 4044
1. 1. Triby za prodej vlastnich 3ales of Own Goods and 5 2784 4044
viyrabkl a slufab Services Revanue
2 Zména stavu 2asob vlastni Changa of Own Supplias ] 0 ]
cinnosti
3 Aktivace Activation 7 0 ]
B. Vykonova spotfaba (F 09410) Output Consumption (094 10) ] 46 600 25044
B.1 Spotfeba materialu a enargie Material and Energy g 5938 4917
Consumption
B.2. Alushy Zarvices 10 40812 20127
+ PFidand hodnota iF. 034+04-08) | Value Added (03 + 04 -03) 1 -43 816 20845
C. Osobni ndklady (f. 12 aZ 16) Parsonnel Costa (13 --16) 12 18391 13168
C.1 Mzdové naklady Wagesz and Salaries 13 13194 9322
C.2 Odrméry Elandm argéni Ramuneration of Members of 14 393 360
spoleénosti a druistva Statutory Bodies
C.2 Maklady na socialni Cost of Social Sacurity and 15 4394 mnz
zabazpecenia xdravatni Health Insurance
pojisténi
C.4 Socidlni naklady Social Costs 16 410 74
0. Dana a poplatky Taxation and Faes 17 Ga73 11026
E. Odpisy dlouhodobého Depraciation of Tangibles and 18 3438 433
nehmotného a hmotného Intangiblas
majetku
1. Triby 2 prodeje diouhodobého 3alas of Fixed Azzets and 19 220 57
majetku a materialuif. 204+ 21) | Materialz Ravenua (20 + 21)
I 1. Tribyz prodeje dlouhodobého | Sale of Fixed Assets Ravenue 20 220 57
majetku
I 2. Triby 2 prodeje matarialu 3ale of Material Revenuas 21 0 ]
F. Zlstatkovd cana prodanéhio Balance Price of Fixad Assets 22 60 74
dlouhodobého majatku a Materials Sold 23+ 24)
materidlu iF. 23 + 24}
F.1. Zilstatkova cana prodaného Balance Price of Fixad Assats 23 =1} 74
dlouhodobého majatku
F.2. Prodany matarial Matarial Sold 24 0 ]
G. Zmena stavu rezerv a Account of Operational 25 62141 256628
nEraum{rch polofak v provazni Adjusting Entrias and
oblasti a komplexnich nakladd | Accumulated Accrued Costs
pFigtich obdobi (+/-) [4/-]
IV, Ostatni provozni vynosy Other Dparational Revanues 26 140792 165506
H. Ostatni proviozni naklady Othier Dparational Costs 27 am 3244
V. Pfewod provoznich winosl Transfer of Operational 28 i ]
Revenuas
I Pfavod provoznich naklada Transfar of Operational Costs 29 0 ]
. Provoenivysledak hospodafeni | Operating Profit [11-12-17 -18 20 2983 -142008
[F.1-12-17-18+19-22-0+f- [ +19-22-[+/-25)+ 26 - 27+ {-28)
25) 4+ 26 - 274+ (-28) - (-29)] -{-29)]




Vykaz zisku a ztrdt ..

ko | Profit and Loss Account (m.cz

Dzmateni/ . Cislo, natto
Taxt fad ku/Lina
Number number 2004 2003
VI, Triby 2 prodeje cennych papird a podile | Sale of Bonds and Shares Revanue n 0 29000
J. Prodané canné papiry a podily Bonds and Shares Sold 2 0 26940
Vil Vynogy 2 dlouhodobéhofinanéniho | Financial Assets Ravanuas 2 0 0
' majatku if. 34 a¥ 36) {24 --38)
Vynogy 2 podild v ovladanych Sharagin Controlled and Managad
VIL . 4 Flzenych osobéch av 0éetnich Entities and Accounting Units under 34 0 0
jednotkach pod podstatnym vlivem | Controlling Interast Revenus
VIL 2 Vynosy 2 ostatnich dlouhodobych Othar Corporate Bonds and Shares 25 0 i
e cennych papird a podild Ravenua
Vynosy 2 ostatniho dlouhodobého . .
VI 3. financniho majetku Other Financial Azsets Revenua 36 0 0
VIl Vynosy 2 kratkodobého finanéniho | Short-term Financial Assets 27 0 0
' majatku Revenue
K. MNaklady 2 finanéniho majetku Financial Assets Costs 28 0 0
X Vynosy 2 pFacendnl cennych papird | Revaluation of Bonds and Derivates 2 0 0
' a darivatu Revenue
L Méklady z pfecenéni cannych Revaluation of Bonds and Derivates 40 0 0
’ papird a derivatl Costs
M Zména stavu razary a opravnych Altaration of Financial Reservas 1 438 28m
’ polofakve finanéni oblasti 14/-) and Adjusting Entrias i+/-)
X. Vynozové aroky Intarest Received 42 261 560
M. Makladowvé droky Intarest Expenses 43 174 538 160 343
Xl Dstatni finanéni vynosy Other Financial Revenuas 44 230017 316314
0. Ostatnifinancni naklady Othar Financial Costs 45 72972 53586
XIL. Prevodfinancnich wynosi Transfer of Financial Ravenuas 48 0 0
P. Prevodfinanénich nakladd Transfer of Financial Costs 47 0 0
Finanéniwysledek hospodareni [F. Financial Trading Income [31 - 32 +
. IM-32433437-30 439404+ (4/- | 33437-38439- 40+ (+/-41) + 42 43 82330 97174
410 442-43 + 44 - 45 +({-46) - [-4T7)] | -43+ 44 - 45+ (-46) - (-47)]
Dan 2 prijmu 2a ba3nou Sinnost Income Tax on Ordinary Activities
a. iF. 50 + 51] {50 4 51] 49 23029 23343
o —splatna —Dua 50 19632 15883
o2 —odlofens —Defarrad 51 3397 7460
Vysledak hospodareni 2a béZnou Economic result for reqular activity
" ginnast (7. 30 + 48 - 49) [31 + 48 - 49] 52 bzz8d| 00
X, MimoFadné vynosy Extracrdinary Revenuas 53 0 0
R. Mimoradné naklady Extraordinatry Costs 54 0 0
Dan 2 pFljmd 2z mimoFadné Einnosti .
3. iF. 56 + 57 Tax on Bxtra Activities {56 + 57) 55 0 0
3 —aplatn —Dua b 0 0
3.2 —odloZena —Deferred 57 0 0
. MimoFadny vysladek hospodafeni Extracrdinary Trading Income 5a 0 0
(F.53-54 -55) {53 -54-55)
PFevod podilu na vysladku .
W. hospodafani spolegnikam (+/-] Transfer of Azzociatas Shares (+/-) 59 0 0
VWysladak hospodareni za aéetnl Trading Incomea for the Accounting
" obdabi f+/-] {F. 52 + 58 - 59) Pariod [+/-] (F. 52 + 58 - 59 60 622841 00T
. Vysladak hospodareni piad Trading Incoma Before Taxation il 35313 45734

2danénim {+/-) (F. 30 + 484 53 -54)

(+/-] (F. 30 + 48 + 53 - 54)




Rozvaha v plném rozsahu
k elatu 31. 12, 2006 (v tisicich KE)

Ptiloha €. 3

31. 12. 2006 31. 12, 2005
Brutto Korekce Matto Metto
AKTIVA CELKEM 3528 281 842 668 1685 612 2 006 620
B Dicuhodoby majetek B2 248 27 967 54 981 45 072
B.L Diouhodoby nehmotny majetak 98912 5253 4659 4622
Bl2.  Mehmoté wiladky wzkumu a vivaje 1730 1146 G4 330
Bl3.  Software #8182 4107 4075 3153
BI7.  Medokondeny dicuhodcoky nehmatny majetek 635
B0 Diouhodoby hmotny maletek 71010 20 868 50 142 40 684
BI.1.  Pozemky 2635 2635 2a35
Bll.2.  Stavby 44579 11470 3310 32745
BIL3.  Samostatne moité wid a soubory movitych ved 23 796 9388 14 388 5204
Bl Dlouhodoby finand majatak 2026 1846 180 716
BT, Podly v avlddanych a feenych csabadh 1 846 1845
BILS.  lirg dlouhodaby finandd majetak 180 180 0
BILE.  Pofizovany dibubodoby finandnl majetek 276
. Obéd#ng aktiva 3390552 814701 2575851 1930 656
ClL Zasoby 1 1 11
C1E5  Zbedl 11 11 11
C.0. Diouhodobé pohladavky 990 516 990 516 746 876
C..1. PoHedavky z obdvadnich vztahi 0516 920 514 746 576
ClL  Kratkodobé pohledaviy 2 383621 &14 701 1 568 920 1163 857
CAILT.  PoHedavky z obdvadnich vztahi 2243 225 814 B2 1528 589 1128812
CL2.  PoHedavky - ovladajicl a fidicl osoba 724 7244 7ITE
CALE.  Stt - dafiows pohlediviy 23 587 23 587 18 006
CAL7.  Kratkodabe poskytute zakahy %492 75 47 2443
C.ILE.  Daohadré ity aktivnl 20 20 20
CULS.  liré pohladavky 53 53
CIN.  Kratkodoby finandni majetek 16404 16 404 19912
C.N1.  Pankze 1791 1791 679
C.NZ. Uty bankdch 14613 14 612 19233
D1 Casoé rozlideni 54 781 54 781 19942
D1, Maklady piitich obdobi 54 755 54 755 25916
D3, Py pgtich obdabi 26 26 2




Rozvaha v plném rozsahu
k datu 31. 12. 2006 (v tisicich K&

31.12. 2006 31.12. 2005
PASIVA CELKEM 26856132 2006 620
A Vlastni kapital 253 481 77328
Al Zakdadni kapital 42 300 42 300
ALY Zakladnl kapital 42 300 42 300
AdlL  Kapitalowé fondy 816 =730
All3. Doenovad razdily z plecerénl majgtku a zavazki -818 E]
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a astatni fondy 2o zisku 7316 3754
AN Zakonny rezenenl fondMedElitzlry fond 7316 3754
AV Vysledak hospodareni minulych let 284432 -39 228
AN, Merozdélery zik minukid ket 254432
AN, Meuhrazend ztrata minubych lat -39 228
AV Vysledak hospodareni béindho Udatnihe obdobf (+ - ) 176 238 71232
B. Cizi zdroje 1689 788 1358774
Bl Razervy 10 630 26 968
Bl2.  Rezena nadan z pfima 9285 26 %54
El4.  Cetamnl rezeny 1245 4
BUL Diouhodobé zavazky 1129 802 1316 873
ElS  Dohadné oty pasivnl 562 787
BIS. lind zdvazky 1072155 1279 647
B0, Odlofery danov zédvazek G 0RS 26429
BN Krdtkodobé zavazky 49 356 14 933
BT, Zavazky z abdhadnich vztahl 16 400 11 485
B2 Zavazky - aviadajil a Adicl csoba 158
BILS.  Zavazky k zaméstnanalm ERF| 1731
BllG,  Zavazky ze sodalnho zabempeden a zdravotniho pojiténi 2132 1153
BT, St - dafové zavazky a dotace 955 446
B8 Krétkodobé piijaté zalohy 116 T2
BTG, Dohadné Gty pasivnl 26421
BJY  Bankowni uvéry a vypomod 500 000
BENZ,  KrEtkodobe bankaownl dary 500 Q00
Cl Casowé rozliseni 742 344 570 518
Cl1. Wdaje piftich chdobi 20742 14 556
Cl2. Wnosy prEtich obdabi 721 a1 555 522




Priloha ¢. 4

Vykaz zisku a ztraty v druhovém ¢lenéni
obdobi kondici k 31. 12, 2006 (v tisicich K£)

Obdobi do Obdaobi do
31.12. 2006 1. 12 2005
Il Whary 11850 3766
I1. Teby za pradej viastnich virobky a sh#eb 11280 3766
B. Whorava spotfeba 30194 56 080
B1. Spotfeba matenidlu a enengie 10509 11424
B2. Sl 69 a5 44 856
+ Piidana hodnota 58 304 -52314
C Osabnl nakady 44 B3 28143
1 Medavé naklady 29 5E0 18988
C2 Odmériy Elencim organtl spolefnost a drdstva 4 262 2056
C3 Maklady na scdalri zabezpedenl a zdravotnl pojisténi 10148 6426
C4 Sodaln ndklady 265 673
0. [Diaré a poplatky 10 958 7276
E. Odpisy dlouhedabého nehmetnéheo a hmaotnéhao migetu 3882 5102
Il Tby z prodeje dicuhadobého majetku a matenialu 208 160
I, Tby z prodeje diouhodobého majetku 208 160
F Ilstathovd cena prodaného doubodobeho majetku a matenialu 24
E1. Ilstatkovd cena prodaného douhadobého majetku 24
Q. Imeéna stawu rezery a opravnych poloek v provozni cblest a komplexnich nakladd pEtich obdobi 135 200 12% 088
I Ostatnl provozni vinosy 253 39 212 4h8
H. Ostatni provoznl naklady 19 (2 9347
® Provozni vysledek hospodareni 793 42
1. Zména stawu rezeny a opravnych polozek ve finandnl oblast 42N -110
X Wnosove Unaky 15 155
M. Makladowe draky 271 968 226 381
A, Qstatnl finan&nl wnosy 607 159 443 238
Q. Ostatni finanZnl naklady 135728 1001023
® Finangni vysledek hospodafeni 204 391 117 090
Q. Daif z pifrmid za b2#nou Snncst 28945 7216
a1, - splatra 9300 26575
Q2 - odlozena 19 644 10241
b Vysledek hospodareni za bé2nou dinnost 176 238 7232
wEE Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) 176 138 "

wexe Vysledek hospodareni pred zdanénim 205 134 108 448




Ptiloha €. 5

Rozvaha v pIném rozsahu k datu 31. 12. 2008
(v tislcich KE&)

31.12. 2008 3. 12, 2007
Brutte Kore hee Netto Netto
AKTIVA CELKEM 4889228 1036 395 3851 833 305
B. DMouhodoby majetek & 04 37 106 &1 808 69 800
Bl.  Mouhodoby nehmotny majetek 13543 9454 4080 6004
BLZ  Nehmotné visledky vizkumu a vivoje 2265 1643 622 856
BL3  Software 11278 Tan 3 467 5138
Bll. Dlouhodeby hmotny majetek 84025 17 152 56 173 57 057
BILY.  Pozembky 2635 2635 2835
B2 Stawby 47919 14 154 33785 33 874
BI3.  Samostamé movité veei a soubory movitjch vl 33452 13 598 19 854 20 475
B.A7.  Nedokonfeny dlouhodoby hmomy majeiek 1% 19 73
Blll.  Dlouhodoby finanini majetek 1446 1446 6649
BAILL  Podily v ovladamych a fizenych osobdch 1266 1266 6469
B.AILS.  Jin§ dlouhodoby finanénl majetek 180 180 180
C. 0béina aktiva 4730 098 999 189 3740 909 3 261 933
Cl Lasoby 942 941 540
CI15  Zhofl 942 942 540
Cll. Douhoedobé pohledaviy 1587 M2 1587 M2 136319
CIL. Pohleddvky z obchodnich vztahi 15687 12 1 587 412 1363 191
CIl.  Kratkodobé pohledavhy EALEN ] 99 189 1145 510 1801 859
CILY.  Pohleddvky z obchodnich vztahi 3103 805 9497 501 2106 104 1856 285
CIN2. Pohleddvky — ovlddajicl a Midicl csaba 6689 6 B89 9365
CIILG.  Stét - dafiové pohledsvky 25750 25 750 18 407
CILT.  Krdtkodobé poskytruté zilohy 8523 | 688 6 835 7645
CIILG.  Dohadné Gty aktvni 79 79 15
CILe.  Jiné pohledavky 63 63 141
CIV. Kratkodoby finanini majetek 7035 7035 6343
CN.I  Penize 4559 4559 1931
CN.2  Utiyv bankich 2476 1476 34z
D.l.  Casové rozlizeni 50 N6 50 116 51 341
DU Niady phstich cbhdobl 47 600 47 600 52316
DU3.  Prijry piEtich obdobi 1516 1518 26



Rozvaha v plném rozsahu k datu 31.

(v tisicich K&)

12. 2008

3112, 2008 31,12, 2007
PASIVA CELKEM 3852833 3384075
A. Vlastni hapital 663 763 455258
Al Zakladni hapital 131 650 132 650
ALl Zakladni kapital 232650 232 650
All.  Kapitalové fondy 567 -582
A3, Ocefiovac rozdily z plecndnl majetku a zivazki -567 -5812
ANl Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zishu 6 321 16 128
ALY Zkonmy rezervni fond/Ned&litelnyg fond 26321 16 128
AJV.  Vysledek hospodareni minuljch et 181 869 3190
ANY  Merczdtlery zisk minulych let 181 863 3190
AN, Wskedek hospodafen! b&2ného Gietmiho obdobl (+/-) 2173 490 203 872
B. Cizi zdroje 1 114 545 1970 1
B.L Rezervy 3958 44 377
BA3.  Rezerva na dafi z pfjmil 36 171 aexr
Bl Ostami rezenvy 3368 2450
B.IL Mouhodobé zavazky 12481098 1160 516
BILL.  Zévarky z obchodnich vztahi 99 253 84708
B.IL8.  Dohadné aZty pasivni 47 282
BILS  Jiné zévazky 1094 556 1003 464
BN, Odlodery dafovy zévazek 67 002 72062
B.N.  Krathodobé zavazhy 103 908 60 208
BAILL.  Zé&vazky z obchodnich vztahd 45 615 30 486
BALZ  Zévarky - ovladajlci a idicl esoba 21619
BIILE  Z&vazky k zam&stnancim 9680 3 995
BilLe.  Zavarky ze sodilniho zabezpeteni a zdavotniho pojisten] 3074 2454
BT,  Stdt - dafiové zévazky a dotace 1870 1182
BIILE  Krdthodobé plijatt zélohy 10e 100
B0 Dohadné Gty pasivnl 21 909 21917
BAILNL  Jiné zévazky 2 14
B.N. Bankovrd ivéry avypomeaci 700 000 705 000
BENZ  Krthodobé bankovnl inéry T00 000 OO 000
BEN3  Kithodobé finantnl vipomod 5000
ClL Casové rozligeni 1064 525 958 716
CLL  Vydaje pF&tch obdobi pLE:bY] 26 42
ClZ  Vynosy pligtich obdobi 1039 603 932274



Ptiloha €. 6

Vykaz zisku a ztraty v druhovém ¢enéni, obdobf koncicl k 31. 12. 2008
(v tisicich K&)
Obdobi do Obdobi do

31.12. 2008 31,12, 2007
L Tribyza prode] zhati 5
A Maklady vynalotené na prodané zbodi
+ Obchodni marie 5
. Vikeny 17074 11989
L. Tritbyza prode] vlastnich wirobkl a slufeb 17 074 11989
B. Vjkonova spotieha 101 906 109 175
BL Spotfeba materislu a energie 17183 16 265
BL Sutby 84705 92910
+ Pfidana hodnota -84 827 -G7 186
. 0sobni naklady 103 624 70801
Cl Mzdové naklady 71479 43 706
C2  Odméry Zendm organd spoletnosti a dnidstva 601 7 985
€3, Maklady na socisini zabezpetenl a zdravotnl pojstén 23 489 16840
c4 Sociélnl ndklady 1645 140
D. Dané a poplatky 16197 12857
E Odpisy dlouhodobého nehmomného a hmotnéha majetku 779 5816
. Triby z prodeje dlouhadobého majethu a materialu 16 450
Y. Tetbyz prodeje dlouhodob&ho majeto 18 450
F Zisstatkovd cena prodaného dlouhodobho majetku a materialu 64 7
Fl. Listatkowva cena prodaného dlouhodobého majetku 64 m
G ImEna stavu rezerv a opravnych polazek v provaznl oblast a kemplexnich nakladi pr&tich obdobi 73390 nznz
. Ostatnl provoznl vynosy 529 139 347957
H. Ostatnl provoznl naklady 73159 115685
. Provoznl wskedek hospodateni -129 899 -66344
VI Tribyz prodeje cennjch papirt a podild 6337
L Prodané cenné papiry a podily 5218
. IrnEna stavu rezery a opravnych polaek ve finanén oblasti 1688
% Vynosove droky 6l 474
M Makladové droky 253 737 134765
XL Cstatnl finantnl vynosy 839 819 TAE T34
Q Ostatnl finantnl naklady 181718 184 391
. Financni vjsledek hospodareni 405 544 328364
Q. Dafi z pljmid za b&nou EGinnost 52 155 58 148
alL - splatné 75 42171
Q2 - odlokend 14 940 15877
i Vysledek hospodaieni za b&Znou dinnost 113 490 03872
e Vysledek hospodareni za detni obdobi (+/-) 223 490 103872
*es Vyskedek hospodareni pred zdannim 275 645 262 020
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