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NAZEV

Finan¢ni analyza vybrané firmy

ANOTACE

Tato bakalafskd prace se zabyva finan¢ni analyzou spolecnosti TNM PRINT, s. r. o.
Je rozdélena do 5 kapitol. Uvodni kapitola definuje finanéni analyzu, jeji historii, uZivatele
a zdroje dat, ze kterych finan¢ni analyza Cerpa. Druha kapitola popisuje metody finan¢ni
analyzy, mezi néz patii horizontalni a vertikdlni analyza, pomérové ukazatele, pyramidové
rozklady a predikéni modely. Ve tieti ¢asti je pfedstavena spolecnost TNM PRINT, s. r. o.
Ptedposledni kapitola zahrnuje vypracovanou finanéni analyzu podniku za obdobi
2006 - 2009. Na zavér je uvedeno souhrnné zhodnoceni a navrhy na zlep$eni finanéni situace

podniku.

KLICOVA SLOVA

finan¢ni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analyza, pomérové ukazatele, pyramidové

rozklady, bonitni modely, bankrotni modely

TITLE

Financial analysis of chosen company

ANNOTATION

This bachelor thesis concerns with financial analysis of TNM PRINT, Ltd. It is divided into
five chapters. The introductory chapter defines the financial analysis, its history, users and
data sources, from which derives. The second chapter describes the methods of financial
analysis, including horizontal and vertical analysis, ratio indicators, pyramidal decomposition
and prediction models. TNM PRINT, Ltd. is introduced in the third part. The penultimate
chapter includes a company financial analysis of the period 2006 - 2009. The conclusion

provides a summary evaluation and proposals for improving financial situation of company.

KEY WORDS

financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, ratio indicators, pyramidal

decomposition, bankruptcy models, credibility models
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Uvod

Kazdy dobry manazer by m¢l mit v dneSni dobé predstavu 0 tom, co je to financni
analyza, k ¢emu slouzi a z jakych zdroji Cerpa. Finanéni analyza dava odpovéd’ na otazku,
jaka je financni situace dané spolecnosti. Jejim hlavnim cilem je vyhodnotit stavajici vyvoj
podniku a poskytnout informace pro budouci hospodateni spolecnosti. Pomaha odhalit, zda je
podnik dostateéné ziskovy nebo zda je schopny vcas splacet své zavazky. Pro kvalitni
zpracovani této analyzy je zapotfebi mit pfistup ke zdrojim dat. K vyznamnym zdrojim
lze fadit vyro¢ni zpravy.

Cilem mé bakalarské prace je vypracovani finan¢ni analyzy spole¢nosti TNM
PRINT, s. r. 0., shrnout ziskané poznatky a predloZit navrhy do budoucna.

V prvni kapitole se vénuji finanéni analyze jako takové. Nejdiive popisuji, kdy
se datuje jeji vznik a pro¢ se zacala viibec vyuZzivat. Dale se zamétuji na jeji uzivatele, mezi
néz patfi manazefi, vlastnici, bankovni instituce, dodavatelé, zaméstnanci, zakaznici a dalsi.
Dale popisuji ucetni vykazy pottebné pro zkoumani finan¢ni situace podniku.

V dalsi casti vysvétluji elementdrni metody analyzy, kam se ftadi horizontalni
a vertikdlni analyza, pomérové ukazatele, pyramidové rozklady a v neposledni fad€ bonitni
a bankrotni modely. V rdmci horizontalni a vertikdlni analyzy rozebirdm rozvahu i vykaz
zisku a ztraty. U pomérovych ukazateld uvadim ty, co jsou nejcastéji vyuzivany manazery,
a tam tedy patii ukazatele likvidity, rentability, aktivity, zadluZenosti a ukazatele trzni hodnoty.
Predikéni modely pfedpovidaji budouci stav spolecnosti z hlediska jeji financni situace.
Bankrotni modely varuji podnik pfed moznym krachem a bonitni modely diagnostikuji
finan¢ni zdravi podniku.

Treti kapitolou za¢inam praktickou ¢ast a piedstavuji zde spoleénost TNM PRINT,
S. I. 0., na kterou budu v ramci své prace aplikovat metody finan¢ni analyzy a vyhodnocovat
jeji stav za obdobi 2006 - 2009. Tato ¢ast obsahuje zakladni informace o spolecnosti, piedmét
podnikani, jeji historii, organizacni strukturu a udaje o poctu zameéstnancu.

Ptfedposledni kapitola je zaméfena na vyhotoveni finan¢ni analyzy a vyuziti
teoretickych poznatkli v praxi. Vénuji zde pozornost elementarnim metodam, které jsem
vysvétlila v teoretické ¢asti.

Zavérecna kapitola obsahuje celkové shrnuti dosazenych vysledkli a doporucené

navrhy pro zlepSeni finan¢ni situace spolecnosti.
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1. Podstata finanéni analyzy

1.1 Predmét a cile finan¢ni analyzy

Pokud chci zjistit, jaka je hospodaiska a finan¢ni situace daného ekonomického subjekt,
pak musim provést dikladnou finan¢ni analyzu. Financ¢ni analyza pfedstavuje systematicky
rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena pfedevSim v ucetnich vykazech. Finan¢ni analyzy
v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, souCasnosti a ptedpovidani finan¢nich
podminek do budoucnosti.® Jejim hlavnim smyslem je piipravit podklady pro kvalitni

rozhodovéni o fungovéni podniku.

Finan&ni analyza ma svoje specifické cile:?
e posouzeni vlivu vnitiniho i vnéjsiho prostiedi podniku;
e analyza dosavadniho vyvoje podniku;
e poskytovani informaci pro rozhodovani podniku do budoucnosti;
e analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty;

e interpretace vysledki a navrhi pro finan¢ni planovani podniku.
1.2 Historie finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzy vznikly pravdépodobné ve stejném obdobi jako penize. V pocatcich
se jednalo pouze o teoretické prace, které s praktickou analyzou nemély nic spole¢ného.
Vyvijely se podle doby, ve které byly pouzivany. Jejich struktura se zasadn€ zménila, kdyz se
velmi znaéné zacala vyuzivat moderni technika, ale diivody, vedouci nas k jejich sestavovani,
jsou stalé stejné. Zpocatku se vyznacovaly tim, Ze znazoriiovaly absolutni zmény v ucetnich
vysledcich. Pozdé&ji se vSak ukézalo, Ze rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou zdrojem kvalitnich

informaci pro zji§tovani uvérové schopnosti podniki.®

Y RUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3., rozs. vyd. Praha : Grada, 2010.
139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 9.

2 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. \iyd. 1. Brno : Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-
251-1830-6. s. 4.

3 RUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., rozs. vyd. Praha : Grada, 2010.
139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 9.
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Za kolébku financ¢ni analyzy se povazuji Spojené staty americké. U nas se tento pojem
zacind hojné vyuzivat az po roce 1989. Finan¢ni analyza se v poslednich patnécti letech
v Ceské republice stala oblibenym néstrojem pii hodnoceni realné ekonomické situace
podniku. Vysledky finan¢ni analyzy se staly zakladnim kritériem ekonomickych rozhodnuti

a podnikové finance se dostavaji do centra pozornosti vSech podnikatelti.
1.3 Uzivatelé financni analyzy

Informace, tykajici se finan¢niho zdravi podniku, zajimaji nejen majitele, ale 1 dalsi
subjekty, které prichazeji néjakym zptsobem do kontaktu s danym podnikem. Uzivatelé
finan¢ni analyzy se obvykle rozdéluji na externi a interni. VSichni uzivatelé maji své

specifické zajmy, pro€ vytvareji a potiebuji financni analyzu.

K internim uzivateliim se radi:
e manazeri,
e odborari,
e zameéstnanci.
K externim uzivatelim se Fadi:
e investofi,
e banky ajini véfitelé,
e statajeho organy,
e obchodni partnefi (odbératel¢ a dodavatelé),

e konkurenti.
1.3.1 Manazeri

Manazefi vyuzivaji informace poskytované z finanéniho ucetnictvi, piedevSim
pro dlouhodobé 1 operativni fizeni podniku. Znalost finan¢ni situace podniku pomaha
manazerim se spravné rozhodnout pti ziskavani financnich zdroji, pfi zajistovani optimalni
majetkové struktury vcetné¢ vybéru vhodnych zpiisobli jejiho financovani apod. Finanéni
analyza umoziuje manazeriim piijmout pro ptiSti obdobi spravny podnikatelsky zdmér, ktery

je rozpracovany ve finan¢nim planu.
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1.3.2 Investori

Investory se rozumi ty subjekty (akcionafe, vlastniky), které do podniku vkladaji
kapital za ucelem jeho zhodnoceni. Investofi si finan¢ni analyzou ovétuji, zda prostiedky,
které investovali, jsou nalezit¢ zhodnocovany a fadné vyuzivany. Z toho vyplyva, ze maji
prioritni zajem o financné-t¢etni informace. Investofi se nejvice zajimaji o miru rizika a miru
vynosnosti jimi vlozeného kapitalu, chtéji se ujistit, zda jejich penize jsou vhodné ulozeny.
Dale se zajimaji 0 stabilitu a likviditu podniku, a o disponibilni zisk, na némz zavisi vySe
jejich dividend.

Manazefi maji urcitou volnost jednani pifi dispozici s majetkem spolecnosti,
proto investofi pozaduji pribézné zpravy o tom, jak manazeti nakladaji se zdroji, které fidi,

v ’ v s v v . 7 . 4
a to bud’ ve form¢ vyro¢nich, nebo 1 ¢astéjSich zprav o finan¢nim stavu podniku.

1.3.3  Banky a jini véritelé

Banky a jini vétitelé (dalsi ivérové instituce) zadaji co nejvice informaci o financnim
stavu dluznika, aby se mohli rozhodnout, zda poskytnout uvér, v jaké vysi a za jakych
podminek. Finan¢ni analyza jim poskytuje informace, zda ma spole¢nost dostate¢né mnozstvi
finan¢nich zdroji ke splaceni existujicich zavazkl a jestli také bude schopna splacet novy
pozadovany Uvér a s nim spojované uroky. Zpravidla se nejprve rozebira ziskovost podniku,
kterd nam poskytuje zjisténi, zda podnik potiebuje uvér z divodu Spatného hospodaieni,

anebo kvili financovani majetku nezbytného pro hospodarskou ¢innost (zatfizeni, zasoby).

1.3.4 Dodavatelé a odbératelé

Dodavatelé se soustied’uji predevsim na to, zda bude podnik schopen vc¢as uhradit své
splatné zavazky. Jde jim ptedevsim o kratkodobou prosperitu, solventnost a likviditu podniku.
Dlouhodobi dodavatelé maji z4jem také na dlouhodobé stabilité, s cilem zajistit svlij odbyt
u stalého zakaznika.

Odbératelé se zaméiuji na finan¢ni situaci dodavatele zejména v dlouhodobém

obchodnim vztahu. Jde zejména o odbératele, kteti jsou na podniku svym zplsobem zavisly

* GRUNWALD, Rolf: HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a planovani podniku. \Wd. 1. Praha :
Ekopress, 2007. 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2. s. 28.
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a méli by problémy s vlastnim zajisténim vyroby V pfipadé finan¢nich potizi dodavatele nebo
jeho bankrotu. Potfebuji mit také jistotu, ze dodavatelsky podnik bude schopen dostat svych

zavazkua.

1.35 Konkurenti

Konkurenti se zajimaji o finan¢ni informace podobnych podnikii za i¢elem srovnani
s jejich vysledky hospodatfeni. Podnik nemé& za povinnost zvefejiiovat tyto informace.
Na druhou stranu, kdyz je podnik zatajuje nebo zkresluje, vystavuje se riziku ztraty dobré
povésti a tim i konkurenceschopnosti v usilovani o potencionalni investory a zakazniky. Proto
by prioritnim z4djmem manazerd méla byt snaha poskytovat spravné a vcasné informace

externim subjektim.

1.3.6 Zaméstnanci

Zamgéstnanci podniku maji pfirozeny zajem na prosperité, hospodaiské a finan¢ni sta-
bilit¢ svého podniku, jelikoz jim jde o zachovani jejich pracovnich mist a 0 mzdové podmin-
Ky. Zajimaji se o jistoty zamé&stnani, o perspektivy mzdové a socialni. Hospodaiské vysledky
sleduji, a vliv na fizeni podniku uplatiiuji, zaméstnanci vétSinou prostfednictvim odborovych

organizaci.’

1.3.7  Stat

Stat a jeho organy upiraji svou pozornost 0 finanéné-ucetni data z mnoha divodu.
Hlavné se zaméfuji na kontrolu plnéni danovych povinnosti. Stat vyuziva tyto informace
1 pro rozdélovani financni vypomoci podnikim (piimé dotace, vladou zarucené uvéry apod.)

a pro riizné statistické rozbory.

Tento vycet uzivateld finanéni analyzy neni zdaleka kompletni. Mohla bych

vyjmenovat dal§i zdjemce o tyto informace, jako napt. danovi poradci, burzovni makléfi,

-----

> GRUNWALD, Rolf; HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a planovani podniku. Vyd. 1. Praha :
Ekopress, 2007. 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2. s. 30.

15



vysokého poctu uzivatelli analyzy vyplyva, ze jeji vyznam nelze podcenovat a jeji sestaveni

patii k zakladnim ukolim kazdého podniku.
1.4 Zdroje informaci pro financni analyzu

Informace pro finan¢ni analyzu by mély byt nejen kvalitni, ale i komplexni. Divodem
je fakt, ze je nutno podchytit pokud mozno vSechna data, ktera by mohla jakymkoliv
zpusobem zkreslit vysledky finan¢niho zdravi podniku. ® Jako zakladni zdroj informaci
pro finan¢ni analyzu slouzi ucetni vykazy, které nalezneme ve vyrocni zpravé. Kromé
béznych ucetnich vykazi, rozvahy a vykazu zisku a ztraty, obsahuje vyro¢ni zprava také
hlavni udélosti minulého roku, plany na rozvoj a rozsifeni firmy, zmény organizace a fizeni,
chystané¢ zmény vyrobkl a sluzeb atd. Ve vyrocni zpravé se také objevuje vykaz cash flow
(ptehled penéznich toki).

Firmy maji povinnost nechat vyro¢ni zpravu ovéfit auditorem a zvefejnit takto ovérené

informace v obchodnim véstniku.

1.41 Rozvaha

Rozvaha je ucetnim vykazem, ktery zachycuje bilan¢ni formou stav dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdroji jejich financovani (pasiva) vzdy
k ur¢itému datu. Zpravidla se sestavuje k poslednimu dni Gcetniho obdobi, v penéznim
vyjadieni. Predstavuje tedy zakladni piehled o majetku podniku ve statické podobé.7 Jde nam
tedy o ziskani vérného obrazu ve dvou zékladnich strukturdch podniku, a to v majetkové
a v kapitalové. V ramci majetkové struktury zjistuji, v jakych konkrétnich formach je majetek
vazan, jak je ocenén, jak rychle se obraci atd. V kapitalové struktufe se zajimam 0 to, z jakych
zdrojii byl majetek financovan, zda zvlastnich ¢i cizich. V rozvaze vzdy musi platit

vztah - aktiva = pasiva.

® RUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3., rozs. vyd. Praha : Grada, 2010.
139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 21.
"RUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., roz3. vyd. Praha : Grada, 2010.
139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 22.
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Tabulka ¢. 1: Struktura aktiv a pasiv v rozvaze

AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
A. Pohledavky za upsany zékladni kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek A.l. Zékladni kapital
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek A.ll. Kapitalové fondy
B.11. Dlouhodoby hmotny majetek A.l11. Fondy ze zisku
B.111. Dlouhodoby finan¢ni majetek A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let
C. Obézna aktiva A.V. Vysledek hospodareni bézného obdobi
C.l. Zasoby B. Cizi zdroje
C.11. Dlouhodobé pohledavky B.l. Rezervy
C.111. Kratkodobé pohledavky B.11. Dlouhodob¢ zavazky
C.1V. Kratkodoby finan¢ni majetek B.111. Kratkodobé zavazky
B.1V. Bankovni Givéry a vypomoci
D. Casové rozliseni C. Casové rozlieni

Zdroj: RUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., rozs. vyd.
Praha : Grada, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 22.

Aktiva ptedstavuji prehled toho, co podnik vlastni a co mu v budoucnu pfinese né&jaky
ekonomicky prospéch. Aktiva jsouv rozvaze fazeny od nejméné likvidnich polozek
po ty nejlikvidnéjsi. Soucasti aktiv jsou i poloZzky upravujici jejich hodnotu (opravky, opravné
polozky). Ty se v rozvaze oznacuji jako korekce. Pasiva se dé€li na vlastni kapital a cizi kapital.
Vlastni kapital predstavuji prostiedky, které do podnikani vlozili majitelé, spolecnici nebo

akcionafi. Do ciziho kapitalu zahrnuji to, co do spolecnosti vlozili véfitelé.

1.4.2  Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o vynosech a nakladech. Sestavuje se
pravidelné v ro¢nich ¢i v kratSich ¢asovych intervalech, a proto Ize fici, Ze se jednéd o tokovy
vykaz.® Rozdilem vynost a nakladii ziskame vysledek hospodateni. KdyZ ndm vyjde kladné
¢islo, znamena to pro nas zisk, v opacném piipad¢ ztratu.

Je dilezité si uvédomit, Ze vynosy a naklady nejsou skute€nymi piijmy a vydaji,

8 RUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., roz3. vyd. Praha : Grada, 2010.
139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 31.
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a proto zjistény vysledek hospodateni neodrazi skute¢nou hotovost ziskanou ¢innosti podniku.

Tabulka €. 2: Jednoducha struktura vykazu zisku a ztraty

I. PROVOZNI CINNOST
+ trzby za prodej zbozi

- naklady vynaloZené na prodané zbozi
= OBCHODNI MARZE
+ vykony

- vykonova spotfeba (material, energie, sluzby)
= PRIDANA HODNOTA
- osobni naklady (mzdy, odmény, SP, ZP)

- dan¢ a poplatky (kromé& dan¢ z piijmut)

- odpisy DHM a DNM

= PROVOZNIi VYSLEDEK HOSPODARENI
II. FINANCNI CINNOST

+ finanéni vynosy

- finan¢ni naklady

= FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN]

+/- FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI

- dan z pfijmi za béznou ¢innost

= VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST
I1l. MIMORADNA CINNOST

+ mimofadné vynosy

- mimofadné naklady

- dan z pfijmi z mimotadné ¢innosti

= MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODAREN{
VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST
+ MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODAREN]I

Zdroj: KOZENA, Marcela. Podnikova ekonomika : pro kombinovanou
formu studia. 1. vyd. Pardubice : Univerzita Pardubice, 2009. 115 s. ISBN
978-80-7395-159-7. s. 38.

Vykaz zisku a ztraty je uspofddan podle cinnosti, ke které se ndklady a vynosy
vztahuji. Cinnosti podniku se mohou rozdglit na:
e provozni,
e financni,
e mimotfadné.
Provozni ¢innost ddva obraz o tom, co podnik skutecné vyprodukoval. Provozni
se firm¢ dafi ve své hlavni Cinnosti. Finan¢ni oblast zahrnuje napiiklad trzby z prodeje

cennych papirti a podildi, prodané cenné papiry a podily, vynosové a nakladové uroky atd.
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Cinnost mimotfadna zachycuje vSechny mimotadné udalosti, které se ve spolecnosti

ve sledovaném tcetnim obdobi vyskytly.

1.43  Vykaz cash flow

Vykaz cash flow zachycuje skute¢ny pohyb penéznich prostfedkd (piijmy a vydaje)
podniku podle uskute¢nénych hospodaiskych operaci. Ve finan¢ni analyze je tento vykaz
vyuzivan pro zjisténi potfeby financovani, k hodnoceni platebni schopnosti a fizeni likvidity.

V Ceské republice nema vykaz cash flow zdkonem stanovenou tipravu, takze se mizu
setkat s riznymi metodami jeho sestavovani, napiiklad s pfimou a nepfimou metodou. V praxi
se nejcastéji vyuzivd nepiima metoda, kde se vychazi z vysledku hospodateni, ktery
se upravuje o nepenézni transakce a ostatni pohyby penéznich prostfedk. U pfimé metody

se sleduji piijmy a vydaje podniku za dané obdobi.

144 Priloha k uéetni zavérce

Priloha k ucetni zavérce obsahuje dopliiujici a vysvétlujici informace k rozvaze
a k vykazu zisku a ztraty. V pfiloze naleznu informace o obecnych udajich ucetni jednotky,
pouzitych ucetnich metodach, zptisobech ocenovani a odpisovani majetku. Dale udaje
o vlastnénych cennych papirech a dal$i vyznamné informace, které pomohou uzivatelim

ucetni zavérky vytvofit spravny usudek o finan¢ni situaci podniku na zékladé finan¢ni analyzy.
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2. Elementarni metody financni analyzy

Do elementarnich metod Ize zaradit analyzu absolutnich ukazateli a analyzu
pomérovych ukazateld, které se povazuji ve finan¢ni analyze za nejvyuzivanéjsi,
a Vneposledni fad¢ analyzu soustav ukazatelii (pyramidové rozklady, bankrotni a bonitni

modely). Témto jmenovanym se budu dale vénovat.
2.1 Analyza absolutnich ukazatela

Tato analyza spociva v pouzivani udaji, tzv. absolutnich ukazatelli, ptimo zjisténych
Z Gcetnich vykazii. Analyza absolutnich ukazateld si klade za cil pfedevsim rozbor minulého
vyvoje finanéni situace a jeho pficin, s omezenymi moZznostmi ucinit zdvéry o financnich
vyhlidkach podniku.®

V ramci absolutnich ukazatelti 1ze vymezit ¢lenéni ukazateli na stavové a tokové.
Stavové ukazatele uvadi udaje o stavu k urcitému casovému okamziku, napi. stav majetku
a finan¢nich zdroji podniku. Tyto ukazatele Ize dohledat v rozvaze. Zatimco tokové veliiny
jsou obsazeny ve vykazu zisku a ztrity a ve vykazu cash flow. Vypovidaji o vyvoji
ekonomické situace podniku za urcity ¢asovy interval. Jedna se napf. o trzby za prodané zboZi,

vyrobky a sluzby atd.
2.1.1  Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zkouma zmény absolutnich ukazateld v Case. Vyjadiuje zménu
v urcité polozce v procentech nebo v absolutnich hodnotach. Porovnani jednotlivych polozek
vykazli v ¢ase se provadi po fadcich, horizontalng, proto tedy hovotime o horizontalni analyze
absolutnich ukazateld. Cilem této analyzy je zméfit intenzitu zmén jednotlivych veli€in jak
absolutng, tak i relativn¢ (v procentech). K této analyze je nutné mit k dispozici udaje alespon

za dvé po sob¢ jdouci obdobi.

Absolutni zména = hodnota v bezném obdobi — hodnota v predchozim obdobi

¥ GRUNWALD, Rolf; HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a planovani podniku. Vd. 1. Praha :
Ekopress, 2007. 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2. s. 147.
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. bézné obdobi - predchozi obdobi
Relativni zména = - - - x 100
predchozi obdobi

2.1.2  Vertikalni analyza

Spociva v tom, Ze se zjistuje procentni podil jednotlivych polozek vykazl na zvole-
ném zékladu. Pfi analyze rozvahy byvaji vétSinou polozky vykazu vyjadieny jako procento
z celkovych aktiv, respektive z celkovych pasiv. Ve vykazu zisku a ztraty se jako zaklad
pro procentni vyjadieni ur¢ité polozky bere obvykle velikost trzeb. Jelikoz tato analyza pracu-
je s tcetnimi vykazy v jednotlivych letech odshora dolt, oznacuje se jako vertikalni analyza.
Je velmi vhodna pro srovnani v ¢ase i pro mezipodnikové srovnani.

Vzorec pro vertikalni analyzu:
Ui
XU;’
kde Uj je hodnota dil¢iho ukazatele a ), U; velikost absolutniho ukazatele.

podil na celku =

2.2 Analyza pomérovymi ukazateli

Nejvice vyuzivanym a nejpocetnéjSim nastrojem financni analyzy jsou pomérové
ukazatele. Tyto ukazatele umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o finan¢ni situaci
podniku. Pomérové ukazatelé se vypocitaji vydélenim jedné polozky nebo nékolika polozek
s jinou. Mezi polozkami musi existovat vzajemna souvislost.

RozliSuji se razné skupiny pomeérovych ukazateli, které se v praxi pouzivaji
ve finan¢ni analyze. Existuje pfiblizné 270 riznych pomérovych ukazatell. J4 se budu
schopnost. A to jsou:

o ukazatele likvidity,

o ukazatele rentability,
e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele aktivity,

e ukazatele trzni hodnoty.
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2.2.1  Ukazatele likvidity

Likviditou se chape schopnost podniku splacet své zavazky vcas. Likvidita podniku
vyjadifuje jeho financ¢ni stabilitu. Pokud je podnik likvidni, je schopen platit své dluhy
ve splatném terminu. Ukazatele likvidity maji obecny tvar podilu toho, ¢im je mozno platit
(likvidni aktiva) ktomu, co je nutno zaplatit (splatné zavazky). Zpravidla se pouZzivaji
tfi zakladni ukazatele:

e bézna likvidita,
e pohotova likvidita,

e penézni likvidita.

Bézna likvidita méti schopnost podniku splacet v€as své zavazky za krat§i obdobi
(vétsinou mésic). Do Citatele se uvadi vSechny slozky obéznych aktiv (zasoby, penézni
prosttedky, pohledavky, kratkodobé cenné papiry) a jmenovatel obsahuje kratkodobé zavazky
(zavazky dodavatelim, zaméstnancim) a kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci. Urcuje
tedy, kolikrat by byl podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil vSechna obézna

aktiva na hotovost.

0A

béina likvidita = — — - — - -
kratkodobé zavazky + krdatkodobé BU a vypomoci

Cim vy$$i je hodnota ukazatele, tim je pravdépodobngjsi zachovani platebni
schopnosti podniku. Optimélni hodnota se pohybuje alespofi v rozmezi 1,5 - 2,5.%°

U pohotové likvidity se z obéZnych aktiv odecita jejich nejméné likvidni slozka,
a tam se fadi zasoby. Ztoho vyplyva, ze do Ccitatele zahrnuji jen penézni prostiedky

(v pokladné a na bankovnim uctu), kratkodobé pohledavky a kratkodobé cenné papiry.

OA — zasoby

pohotova likvidita = — — - — - -
kratkodobé zavazky + kratkodobé BU a vypomoci

Pro zachovani platebni schopnosti podniku by se méla vyslednd hodnota ukazatele

pohybovat nejméné Vv rozmezi 1 - 1,5.

WRUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., roz§. vyd. Praha : Grada, 2010.
139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 50.
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Penézni likvidita zahrnuje pouze kratkodoby financni majetek, kterym se rozumi
penézni prostfedky a kratkodobé cenné papiry. Jako jedina tika, v jakém poméru mize podnik

ihned uhradit své kratkodobé zavazky. Hodnota ukazatele by méla byt alespon 0,2.

kratkodoby financni majetek

penéini likvidita = — — - — - -
kratkodobé zavazky + kratkodobé BU a vypomoci

2.2.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli vynosnosti slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané
¢innosti. Tyto ukazatelé porovnavaji zisk podniku k vysi zdroju, jichz bylo vyuzito k jeho
dosazeni a to napf. aktiva, trzby, naklady, vlastni kapital apod. U ukazatelti rentability se

neuvadéji doporucené hodnoty, ale obecné by v ¢ase mely mit rostouci tendenci.

Nejpouzivangjsi ukazatele rentability jsou:
e rentabilita celkovych aktiv - ROA,
e rentabilita vlastniho kapitalu - ROE,
e rentabilita trzeb - ROS,

¢ rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu - ROCE.

Rentabilita celkovych aktiv neboli vynos na aktiva, porovnava zisk pied zdanénim
a odectenim Uroka s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni, bez ohledu na to,
z jakych zdrojii jsou financovany.™ Casto se pouZiva jako vrcholovy ukazatel v pyramidové
soustave. Udava, kolik korun zisku pripada na 1 K¢ celkovych aktiv. Za optimalni se povazuji

hodnoty ptesahujici alespon 7 %.

ROA = EBIT 100
" celkovd A x

Velka pozornost je vénovana rentabilité vlastniho kapitalu, kterd vyjadiuje, kolik
Cistého zisku nalezi na 1 K¢ vlastniho kapitalu vlozeného do podniku. Tento ukazatel méfi,

s jakou efektivnosti spole¢nost naklada s vlastnim kapitalem. Vlastnim kapitdlem se rozumi

11 GRUNWALD, Rolf; HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a planovani podniku. Wd. 1. Praha :
Ekopress, 2007. 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2. s. 81.
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zakladni kapital, kapitadlové fondy a fondy ze zisku.

Ukazatel ROE hodnoti, zda investice vlozena do podniku pfinasi investorim vyssi
vynos nez vynos zcennych papiri garantovanych stitem (pokladni¢ni poukézky, statni
dluhopisy apod.). V jiném piipadé by byl podnik odsouzen k zaniku, ponévadz investor se

o o Liesl , gixr . 12
bude snazit investovat sviyj kapitél jinde, vynosnéjSim zplsobem.

roE = 24T 100
~“vk *

Rentabilita trzeb pomeétuje Cisty zisk s trzbami podniku (za poskytnuté sluzby,
za prodané vyrobky &i zbozi). Rika, kolik korun &istého zisku nam dava 1 K& trzeb.

Za doporucenou se povazuje hodnota vyssi nez 5 %.

EAT
ROS = —— x 100

Rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu porovnava zisk pfed zdanénim
a uroky s vlastnim kapitalem a dlouhodobé dluhy, mezi néz patii emitované dluhopisy,
dlouhodobé bankovni Uvéry apod. Mulze se fici, ze tento ukazatel vyjadiuje celkovou
efektivnost hospodafeni podniku. Udava, kolik korun zisku nalezi na 1 K¢ dlouhodobych
zdrojt.

ROCE = EBIT 100
~ VK + dlouhodobé dluhy

2.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Podniky vyuzivaji k financovani aktiv spole¢nosti cizi zdroje. Pouzitim pouze
vlastniho kapitalu by znamenalo snizeni celkové vynosnosti vlozeného kapitalu. Ukazatele
zadluzenosti tedy slouzi k méfeni rozsahu financovani podnikovych aktivit cizim kapitalem.
Literatura rozliSuje mnoho ukazateli zadluZenosti. Ja se budu déle vénovat:

o ukazateli vétitelského rizika,
e mife finan¢ni nezavislosti,

e ukazateli urokového kryti.

12 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. \iyd. 1. Brno : Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-
251-1830-6. s. 56.

24



Ukazatelem véritelského rizika se vyjadiuje celkovd zadluzenost podniku.
Porovnavaji se zde zavazky a bankovni uvéry (dlouhodobé i kratkodobé) s celkovymi aktivy.
Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko véfiteld. Véfitelé proto preferuji

nizké hodnoty tohoto ukazatele.® Doporucend hodnota je mezi 30 az 60 %.

, .. zavazky + bankovni uvery
Ukazatel véritelského rizika = - x 100
celkova A

Mira finan¢ni nezavislosti neboli koeficient samofinancovani je povazovan za jeden
z nejdulezitéjSich ukazatelG zadluzenosti. Aplikuje se pro hodnoceni financni stability
podniku. Pométuje se zde vlastni kapital s celkovymi aktivy. Soucet miry finan¢ni

nezavislosti a ukazatele véfitelského rizika by mél dat pfiblizné 1 (100 %).

Mira finanéni nezavislosti = 100

celkova A x

Ukazatel urokového kryti fika, kolikrat je podnik schopen kryt provoznim ziskem
placené uroky. Pokud bude napiiklad tento ukazatel roven 1, znamena to, Ze na pokryti urokud
je potieba celého zisku. Obecné plati, ze ¢im vyS$i hodnota, tim pro podnik Iépe.

Za optimalni se zde povazuje hodnota 5 - 6.

EBIT
placené uroky

ukazatel urokového kryti =

2.2.4  Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik vyuziva sva aktiva (dlouhodoby majetek,
zasoby). KdyZz ma podnik vice aktiv, nez je ucelné, vznikaji mu zbyteéné naklady a tim padem
se snizi zisk. Ma-li jich naopak malo, pak se musi vzdat mnoha potencialné vyhodnych
podnikatelskych piilezitosti, to vede ke sniZeni trzeb, které by mohl ziskat. ** Mezi

nejznaméjsi ukazatele aktivity patii:

B RUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3., roz3. vyd. Praha : Grada, 2010.
139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 58.

“ SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Viyd. 1. Brno : Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-
251-1830-6. s. 60.
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e obrat celkovych aktiv,

e obrat zasob,

e doba obratu zasob,

e doba obratu pohledavek,

e doba obratu kratkodobych zavazk.

Obrat celkovych aktiv neboli vazanost celkového vlozeného kapitdlu udava pocet
obratek celkovych aktiv za sledované obdobi. Porovnavaji se zde trzby k celkovym aktiviim.
Cim vys3i je vysledna hodnota, tim vic lze povazovat firmu za efektivni. V opaéném piipadé

by mél podnik uvazovat bud’ o odprodeji nékterych aktiv, nebo o zvyseni trzeb.

Obrat celkovych aktiv = ————
rat celkovych aktiv = —r—0m-

Obrat zasob (ukazatel intenzity vyuziti zasob) fikd, kolikrat se obratily zasoby
za sledované obdobi. To znamend, kolikrat jsou vSechny slozky zdsob prodany a nasledné

znovu nakoupeny. Cim vys§i hodnota, tim je to pro podnik pfiznivéjsi. Ponévadz z toho se

muze odvodit, Ze spolecnost nemé zbyte¢né nelikvidni zasoby.

T
zasoby

Obrat zdsob =

Doba obratu zasob udava pocet dnd, od doby kdy jsou zasoby potizeny do jejich

cv v

jelikoZ se zasoby rychleji obraceji.

zasoby
T

360

Doba obratu zasob =

Doba obratu pohledavek (primérna doba inkasa) vypovida o tom, kolik dni musi
podnik cekat na inkaso plateb za své jiz prodané zbozi nebo sluzby. Za doporuc¢enou hodnotu
se povazuje doba minimaln¢ 36 dni, maximalné vSak 90 dni. Jestlize doba obratu pohledavek

je vyssi nez doporucena hodnota, znamena to, ze odbératelé neplati své zavazky vcas.
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pohledavky
T

360

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu kratkodobych zavazki znamena, za jak dlouho podnik splaci
své zavazky vici dodavatelim. Porovnévaji se zde primérné kratkodobé zavazky s dennimi
trzbami. Doba obratu kratkodobych zavazkli by meéla byt obecné delsi nez doba obratu

. v v v v 7 , v 15
pohledavek, aby nebyla finan¢né narusena finan¢ni rovnovaha ve firm¢.

kratkodobé zavazky
T

36

Doba obratu krdatkodobych zavazkn =

2.2.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty, v nékterych publikacich uvadény jako ukazatele kapitalového
trhu, méti cenu akcii a majetek podniku. Tyto ukazatele davaji spolec¢nosti informace
o nazorech investori na hospodafeni spolecnosti a o jejich ocekavanich tykajicich se
budoucnosti.'® O ukazatele trzni hodnoty se nejvice zajimaji potencialni investofi, jelikoZ
trzni hodnoty patfi:

e ucetni hodnota akci,
e dividendovy vynos,

e dividendové kryti.

Ucetni hodnotu akcie zjistim vydélenim vlastniho kapitdlu potem emitovanych akcii.
Tento ukazatel by mél mit v ¢ase rostouci tendenci, aby byl podnik pro potencialni investory

zajimavym.

VK

Uéetni hodnota akcie = — , . —
pocet emitovanych akcii

> SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. \iyd. 1. Brno : Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-
251-1830-6. s. 61.

® BLAHA, Zdenek Sid; JINDRICHOVSKA, Irena. Jak posoudit finanéni zdravi firmy. 3., roz3. vyd. Praha :
Management Press, 2006. 194 s. ISBN 80-7261-145-3. s. 69.
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Dividendovy vynos udiva zhodnoceni vlozenych penéznich prostfedki. Cim vétsi

hodnota tohoto ukazatele, tim je vét$i motivace pro investory drzet akcie podniku.

. . o dividenda na akcii
Dividendovy vynos = — — x 100
trzni cena akcie

Dividendové kryti tika, kolikrat je dividenda kryta Cistym ziskem, ktery na ni pfipada.

Vypovida o pouziti zisku na jiné ucely nez je vyplata dividend."’

cisty zisk

Dividendové kryti =
y uhrn rocnich dividend

2.3 Pyramidové rozklady ukazatela

Cilem pyramidové soustavy je postupny rozklad vrcholového ukazatele na ukazatele
diléi, které jsou vysledkem rozkladu. Pyramidové proto, ze soustava ukazateld ma obvykle
tvar pyramidy. Tyto rozklady pomahaji komplexnéji posoudit finan¢ni a ekonomickou stranku
spolecnosti.

Pro rozklad se vyuZivaji dva postupy, aditivni a multiplikativni. Aditivni postup
rozklada vychozi ukazatel do souctu nebo rozdilu dalSich ukazatelti. Multiplikativni vazby

rozkladaji ukazatel na vrcholu pomoci nasobeni a déleni.
2.3.1  Du pont diagram

Nejznaméjsim pyramidovych rozkladem je Du pont diagram. Byl vyvinut a poprvé
pouzit v nadnarodni chemické spole¢nosti Du pont de Nemours. Tento diagram ukazuje, jak
je rentabilita vlastniho kapitalu urcena ziskovou marzi, obratem aktiv a pomérem celkovych

aktiv k vlastnimu kapitalu (multiplikator kapitalu akcionaii neboli finanéni péka).'®

Y SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. \iyd. 1. Brno : Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-
251-1830-6. s. 70.

¥ BLAHA, Zdenek Sid; JINDRICHOVSKA, Irena. Jak posoudit finanéni zdravi firmy. 3., roz3. vyd. Praha :
Management Press, 2006. 194 s. ISBN 80-7261-145-3. s. 80.
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Obrazek ¢. 1: Du pont diagram

7 N\
Rentabilita vlastniho kapitalu
ROE

I
l |

[ Rentabilita aktiv ] X { Multiplikator kapitalu 1

.

ROA akcionafti (finanéni pika)
l J
| | | | 1

s

{ Ziskova marze ] x A Obrat ak’(i\f[ J Celkovaaktiva | 3| Vlastni kapital I
; D,
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Zdroj: KOZENA, Marcela. Podnikovd ekonomika : pro kombinovanou formu studia. 1. vyd.
Pardubice : Univerzita Pardubice, 2009. 115 s. ISBN 978-80-7395-159-7. s. 71.

Du pont diagram nejdfive rozkladda rentabilitu vlastniho kapitalu na rentabilitu aktiv
a multiplikatoru kapitalu akcionait, ktery ziskdme podilem celkovych aktiv a vlastniho jméni.
Po odecteni vSech nakladovych polozek od trzeb dojdeme k Cistému zisku. Jeho vydélenim
trzbami dostaneme ziskovou marzi. Druhd strana rozkladu zkouma obrat aktiv, ktery ziskame
podilem trzeb a celkovych aktiv, které vznikly souctem stalych a obé&znych aktiv.
Do obéznych aktiv se zahrnuji zdsoby, penézni prostfedky, pohledavky a obchodovatelné

cenné papiry.
2.4 Predik¢ni modely

Predik¢ni modely jsou specifické metody ve financ¢nich analyzéch, jejichz smyslem

je vyjadfit Groven finanéni situace a vykonnost podniku jednim ¢&islem (indexem). Casto se

29



oznacuji také za tzv. systémy vcasného varovani. Cilem predikénich modeli je ziskani
co nejpiesnéjsiho pohledu na finan¢ni zdravi podniku. Do této skupiny zarazujeme bankrotni

a bonitni modely.

2.4.1  Bankrotni modely

Bankrotni modely varuji podnik pfed moznym krachem spolecnosti. Kazda firma,
ktera je ohrozena bankrotem, jiz urCity Cas pfed nim, vykazuje skuteCnosti, které¢ jsou
pro bankrot typické. K nej€astéjSim patii problémy s béznou likviditou, s vysi pracovniho

kapitalu, s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu.

Do bankrotnich modelt patii:
e Altmanovo Z-skére,
e modely IN,

e Taffleriv model.

Altmanovo Z-skoére

Profesor Altman na zaklad¢ analyzy u desitek zbankrotovanych a dobie prosperujicich
firem sestavil model vyjadiujici finan¢ni situaci podniku. Altmanovo Z-skoére je spiSe
aplikovano na podniky v zapadnich zemich. U nas se vice pouzivaji modely IN.

Podle podniki (s vefejné obchodovatelnymi akciemi, nevyrobni a ostatni), na které se
aplikuje tento model, se rozliSuji tfi druhy vzorcii. Zde uvadim pouze vztah pro ostatni

podniky, které nejsou kotované na kapitalovém trhu.

Z=0,717xA+0,847x B +3,107x C + 0,42 x D + 0,998 x E*®
A = pracovni kapital : celkovd A

B = EAT : celkovd A

C = EBIT : celkova A

D = ZK : celkové dluhy

E =T :celkovda A

Y RUCKOVA, Petra. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., roz§. vyd. Praha : Grada, 2010.
139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. s. 73.
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Pracovni kapital se vypocitd odectenim kratkodobych zavazkii od obé&znych aktiv.
Celkové dluhy zjistime sou¢tem dlouhodobych zavazka, kratkodobych zavazkt a bankovnich
uvérti a vypomoci.

Hranice pro pfedvidani finan¢niho situace podniku u Altmanova modelu jsou:

Z>29 uspokojiva financ¢ni situace,
12<72<29 Seda zoéna - nelze jednozna¢né rozhodnout o hrozbé
bankrotu,
Z<12 silné finan¢ni problémy - hrozba bankrotu.
Modely IN

Tyto modely sestavili Inka a Ivan Neumaierovi jako aplikaci Altmanova modelu
na Ceské podminky. UmozZiluji posoudit finan¢ni vykonnost a ditvéryhodnost ¢eskych podnikd.
Neumaierovi vytvofili ¢étyfi indexy davéryhodnosti (IN95, IN99, INO1 a IN05). IN99 neboli
vlastnicky index vyjadiuje kvalitu spolecnosti z hlediska jeji schopnosti nakladat se

svéfenymi finan¢nimi prostredky.

IN99 = - 0,017 x A+ 4,573 x C + 0,481 x D + 0,015 x E?

A =celkova A : CK

C = EBIT : celkova A

D = celkové V : celkovd A

E = OA: (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni avéry)

Hodnotici kritéria pro IN99 jsou:
IN >2,07 podnik s dobrym finan¢nim zdravim,
0,684 <IN < 2,07 potencialni problémy,

IN <0,684 projev finan¢ni neduZivosti.
2.4.2  Bonitni modely

Bonita vyjadiuje schopnost spolecnosti pravidelné splacet své zavazky. Bonitni

modely tedy diagnostikuji, pomoci jednoho syntetického ukazatele, finan¢ni zdravi podniku.

2 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. \iyd. 1. Brno : Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-
251-1830-6. s. 111.
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Urcuji, zda se firma tadi mezi ty finan¢né zdravé (dobré), anebo naopak mezi finanéné
nezdravé (Spatné).
Do bonitnich modela patii:

e Kralickv Quicktest,

e Index bonity,

e Tamariho model.

Kralickiiv Quicktest

Kralickiv Quicktest navrhl v roce 1990 P. Kralicek. Informuje o piedpokladaném
vyvoji podniku. Tento test umoznuje oznamkovat zkoumanou spole¢nost s pomérn¢ dobrou
vypovidaci schopnosti. Pocitd se zde se 4 ukazateli zvolenymi tak, aby byla zabezpecena

vyvazena analyza jak finanéni stability, tak i vynosové situace firmy.?* Témito ukazateli jsou:

Kvota VK = VK : celkovd A

Doba splaceni dluhu z CF = (CK - kratkodoby finanéni majetek) : CF
CFv % trzeb=CF: T

ROA = (VH po zdanéni + uroky x (1 — danova sazba)) : celkova A

Kone¢na hodnota se stanovi tak, Ze se nejprve jednotlivé ukazatele ohodnoti

znamkami podle tabulky uvedené niZe a ze znamek se nasledné vypocita aritmeticky pramér.

Tabulka ¢. 3: Stupnice hodnoceni ukazateld Kralickdv Quicktest

Ukazatel Vyborny Velmi dobry Dobry Spatny OhroZen
(1) (2) (3) 4) insolvenci (5)
Kvéta VK >30 % >20% >10 % >0% negativni
Doba spldceni | 3 o)\, <5 let <12 let > 12 let > 30 let
dluhu
CF v % trieb >10 % >8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Viyd. 1. Brno : Computer Press,
2007. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6. s. 107.

2! SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. \iyd. 1. Brno : Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-
251-1830-6. s. 105.
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Index bonity*
Index bonity je zaloZen na multivaria¢ni diskrimina¢ni analyze podle zjednodusené

metody. Cim vétsi vyslednd hodnota, tim je finan¢ni situace zkoumané firmy lepsi.

IB=15xX;+0,09xX;+10XxX3+5xXs+0,3x X5+ 0,1XxXe
X1=CF:QCK

Xo = celkova A I CK

X3 =EBT : & celkova A

X4 =EBT : celkové V

Xs = D zasoby : celkové vykony

Xe = celkové vykony : & celkova A

22 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. \iyd. 1. Brno : Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-
251-1830-6. 5. 109.
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3. Charakteristika spolecnosti TNM PRINT, s. r. o.

V této kapitole predstavim spole¢nost TNM PRINT, s. r. 0., na kterou budu dale
aplikovat elementarni metody finan¢ni analyzy za roky 2006 - 2009. Veskeré udaje ¢erpam

z poskytnutych informaci ptimo z firmy a z internetovych stranek www.tnm.cz.
3.1 Zakladni adaje o spolecnosti

Spolecnost je zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném u Méstského soudu v Praze,

oddil C, vlozka 105 133 dne 11. 12. 1996. Zakladni udaje o firmé:

Obchodni jméno: TNM PRINT, s. 1. 0.

Sidlo: Jiraskova 1424/3, 290 01 Podébrady

Adresa hlavniho provozu:  Nové Mésto 14, 503 51 Chlumec nad Cidlinou

Adresa pobocky: Sumavska 5, 120 00 Praha 2

Zakladni kapital: 8 100 000,- K¢

Spole¢nici: Ing. Martina Basova, dr. Miroslav Kaninsky, Pavel Bazant
Statutarni organ: jednatelé - Ing. Petr Basa, dr. Miroslav Kéninsky, Pavel BaZant
Identifikacni ¢islo: 250 12 746

Predmét podnikani:

e polygraficka vyroba,
e vydavani neperiodickych tiskovin,
e reklamni ¢innost a marketing,

e zprostfedkovani obchodu.

Tiskarna TNM Print, S. 1. 0. se specializuje na poskytovani komplexnich sluzeb
v oblasti polygrafické vyroby. Konkrétng jde predevdim o grafické zpracovani a DTP?Z,
ofsetovy tisk a dokoncujici zpracovani. Dale zajist'uje propagacni materialy S potiskem.

Spolecnost chce byt vnimana vSemi dot€enymi stranami jako stabilni a prosperujici
firma, kterd vyrabi kvalitng€, produktivné a s nizkymi néklady. Zaroven chce byt spojovana

S tim, ze je to firma, kterd udrzuje krok s technickym a technologickym vyvojem a opira se

2 prp (Desktop Publishing) je oddéleni, kde se pfipravuji tiskova data pro montaz a nasledny osvit na tiskové desky.
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o kvalifikované pracovniky.

Obrazek €. 2: Logo spole¢nosti TNM PRINT, s. r. o.

T NM-erint

Zdroj: Interni materialy spolecnosti

3.2 Historie

Spole¢nost TNM PRINT, s. r. 0. navazuje na témét 40letou historii a tradici
polygrafické vyroby v Novém M¢ste. Tiskarna byla zalozena v roce 1969 jako soucast firmy
Agrodat a. s., kterd ji zalozila pro potieby vlastni a i pro potieby dalSich zemé&d¢lskych
subjektt.

V inoru roku 1997 se, po zméné majitele a znacné modernizaci vyroby,
vypracovala mezi piedni subjekty ve svém oboru nejen v oblasti stfednich a vychodnich Cech,
ale i v ramci celé Ceské republiky. V bfeznu 2004 spole¢nost pievzala veskeré aktivity DTP
studia Panax Co., s. r. 0. To tiskarné¢ umoznilo realizovat zakazky komplexné od grafického
navrhu az po findlni knihatské zpracovani. V kvétnu 2004 firma ziskala certifikaci EN ISO
9001:2000 v oboru polygraficka vyroba, graficka piiprava a vydavani neperiodickych tiskovin.
Tim se jen dokazuje, Ze firma klade vysoky dlraz na kvalitu a neustidle zdokonaluje cely

proces realizace zakazky. V lednu 2005 doslo ke zmén¢ nazvu firmy z Tiskarna Nové Mésto
na TNM PRINT, s. r. 0.%*

3.3 Organizacni struktura

Spole¢nost je rozdélena na dvé divize. JelikoZ se firma zamétfuje predevSim
na prazské zakazniky, je produk¢ni a kreativni divize v Praze. Vyrobni divize je umisténa

70 km vychodné od Prahy v Novém Mést¢.

2 Tiskdrna TNM PRINT [online]. 2009 [cit. 2011-03-15]. O nas. Dostupné z WWW: <http://www.tnm.cz/o-
nas.html>.
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V Cele spolecnosti je feditel tiskarny. Firma je rozdélena do ¢tyf oddé€leni, jimiz

jsou obchodni oddéleni, G¢tarna, vyroba a kniharna. Zmocnénec vedeni pro kvalitu ma mimo

jiné na starost sledovat a vyhodnocovat cile kvality v souladu s vyhlasenou Politikou kvality

spolecnosti. Dalsimi dilezitymi funkcemi jsou vedouci uctarny, obchodni manazer, vedouci

vyroby, technolog a vedouci kniharny.

Obrazek €. 3: Organizacni struktura spolecnosti TNM PRINT, s. r. o.

Reditel tiskarny
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Zdroj: Interni materialy spolecnosti

V nasledujicim grafu je zndzornén vyvoj poctu zaméstnancli spolecnosti TNM

PRINT, s. r. 0. za sledované obdobi 2006 - 2009. Nejvice zaméstnancii méla firma v roce

2008 a to 61. Vroce 2009 pocet zaméstnanct klesl na 54 z divodu propousténi kvili

ekonomické krizi, kterd zasahla i polygraficky primysl.
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Graf ¢. 1: PocCet zaméstnancu v letech 2006 - 2009
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé internich materialti spole¢nosti
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4. Financni analyza spoleCnosti TNM PRINT, s. r. o.

V této kapitole uvedu metody finan¢ni analyzy piimo aplikované na firmu TNM
PRINT, s. r. 0. V prvni fad¢ rozeberu rozvahu a vykaz zisku a ztraty z hlediska horizontalni
a vertikalni analyzy. Pak se vénuji pomérovym ukazateliim likvidity, rentability, zadluzenosti
a aktivity. Ukazateli trzni hodnoty se zde zabyvat nebudu, jelikoz jsem si vybrala pro svoji
praci spolecnost s ru¢enim omezenym. Dale pomoci Du pont diagramu rozlozim rentabilitu
vlastniho kapitdlu na dil¢i slozky. Na konci této kapitoly ur¢im, jak je na tom spolecnost

Z hlediska bankrotnich a bonitnich modela.
4.1 Horizontalni analyza

V ramci horizontdlni analyzy se zvlast zabyvam analyzou rozvahy a vykazu zisku
a ztraty za obdobi 2006 - 2009. V obou pfipadech pocitdm jak absolutni zménu, kde
vysledkem je rozdil mezi dvéma po sobé jdoucimi obdobi, tak relativni zménu, ktera se

vypocita jako podil rozdilu bézného a ptedchoziho obdobi s piedchozim obdobim.
4.1.1  Horizontalni analyza rozvahy

V tabulce ¢. 4 je vypoctena absolutni zména rozvahy, konkrétn¢ aktiv za obdobi
2006 - 2009. Tabulka ¢. 5 =zachycuje relativni zménu v polozkach aktiv v pribéhu
let 2006 - 2009. Tyto tabulky jsou pouze v zjednoduseném rozsahu, v plném rozsahu jsou

uvedeny v piiloze ¢. 3 a ¢. 5.

Tabulka ¢. 4: Horizontalni analyza aktiv - absolutni zména za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

. Cislo
Aktiva s 2006/2007 | 2007/2008
radku
AKTIVA CELKEM 001 3252 10 275 13 640
A Poh.leflavky za upsany zakladni 002 0 0 0
kapital
B. Dlouhodoby majetek 003 — 4573 - 417 9512
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 — 243 — 294 -161
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 013 —-2230 -123 9673
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Aktiva r‘;:isl'{‘:l 2006/2007 | 2007/2008
B. IlI. Dlouhodoby finan¢ni majetek 023 —2100 0 0
C. Obézna aktiva 031 8109 4553 5 866
C. L Zasoby 032 -13 554 — 497
C. . Kratkodobé pohledavky 048 -2076 15136 8434
C.Iv. Kratkodoby finanéni majetek 058 10 198 - 11137 -2071
D. I Casové rozliSeni 063 — 284 6 139 —-1738

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ vyro€nich zprav spolecnosti

Tabulka ¢. 5: Horizontalni analyza aktiv - relativni zména za obdobi 2006

-2009 v %

Aktiva VC’islo 2006/2007 | 2007/2008
radku

AKTIVA CELKEM 001 4,5 % 13,6 % 15,89 %
A i;)ll)lilte;évky za upsany zakladni 002 0% 0% 0%
B. Dlouhodoby majetek 003 -11,71% -121% 27,94 %
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 -30,41% - 52,88 % -61,45%
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 013 -6,17% -0,36 % 28,63 %
B. Il Dlouhodoby finan¢ni majetek 023 —99,86 % 0% 0%
C. ObéZna aktiva 031 25,68 % 11,47 % 13,26 %
C.l Zasoby 032 -0,62 26,71 % —-18,91 %
C. 1. Kratkodobé pohledavky 048 —-8,26 % 65,65 % 22,08 %
C.Iv. Kratkodoby finan¢ni majetek 058 233,63 % - 76,47 % -60,45 %
D. I Casové rozliSeni 063 — 16,55 % 428,7 % — 22,96 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyrocnich zprav spolecnosti

V prubehu let 2008 - 2009 hodnota aktiv stoupla az o 15,89 %, coz znamena

0 5866 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni. Nejvétsi podil na tom ma nartst dlouhodobého

hmotného majetku o 28,63 % v dasledku ndkupu novych strojii do vyroby. Naopak

dlouhodoby pokles zaznamenavéa dlouhodoby nehmotny majetek o 61,45 %, tj. o 161 tis. K¢,

kde to je zplsobeno postupnym odepisovanim softwaru. Obézna aktiva za celé sledované

obdobi vykazuji rast, konkrétné v obdobi 2008 - 2009 to bylo o 13,26 %. Je to z divodu

zvyseni kratkodobych pohledavek, jelikoz ostatni slozky obézného majetku zaznamenali spise

pokles. Nejvétsi rust v kratkodobém finanénim majetku nastal mezi roky 2006 - 2007 az
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0 233,63 %, tj. v absolutnim vyjadieni o 10 198 tis. K¢. V dalsich letech tato slozka majetku
vykazuje naopak pokles zejména proto, Ze se snizila hodnota polozky téty v bankach. Casové
rozliSeni v obdobi 2008 - 2009 pokleslo 0 22,96 %, tj. 0 1 738 tis. K¢&.

Horizontalni analyza pasiv za obdobi 2006 - 2009 je zachycena v tabulce ¢. 6, ktera
je zaméfena na absolutni zménu. Tabulka ¢. 7 uvadi relativni zménu pasiv v ramci
horizontéalni analyzy. Opét zde uvadim pouze zjednoduSenou verzi analyzy rozvahy, zejména

strany pasiv. Plny rozsah je v pfilohach ¢. 3. a €. 5.

Tabulka ¢. 6: Horizontalni analyza pasiv - absolutni zména za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Pasiva fgifisli(:l 2006/2007 | 2007/2008

PASIVA CELKEM 067 3252 10 275 13 640
A Vlastni kapital 068 11 020 6772 4994
AV I\g/sledek hospodareni minulych 081 9973 11 020 6922
A, | [¥sledek hospodarent bezncho 084 1047 4248 ~1928
B. Cizi zdroje 085 -7111 3100 8 704
B. I Rezervy 086 1995 0 — 568
B. II. Dlouhodobé zavazky 091 892 5739 5949
B. Il Kratkodobé zavazky 102 - 7193 156 579
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 114 — 2805 —-2795 2744
C.l Casové rozliSeni 118 - 657 403 - 58

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyrocnich zprav spole¢nosti
Tabulka ¢. 7: Horizontalni analyza pasiv - relativni zména za obdobi 2006 - 2009 v %

. Cislo
Pasiva vr 2006/2007 | 2007/2008

radku
PASIVA CELKEM 067 4,5 % 13,6 % 15,89 %
A Vlastni kapital 068 26,99 % 13,06 % 8,52 %
AV I\gsledek hospodareni minulych 081 67.33% 44,46 % 19.33 %

Vysledek hospodateni bézného o 0 0

A. V. téetniho obdobi /4 -/ 084 9,76 % — 39,62 % — 25,63 %
B. Cizi zdroje 085 —23,05% 13,06 % 32,43 %
B. I Rezervy 086 100 % 0% -1424%
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 66,07 % 255,98 % 74,54 %
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. Cislo
Pasiva vr 2006/2007 | 2007/2008
radku
B. Il Kratkodobé zavazky 102 - 49,71 % 2,14 % 7,79 %
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 114 —-2152% -27,33% 36,92 %
C. L Casové rozliseni 118 —99,39 % 10 075 % —-14,25%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav spolecnosti

Zakladnim bilan¢nim pravidlem je, Ze se aktiva a pasiva v rozvaze musi rovnat. Tim
padem pasiva vykazuji stejny rast ve sledovaném obdobi jako aktiva, konkrétné v roce
2008 - 2009 o 15,89 %. Vlastni kapital zaznamenava rist, nejvétsi v letech 2006 - 2007
0 26,99 %, tj. v absolutnim vyjadieni o 11 020 tis. K¢&. Toto se déje hlavné z divodu nartstu
vysledku hospodateni minulych let, kde to ovliviiuje polozka nerozdéleny zisk minulych let,
ktera v obdobi 2006 - 2007 vzrostla o 66,07 % a v obdobi 2007 - 2008 o0 44,46 %. Naopak
vysledek hospodaieni béZzného Géetniho obdobi ma klesajici tendenci v roce 2009 klesl oproti
roku 2008 0 25,63 %, v piedchazejicim obdobi az o0 39,62 %, tj. o 4 248 tis. K¢&. Cizi zdroje
maji v prubéhu sledovaného obdobi rostouci tempo, zejména v letech 2008 - 2009 vzrostly
0 32,43 %. Je to z dasledku zvySeni polozky bankovni Uvéry a vypomoci o 36,92 %,
Vv absolutnim vyjadieni o 2 744 tis. K¢. Tento narist je zptisobeny tim, Ze si spolecnost v roce

2009 sjednala kratkodoby bankovni uvér.

4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V nasledujicich tabulkdch uvadim horizontdlni analyzu vykazu zisku a ztraty
ve zjednodusené podobé& za obdobi 2006 - 2009. Tabulka ¢. 8 zachycuje absolutni zménu
a tabulka ¢. 9 relativni zménu vykazu. V pfiloze €. 4 a €. 6 se nachazi horizontalni analyza

vykazu zisku a ztraty v plném rozsahu.

Tabulka ¢. 8: Horizontalni analyza vysledovky - absolutni zména

za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Text V(,:ISIO 2006/2007 | 2007/2008
radku
l. Trzby za prodej zboZi 01 1195 — 1645 0
1. Vykony 04 3879 10 658 — 24740
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Cislo

Text vr 2006/2007 | 2007/2008
radku
1.1, | Irby za prodej viastnich 05 3835 10 697 ~ 24710
vyrobkii a sluzeb
B. Vykonova spotfeba 08 — 6894 15 553 —22739
Odpisy dlouhodobého
E. nehmotného a hmotného majetku 18 1984 e 2430
ni, | Trzbyz prodeje dlouhodobého 19 ~3972 - 4303 5943
majetku a materialu
* Provozni vysledek hospodai‘eni 30 924 — 6662 — 2 646
* Finanéni vysledek hospodareni 48 75 785 =1865
Q. Dan z ptijmt za béznou ¢innost 49 -50 - 1629 -1083
x l\)’vyvsledelv(. hospodareni za 52 1049 _ 4248 — 1928
€znou ¢innost
% Mlmora(viny’vysledek 58 _9 0 0
hospodareni
Vysledek hospodareni za ticetni
*kk = —
obdobi (+/-) 60 1047 4248 1928
S Vyslevdezk hospodareni pred 61 997 _5877 _3011
zdanénim

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ vyro¢nich zprav spolecnosti

Tabulka ¢. 9: Horizontalni analyza vysledovky - relativni zména za obdobi 2006 - 2009 v %

Cislo
Text tadku 2006/2007 | 2007/2008
l. Trzby za prodej zboZzi 01 265,56 % —100 % 0%
1. Vykony 04 3,27 % 8,71 % - 18,6 %
. 1. 3;:(‘)’%;‘:‘ prode] viastnich 05 3,24 % 875% | —1858%
B. Vykonova spotieba 08 -7,83% 19,16 % -2351%
Odpisy dlouhodobého o 0 o
E. nehmotného a hmotného majetku 18 37,43% ~125% 33,78 %
ni. | Trzby z prodeje dlouhodobého 19 _4247% | -7998% |  551,81%
majetku a materialu
* Provozni vysledek hospodareni 30 6,35 % — 43,06 % — 30,04 %
* Financni vysledek hospodaieni 48 - 357,14 % 1453,7 % - 43,5 %
Q. Dai z ptijmil za béZnou ¢innost 49 -1,31% —43,38% —-50,94 %
o ;’g;;‘;‘:f;:l‘l’zgt"dm“‘ za 52 9,78% | —3609% | —2563%
* Mlmora(vlny,vysledek 58 ~100% 0% 0%
hospodareni
. Z’gsh«i)die(li/lf;)spodarem za ucetni 60 9,76 % — 36,09 % _ 25,63 %
e N 61 6,86% | —37,86% | —3121%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ vyrocnich zprav spole¢nosti
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Z tabulky vyplyva, Ze trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb v roce 2007 a 2008
meély rostouci tendenci, zatimco vroce 2009 oproti roku 2008 Kklesly o 18,58 %,
tj. v absolutnim vyjadieni o 24 710 tis. K¢. Provozni vysledek hospodatfeni mezi 1éty 2008
a 2009 klesnul o 30,04 %, coz zapfiCinilo sniZeni trzeb a zvySeni osobnich nékladi a odpisi.
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku v obdobi 2008 - 2009 Klesly
0 33,78 %, tj. 0 2430 tis. K¢&. Finan¢ni vysledek hospodafeni zaznamenal obrovsky nardst
v roce 2008, kdy to bylo az o 1 453,7 %, ale v absolutnim vyjadieni jde vSak jen o ¢astku
785 tis. K¢. Tento nartst zplsobilo hlavné zvysSeni vynosovych urokt. Klesajici tendenci
zaznamenava vysledek hospodafeni za ucetni obdobi, ktery v roce 2009 oproti 2008 klesnul
0 25, 63 %, tj. 0 1 928 tis. K¢ a v obdobi 2007 - 2008 dokonce o0 36,09 %, coz je v absolutnim
vyjadieni az o 4 248 tis. K¢.

4.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikalni analyzy se urcuje, kolik procent z celku tvoti urcita polozka vykazu
bud’ rozvahy, nebo vykazu zisku a ztraty. U rozvahy jsem jako celek urcila aktiva, respektive
pasiva. U vykazu zisku a ztraty vychdzim ze zékladu, ktery tvofii trzby za prodej zboZi a trzby

za prodej vlastnich vyrobkl a sluZeb.
4.2.1  Vertikalni analyza rozvahy

V tabulce ¢. 10 uvadim vertikdlni analyzu vybranych poloZek aktiv za obdobi
2006 - 2009. Jako zaklad, tedy 100 %, jsem stanovila aktiva celkem. Plny rozsah vertikalni

analyzy rozvahy se nachazi v ptiloze ¢. 7.

Tabulka ¢. 10: Vertikalni analyza aktiv za obdobi 2006 - 2009 v %

. Cislo
Aktiva oy 2006 2007 2008
radku
AKTIVA CELKEM 001 100 % 100 % 100 % 100 %
A Pohledavky za upsany 002 0% 0% 0% 0%
zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek 003 53,97 % 45,59 % 39,65% | 43,78%
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 1,1% 0,74 % 0,31% 0,1%
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 49,95 % 44,85 % 39,34 % 43,67 %
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Aktiva r(;sll(‘:l 2006 | 2007 | 2008
B. Il. Dlouhodoby finanéni majetek 023 291 % 0,004 % 0,003 % 0,003 %
C. ObéZna aktiva 031 43,66 % 52,51 % 51,53 % 50,36 %
C. L Zasoby 032 2,89 % 2,74 % 3,06 % 2,14 %
C. 1. Kratkodobé¢ pohledavky 048 34,74 % 30,5% 44,48 % 46,86 %
C. IV Kratkodoby finan¢ni majetek 058 6,03 % 19,27 % 3,99 % 1,36 %
D. I Casové rozliseni 063 2,37 % 1,89 % 8,82 % 5,86 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklad€ vyro¢nich zprav spolecnosti

V roce 2006 tvoril nejvétsi Cast aktiv dlouhodoby majetek, konkrétn¢ dlouhodoby
hmotny majetek a to 53,97 %. Z toho dlouhodoby hmotny majetek az 49,95 %, nehmotny
majetek pouze 1,1 %. Vysoké procento dlouhodobého majetku vychazi z potieby finanéné
naro¢nych strojnich zafizeni pro ptsobeni v daném oboru. Od roku 2007 ma nejvétsi podil
na aktivech ob&ézny majetek z divodu stalého zvySovani kratkodobych pohledavek. Z toho
vyplyva, Ze odbératelé neplati vCas, coZ pro podnik znamend riziko, Ze se sam muze stat
neschopnym platit dodavateliim, jelikoz nebude mit dostatek penéznich prostfedkii. V roce
2006 tvorily kratkodobé pohledavky 34,74 % z celkovych aktiv, v roce 2009 uz dokonce
46,86 %, coz je Castka 46 624 tis. K¢. Zasoby se podileji na aktivech 2,14 %. Zajimavé
je sledovat pokles ucasti na celkovych aktivech u kratkodobého finan¢niho majetku, ktery
v roce 2007 ptedstavuje 19,27 % a v roce 2009 jen 1,36 %, kde to je zapfi¢inéno vyraznym
sniZenim poloZky ¢ty v bankach.

V nésledujici tabulce ¢. 11 je uvedena vertikalni analyza pasiv, kde jsem za zaklad
stanovila pasiva celkem. V ptiloze ¢. 7 je vyhotovena kompletni verze vertikalni analyzy
pasiv za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka ¢. 11: Vertikalni analyza pasiv za obdobi 2006 - 2009 v %

) Cislo
Pasiva vr 2006 2007 2008
radku
PASIVA CELKEM 067 100% | 100% | 100% | 100 %
A. Vlastni kapitél 068 | 5644% | 6859% | 68.27% | 63.93%
AV I\gSledek hospodafeni minulych | a9 2048% | 3279% | 417% | 42.94%
Vysledek hospodateni bézného o 0 o 0
ALV, Y sledek hospodater 084 1482% | 1557% | 876%| 562%
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Pasiva r(;sll(‘:l 2006 | 2007 | 2008
B. Cizi zdroje 085 42,65 % 31,4% | 31,26 % 35,72 %
B. Il Rezervy 086 2,76 % 5,28 % 4,65 % 3,44 %
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 1,87 % 297 % 9,3% 14 %
B. Il. Kratkodobé zavazky 102 20,01 % 9,63 % 8,66 % 8,05 %
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 114 18,02 % 13,53 % 8,66 % 10,23 %
C. L Casové rozliseni 118 0,919% | 0,005 % 0,47 % 0,35 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ vyro€nich zprav spolecnosti

Nejvétsi podil na pasivech nalezi za celé sledované obdobi polozce vlastni kapital
v roce 2007 dokonce 68,59 %. Jelikoz pasiva ukazuji, z jakych zdroji spolecnost financuje
sva aktiva, je zfejmé, ze u zkoumané firmy jsou pfevazné financovana z vlastnich zdroji.
V roce 2009 jsou aktiva financovana z 35,72 % z cizich zdroji, kde nejvyssi polozkou jsou
dlouhodobé zavazky. Klesajici tendenci na podilu v pasivech zaznamenavaji bankovni Gvéry
a vypomoci v roce 2006 18,02 % a v roce 2009 uz jen 10,23 %. Nemaly podil tvoii ¢asové

rozliSeni, konkrétné vydaje ptistich obdobi, v roce 2009 0,35 %, tj. hodnota 349 tis. K¢.
4.2.2  Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Ve vertikdlni analyze vykazu zisku a ztraty jsem jako zéklad stanovila trzby za prodej

zboZi a trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb, ponévadz jsou tyto polozky pro podnik

vvvvv

analyzy vykazu zisku a ztraty.

Tabulka ¢. 12: Vertikalni analyza vysledovky za obdobi 2006 - 2009 v %

Cislo
Text oy 2006 2007 2008
radku
. Trzby za prodej zboZi 01 0,38 % 1,33 % 0% 0%
1. Vykony 04 99,65% | 98,74% | 100,03 % | 100,01 %
1.1, | Trzby za prodej viastnich 05 | 9962% | 9867% | 100% | 100 %
vyrobkii a sluzeb
B. Vykonova spotieba 08 74,08 % 65,51 % 72,75% | 68,35%
E. Odpisy dlouhodobcho = 18 446% | 588% | 541% | 889%
nehmotného a hmotného majetku
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Cislo
Text oy 2006 2007 2008
radku
ny, | Irzby z prodeje dlouhodobého | g 787% | 434% | 081% | 648%
majetku a materialu
* Provozni vysledek hospodai-eni 30 12,24 % 12,49 % 6,62 % 5,69 %
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -0,02 % 0,04 % 0,63 % 0,44 %
Q. Dan z pfijmt za béZnou ¢innost 49 3,2% 3,03% 1,6 % 0,96 %
o l‘)’gzslllf)‘l’fi‘l ll:lt:(s’ls)todarem za 52 902% | 95% | 566% | 517%
* Mimoradny vysledek 58 | 0,002% 0% 0% 0%
hospodareni
oarey (\)’gf;hel:lie(l-(l_/lt;)spodarem za ucetni 60 9.02 % 9.5 % 5.66 % 517 %
s X:,l,?,l,?;h“p(’darem pred 61 1222% | 1253% | 726% | 6,13%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav spolecnosti

Nejvetsi podil na trzbach maji vykony, které v letech 2008 a 2009 dokonce prevysuji

stanoveny zaklad, jelikoz spole¢nost méla pouze trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb.

V roce 2008 vykony ¢ini 100,03 % a v roce 2009 100,01 %. Dale se na trzbach nejvice podili

v

poloZzkou spotfeba materidlu a energie. Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného

majetku maji rostouci tendenci, vroce 2006 se podileji na trzbach 4,46 % v roce 2009

uz 8,89 %. Naopak klesajici charakter zaznamenava provozni vysledek hospodateni, ktery

v roce 2009 mél na trzbach ucast 5,69 %. Finan¢ni vysledek hospodateni se v pribé&hu let

dostal ze zapornych ¢isel do kladnych, ale potad je jeho podil na trzbach zanedbatelny, v roce

2008 to bylo 0,63 %. Za sledovanou dobu se UCast na trzbach snizila také u vysledku
hospodateni za t¢etni obdobi, kde z 9,02 % v roce 2006 na 5,17 % v roce 2009.

4.3 Vyvoj ukazateli likvidity

Tabulka €. 13: Vyvoj bézné likvidity za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukaratal Rok 2006 2007 2008 2009

Ob&zn4 aktiva 31 582 39 691 44 244 50 110
Krétkodobé zévazky 14 471 7278 7434 8013
Kratkodobé BU a vypomoci 0 0 0 3139
Béznd likvidita 218 5,45 5,95 4,49

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav spole¢nosti
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Bézna likvidita udava, kolikrat by byl podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby
vSechna sva obézna aktiva proménil na hotovost. Jelikoz spole¢nost vykazuje ve vSech letech
likviditu vyss§i nez 1,5 v roce 2008 dokonce az 5,95, mizu fici, Ze je firma solventni a tedy

dokaze splacet své kratkodobé zavazky vc€as. Z tohoto pohledu podnik plisobi jako finan¢né

zdravy.
Tabulka €. 14: Vyvoj pohotové likvidity za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢
Rok
Ukazatel 2006 2007 2008 2009
Obézna aktiva 31582 39 691 44 244 50 110
Zasoby 2087 2074 2628 2131
Kratkodobé zavazky 14 471 7278 7434 8013
Kratkodobé BU a vypomoci 0 0 0 3139
Pohotova likvidita 2,04 5,17 5,6 4,3

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ vyro¢nich zprav spolecnosti

U pohotové likvidity se od obéznych aktiv odecita jejich nejméné likvidni slozka, coz
jsou zasoby. Pro zachovani likvidity by tento ukazatel nem¢l klesnout pod hodnotu 1.
Spoleénost ani v jednom roce této hodnoty nedosahla, ponévadz firma nevaze nadmérné
mnozstvi zasob v obéznych aktivech. Nejnizs§i hodnota ukazatele byla v roce 2006 a to 2,04
kvtli vysokému nértstu kratkodobych zavazkl. Na zéklade tabulky ¢. 14 se podnik jevi jako

vysoce likvidni.

Tabulka ¢. 15: Vyvoj penéZni likvidity za obdobi 2006 - 2009 v tis. K&

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

Kratkodoby finan¢ni majetek 4 365 14 563 3426 1355
Kratkodobé zavazky 14 471 7278 7434 8013
Kratkodobé BU a vypomoci 0 0 0 3139
Penézni likvidita 0,3 2 0,46 0,12

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav spole¢nosti
U penézni likvidity se pocitd z obéznych aktiv pouze s kratkodobym finan¢nim

majetkem. Udava, v jakém poméru miize spole¢nost ihned uhradit své kratkodobé zavazky.

Podnik dosahuje likvidity od hodnoty alesponi 0,2. Kromé roku 2009, kde penézni likvidita
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¢inila 0,12, spole¢nost dosahuje vyssi hodnoty nez 0,2. V roce 2007, diky vysokému nartistu

kratkodobého finan¢niho majetku, dosahl ukazatel nejvyssi hodnoty 2.

Graf ¢. 2: Vyvoj ukazatelu likvidity za obdobi 2006 - 2009
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf €. 2 naznacuje podobny trend u bézné a pohotové likvidity. Z toho vyplyva, ze
zasoby v podniku nemaji na likviditu spole¢nosti vyznamny vliv. U téchto dvou likvidit
je znazornén od roku 2008 klesajici charakter, ale potad se ukazatelé nachéazeji ve vysokych
ptiznivych cislech. Naopak penézni likvidita vroce 2006 zaznamenava prudky nartst,

ale v dalsich letech klesa az na nepfiznivou hodnotu.

4.4 Vyvoj ukazateli rentability

Tabulka ¢. 16: Vyvoj rentability celkovych aktiv za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

EBIT 14 904 16 013 10 436 7029
Celkova aktiva 72 334 75 586 85 861 99 501
ROA 20,6 % 21,19 % 12,15 % 7,06 %0

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyroc¢nich zprav spolecnosti
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Na zaklad¢ tabulky €. 16 je patrné, Ze spolecnost vykdzala v roce 2009 podstatné nizsi
zisk nez v predchazejicich letech. Z toho vyplyva, ze ukazatelé rentability budou mit klesajici
charakter, jak je tomu i u rentability celkovych aktiv. Zatimco v roce 2006 ma ukazatel
hodnotu 20,6 %, v roce 2009 uz to je 7,06 %. V roce 2006 tedy 1 K¢ aktiv vyprodukovala
0,206 K¢ zisku, v roce 2006 jen 0,07 K¢ zisku. Spolecnost se, ale i pfes pokles zisku, drzi

ve velmi dobrych hodnotach.

Tabulka €. 17: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

EAT 10 723 11770 7522 5594
Vlastni kapital 40 825 51 845 58 617 63 611
ROE 26,27 % 22,70 % 12,83 % 8,79 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyro¢nich zprav spolec¢nosti

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu uvadi, jestli podnik naklada -efektivné
s vlastnimi zdroji. V roce 2006 spolecnost dosahovala hodnoty az 26,27 %, coZ znamena, ze
na 1 K¢ vlastniho kapitalu nalezi 0,2627 K¢ ¢istého zisku. V prabéhu let tento ukazatel klesl
az na 8,79 %, ale i tuto hodnotu lze jesté¢ povazovat za priznivou. Tento pokles je zplisoben

vyraznym snizenim ¢istého zisku.

Graf ¢. 3: Vyvoj ukazatelt ROA a ROE za obdobi 2006 - 2009
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z grafu €. 3 jasné vyplyva, Ze nejvyssi hodnoty dosahoval ukazatel ROE v roce 2006
a ROA v roce 2007. Naopak nejnizsi ziskaly oba shodné v roce 2009. Oba ukazatelé vykazuji
od roku 2006 klesajici trend, ale potad se nachazeji v kladnych cislech. Za pozitivni lze

povazovat, ze ani v jednom roce ukazatel ROA neptevysil hodnoty ROE.

Tabulka €. 18: Vyvoj rentability trzeb za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukt Rok 2006 2007 2008 !
EAT 10723 11 770 7522 5 504
Trrby 118886 |  123916| 132968| 108 258
ROS 9,02 % 95% | 566 % 5,17 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklad€ vyro¢nich zprav spolecnosti

V roce 2006 ziskala spolecnost za 1 K¢ trzeb 0,09 K¢ cCistého zisku. V pribéhu let
rentabilita trzeb poklesla na hodnotu 5,17 %, coz predstavuje 0,0517 K¢&. Je to zptisobeno
poklesem cistého zisku, ktery v roce 2006 dosahoval castky 10 723 tis. K¢, ale v roce 2009
uz jen 5 594 tis. K¢.

Tabulka ¢. 19: Vyvoj ukazatele ROCE za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

EBIT 14 904 16 013 10 436 7029
Vlastni kapital 40 825 51 845 58 617 63 611
Dlouhodobé dluhy 16 377 16 459 19 403 24 389
ROCE 26,06 % 23,44 % 13,38 % 7,99 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav spolecnosti

Rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu dosahuje v celém sledovaném
obdobi optimalnich hodnot. Nejvyssi byla zaznamenéana v roce 2006 a to 26,06 %, coz
predstavuje 0,2606 K¢ zisku na 1 K¢ dlouhodobych zdroju. V roce 2009 ukazatel ROCE klesl
na hodnotu 7,99 %, to je dano jiz zminénym poklesem zisku a k tomu jes§t¢ zvySenim

dlouhodobych zdrojt.
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4.5 Vyvoj ukazateli zadluZenosti

Tabulka €. 20: Vyvoj ukazatele véfitelského rizika za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

Celkové zavazky 15 821 9520 15415 21943
Bankovni véry a vypomoci 13 032 10 227 7432 10176
Celkova aktiva 72 334 75 586 85 861 99 501
Ukazatel véritelského rizika 39,89 % 26,13 % 26,61 % 32,29 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ vyro€nich zprav spolecnosti

Timto ukazatelem se méfi celkova zadluzenost podniku. Véfitelé upiednostiuji spise
nizky ukazatel véfitelského rizika, coZz spolecnost splituje. Nejvy$si hodnoty spolecnost

v

26,13 %. V roce 2009 vzrostlo riziko opét nad uroven 30 %, konkrétn¢ 32,29. Tento nardst

je zpisoben zejména kratkodobym bankovnim uvérem, ktery si spole¢nost vzala v roce 20009.

Tabulka ¢. 21: Vyvoj miry finan¢ni nezavislosti za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

Vlastni kapital 40 825 51 845 58 617 63 611
Celkova aktiva 72 334 75586 85 861 99 501
Mira finanéni nezavislosti 56,44 % 68,59 % 68,27 % 63,93 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyrocnich zprav spole¢nosti

Tento ukazatel tik4, z kolika procent jsou celkovad aktiva financovéana z vlastniho
kapitalu. V roce 2006 dosahuje hodnoty 56,44 %. V prib¢hu let se tato hodnota navysila
naptiklad v roce 2008 na 68,27 %, diky narGstu vlastniho kapitdlu. Znamena to tedy, ze

spolecnost z 68,29 % financuje celkova aktiva z vlastnich zdrojt.
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Graf ¢. 4: Pomér zdroju financovani celkovych aktiv za obdobi 2006 - 2009

4 100% A
39,89% 26,13% 26,61% 32,29%
75%
68,59% 68,27%
63,93%
56,44%
50% Mira finanéni nezavislosti
Hodnota m Ukazatel véfitelského rizika
25%
0% T T T 1
2006 2007 2008 2009
\_ Rok J

Zdroj: Vlastni zpracovani
Graf ¢. 4 znazoriuje, jakymi zdroji spolecnost financuje sva aktiva. Je patrné, ze

podnik spoléha spiSe na vlastni zdroje, a tim pasobi pro vétitele diveéryhodnéji. Nejvice

zadluZeny byl v roce 2006.

Tabulka ¢. 22: Vyvoj ukazatele urokového kryti za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Rok
Ukazatel 2006 2007 2008 !

EBIT 14 904 16 013 10 436 7029
Placené uroky 376 488 788 392
Ukazatel urokového kryti 39,64 32,81 13,24 17,93

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatel trokového kryti popisuje, kolikrat je spolecnost schopna uhradit placené
uroky ziskem pted zdanénim a Groky. Za optiméalni se povazuje hodnota 5 - 6, ale samoziejmée
¢im vyssi, tim pro podnik lep$i. Z tabulky ¢. 22 je jasné, ze spole¢nost vykazuje velmi
priznivé vysledky vramci tohoto ukazatele. Vroce 2009 by pokryla placené uroky
az 39,64krat. V prub¢hu let klesne zisk téméf az o polovinu, i piesto by spole¢nost kryla
placené uroky 17,93krat.
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4.6 Vyvoj ukazateli aktivity

Tabulka €. 23: Vyvoj obratu celkovych aktiv za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

kgt Rok 2006 2007 2008 2009

Triby 118886 | 123916|  132968| 108258
Celkové aktiva 72 334 75 586 85 861 99 501
Obrat celkovych aktiv 1,64 1,64 155 1,09

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyroc¢nich zprav spolecnosti

Obrat celkovych aktiv urcuje, kolikrat se aktiva obrati za rok. VSeobecné plati, ze ¢im
vys$si hodnota, tim vic lze spole¢nost povazovat za efektivni. Nejvyssi hodnoty spolecnost
dosahla v letech 2006 a 2007, kdy to bylo shodné 1,64. Z toho vyplyva, Ze spolecnost
kdy ¢inila 1,09. Pro tento ukazatel je doporu¢ena hodnota alespon ve vysi 1, cozZ spolecnost

ve vSech letech splnuje, jen v roce 2006 se k minimalni hranici nepatrné piiblizil.

Graf €. 5: Vyvoj obratu celkovych aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf €. 5 znazornuje trend obratu celkovych aktiv. V letech 2006 a 2007 tento ukazatel
dosahoval shodné hodnoty 1,64. Déle je ztejmy klesajici charakter, ktery by se dal vytesit bud’

odprodejem aktiv, nebo zvySenim trzeb.
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Tabulka ¢. 24: Vyvoj obratu zasob a doby obratu zasob za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

kgt Rok 2006 2007 2008 2009

Triby 118886 |  123916| 132968| 108258
Zasoby 2 087 2074 2628 2131
Obrat zésob 56,97 59,75 50,6 50,8
Doba obratu zasob 6,32 6,03 7,12 7,09

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyroc¢nich zprav spolecnosti

Cim vys$si hodnota ukazatele obrat zasob, tim lip, jelikoZ z toho Ize usoudit, ze firma
nema zbyte¢né nelikvidni zasoby na sklad¢. Podle tabulky €. 24 obratila spolecnost v celém
sledovaném obdobi zasoby vice jak 50krat. Nejvyssi hodnota nastala v roce 2007, a tedy
podnik své zasoby obratil az 59,75krat.

Zajimaveé je k tomu sledovat vyvoj doby obratu zasob. U tohoto ukazatele se povazuji

Cvwr

V roce 2009 se hodnota zvysila na 7,09.

Tabulka €. 25: Vyvoj doby obratu pohledavek za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

Trzby 118 886 123916 132 968 108 258
Pohledavky 25 130 23 054 38 190 46 624
Doba obratu pohledavek 76,1 66,98 103,4 155,04

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav spole¢nosti

Tento ukazatel uvadi, za kolik dni podnik dostane zaplacené své pohledavky za jiz
prodané zboZi ¢i sluzby. V Zadném roce neni splnéna optimélni hodnota tohoto ukazatele,
kterd je stanovena zhruba na 36 dni. Znamena to, Ze odbératelé neplati své zavazky vcas
a spolecnost by tedy méla uvazovat o opatfenich na urychleni platby svych pohledavek.
Nejnizsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2007, konkrétné¢ 66,98 dni. V roce 2009 spolecnost

Cekala na uhradu pohledavek v priméru dokonce az 155,04 dni.
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Tabulka €. 26: Vyvoj doby obratu kratkodobych zavazkili za obdobi 2006 - 2009 v tis. K¢

Ukegatel Rok 2006 2007 2008 2009

Triby 118886 | 123916| 132968 | 108258
Krétkodobé zévazky 14 471 7278 7434 8 013
Doba obratu krit. zévazkil 43,82 21,14 20,13 26,65

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ vyrocnich zprav spolecnosti

Doba obratu kratkodobych zavazkl popisuje, za kolik dni podnik splaci své dluhy vaci

dodavatelim. V roce 2006 spole¢nost uhradila zdvazky v priméru za 43,82 dni. V ostatnich

letech pocet dni klesl, konkrétné v roce 2009 na 26,65 dni.

Graf ¢. 6: Vyvoj doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkl za obdobi 2006 - 2009
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu ¢. 6 je zifejmé, ze doba obratu pohledavek se nachdzi v mnohem vysSich

hodnotach nez doba obratu kratkodobych zavazkli. To pro podnik nese riziko, protoze ¢eka

dlouho na své penize za pohledavky a mize se stat neschopnym splacet své vlastni zavazky.

Obecné¢ je pro spolecnost lepsi, aby doba obratu kratkodobych zavazkt byla delsi nez doba

obratu pohledavek, coz ve sledovaném obdobi neplati ani v jednom roce.
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4.7 Du pont diagram za rok 2009

Obrazek ¢. 4: Du pont diagram pro rok 2009
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyrocnich zprav spole¢nosti

Obrazek ¢. 4 popisuje Du pontiv diagram pro rok 2009. K rentabilité¢ vlastniho
kapitalu se dojde vynéasobenim rentability celkovych aktiv (0,0603) a finan¢ni paky (1,47),
kterd se vypocitd podilem celkovych aktiv (93 668 tis. K¢) a vlastniho kapitalu
(63 611 tis. K&). Rentabilita je urcena ziskovou marzi (0,052) a obratem aktiv (1,16). Vlivem
finanéni paky vychazi ukazatel ROE v Du pontové diagramu 0,0886. Tento vysledek
je presnéjsi nez 0,0879, ktery uvadi kapitola 4.4.

4.8 Bankrotni modely

V ramci bankrotnich modelli se vénuji Altmanovu Z-skére a modelu IN99 za obdobi
2006 — 20009.
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Altmanovo Z-skore

Tabulka ¢. 27: Hodnoty pro vypocet Altmanova Z-skore za obdobi 2006 - 2009

P Rok 2006 2007 2008 2009

A 0,24 0,43 0.43 0.4
B 0,15 0,16 0,09 0,06
C 0.21 0.21 0.12 0,07
D 0.28 0.41 0.35 0.25
E 1,64 1,64 155 1,09

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ vyro€nich zprav spolecnosti

Tabulka ¢. 28: Vyvoj Altmanova Z-skore za obdobi 2006 - 2009

Rok
Ukazatel

Z 2,7 2,91 2,45 1,75

Zdroj: Vlastni zpracovani

2006 2007 2008 2009

Tabulka €. 28 popisuje vyvoj Altmanova Z-skore. Spolecnost se v roce 2006 nachézela
Vv Sedé zoné, kde nelze jednoznaéné rozhodnout o hrozbé bankrotu. Podnik se ze Sedé oblasti
dostal v roce 2007, kdy dosahl hodnoty 2,91. V dalSich letech se ukazatel znovu propadl
do Sedé zony, kde nejniZsi hodnota byla 1,75. Nejvyssi podil na této hodnoté ma klesajici zisk
a rostouci trend aktiv. Pfesto lze fict, Ze spolecnost nema silné finan¢ni problémy a nehrozi

ji bankrot.

Model IN99

Tabulka €. 29: Hodnoty pro vypocet modelu IN99 za obdobi 2006 - 2009

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

A 2,34 3,18 3,2 2,8
C 0,21 0,21 0,12 0,07
D 1,65 1,64 1,55 1,09
E 2,18 5,45 5,95 4,49

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ vyroc¢nich zprav spole¢nosti
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Tabulka ¢. 30: Vyvoj modelu IN99 za obdobi 2006 - 2009

Ukazatel

Rok 2006

2007

2008

IN99

1,75

1,78

1,33 0,86

Zdroj: Vlastni zpracovani

Model IN99 posuzuje podnik v ¢eskych podminkach 1épe nez Altmanovo Z-skore.

V celém sledovaném obdobi se podnik nachazi v oblasti s potencialnimi problémy, jejichz

hranice jsou od 0,684 do 2,07. V roce 2009 hodnota modelu IN99 klesla na 0,86, z diavodu

sniZeni ukazatele D, kde se pométuji celkové vynosy a celkova aktiva.

Graf ¢. 7: Vyvoj modelu IN99 za obdobi 2006 - 2009
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Graf ¢. 7 popisuje klesajici trend modelu IN99. Od roku 2007 se ukazatel snizil az

na hodnotu 0,86, ktera se blizi k hranici finan¢ni neduzivosti.

4.9 Bonitni modely

V této kapitole uvadim vysledky vybranych bonitnich modell, konkrétné Kralickova
Quick Testu a Indexu bonity za obdobi 2006 - 2009.
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Kralickiitv Quick Test

Tabulka ¢. 31: Ukazatele pro vypocet Kralickova Quick Testu za obdobi 2006 - 2009

Ukegatel Rok 2006 2007 2008 !
Kvota VK 56,44 % 68,6 % 68,27 % 63,93 %
Doba splaceni dluhu z CF 1,42 0,44 1,55 2,29
CF v % trzeb 15,74 % 16,82 % 11,38 % 13,82 %
ROA 20,6 % 21,19 % 12,15 % 7,06 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklad€ vyro€nich zprav spolecnosti

Tabulka €. 32: Znamky jednotlivych ukazatel a kone¢na hodnota za obdobi 2006 - 2009

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009
Kvéta VK 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 1 1 1 1
CF v % trzeb 1 1 1 1
ROA 1 1 2 4
Kone¢na hodnota 1 1 1,25 1,75

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kralicktiv Quick Test vypovida o finan¢ni stabilit¢ firmy. Vétitelim napovida, jestli
je spole¢nost bonitni. Podle tabulky ¢. 32 dosahuje podnik vybornych znamek. V roce 2008
se tyto hodnoty zhorSily, ale pofadd lze povaZovat podnik za prosperujici a divéryhodny.

ZhorSeni znamek se projevilo pouze u ukazatele rentability celkovych aktiv, u ostatnich

ukazatelu se hodnota nezmeénila.

Index bonity

Tabulka €. 33: Hodnoty pro vypocet Indexu bonity za obdobi 2006 - 2009

Ukazatel Rok 2006 2007 2008 2009

X1 0,61 0,88 0,56 0,42
X 2,34 3,18 3,2 2,8
X3 0,2 0,21 0,11 0,07
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X4 0,12 0,13 0,07 0,06
Xs 0,018 0,017 0,02 0,02
Xs 1,64 1,62 1,55 1,09
Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ vyro¢nich zprav spolecnosti
Tabulka ¢. 34: Vyvoj Indexu bonity za obdobi 2006 - 2009
Rok
Ukazatel 2006 2007 2008 2009
IB 3,9 4,52 2,74 1,99

Zdroj: Vlastni zpracovani

U indexu bonity plati, Ze ¢im vyssi hodnota, tim je finan¢ni situace spolecnosti lepsi.
Podle tabulky €. 34 vykazovala firma nejlepsi vysledky v roce 2007 a to 4,52. V dalsich letech
tato hodnota klesla na 1,99. Za pokles muze snizeni ukazatele X3 (EBT/celkova aktiva)

a Xg (celkové vykony/celkova aktiva).

Graf ¢. 8: Vyvoj Indexu bonity za obdobi 2006 - 2009
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Z grafu ¢. 8 je patrné, Ze Index bonity byl nejvyssi v roce 2007. V dalSich letech

znéazornuje spise klesajici trend, ale pofad to pro spolecnost znamené dobry vysledek.
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5. Souhrnné zhodnoceni a navrhy na zlepSeni

financ¢ni situace podniku

V ramci finan¢ni analyzy jsem provedla vypocet horizontalni a vertikalni analyzy,
nejCastéji vyuzivanych pomérovych ukazateli, rozlozila jsem ukazatel ROE pomoci
Du Pontova diagramu a v zavéru jsem vénovala pozornost bonitnim a bankrotnim modeltim.
V této kapitole provedu souhrnné zhodnoceni ukazateli finan¢ni analyzy a navrhnu
doporuceni pro budouci hospodareni spolecnosti.

U horizontalni analyzy rozvahy jsem zjistila rostouci charakter celkovych aktiv a tim
padem i pasiv. Nejveétsi nardst je zaznamenan mezi roky 2008 a 2009. U aktiv je tento rist
zpusoben zejména navySenim ob&Zzného majetku, kratkodobymi pohledavkami,
a dlouhodobym hmotnym majetkem. Kratkodobé pohleddvky zaregistrovaly meziro¢ni rist,
z ¢ehoz vyplyva, ze spolecnost nedostava véas zaplaceno za své pohledavky a to by mohlo
ovlivnit jeji financni situaci. U pasiv je to diky kazdoro¢nimu navyseni vlastniho kapitélu.
Vroce 2009 zaznamenaly vyznamny rast 1 cizi zdroje, konkrétné dlouhodobé
1 kratkodobé zavazky. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdty zaznamenala mezi roky
2008 a 2009 znacény pokles u trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb, coz pro podnik neni
ptiznivy jev. Celkové je zaznamendn u tohoto vykazu vyrazny pokles u dilezitych polozek,
jako jsou provozni vysledek hospodateni, vysledek hospodafeni za ucetni obdobi. Narust
nastal pouze mezi roky 2006 a 2007.

Ve vertikalni analyze rozvahy jsem si jako zéklad urcila aktiva, respektive pasiva.
Nejveétsi podil na aktivech maji obéznad aktiva, kde to je zejména kvili kratkodobym
pohledavkam. Velkou ¢ast aktiv tvofi i dlouhodoby hmotny majetek. Na pasivech
ma podstatny podil vlastni kapitdl. Pro podnik to znamend, Ze vétSinu svého majetku
financuje vlastnimi zdroji. Co se ty¢e financovani z cizich zdrojl, nejvice se na tom podili
kratkodobé zavazky a bankovni Gvéry a vypomoci. U vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty
jsem stanovila zaklad jako trzby za prodej zboZi a trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.
Spolecnost vykazovala trzby za prodej zbozi pouze v letech 2006 a 2007, kdy nakupovala
materidl a hned prodéavala. Nejvétsi podil na trzbach ma vykonova spotieba. Jeji podil
se pohybuje kolem 70 %. Cilem podniku by mélo byt co nejvice snizit ndklady a zaroven
zvySovat trzby, naptiklad hledanim novych zakazek, ve prospéch zisku.

Ukazatele likvidity ve sledovaném obdobi vykazovaly celkem vysoké hodnoty nez,
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jsou ty doporucené. Nepiiznivych hodnot dosahl podnik pouze u penézni likvidity. V roce
2007 docilil hodnoty 2, coz je pro tuto likviditu uz moc vysoké Cislo. Svédci
to 0 neefektivnim vyuziti finan¢nich prosttedki. V roce 2009 naopak dosahl pfili§ nizké
hodnoty 0,12. Doporu¢ena hodnota je vyssi nez 0,2. Celkové mizu fici, ze je podnik vysoce
likvidni a obéznymi aktivy by zvladl uhradit své kratkodobé zavazky ve splatném terminu.
Lze jen doporucit navyseni penéz na uctu nebo v pokladné, aby se zvysila hodnota penézni
likvidity.

V ramci vSech ukazatelli rentability byl v celém sledovaném obdobi zaznamenan
pokles. Je to zejména z diivodu vyrazného snizeni vysledku hospodaieni. Nejlepsich vysledkt
dosahli ukazatel¢ ROE, ROCE vroce 2006 a ROA, ROS vroce 2007. Ukazatel ROA
se i po snizeni nachazi nad doporuc¢enou hodnotou, ktera je 7 %. V roce 2009 se k ni podle
vysledku 7,06 hodn¢ ptiblizil. Po shrnuti Ize vysledky hodnotit kladné, 1 kdyz zaznamenaly
znaény procentualni pokles. Pfesto bych spole¢nosti doporucila co nejvétsi zvyseni efektivity
vyroby, to znamena, co nejvice snizit naklady.

Ukazatel¢ zadluzenosti dopadli v rdmci finanéni analyzy celkem ptiznive. Spole¢nost
spiSe financuje sva aktiva vlastnimi zdroji, coZ ndm ukazuje mira finan¢ni nezéavislosti, ktera
v roce 2009 ziskala 63,93 %. V¢éftitelé to chapou jako pozitivni jev, jelikoZ jim to napovida,
ze je podnik stabilni a neni vysoce zadluzeny. Ukazatel véfitelského rizika dosahuje v roce
2009 hodnoty 32,29 %. Pohybuje se tedy v ramci doporuéené hranice. Ptiznivych hodnot
docilil i1 ukazatel urokového kryti, ktery by v roce 2009 kryl zisk pfed zdanénim a troky
17,93krat. Lze tedy fici, Ze spolecnost nema problémy s krytim aroki z pajéek, coz poukazuje
na moznost vzit si dal$i bankovni uvér.

U ukazateldi aktivit uZ hodnoty nejsou tak pfiznivé. Obrat celkovych aktiv dosahuje
doporucené hodnoty ve vSech letech, ale v roce 2009 se K hranici optima pfiblizil s 1,09.
Nizkd hodnota tohoto ukazatele miize znamenat neimérnou majetkovou vybavenost nebo
jeho neefektivni vyuziti. Navyseni této hodnoty spole¢nost zajisti bud’ odprodanim nekterych
aktiv, nebo zvySenim trzeb. Obrat zdsob vykazuje vysoké hodnoty, coz se d4& povaZovat
za pozitivni. Doba obratu zasob zaznamenava rostouci trend, ale pofad lze fici, ze sklad
ve spoleCnosti je vyuzivan efektivné. Podle oc¢ekavani nejhorSich vysledkii dosahuje doba
obratu pohledavek. V roce 2009 musi podnik ¢ekat na zaplaceni svych pohledavek v primeéru
155,04 dni. To miiZe pro spolecnost znamenat znané potiZe, protoze nemusi mit dostatek
financi na splaceni svych zavazkii. Podnik by mél trvat na v€asnéjSim splaceni pohledavek,
naptiklad absolutnim snizenim doby splatnosti pohledavek. Doba obratu zavazki dosahuje

optimalnich hodnot. I kdyz se spiSe doporucuje, aby doba obratu zavazkii byla alespon
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tak vysoké jako doba obratu pohledavek.

V ramci bankrotnich modeld jsem se vénovala Altmanovu Z-skére a modelu IN99.
Podle Altmanova Z-skore se podnik fadi mezi spole¢nosti do Sedé zony, kde nelze
jednozna¢né urcit finan¢ni problémy. Jenom v roce 2007 se firma jevila jako prosperujici
s uspokojivou finan¢ni situaci. Jelikoz je tento ukazatel vyuzivan spiSe na podniky zapadnich
ekonomik, aplikovala jsem na spole¢nost jesté¢ model IN99. Ale ani v tomto modelu si podnik
nepolepsil a jeho hodnoty se zahrnovaly do oblasti s potencidlnimi problémy. Z obou
ukazatelli shodn€ vyplyva, ze nejlepsi byl pro spolecnost rok 2007 a naopak nejhor§im rok
2009. Je to zejména vyraznym poklesem trzeb za sledované obdobi.

U bonitnich modeli jsem rozebirala spolecnost na zakladé Kralickova Quick Testu
a Indexu bonity. U prvniho ze jmenovanych dosahl podnik vynikajicich vysledku. Z toho tedy
vyplyva, ze se firma fadi mezi finan¢né zdravé a je schopna pravidelné splacet své zavazky.
V letech 2008 a 2009 se hodnota Kralickova Quick Testu pohorSila na 1,25 a 1,75.
Je to zapficinéno vyraznym sniZzenim rentability celkovych aktiv. Index bonity hodnoti podnik
velmi pozitivné. Nejvyssi hodnoty dosdhla spole¢nost opét v roce 2007, ktery mizeme

shledévat za UpIn¢ nejlepsi rok v ramci financni analyzy za celé sledované obdobi.
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Z.avér

Finan¢ni analyza je pro podnik velmi dilezitd. Dokaze o spolecnosti vypovédet jaka
je jeji financni situace, jestli ma ¢i nema finan¢ni problémy, jakymi zdroji financuje svij
majetek vice. Existuje celd fada ukazateli, diky nimz lze najit na tyto otdzky odpovédi.
Finan¢ni analyza by méla byt napomocnd pro rozhodovani vedeni spolecnosti a také
samoziejme uzitecna pro jeji ostatni uzivatele.

V teoretické Casti jsem se zameéfila na vysvétleni pojmu finan¢ni analyza a jeji historii.
Vénovala jsem se jejim uZzivatelim a popsala, co je zajima na spolecnosti z hlediska finan¢ni
analyzy. Dale se prace zabyvala Gcetnimi vykazy, které se vyuzivaji jako zdroje dat. V zavéru
teoretické ¢asti jsou uvedeny elementarni metody, se kterymi se dale pracuje v ¢asti praktické.

V praktické casti byla predstavena spoleCnost TNM PRINT, s. r. 0., jeji zakladni udaje,
pfedmét podnikdni, historie a organizacni struktura. Na tento podnik jsem v dalsi kapitole
aplikovala poznatky z finan¢ni analyzy, které jsem nabyla z pfedchéazejicich ¢ésti. Analyza
se vénuje obdobi 2006 - 2009. Nejdiive jsem se zamétila na horizontalni a vertikalni analyzu,
poméroveé ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity. Déle jsem rozloZzila ukazatel
ROE pomoci Du Pontova rozkladu. Na konec jsem zhodnotila podnik v ramci bankrotnich
modeld, Altmanova Z-skore a model IN99, a bonitnich modelii, Kralickiv Quick Test a Index
bonity. Lze fici, ze nejlepsi byl pro spolecnost rok 2007, kdy dosahovala spolecnost
vybornych hodnot. Naopak nejhor§im se stal posledni sledovany rok 2009. Doporucila bych
spolecnosti zaméfit se zejména na dobu obratu pohledavek a sniZit ji alespofi na maximalni
doporucenou dobu 90 dni.

Cil prace jsem splnila. Cilem této bakalaiské prace bylo vypracovani finanéni
analyzy spole¢nosti TNM PRINT, s. r. 0., metodou syntézy shrnout dosazené poznatky
a predlozit navrhy do budoucna.

Zpracovanim této prace jsem ziskala mnoho praktickych znalosti, které v budoucnu
jisté vyuziji a doufam, Ze zavéry z mé prace budou pro spole¢nost TNM PRINT, s. r. o.

pfinosem.
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Ptiloha €. 1: Rozvaha v plném rozsahu za obdobi 2006 - 2009 (v tis. K<)

Aktiva MO | 2006 | 2007 | 2008
AKTIVA CELKEM 001 72 334 75 586 85 861 99 501
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek 003 39 036 34 463 34 046 43 558
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 799 556 262 101
B.l.3. Software 007 718 516 249 101
4, Ocenitelna prava 008 81 40 13
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 36 134 33904 33781 43 454
B.1l.1. | Pozemky 014 715 715 721 721
2. | Stavby 015 4894 4 950 4891 4820
3. Isn‘g‘vf’tsyt;tl“je‘g"“w véci a soubory 016 30021 | 28230 27801 | 37365
7 ﬁ;;l;l;ﬁnceny dlouhodoby hmotny 020 278 307
8 Eﬁf(l){é/lt;lrlrtlzj?é(l)(hy na dlouhodoby 021 504 241
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 023 2103 3 3 3
B. Ill. 1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 2100
3 I());éelli[;n dlouhodobé cenné papiry a 026 3 3 3 3
C. Obézna aktiva 031 31582 39691 44 244 50 110
L Zasoby 032 2087 2074 2628 2131
C.l.1 Material 033 1966 1874 2389 1883
2. Nedokonéena vyroba a polotovary 034 121 200 239 248
C. Kratkodobé pohledavky 048 25130 23054 38190 46 624
C. lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 049 23674 18713 17 848 19 706
6. | Stat — datiové pohledavky 054 577 1321 237
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 802 3838 1428 179
9. | Jiné pohledavky 057 13 503 17 593 26 502
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 058 4 365 14 563 3426 1355
C.IV.1. | Penize 059 560 252 43 224
2. | Ukty v bankach 060 3805 14 311 3383 1131
D. I. Casové rozliSeni 063 1716 1432 7571 5833
D.I.1. | Naklady ptistich obdobi 064 1691 889 6916 5303
3. Pijmy ptistich obdobi 066 25 543 655 530
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Pasiva Fadku 2006 2007 2008

PASIVA CELKEM 067 72 334 75 586 85 861 99 501
A Vlastni kapital 068 40 825 51 845 58 617 63 611
Al Zakladni kapital 069 8 100 8 100 8 100 8 100
Al L Zakladni kapital 070 8 100 8 100 8100 8 100
Al Kapitalové fondy 073 6 300 6 300 6 300 6 300
A.ll. 2. | Ostatni kapitalové fondy 075 6 300 6 300 6 300 6 300
Al Eizc;e;vzréi ZfI(;rll((Lij, nedélitelny fond a ostatni 078 889 889 889 889
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fond 079 889 889 889 889
A V. Vysledek hospodateni minulych let 081 14 813 24 786 35 806 42728
A.IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 082 14 813 24 786 35 806 42728
Ay | Y3sledekhospodatenibéncho ucetmiho | ogy 10723 | 11770 | 752 | 5504
B. Cizi zdroje 085 30 848 23737 26 837 35541
B. I Rezervy 086 1995 3990 3990 3422
B.I1 ;‘jfgsép"dle zvldStnich pravnich 087 1995 | 3990 | 3990 | 3422
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 1350 2242 7981 13930
B.Il.1. | Zavazky z obchodnich vztaht 092 5001 10 389
10. | Odlozeny danovy zavazek 101 1350 2242 2980 3541
B. IlI. Kratkodobé zavazky 102 14 471 7278 7434 8013
B. Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 103 12 002 2 853 4129 2 409
5. | Zéavazky k zaméstnanciim 107 793 1039 1123 4242
6. Iia)lj\;gtzélz ze socialniho a zdravotniho 108 436 570 602 686

7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 1177 1663 147
8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 110 10 67 260
10. | Dohadné ucty pasivni 112 1086 1433 357
11. | Jiné zavazky 113 53 59
B. V. Bankovni uvéry a vypomoci 114 13032 10 227 7432 10176
B. IV. 1. | Bankovni avéry dlouhodobé 115 13032 10 227 7432 7037
2. | Kratkodobé bankovni tivéry 116 3139
C. 1 Casové rozliSeni 118 661 4 407 349
I. 1. Vydaje piistich obdobi 119 661 4 407 349
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Ptiloha ¢. 2: Vykaz zisku a ztraty v pIném rozsahu za obdobi 2006 - 2009 (v tis. K<)

Text Cislo | 5006 2007 | 2008
radku
. Trzby za prodej zboZzi 01 450 1645
A Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 02 100 1339
+ Obchodni marze 03 350 306
1. Vykony 04 118 470 122 349 133 007 108 267
1.1, | TrZbyzaprodej viastnich vyrobkita | o5 118436 | 122271 | 132968 | 108258
sluzeb
2. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 06 34 78 39 9
B. Vykonova spotfeba 08 88 073 81179 96 732 73993
B.1 Spotieba materialu a energie 09 49 349 51 389 58 823 50 997
2. Sluzby 10 38724 29790 37909 22 996
+ Pfidana hodnota 11 30 747 41 476 36 275 34274
C. Osobni naklady 12 17 302 18 321 20 600 21 027
C.1 Mzdové naklady 13 13 005 13 660 15 303 16 751
3. Naklady na socidln zabezpeceni a 15 4153 4501 5072 4080
zdravotni pojisténi
4. Socialni naklady 16 144 160 225 196
D. Dané a poplatky 17 119 72 67 77
E Odplsy’ dlouhgdobeho nehmotného a 18 5300 7984 7193 9623
hmotného majetku
i, | Treby z prodeje dlouhodobého 19 9352| 5380 | 1077| 7020
majetku a materidlu
00, &, || LA AT RSO T X 20 9352 5 380 1077 7020
majetku
E Zustatkova cena Prodaneho dlouhodob. 29 25 1 955 84 4647
majetku a materialu
Zustatkova cena prodaného
F1 dlouhodobého majetku 23 25 1955 84 4 647
G. Zme?a stavu rezerva oprqvnych o5 2 686 1784 412 _ 56
polozek v provozni oblasti
V. Ostatni provozni vynosy 26 460 116 6 110
H. Ostatni provozni naklady 27 580 2 085 193 123
* Provozni vysledek hospodaieni 30 14 547 15471 8 809 6 163
VI V}'/_nosy z dlouhodobého finan¢niho 33 2100
majetku
VIl 3. Vynovsyrz ostat.mho dlouhodob. 36 2100
finan¢niho majetku
K. Néklady z finan¢niho majetku 38 2 100
X. Vynosové troky 42 4 39 454 830
N. Nakladové troky 43 376 488 788 392
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 1370 1509 2001 1428
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Text ) 2006 2007 2008
radku
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 1019 1006 828 1392
* Finan¢ni vysledek hospodarieni 48 -21 54 839 474
Q. Daii z prijmii za béZnou ¢innost 49 3805 3755 2126 1043
Q. 1L - splatna 50 1792 2 863 1388 481
2. - odloZena 51 2013 892 738 562
x szledek hospodareni za béZnou 52 10 721 11770 7522 5594
cinnost
XII. Mimofadné vynosy 53 2
* Mimoradny vysledek hospodarteni 58 2
Vysledek hospodareni za ic¢etni
*kx
obdobi (+/-) 60 10723 11770 7522 5594
xxux | Vsledek hospodafeni pred 61 14528 | 15525 | 9648| 6637

zdanénim
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Piiloha €. 3:

Horizontéalni analyza rozvahy za obdobi 2006 - 2009 - absolutni zména

. Cislo
Aktiva ur 2006/2007 | 2007/2008
radku
AKTIVA CELKEM 001 3252 10 275 13 640
A Poh.le’davky za upsany zakladni 002 0 0 0
kapital
B. Dlouhodoby majetek 003 — 4573 - 417 9512
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 — 243 — 294 -161
B.l.3. Software 007 —-202 - 267 —148
4, Ocenitelna prava 008 -41 - 27 -13
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 013 —-2230 = 1128 9673
B.I.1 Pozemky 014 0 6 0
2. Stavby 015 56 -59 -71
3 Samf)s’tatnevmrowte véci a soubory 016 1782 _ 348 9474
movitych véci
7 Nedok,oncepy dlouhodoby 020 0 278 29
hmotny majetek
8 Poskyt,nute .zalohy na dlouhodoby 021 504 0 241
hmotny majetek
B. 11l Dlouhodoby finanéni majetek 023 - 2100 0 0
B Il 1 Podil?/ v ovladanych a fizenych 024 2100 0 0
osobéach
3 Ostatr’n dlouhodobé cenné papiry 026 0 0 0
a podily
C. ObéZna aktiva 031 8 109 4 553 5 866
Nk Zasoby 032 -13 554 — 497
C.lL.1 Material 033 -92 515 — 506
2 Nedokonéena vyroba a 034 79 39 9
polotovary
C. 1l Kratkodobé pohledavky 048 -2076 15136 8434
C.lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 -4961 — 865 1858
6. | Stat— danové pohledavky 054 - 577 1321 - 1084
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 3036 - 2410 —1249
9. | Jiné pohledavky 057 490 17 090 8909
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 058 10 198 - 11137 -2071
C.IV.1. | Penize 059 — 308 —-209 181
2. | Uéty v bankach 060 10 506 -10928 —2252
D. I Casové rozliSeni 063 - 284 6139 -1738
D.I. 1 Naklady pfistich obdobi 064 - 802 6 027 -1613
3. Piijmy pristich obdobi 066 518 112 —125
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Cislo

Pasiva tadku 2006/2007 | 2007/2008
PASIVA CELKEM 067 3252 10 275 13 640
A Vlastni kapital 068 11 020 6772 4994
Al Zakladni kapital 069 0 0 0
Al L Zakladni kapital 070 0 0 0
Al Kapitalové fondy 073 0 0 0
Al 2. Ostatni kapitalové fondy 075 0 0 0
A | Bl R s | or : : :
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fond 079 0 0 0
AV I\g/sledek hospodareni minulych 081 9973 11 020 6922
A. V. 1. | Nerozdé€leny zisk minulych let 082 9973 11 020 6 922
AV ﬁvé{;ﬁ‘lﬁkoll‘)‘(’i?;%f‘j“ bézncho 084 1047 — 4248 ~1928
B. Cizi zdroje 085 -7111 3100 8 704
B. I. Rezervy 086 1995 0 —568
B.I1 ;Zfiﬁ‘;gif:&éétmh 087 1995 0 - 568
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 892 5739 5949
B. 1. 1. Zavazky z obchodnich vztaht 092 0 5001 5388
10. Odlozeny danovy zavazek 101 892 738 561
B. Il Kratkodobé zavazky 102 -7193 156 579
B.Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 103 -9149 1276 -1720
5. | Zavazky k zaméstnancim 107 246 84 3119
7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 486 — 1516 - 147
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 110 57 - 67 260
10. | Dohadné ucty pasivni 112 1086 347 -1076
11. | Jiné zavazky 113 —-53 0 59
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 114 — 2805 — 279 2744
B. 1V. 1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 115 — 2805 - 2795 —395
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 116 0 0 3139
C. 1. Casové rozliSeni 118 - 657 403 - 58
I. 1. Vydaje piistich obdobi 119 — 657 403 —-58
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Ptiloha ¢. 4: Horizontalni analyza vysledovky za obdobi 2006 - 2009 - absolutni zména

Cislo
Text oy 2006/2007 | 2007/2008
radku
l. Trzby za prodej zboZi 01 1195 — 1645 0
A Nakvlfldy vynaloZené na prodané 02 1239 1339 0
zbozi
+ Obchodni marze 03 - 44 — 306 0
1. Vykony 04 3879 10 658 — 24740
11,1, | Tréby za prodej viastnich 05 3835 10 697 - 24710
vyrobkii a sluzeb
2 %mena .stavu zésob vlastni 06 44 _ 139 30
C1nnost1
B. Vykonova spotieba 08 - 6894 15 553 - 22739
B.1 Spotieba materidlu a energie 09 2 040 7434 — 7826
2. Sluzby 10 - 8934 8119 —14913
+ Pridana hodnota 11 10729 -5201 —-2001
C. Osobni naklady 12 1019 2279 427
C.1 Mzdové naklady 13 655 1643 1448
3 Naklady na s.(.)vc%ilfn zabezpeceni a 15 348 571 _ 992
zdravotni pojisténi
4. Socialni naklady 16 16 65 -29
D. Dané a poplatky 17 —-47 -5 10
Odpisy dlouhodobého
E. nehmotného a hmotného majetku 18 1984 -9 2430
i, | Trzby z prodeje dlouhodobého 19 ~3972 — 4303 5943
majetku a materidlu
Trzby z prodeje dlouhodobého
1. 1. majetku 20 -3972 - 4303 5943
Zustatkova cena prodaného
F. dlouhodob. majetku a materialu 22 1930 -lerl 4563
Zustatkova cena prodaného
F1 dlouhodobého majetku 23 1930 -1871 4 563
G. Zmetla stavu rezerv a oprgvnych o5 _ 902 1372 _ 668
polozek v provozni oblasti
V. Ostatni provozni vynosy 26 —344 - 110 104
H. Ostatni provozni naklady 27 1505 —1892 -70
* Provozni vysledek hospodaieni 30 924 — 6662 — 2 646
vil, | Y¥mosy z dlouhodobeho 33 2100 ~ 2100
finan¢niho majetku
VIl 3. Vynovsyrz ostat.mho dlouhodob. 36 2100 9100
finan¢niho majetku
K. Néklady z finan¢niho majetku 38 2100 - 2100
X. Vynosové troky 42 35 415 376
N. Néakladové uroky 43 112 300 — 396
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Cislo

Text vr 2006/2007 | 2007/2008
radku
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 139 492 - 573
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 -13 - 178 564
* Financni vysledek hospodaieni 48 75 785 — 365
Q. Daii z prijmi za béZnou ¢innost 49 —50 -1629 —-1083
Q. L - splatna 50 1071 — 1475 - 907
2. - odlozena 51 -1121 — 154 - 176
ox Véfvsledel(. hospodareni za 52 1049 _ 4248 — 1928
béZnou ¢innost
XII. Mimotadné vynosy 53 -2 0 0
% Mlmora(vinyrvysledek 58 _9 0 0
hospodareni
Vysledek hospodareni za ucetni
*kx = —
obdobi (+/-) 60 1047 4248 1928
ke Vysledek hospodareni pred 61 997 _5877 _301

zdanénim
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Ptiloha €. 5: Horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2006 - 2009 - relativni zména

. Cislo
Aktiva vr 2006/2007 | 2007/2008
radku
AKTIVA CELKEM 001 4,5% 13,6 % 15,89 %
A Poh.le’davky za upsany zakladni 002 0% 0% 0%
kapital
B. Dlouhodoby majetek 003 -11,71% -121% 27,94 %
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 -30,41% —52,88 % -61,45%
B.I. 3. Software 007 -28,13% -51,74% —59,44 %
4, Ocenitelna prava 008 —50,62 % -675% —100 %
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 013 -6,17 % —-0,36 % 28,63 %
B. Il 1. Pozemky 014 0% 0,84 % 0%
2. Stavby 015 1,14 % -1,19% -1,45%
3 Samf)s’tatnevmrowte véci a soubory 016 5,94 % ~123% 33.97 %
movitych véci
7 Nedoancepy dlouhodoby 020 0% 0% 10,43 %
hmotny majetek
8. 1I:oskytflute 'zalohy na dlouhodoby 021 ~ 100 % 0% 0%
motny majetek
B. IlI. Dlouhodoby finan¢ni majetek 023 —99,86 % 0% 0%
B Il 1 POdll?/ v ovladanych a fizenych 024 100 % 0% 0%
osobéach
3 Ostatr’n dlouhodobé cenné papiry 026 0% 0% 0%
a podily
C. ObéZna aktiva 031 25,68 % 11,47 % 13,26 %
Nk Zasoby 032 —-0,62 26,71 % -1891 %
C.I.1L Material 033 —4,68 % 27,48 % -2118%
9. | Nedokoncend vyrobaa 034 65,29 % 19,5 % 3,77 %
polotovary
C. I Kratkodobé pohledavky 048 - 8,26 % 65,65 % 22,08 %
C.lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 —20,96 % -4,62 % 10,41 %
6. | Stat— danové pohledavky 054 —100 % 0% — 82,06 %
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 378,55 % -62,79 % — 87,46 %
9. | Jiné pohledavky 057 3769,23 % 3397,61 % 50,64 %
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 058 233,63 % - 76,47 % - 60,45 %
C.IV.1. | Penize 059 —-55% -82,94 % 420,93 %
2. | Uéty v bankach 060 276,11 % — 76,36 % — 66,57 %
L Casové rozliSeni 063 — 16,55 % 428,7 % — 22,96 %
D.I. 1 Naklady pfistich obdobi 064 - 4743 % 677,95 % -2332%
3. Piijmy pristich obdobi 066 2072% 20,63 % —19,08 %
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Cislo

Pasiva tadku 2006/2007 | 2007/2008
PASIVA CELKEM 067 4,5% 13,6 % 15,89 %
A. Vlastni kapital 068 26,99 % 13,06 % 8,52 %
Al Zékladni kapital 069 0% 0% 0%
Al L Zakladni kapital 070 0% 0% 0%
Al Kapitalové fondy 073 0% 0% 0%
Al 2. Ostatni kapitalové fondy 075 0% 0% 0%
Al Rezer\’/nl fond, ne.dehtelny fond a 078 0% 0% 0%
ostatni fondy ze zisku
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fond 079 0% 0% 0%
AV I\é%/sledek hospodareni minulych 081 67.33% 44,46 % 19.33 %
A. V. 1. | Nerozdé€leny zisk minulych let 082 67,33 % 44,46 % 19,33 %
Vysledek hospodateni bézného
A V. tiéetniho obdobi /- -/ 084 9,76 % —39,62 % - 25,63 %
B. Cizi zdroje 085 - 23,05 % 13,06 % 32,43 %
B. I Rezervy 086 100 % 0% - 1424 %
B.1.1. | Rezervypodie zvlasich 087 100 % 0% | —1424%
pravnich predpist
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 66,07 % 255,98 % 74,54 %
B.I1l. 1. Zavazky z obchodnich vztaht 092 0% 0% 107,74 %
10. Odlozeny danovy zavazek 101 66,07 % 32,92 % 18,83 %
B. llI. Kratkodobé zavazky 102 —-49,71 % 2,14 % 7,79 %
B. Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 103 — 76,23 % 44,72 % — 41,66 %
5. | Zavazky k zaméstnancim 107 31,02 % 8,08 % 277,74 %
6. | Zavazky ze socidlniho a 108 30,73 % 5,61 % 13,95 %
zdravotniho pojisténi
7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 41,29 % -91,16 % — 100 %
8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 110 570 % —100 % 0%
10. | Dohadné ¢ty pasivni 112 0% 31,95 % — 75,09 %
11. | Jiné zavazky 113 —100 % 0% 0%
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 114 -2152 % -27,33% 36,92 %
B. 1V. 1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 115 —-2152% - 27,33 % -531%
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 116 0% 0% 0%
C. L Casové rozliSeni 118 —-99,39 % 10075 % - 1425%
I.1. Vydaje piistich obdobi 119 —99,39 % 10075 % -1425%
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Ptiloha ¢. 6: Horizontélni analyza vysledovky za obdobi 2006 - 2009 - relativni zména

Cislo
Text adku 2006/2007 | 2007/2008
l. Trzby za prodej zboZzi 01 265,56 % —100 % 0%
A ZNbag;l?dy vynaloZené na prodané 02 1239 % 100 % 0%
+ Obchodni marze 03 —-12,57 % —100 % 0%
1. Vykony 04 3,27 % 8,71 % - 18,6 %
1. 1. f;f}:glf: [Pty EEan 05 3,24 % 875% | —1858%
2. fiﬁgfﬁsmvu zasob vlastni 06 129,41 % ~50 % ~76,92%
B. Vykonova spotieba 08 -7,83% 19,16 % -2351%
B.1 Spotieba materidlu a energie 09 4,13 % 14,47 % -13,3%
2. Sluzby 10 —23,07% 27,25 % -39,34 %
+ Ptidana hodnota 11 34,89 % - 12,54 % -552%
C. Osobni naklady 12 5,89 % 12,44 % 2,07 %
C.1 Mzdové naklady 13 5,04 % 12,03 % 9,46 %
3 Naklady ,na S.(.)?lfﬂ{n zabezpeceni a 15 8,38 % 12,69 % 1956 %
zdravotni pojisténi
4. Socialni naklady 16 11,11 % 40,63 % -12,89 %
D. Dang a poplatky 17 -395% —-6,94 % 14,93 %
Odpisy dlouhodobého 0 0 0
E. nehmotného a hmotného majetku 18 37,43 % —1.25% 33,78 %
1. Led ] Ut GG DO 19 — 42,47 % ~ 79,98 % 551,81 %
majetku a materidlu
. 1. K;j'gifupmdeje LTS D 20 _4247% | —79.98% 551,81 %
Zustatkova cena prodaného 0 0 0
F. dlouhodob. majetku a materialu 22 7720% —95.7% 5432,14 %
Zustatkova cena prodaného 0 0
F.1 dlouhodobého majetku 23 7720 % -95,7% 5432,14 %
G. Zména stavu rezerv a opravnych 25 ~3358% | -7691% | -162,14%
polozek v provozni oblasti
V. Ostatni provozni vynosy 26 - 74,78 % -94,83 % 1733,33%
H. Ostatni provozni naklady 27 259,48 % -90,74 % -36,27%
* Provozni vysledek hospodaieni 30 6,35 % — 43,06 % — 30,04 %
vil, | V¥mosy z diouhodobého 33 0% 100 % 0%
finan¢niho majetku
VIl 3. Vynovsyrz ostat.mho dlouhodob. 36 0% 100 % 0%
finan¢niho majetku
K. Néklady z finan¢niho majetku 38 0% —100 % 0%
X. Vynosové troky 42 875 % 1064 % 82,82 %
N. Nakladové uroky 43 29,79 % 61,48 % -50,25 %
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Cislo

Text "r 2006/2007 | 2007/2008
radku
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 10,15 % 32,6 % — 28,64 %
0. Ostatni finanéni naklady 45 -1,28% - 17,69 % 68,12 %
* Financni vysledek hospodaieni 48 - 357,14 % 1453,7 % - 43,5 %
Q. Daii z prijmi za béZnou ¢innost 49 -131% — 43,38 % - 50,94 %
Q. 1. - splatna 50 59,77 % —51,52 % - 6535%
2. - odlozena 51 — 55,69 % - 17,26 % -2385%
ox Véfvsledel(. hospodareni za 52 9,78 % — 36,00 % _ 25,63 %
béZnou ¢innost
XII1. Mimofadné vynosy 53 — 100 % 0% 0%
% Mlmora(viny’vysledek 58 ~100% 0% 0%
hospodareni
Vysledek hospodareni za ucetni
*k*k 0, — 0, — 0,
obdobi (+/-) 60 9,76 % 36,09 % 25,63 %
ke Vysledek hospodareni pred 61 6,86 % _37.86 % _3121%

zdanénim
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Ptiloha €. 7: Vertikélni analyza rozvahy za obdobi 2006 - 2009

Aktiva s | 2006 | 2007 | 2008
AKTIVA CELKEM 001 100 % 100 % 100 % 100 %
A ll:;)ll)lilf;évky za upsany zakladni 002 0% 0% 0% 0%
B. Dlouhodoby majetek 003 53,97 % 45,59 % 39,65 % 43,78 %
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 1,1% 0,74 % 0,31 % 0,1%
B.1.3. Software 007 0,99 % 0,68 % 0,29 % 0,1%
4, Ocenitelna prava 008 0,11 % 0,05 % 0,02 % 0%
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 49,95 % 44,85 % 39,34 % 43,67 %
B.Il.1 Pozemky 014 0,99 % 0,95 % 0,84 % 0,72 %
2. Stavby 015 6,77 % 6,55 % 57 % 4,84 %
3. ii?ﬁ;tfﬁnvé;g‘wité véci a soubory 016 415% | 3736%| 3248% | 37.55%
7 Irj]g?eotl;(;nceny dlouhodoby hmotny 020 0% 0% 0,32 % 0,31 %
8. Eﬁiﬁf;ﬁ;ﬁihy na dlouhodoby 021 0,7 % 0% 0% | 024%
B. 1l Dlouhodoby finanéni majetek 023 2,91 % 0,004 % 0,003 % 0,003 %
B2, | POCY voviddangeh aizenych 024 29% 0% 0% 0%
3. I?(f;?};‘i dlouhodobé cenné papiry a 026 0004% | 0004% | 0003% | 0,003%
C. ObéZna aktiva 031 43,66 % 52,51 % 51,53 % 50,36 %
L Zasoby 032 2,89 % 2,74 % 3,06 % 2,14 %
C.l1 Material 033 2,72% 2,48 % 2,78 % 1,89 %
2. Nedokoncend vyroba a polotovary 034 0,17 % 0,26 % 0,28 % 0,02 %
C.m Kratkodobé pohledavky 048 34,74 % 30,5 % 44,48 % 46,86 %
C. 1. 1. Pohledavky z obchodnich vztaht 049 32,73 % 24,76 % 20,79 % 19,8 %
6. | Stat— danové pohledavky 054 0,8 % 0% 1,54 % 0,24 %
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1,11 % 5,08 % 1,66 % 0,18 %
9. | Jiné pohledavky 057 0,02 0,67 % 20,49 % 26,63 %
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 058 6,03 % 19,27 % 3,99 % 1,36 %
C.IV. 1. Penize 059 0,77 % 0,33 % 0,05 % 0,23 %
2. Uéty v bankach 060 5,26 % 18,93 % 3,94 % 1,14 %
D. I Casové rozliSeni 063 2,37 % 1,89 % 8,82 % 5,86 %
D.I. 1. Néklady pfistich obdobi 064 2,34 % 1,18 % 8,05 % 5,33 %
3. Piijmy ptistich obdobi 066 0,03 % 0,72 % 0,76 % 0,53 %
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Cislo

Pasiva oy 2006 2007 2008
radku
PASIVA CELKEM 067 100 % 100 % 100 % 100 %
A. Vlastni kapital 068 56,44 % 68,59 % 68,27 % 63,93 %
Al Zékladni kapital 069 11,2 % 10,72 % 9,43 % 8,14 %
Al 1l Zékladni kapital 070 11,2 % 10,72 % 9,43 % 8,14 %
A ll. Kapitalové fondy 073 8,71 % 8,33 % 7,34 % 6,33 %
A ll 2. Ostatni kapitalové fondy 075 8,71 % 8,33 % 7,34 % 6,33 %
Al L2 i AN e 078 1,23 % 1,18 % 1,04 % 0,89 %
ostatni fondy ze zisku
Al 1. Zakonny rezervni fond 079 1,23 % 1,18 % 1,04 % 0,89 %
A. V. Vysledek hospodareni minulych let 081 20,48 % 32,79 % 41,7 % 42,94 %
A V. 1. Nerozdéleny zisk minulych let 082 20,48 % 32,79 % 41,7 % 42,94 %
AV, Vysledek hospodafen bézncho 084 1482% | 1557% | 876%| 562 %
ucetniho obdobi /+ -/
B. Cizi zdroje 085 42,65 % 31,4 % 31,26 % 35,72 %
B. I Rezervy 086 2,76 % 5,28 % 4,65 % 3,44 %
B.I.1. Rezervy podle zvlaStnich pravnich 087 2,76 % 5,28 % 4,65 % 3,44 %
predpisi
B. Il. Dlouhodobé zavazky 091 1,87 % 2,97 % 9,3% 14 %
B. 1. 1. Zavazky z obchodnich vztah 092 0% 0% 5,82 % 10,44 %
10. Odlozeny danovy zavazek 101 1,87 % 2,97 % 3,47 % 3,56 %
B. IlI. Kratkodobé zavazky 102 20,01 % 9,63 % 8,66 % 8,05 %
B. Il 1. Zavazky z obchodnich vztahd 103 16,59 % 3,77% 481 % 2,42 %
5. Zavazky k zaméstnanctim 107 1,1% 1,37 % 1,31 % 4,26 %
6. ZaY?ZVk}f ze socialniho a zdravotniho 108 0.6 % 0,75 % 0.7 % 0,69 %
pojisténi
7. Stat - danové zavazky a dotace 109 1,63 % 22% 0,17 % 0%
8. Kratkodobé pfijaté zalohy 110 0,01 % 0,09 % 0% 0,26 %
10. Dohadné uéty pasivni 112 0% 1,44 % 1,67 % 0,36 %
11. Jiné zavazky 113 0,07 % 0% 0% 0,06 %
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 114 18,02 % 13,53 % 8,66 % 10,23 %
B.IV. 1. Bankovni uvéry dlouhodobé 115 18,02 % 13,53 % 8,66 % 7,07 %
2. Kratkodobé bankovni uvéry 116 0% 0% 0% 3,15%
C. L Casové rozliseni 118 0,91 % 0,005 % 0,47 % 0,35 %
C. 1.1 Vydaje ptistich obdobi 119 0,91 % 0,005 % 0,47 % 0,35 %
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Ptiloha €. 8: Vertikélni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2006 - 2009

Text oo | 2006 | 2007 | 2008
l. Trzby za prodej zboZzi 01 0,38 % 1,33 % 0% 0%
A Néklady vynalozené na prodané zbozi 02 0,09 % 1,08 % 0% 0%
+ Obchodni marze 03 0,29 % 0,25 % 0% 0%
1. Vykony 04 99,65 % 98,74 % | 100,03 % | 100,01 %
1.1, | by zaprodej viastnich vyrobld 05 99,62% | 98,67% | 100% | 100 %
2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 0,03 % 0,07 % 0,03 % 0,01 %
B. Vykonova spotieba 08 74,08 % 65,51 % 72,75 % 68,35 %
B.1 Spotieba materialu a energie 09 41,51 % 41,47 % 44,24 % 47,12 %
2. Sluzby 10 32,57 % 24,04 % 28,51 % 21,24 %
+ Pfidana hodnota 11 25,86 % 33,47 % 27,28 % 31,66 %
C. Osobni naklady 12 14,55 % 14,79 % 15,49 % 19,42 %
C.1 Mzdové naklady 13 10,94 % 11,02 % 11,51 % 15,47 %
3. ﬁﬁf‘iﬁfg;‘:;ﬁ?l zabezpeceni a 15 349% | 363%| 381%| 377%
4, Socialni naklady 16 0,12 % 0,13 % 0,17 % 0,18 %
D. Dané a poplatky 17 0,1% 0,06 % 0,05 % 0,07 %
E. gligiiigé"r‘f;’gizého nehmotnéhoa |4 446% | 588% | 541% | 889 %
. ;r;';’tykzup;‘::g:r‘i’;‘l’:h"d"béh" 19 787% | 434% | 081% | 648%
n. 1. ;r;';’tykzup“’deje dlouhodobého 20 787% | 434% | 081% | 648%
F1 ﬁﬁtokgféi?;ggtiiného 23 002% | 158% | 006%| 429%
G. ﬁé‘fﬁ?ﬁﬁ?ﬁﬁoﬁfﬁf jb‘fgsrgvnyCh 25 226% | 144% | 031% | -024%
V. Ostatni provozni vynosy 26 0,39 % 0,09 % 0,005 % 0,1%
H. Ostatni provozni naklady 27 0,49 % 1,68 % 0,15% 0,11 %
* Provozni vysledek hospodareni 30 12,24 % 12,49 % 6,62 % 5,69 %
VI quj'ne(;iﬁ z dlouhodobého finan¢niho 33 0% 1,69 % 0% 0%
Vil 3. ms:lflﬁo"fg‘;iﬁ dlouhodob. 36 0% | 169% 0% 0%
K. Néklady z finan¢niho majetku 38 0% 1,69 % 0% 0%
X. Vynosové troky 42 0,003 % 0,03 % 0,34 % 0,77 %
N. Nékladové uroky 43 0,32 % 0,39 % 0,59 % 0,36 %
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Cislo
Text oy 2006 2007 2008
radku
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 1,15 % 1,22 % 1,5% 1,32 %
0. Ostatni finanéni naklady 45 0,86 % 0,81 % 0,62 % 1,29 %
* Financ¢ni vysledek hospodareni 48 —0,02 % 0,04 % 0,63 % 0,44 %
Q. Daii z prijmi za béZnou ¢innost 49 3,2% 3,03 % 1,6 % 0,96 %
Q.1 - splatna 50 1,51 % 2,31 % 1,04 % 0,44 %
2. - odlozena 51 1,69 % 0,72 % 0,56 % 0,52 %
ox szledek hospodareni za béZnou 52 9,02 % 9.5 % 5,66 % 517 %
cinnost
XI1. Mimofadné vynosy 53 0,002 % 0% 0% 0%
* Mimoradny vysledek hospodarteni 58 0,002 % 0 % 0 % 0 %
ke Vysled,ek hospodareni za ucetni 60 9,02 % 9,5 % 5,66 % 5,17 %
obdobi (+/-)
ke Vysledek hospodareni pred 61 12.22 % 12,53 % 7,26 % 6,13 %

zdanénim
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