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ANOTACE

Cilem prace je vypracovat finan¢ni analyzu spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o.,
posoudit na zaklad¢ vysledkli finan¢ni kondici této firmy a navrhnout mozna opatieni pro jeji
zlepseni. Soucasti prace je charakteristika technik a metod finan¢ni analyzy, stru¢né piedstaveni
spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o., praktické vypocty a vysledky finan¢ni analyzy této
firmy. Zavérecna ¢ast obsahuje zavéry financ¢ni analyzy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o.

a navrhy opatteni, ktera by mohla ptispét ke zlepSeni financniho zdravi firmy.
KLICOVA SLOVA

finan¢ni analyza; analyza pomérovych a absolutnich ukazateli; bankrotni a bonitni modely;

hodnotova kritéria méteni vykonosti

TITLE

Financial Analysis of STUDENT AGENCY, s.r.o.
ANNOTATION

The aim is to develop a financial analysis of the company STUDENT AGENCY, s.r.0., to
assess the results of the company's financial condition and suggest possible measures for
its improvement. The work also features techniques and methods of financial analysis, a
brief introduction of the company STUDENT AGENCY, s.r.0., the practical results of the
calculations and financial analysis of this company. The final section provides conclusions of the
financial analysis of a company STUDENT AGENCY s.r.0. proposals and measures that could

contribute to improve the financial health of the company.

KEYWORDS
financial analysis; ratio and  absolute indicators; bankruptcy and creditworthy models; value

criteria for measuring the performance
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UVvOoD

V kontextu financni krize se stdva porozuméni finan¢ni oblasti vyznamnéjsi nez kdy dfive.
Znalost realné finan¢ni kondice jednotlivych firem je klicovd pro investory, majitele firem,
konkurenty 1 bézné¢ obcany, ktefi se svymi transakcemi rovnéz zapojuji do propojeného
finan¢niho trhu. Jednim z nejefektivnéjSich prosttedkt porozuméni finan¢ni kondici podniku je
finan¢éni analyza. Finan¢ni analyza na zakladé zpracovani dat z Géetnictvi umoziuje ziskat
informace o vykonnosti a finan¢ni pozici podniku. Jeji vysledky jsou zakladnimi podklady pro
rozhodovani uvnitf i vné podniku — velmi dualezitd je napt. pro ziskani Gvéru od banky,

rozhodnuti investort o piipadné investici apod.

Cilem nasledujiciho textu je vypracovat finan¢ni analyzu spole¢nosti STUDENT
AGENCY, s.r.o., posoudit na zakladé vysledki finan¢ni kondici této firmy a navrhnout mozna
opatieni pro jeji zlepSeni. Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. jsem si vybrala, protoze jde 0
progresivni ¢eskou firmu, ktera zaujima ¢elni postaveni v trhu s osobni piepravou. Na ¢esky trh
vstoupila v roce 1993 a zabyva se piedevsim autobusovou dopravou (vnitrostatni i mezinarodni),
prodejem letenek, zprostfedkovatelskou ¢innosti a au-pair a work and travel programy.
V soucasné dobé je jméno spoleCnosti zminovano zejména v souvislosti sjeji dcefinou
spolecnosti — RegiolJet a.s., ktera se zabyva vlakovou dopravou a STUDENT AGENCY, s.r.o0. je

jejim stoprocentnim vlastnikem.

Tato bakalafska prace je rozdé€lena do Ctyf ¢asti. V prvni ¢asti se vénuji charakteristice
a vyznamu technik a metod finan¢ni analyzy. Druh4 Cast se zabyva struénym piedstavenim
spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. Nasleduje klicova kapitola vénovand praktickym
vypoctim a vysledkim finan¢ni analyzy této firmy, aplikovanym na obdobi mezi lety 2006
az 2009. Konkrétn¢ zde prezentuji vysledky analyzy absolutnich a pomérovych ukazateld,
bankrotnich modeli, bonitniho modelu a ekonomické piidané hodnoty. V zavérecné Casti
vyhodnocuji zavéry finan¢ni analyzy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. a navrhuji opatfenti,

ktera by mohla ptispét ke zlepSeni finan¢niho zdravi firmy.



1 Charakteristika a vyznam metod finan¢ni analyzy

1.1 Predmét a pojeti financni analyzy

,Financni analyza je metoda, ktera pomeétuje ziskané udaje mezi sebou navzijem
a rozsifuje tak jejich vypovidaci schopnost, umoziuje dospét k uritym zavérim o celkovém
hospodareni, majetkové a finan¢ni situaci podniku, podle nichz by bylo mozné pfijmout rtizna

opatieni, vyuzit tyto informace pro fizeni a rozhodovani.“ (Holeckova 2008: 9)

Ohodnocuje minulost, soucasnost a budoucnost finan¢niho hospodateni podniku. Finan¢ni
analyza také pomaha pfi tvorbé€ finan¢ni politiky.
1.2  Uzivatelé finan¢ni analyzy

Financ¢ni analyza slouzi jako zdroj cennych informaci pro vSechny subjekty, které jsou
S podnikem n&jakym zplsobem provazany. Tyto subjekty lze obecné rozdé€lit na dvé skupiny

z pohledu podniku, a to na externi a interni.

»UZivateli tcetnich informaci a finan¢ni analyzy jsou predevsim:
- manazefi,

- Investori,

- banky a jini véfitelé,

- obchodni partnefi (odbératelé a dodavatelé),

- zaméstnanci,

- stat a jeho organy,

- konkurenti.* (Griinwald, Holeckova 2007: 27)

Dal§imi uzivateli mohou byt napiiklad odborafi, rizné soukromé subjekty jako napf.

ucetni a daflovi poradci, novinafi, vefejnost atd.
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1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Finan¢ni analyza pracuje s velkym mnozstvim dat. ,,Data predstavuji kliCovou, vychozi soucast

postupnych krokti finan¢ni analyzy, jimiz jsou:
1. data,

2. metody analyzy,

3. provedeni analyzy,

4. interpretace vysledkl analyzy,

5. syntéza a formulace zavéria a usudkl.” (Griinwald, Holeckova 2007: 33)

,»Prevaznou vétsinu udajii pro potieby financni analyzy poskytuje finanéni ucetnictvi jako
prvotni a casto hlavni zdroj ekonomickych dat. O stavu a vyvoji financi podniku, jeho finan¢ni
situaci, vypovidd ucetni zavérka (rozvaha, vykaz ziski a =ztraty a priloha doplnéna

v predepsanych piipadech o vyro¢ni zpravu).” (Hole¢kova 2008: 20)

1.4  Zakladni cile finan¢ni analyzy

Uzivatelé ucetnich vykazl zpravidla potiebuji zjistit zdkladni informace ohledné situace
(ekonomické a finan¢ni) podniku. Mezi tyto informace patii rozbor rentability podniku, jaka je

jeho platebni schopnost (tedy likvidita) a stabilita.

1.5 Techniky a metody finan¢ni analyzy

Ve finan¢ni analyze pracujeme se dvéma zdkladnimi metodami. Jednd se o metodu
absolutni a relativni. Absolutni metoda pracuje s absolutnimi ukazateli, které jsme ziskali
Vv tcetnich vykazech. Absolutni ukazatele dale ¢lenime na stavové a tokové ukazatele. Stavove
ukazatele se vztahuji k ur¢itému ¢asovému okamziku a tokové ukazatele k urcitému obdobi.

Relativni metoda vyuziva relativnich ukazateld.
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»Zékladni kvantitativni metody finan¢ni analyzy poskytuji névod (kli¢) k hodnoceni
finan¢ni situace, jejiho vyvoje a pficin jejiho vyvoje na zakladé obrazu zakodovaného v Gcetnich
vyrazech.“ (Hole¢kova 2008: 42)

1.5.1 Analyza absolutnich ukazateli

Horizontalni a vertikalni analvza

Dle Griinwalda a Holeckové (2007) horizontalni a vertikalni analyza identifikuje klicové
okamziky ve vyvoji financni situace na pozadi udalosti v hospodaiském prostiedi a zivoté

podniku
Horizontalni a vertikalni analyza pracuje s tokovymi i stavovymi veli¢inami.

Cilem horizontalni analyzy je zmé&fit zmény a pohyby vybranych veli¢in (at’ uz absolutné

nebo relativné) a zméfit jejich intenzitu.

Bilané¢ni pravidla

Zlaté bilan¢ni pravidlo - nahliZzi na zdroje z Casového pohledu. Doporucuje, aby dlouhodoby

majetek byl financovan z dlouhodobych zdroju (tj. vlastniho a dlouhodobého ciziho kapitalu)
a kratkodoby majetek naopak z kratkodobych zdroji. RozliSujeme konzervativni a agresivni

zpusob financovani na zakladé tohoto pravidla.

Pravidlo vyrovnani rizika - fe§i vyrovnani rizika na zakladé sladéni pouzivani cizich a vlastnich

zdrojii. Oba zdroje by mély byt vyuzity. Na zaklad¢ tohoto pravidla by vlastnich zdrojii mélo byt
vice nez cizich.

Pari pravidlo — uvadi, ze by m¢l mit nejvySe tolik vlastniho kapitalu, kolik mize byt ulozeno do
dlouhodobého majetku. To tedy znamena, Ze by vlastniho kapitdlu mélo byt méné nez

dlouhodobého majetku. Cilem je vytvofeni prostoru pro financovani dlouhodobym cizim

kapitalem.

Ristové pravidlo — ,,posledni bilan¢ni pravidlo tikd, ze by tempo rustu investic (dlouhodobého

majetku) nemélo predbihat tempo ristu trzeb. Cili Ze by trzby mély rist rychleji neZ investice.
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Jedna se o spravny pozadavek, protoze podnik by nemél investovat kapital do majetku, ktery mu

nepiinese rust trzeb.“ (Scholleova 2008: 64)

1.5.2 Analyza pomérovych ukazatelu

Ukazatele rentability

Pod pojmem rentabilita chdpeme vynosnost vlozené¢ho kapitalu. Jedna se tedy o zcela
zéasadni ukazatel, ktery pfindsi informace pro rozhodovani zejména v dlouhodobém horizontu.
Rentabilita nesmi byt ovSem posuzovana izolované. Je dulezité, aby byla vynosnost provazana

s platebni schopnosti a finan¢ni stabilitou.
1. ROA — Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets)

Jednd se o velmi vyznamny ukazatel, ktery pométuje zisk s celkovym vlozenym
kapitalem. Tento ukazatel nerozliSuje, zda se jedna o kapital vlastni nebo cizi. Existuji dvé
varianty vypo¢tu ROA. Prvni varianta pocitd v Citateli s EBIT -jedna se o zisk pred zdanénim
a uroky. Tato varianta je vhodnéj$i naptiklad pro porovnavani zkoumaného subjektu se
zahrani¢im. Druha varianta pracuje s Cistym ziskem. V tomto pfipadé operujeme se ziskem po

zdanéni a odecteni uroku.

EBIT

ROA= =211 *100%
Aktiva
ROA= B0 2K 1 504
ktiva

Zdroj vzorce: (Griinwald, Holeckova 2007: 83)
kde:

EBIT = zisk pted uroky a zdanénim

-12 -



2. ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity)

vvvvv

nepiimo prostiednictvim akumulace nerozdéleného zisku). Vlastnici posuzuji vytvoieny zisk jako

vydélek z investovaného kapitalu.* (Griinwald, HoleCkova 2007 68)

EBIT

ROE = —
Vlastni kapital

*100%

Cisty zisk

=—— = *100%
Vlastnikapital

Zdroj vzorce: (Griinwald, Holeckova 2007: 86)
kde:

EBIT = zisk pfed troky a zdanénim

3. ROS - Rentabilita trzeb (Return on Sales)

,UKazatel zisku v poméru k trzbam (ziskova marze nebo ziskové rozpéti) vyjadiuje
schopnost podniku dosahovat zisku pii dané urovni trzeb, kolik dokdze podnik vyprodukovat

»efektu® na 1K¢ trzeb.* (Valach 2003: 100)

ROS = EBIT
Trzby
ROS — Cisty zisk
Trzby

Zdroj vzorce: (Griinwald, Holeckova 2007: 88)

kde:

EBIT = zisk pted uroky a zdanénim
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4. ROCE - Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (Return on Capital Employed)

Tento ukazatel se velice ¢asto pouziva pro mezipodnikové srovnani s konkurenci.

ROCE = MIOO
DK

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 67)
kde:

ZPZ = zisk po zdanéni

ZU = zdanéné uroky

DK = dlouhodoby kapital

Ukazatele likvidity

»Likvidita vyjadiuje schopnost podniku pfeménit svij majetek na prostfedky k uhradé
zavazkl. Z ¢asového hlediska pak lze rozliSovat majetek likvidni do 10 dnd, do 1 mésice,

do 5 mésicti, do 1 roku, do 13 let ¢i k jinému stanovenému terminu.* (Marek 2006: 272)
1. BéZna likvidita

Bézna likvidita vyjadiuje schopnost podniku pfeménit svij kratkodoby majetek na
prostiedky k tthrad¢ kratkodobych zavazki.

_ KrA
KrP'

BL
Zdroj vzorce: (Marek 2006: 273)
kde:

BL = bézna likvidita

KrA = kratkodoba aktiva

KrP = kratkodoba pasiva
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Tabulka 1 Bézna likvidita

Strategie Hodnota bézné likvidity

Konzervativni | nad 2,5

Primérna mezi 1,5a2,5

Agresivni pod 1,5

Zdroj: (Marek 2006: 274)

2. Pohotova likvidita

atoiv pripadé, ze by pfeména pohledavek v penézni prostiedky vazla.“(Holeckova 2008: 119)

_ KrPo+KFM  KrA-Zas
KrP KrP

PL

Zdroj vzorce: (Marek 2006: 282)
kde:

PL = pohotova likvidita

KrPo = kratkodobé pohledavky
KFM = kratkodoby finan¢ni majetek
KrP = kratkodoba pasiva

Z74s = zasoby

KrA = kratkodob4a aktiva
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Tabulka 2 Pohotova likvidita

Strategie Hodnota pohotové likvidity

Konzervativni | nad 1,5

Primérna mezilal5

Agresivni pod 1

Zdroj: (Marek 2006: 283)
3. Okamzita (penézni) likvidita

Minimalni hodnota likvidity 1. stupné se uvadi 0,2. Nékdy se toto pravidlo v zahrani¢ni
literatute oznacuje ,,one to five rule®, tzn. podnik by mél mit takové mnozstvi pohotovych
penéznich prostiedkd, aby byl schopen ihned zaplatit svoje kratkodobé zavazky alespoii z jedné
pétiny.

,,Za uspokojivou lze obvykle povazovat okamzitou likviditu, ktera se pohybuje v intervalu
0,9 az 1,1. *“ (Holeckova 2008: 120)

Pel — KFM |
KrP

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 120)
kde:

PeL = penézni likvidita

KFM = kratkodoby finan¢ni majetek

KrP = kratkodoba pasiva

Ukazatele aktivity

RozliSujeme dvé skupiny ukazatelti aktiv. Prvni skupina zkouma obrat danych polozek.
Vyjadiuje, kolikrat se urcitd polozka pfeméni do jiné polozky za urcité obdobi (obvykle 360 dni).

Druha skupina zkouma dobu obratu. Je to délka obdobi nutna k jednomu obratu.

-16 -



1. Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv patii do skupiny ukazatelii aktivity a porovnava trzby a celkova aktiva

podniku.

OCA— Trzby1
CA

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 82)
kde:

OCA = obrat celkovych aktiv

CA = celkova aktiva

2. Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku patii do skupiny ukazatell aktivity a porovnava trzby a dlouhodoby

majetek podniku.

ODM = Trzby |
DM

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 82)
kde:

ODM = obrat dlouhodobého majetku
DM = dlouhodoby majetek

3. Obrat zasob

Obrat zasob patii do skupiny ukazatelii aktivity a porovndva trzby a zasoby.

o7 - Tirzby |
Zasoby

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 83)
kde:

OZ = obrat zasob
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4. Doba obratu zasob
Doba obratu zasob patii do skupiny ukazatelti aktivity a porovnava zasoby a denni trzby podniku.

Zasoby
Trzby '
360

DOZ =

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 84)
kde:

DOZ = doba obratu zasob

5. Doba obratu pohledavek

Doba obratu zasob patii do skupiny ukazatelti aktivity a porovnava pohledavky a denni trzby

podniku.
_ Pohledavky
bOP = Trzby
360

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 86)

kde:

DOP = doba obratu pohledavek

6. Doba obratu splaceni kratkodobych zavazki

Doba obratu splaceni kratkodobych zavazkl patfi do skupiny ukazatelt aktivity a porovnava
kratkodobé zavazky a denni trzby podniku.

Kz
Trzby’

360

DOKZ =

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 86)
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kde:
DOKZ = doba obratu kratkodobych zavazkl
KZ = kratkodobé zavazky

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti charakterizuji vzajemné vztahy mezi polozkami dluht, vlastniho kapitalu

a aktivy podniku. Ukazatelé¢ zadluzenosti slouzi k hodnoceni finan¢ni stability podniku.
Analyza celkové zadluZenosti
1. Véritelské riziko
Vetitelské riziko patii do skupiny ukazateld zadluzenosti a porovnava cizi kapitdl a thrnny
vlozeny kapital, ktery je souctem vlastniho kapitalu a ciziho kapitalu.
R= o
Zdroj vzorce: (Marek 2006: 289)
kde:
VR = véftitelskeé riziko
CK = cizi kapital
UVK = tthrnny vloZzeny kapitél (= vlastni kapital + cizi kapital)
2. Finan¢ni paka
Finan¢ni pédka patii do skupiny ukazatelli zadluzenosti a porovnava uhrnny vlozeny kapital, ktery
je souctem vlastniho kapitalu a vlastni kapital.

_UVK

FP=—""
VK

Zdroj vzorce: (Marek 2006: 289)
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kde:

FP = finan¢ni paka

VK = vlastni kapital

UVK = tthrany vloZeny kapital

3. Podil ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu

Podil ciziho kapitélu k vlastnimu kapitalu patii do skupiny ukazatelt zadluzenosti.

CK
CKNK =—,
N VK

Zdroj vzorce: (Marek 2006: 289)
kde:
CK/VK = podil ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu

Analvza dluhové schopnosti

Urokové kryti
Urokové kryti je ukazatelem pouZivanym pro zjistovani schopnosti podniku dostat svym
zavazkiim. Ukazatel porovnava EBIT a urokové naklady

_VHpD +UN  EBIT
UN UN

UK

Zdroj vzorce: (Marek 2006: 294)

kde:

EBIT = zisk pted uroky a zdanénim

UK = urokové kryti

VHpD = vysledek hospodateni pted zdanénim

UN = trokové naklady
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Pyramidovy rozklad ukazateli rentability — DuPontiv rozklad

Pyramidovy rozklad je rozklad vrcholného ukazatele na dil¢i ukazatele, které jej zasadné
ovlivituji. Nazev analyzy je odvozen ze stejnojmenné chemické spoleénosti, ktera rozklad jako

prvni vyuZzivala.

1.5.3 Bankrotni modely

Bankrotni modely maji za cil informovat uzivatele o tom, zda firm¢ v dohledné dobé¢
hrozi bankrot. Modely vychazi se z faktu, Zze kazda firma, ktera je ohrozena bankrotem jiz ur€ity
Cas ptred touto udalosti vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot typické. Mezi nejcastéjsi
symptomy fadime problémy s béznou likviditou, vysi Cistého pracovniho kapitalu ¢i problémy

s rentabilitou vlozeného kapitalu.

Altmanuv model

,»Altmantiv model vychazi z propoc¢tu globalnich indext, vypocet je stanoven jako soucet
hodnot péti béznych ukazatell, jimz je pfifazena rtizna vaha. Nejvétsi vahu v Altmanové modelu

ma rentabilita celkového kapitalu.“ (Rackova 2008: 73)

Altmanovo Z-skore = 6,72 * EBIT / celkova aktiva + 1,05 * 0cetni hodnota jméni / tcetni
hodnota dluhu + 3,26 * zadrZzené vydélky / celkova aktiva + 6,56 * pracovni kapital / celkova

aktiva
Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 195)

Tato modifikovanéd verze zakladniho indexu vyuZiva informace ze zakladnich ucetnich vykazi

a neni zavisla na znalosti trzni hodnoty podniku.
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Tabulka 3 Altmantv model

Pasma finanéniho zdravi

Pésmo prosperity Z>26
Pésmo Sedé zony 1,1<7<2,6
Pasmo bankrotu Z<11

Zdroj: (Holec¢kova 2008: 196)

Taffleruv index

,» Taffleriv index je modelem, ktery sleduje riziko bankrotu spolecnosti. Tento model byl
poprvé publikovan v roce 1977 a existuje v zakladni a modifikované podobé.“ (Ruckova 2008:
76)

Taffleruv index (modifikovand verze) = 0,53 * ZD | KZAV + 0,13 * OAKT / CZDR + 0,18 *
KZAV / AKT +0,16 * T/ AKT

Zdroj vzorce: (Ruckova 2008: 76)

Tabulka 4 Tafflertv index

Pasma finan¢niho zdravi

Podnik nespé&je k bankrotu | T > 0,3

Podnik spé&je k bankrotu | T <0,2

Zdroj: (Ruckova 2008: 76)

Interpretace Tafflerova modelu:

,,»Je-1i hodnota nizs8i nez 0,2, znamena to velkou pravdépodobnost bankrotu.

Je-1i hodnota vyssi nez 0,3, znamena to malou pravdépodobnost bankrotu.* (Rickova 2008: 77)
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IN 05

Dle Scholleové (2008) vychazi indexy IN z vyznamnych bankrotnich indikatort. Index IN

05 byl zkonstruovan s ohledem na ceské podminky a akceptuje i hledisko vlastnika.

IN 05 = 0,13 * Aktiva / Cizi zdroje + 0,04 * EBIT / Nakladové troky + 3,97 * EBIT / Aktiva +
0,21 * Vynosy / Aktiva + 0,09 * Obézna aktiva / (Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni

uveéry)
Zdroj vzorce: (Synek 2011: 3)

Tabulka 5 IN 05

Pasma finan¢niho zdravi

Podnik tvoii hodnotu INO5>1,6

Sed4 z6na 0,9<IN05<1,6

Podnik netvofi hodnotu (ni¢i) | IN 05< 0,9

Zdroj: (Sedlagek 2001: 74)

1.5.4 Bonitni modely

Bonitni modely informuji o finanénim zdravi firmy. Jejich cilem je zjistit, zda se firma
fadi mezi dobré ¢i Spatné firmy.

,Bonitni modely se snazi bodovym ohodnocenim stanovit bonitu hodnoceného podniku.

Jsou velmi siln¢ zavislé na kvalité zpracovani databiaze pomérovych ukazateli v odvétvoveé

skupiné srovnavanych firem.* (Rtckova 2008: 77)

Kralicekuv quicktest (1990)

Kralicekiiv quicktest je piikladem scoringového bonitniho modelu, ktery vyuziva

soustavy Ctyf rovnic. Ukazatel R1 je ukazatelem financ¢ni stability, R2 solventnosti, R3 rentability

a R4 likvidity.
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V tabulce €. 6 je uvedena konstrukce a vyhodnoceni finan¢ni situace podniku metodou

Kralicekova quicktestu.

Tabulka 6 Konstrukce a hodnoceni metodou Kralicekova quicktestu

Pocet
bodu

0,3 a vice 4
0,2-0,3
R1 vlastni kapital / aktiva 0,1-0,2
0,0-0,1

0,0 a méné

Ukazatel | Konstrukce ukazatele Vyhodnoceni

3 améné
35

R2 (dluhy — kratkodoby finan¢ni majetek) / nezdanény cash flow |5.12
12.30

30 a vice

0,15 a vice
0,12-0,15
R3 zisk pted uroky a zdanénim / aktiva 0,08-0,12
0,00-0,08

0,00 a méné

0,1 a vice
0,08-0,1

R4 nezdanény cash flow / provozni vynosy 0,05-0,08
0,00-0,05

0,00 a méné

OlFr,r|INMNM|W|IAM|O|IFRPIMNMNWOWIA|O|IRPINW|IAM|OIFRLINMN]I®

Nezdanény cash flow = zisk po zdanéni + danl z pfijmu + odpisy

Zdroj: (Holeckova 2008: 200)
Kralicekiv quicktest = (R1 + R2 + R3 + R4)/4 (bodi)

Zdroj vzorce: (Holeckova 2008: 200)
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Tabulka 7 Kralicekuv quicktest

Hodnoceni finanéni situace podniku

Velmi dobry podnik K>3

Sed4 zona 1<K<3

Spatny podnik K<1

Zdroj: (Holeckova 2008: 200)

1.5.5 Hodnotova kritéria méfeni vykonnosti

EVA — Ekonomicky pridana hodnota

,.Ustiedni myslenkou ekonomické ptidané hodnoty je fakt, Ze investice vytvaii svym
investorim hodnotu pouze v tom pfipadé, Ze jeji ocekdvand vynosnost piesahne jeji kapitadlovou
nakladnost. Firma vytvati hodnotu tehdy, je-li ¢isty provozni vysledek hospodaieni (NOPAT)
vy$$i nez naklady pouzitého kapitalu.“ (Rackova 2008: 65)

Zakladni konstrukce ukazatele EVA

Ukazatel EVA je chapan jako cisty vynos z provozni ¢innosti (NOPAT) sniZeny
o naklady kapitalu. Zakladni podoba vzorce pro vypocet EVA je:

EVA=EBIT x (1 — danova sazba v %) - WACC x C
Zdroj vzorce: (Scholleova 2008: 178)

kde:
EBIT = zisk pfed Groky a zdanénim
WACC = vaZené primérné naklady kapitalu

C = firmou pouzity kapital

Prvni ¢ast vzorce byva oznacovana jako Cisty provozni vysledek hospodateni (NOPAT).
Druha cast vzorce se naopak zabyva celkovym investovanym kapitadlem, ktery je zpoplatnén

vazenymi primérnymi naklady kapitalu (WACC), které se vypoctou jako:
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WACC=r(d)x (1 -d)xD/IC +r (e) X E/IC
Zdroj vzorce: (Rackova 2008: 66)

kde:

r(d) = naklady na cizi kapital (placené roky)
r(e) = naklady vlastniho kapitalu

D = cizi kapital

E = vlastni kapital

C = celkovy dlouhodobé¢ investovany kapital

d = sazba dané
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2 Predstaveni spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o.

2.1 Identifikacni a zakladni adaje o spolecnosti
Nazev spolecnosti: STUDENT AGENCY, s.r.0.

Sidlo spolecnosti: Brno, namésti Svobody 86/17, PSC 602 00
Identifikacni cislo: 253 17 075

Datum vzniku spolecnosti: 11. listopadu 1996

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Predmeét podnikani spolecnosti:

- Provozovani cestovni kancelaie
- Hostinska ¢innost
- Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona

- Silni¢ni motorova doprava
Statutarni organ spolecnosti: Ing. Radim Jancura (jednatel spole¢nosti)

Zakladni kapital spolecnosti: 1 000 000,- K¢

2.2 Vlastnicka struktura spolecnosti

Jedinym vlastnikem spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. byl k 11. listopadu 2011 pan

Ing. Radim Jancura.

2.3 Ridici struktura spole¢nosti

Jednatelem spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. byl k11. listopadu 2011 pan
Ing. Radim Jancura, rodné ¢islo: 720112/5536, Bilovice nad Svitavou, Palackého 165, PSC 664
01, den vzniku funkce: 11. listopadu 1996.

Prokuristkou spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. byla k 11. listopadu 2011 pani
Martina Blahov4, rodné ¢islo: 775111/3920, Syrovice 450.
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2.4  Historie a stru¢ny popis spole¢nosti

Spole¢nost byla zalozena v roce 1993 Ing. Radimem Jancurou. Spole¢nost se zabyva
zprostiedkovatelskou ¢innosti (jazykové, vzdélavaci a pracovni programy v zahrani¢i), au-pair
programy, autobusovou dopravou (vnitrostatni i mezinarodni) a prodejem letenek. V roce 2009
spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. zalozila dcefinou spolecnost RegioJet a.s., kde je 100%

vlastnikem akcii. Tato spolecnost se zabyva provozem vlaki.

Skupina STUDENT AGENCY, s.r.o. je kompletné vlastnéna Ing. Radimem Jancurou.
Dalsi vlastnické struktury na spole¢nosti ORBIX, s.r.o. a DPL real, s.r.o. jsou popsany na

obrazku ¢&. 1 nize.

Obrazek 1 Vlastnicka struktura skupiny STUDENT AGENCY, s.r.o.

( Ing. Radim Jangura J

100 l 100 %

ORBIX, s.r.0. STUDENT AGENCY s.r.o. DPL real, s.r.0.
orhnr. STUDENT|AGENCY] t*l UM PANCI ZLIPE
l 20 % + l 1 100%
ORBIX, s.r.0. STUDENT AGENCY s.r.0. Regiolet a.s.
Slovensko DIIJ:IJE Slovensko |sTupent] acency| !!REGIG_IET

20%’[

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. 2009

Spole¢nost ORBIX, s.r.o. se zabyva firemni klientelou, nabidka sluzeb je stejnd jako
u spolec¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. Spole¢nost DPL real, s.r.o. se vénuje spravé budovy
Domu pant z Lipé v Brné, kde se nachazi sidlo spolecnosti STUDENT AGENCY s.r.o.
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Dle udaji ve vyro¢ni zpravé spolecnosti STUDENT AGENCY s.r.o. za rok 2009 ma
firma 11 pobo¢ek v Ceské republice a 3 pobocky v Brné. Celkové zaméstnava vice nez 900

zamestnancu a konsolidovany obrat celé skupiny v roce 2009 ptesahoval 4,1 mld K¢.

Spolecnosti se podafilo vroce 2010 vytvofit obrat prevysujici 4 mld. K¢ (dle udaji
vV publikaci Firemni profil 2011). V témZ roce spolecnost vstoupila na trh se zdjezdy

a dovolenymi (skrze webovy portal dovolena.cz).

Spole¢nost je nejvétsim prodejcem letenek v Ceské republice. Zaroveii je spolednost
nejvétsi IATA(International Air Trade Association) agenturou v Ceské republice. ,,Kazda tieti
letenka je prodana u STUDENT AGENCY s.r.o. a ORBIX, s.r.o.“(Firemni profil 2011)

2.5 Zakladni finan¢ni udaje spole¢nosti

V tabulce ¢. 8 je uvedena rozvaha (aktiva) spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o.
ve zjednoduseném rozsahu za obdobi 2006 - 2009. Rozvaha (aktiva) spole¢nosti STUDENT

AGENCY, s.r.0. v plném rozsahu je soucasti ptilohy ¢. 1 této bakalatské prace.

Tabulka 8 Rozvaha ve zjednoduseném rozsahu - aktiva v tis. K¢

Polozka/obdobi 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 349 660 413364 379212 402678

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 1 0

B. Dlouhodoby majetek 61 887 78 371 78 929 74 905
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 1701 8 201 25 338 22 356
B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek 60 186 70170 53 591 50 415
B.11l. | Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 2134
C. ObéZna aktiva 236 280 294181 277046 |307544
C.I. | Zasoby 3573 23974 21704 11 301
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 17 925 31901 18 539 18 409
C.INl. | Kratkodobé pohledavky 141 618 196 759 |216 426 |263525
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 73 165 41 547 20377 14 309
D.l. | Casové rozliSeni 51 493 40 812 23237 20 229
Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou
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V tabulce ¢. 9 je uvedena rozvaha (pasiva) spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o.

ve zjednoduseném rozsahu za obdobi 2006 - 2009. Rozvaha (pasiva) spole¢nosti STUDENT

AGENCY, s.r.o. v plném rozsahu je soucasti ptilohy ¢. 2 této bakalaiské prace.

Tabulka 9 Rozvaha ve zjednoduseném rozsahu - pasiva v tis. K¢

Polozka/obdobi 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 349660 413364 379212 402678
A. Vlastni kapital 18 135 16 718 29 252 100 146
A.l. | Zékladni kapital 1 000 1 000 1 000 1000
A.ll. | Kapitalové fondy 79 0 0 -2
A.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 563 615 178 109
A.lV. | Vysledek hospodaieni minulych let 9972 15 058 14 720 23121
A.V. | Vysledek hospodaieni bézného tucetniho obdobi 6 521 45 13 354 75918
B. Cizi zdroje 319804 391940 349158 302463
B.l. |Rezervy 0 0 0 21 580
B.Il. | Dlouhodobé zavazky 806 475 4611 6 255
B.I1l. | Kratkodobé zavazky 275582 338946 322517 195753
B.1V. | Bankovni uvéry a vypomoci 43 417 52 519 22 030 78 875
C. Casové rozliSeni 11721 4 706 802 69
Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

V tabulce ¢. 10 je uveden vykaz ziska a ztrat spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. ve
zjednoduSeném rozsahu za obdobi 2006 - 2009. Vykaz ziskl a ztrat spolecnosti STUDENT

AGENCY, s.r.0. v plném rozsahu je soucasti pfilohy ¢.3 této bakalaiské prace.

Tabulka 10 Vykaz zisku a ztrat ve zjednoduSeném rozsahu v tis. K¢

Polozka/obdobi 2006 2007 2008 2009
Trzby (I +11.1.) 2107180 [2751726 |3520387 |3176670
Spotieba materialu a energie 185 726 216 607 277 207 220 966
Sluzby 1751670 |2256682 |2934728 |2568 392
Osobni naklady 138 125 210173 259 657 261 740
EBITDA (EBIT + odpisy) 16 766 15917 27 334 114108
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku | 6 339 7267 10 369 12 415
EBIT (EBT + uroky) 10 427 8 650 16 965 101 693
Uroky 926 1305 2 507 2241
EBT (Cisty zisk + dan) 9501 7345 14 458 99 452
Dan 2980 7 300 1104 23534
Cisty zisk (****) 6 521 45 13 354 75918

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolec¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou
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V tabulce ¢. 11 je uveden ptehled o penéznich tocich spole¢nosti STUDENT AGENCY,

S.r.0. za obdobi 2007 - 2009.

Tabulka 11 Pichled o penéznich tocich v tis. K¢

Polozka/obdobi 2007 2008 2009
HV 45 13 354 75918
uprava o nepenézni operace 10 933 24 040 36 270
(+) odpisy 7267 10 369 12 415
(+/-) rezervy 0 0 21 580
(+/-) Casové rozliSeni v aktivech 10 681 17 575 3008
(+/-) Casové rozliSeni v pasivech -7 015 -3 904 -733
CF Netto 10 978 37394 112 188
upravy o nékteré polozky pracovniho kapitalu |-26 154 | -20464 |-163 330
(+/-) zasoby -20401 |2 270 10 403
(+/-) pohledavky -69 117 | -6 305 -46 969
(+/-) kratkodobé provozni zavazky 63 364 -16 429 | -126 764
Cisty penéZni tok z provozni innosti -15176 16 930 -51 142
porizeni ’ dlm.thodobého hmotného  a 23751 |-10927 |-6257
nehmotného majetku
(+/-) DHM a DNM v pof. cené -16 484 -558 6 158
(-) odpisy -7 267 -10369 |-12 415
(+/-) BFM 0 0 2134
Cisty penéZni tok 7 investi¢ni Cinnosti -23 751 -10 927 -4 123
(+/-) zakladni kapital a kapitalové fondy -79 0 -2
(+/-) dlouhodobé zavazky -331 4136 1644
(+/-) dlouhodobé bankovni Gvéry -1 998 -1510 4 625
(+/-) finanéni kratkodobé zavazky 0 0 0
(+/-) kratkodobé bankovni Gvéry 11 100 -28979 |52 220
vydaje z rozdélent zisku -1 383 -820 -5 022
(+/-) fondy tvotfené ze zisku 52 -437 -69
(+/-) vysledek hospodateni z minulych let |5 086 -338 8401
(-) vysledek hospodaieni za bézné obdobi | -6 521 -45 -13 354
Cisty penéZni tok z financni éinnosti 7309 -27 173 53 465
CF celkem -31618 [-21170 [-1800

Zdroj: Vyrocni zpravy spolec¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o.

zpracovano autorkou
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3 Analyza soucasného stavu finan¢niho zdravi spoleCnosti

3.1  Ud&etni pravidla uplatiiovina ve spole¢nosti

Dle ucetnich zavérek spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009,
priloh k uéetnim zavérkdm za obdobi 2006 - 2009 a vyro¢nich zprav spolecnosti za obdobi
2006 - 2009 uplatiiuje spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. takova ucetni pravidla, kterad

nejsou v rozporu s platnymi Géetnimi zakony v Ceské republice.
3.2 Analyza absolutnich ukazatela

3.2.1 Horizontalni analyza rozvahy a vykazu ziski a ztrat spole¢nosti

V tabulce ¢. 12 je uvedena horizontalni analyza aktiv spoleénosti STUDENT AGENCY,
s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 12 Horizontalni analyza rozvahy - aktiva

AKTIVA CELKEM 18% -8% 6%
A Pohledavky za upsany zakladni kapital - 100% -
B. Dlouhodoby majetek 271% 1% -5%
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 382% 209% -12%
B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek 17% -24% -6%
B.11l. | Dlouhodoby finan¢ni majetek - - -
C. ObéZna aktiva 25% -6% 11%
C.l Zasoby 571% -9% -48%
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 78% -42% -1%
C.I1I. | Kratkodobé pohledavky 39% 10% 22%
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek -43% -51% -30%
D.l. Casové rozliSeni -21% -43% -13%

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Na obrazku €. 2 je uvedena horizontalni analyza rozvahy - aktiva spole¢nosti STUDENT

AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 -2009.
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Obrazek 2 Horizontalni analyza rozvahy - aktiva
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Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Z4vér k horizontdini analyze rozvahy - aktiva

Pro vyvoj vétsiny slozek aktiv spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. za obdobi

2006 - 2009 je charakteristickd jejich pomérné vysoka mira stability. Vyjimky tvoii vyvoj

hodnoty zasob a dlouhodobého nehmotného majetku. Hodnota dlouhodobého majetku vykazuje

rostouci tendenci (vyjimkou je obdobi 09/08), vyrazny je zejména narist dlouhodobého

nehmotného majetku v obdobi 07/06 a 08/07. Hodnota obéznych aktiv stoupa v obdobi 07/06 a

09/08, naopak v obdobi 08/07 jejich absolutni hodnota naopak klesa. V ramci ob&znych aktiv

dochazi v obdobi 07/06 k jejich vyraznému nardstu.

V tabulce ¢. 13 je uvedena horizontalni analyza pasiv spolecnosti STUDENT AGENCY,
s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.
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Tabulka 13 Horizontalni analyza rozvahy - pasiva

PASIVA CELKEM 18% -8% 6%

A Vlastni kapital -8% 75% 242%
A.l. | Zékladni kapital 0% 0% 0%
A.ll. | Kapitalové fondy 0% 0% 0%
A.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 9% -11% -39%
A.l1V. | Vysledek hospodaieni minulych let 51% -2% 57%
A.V. | Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi -99% 29576% 469%
B. Cizi zdroje 23% -11% -13%
B.l. | Rezervy - - -

B.Il. | Dlouhodobé zavazky -41% 871% 36%
B.I1I. | Kratkodobé zavazky 23% -5% -39%
B.1V. | Bankovni tivéry a vypomoci 21% -58% 258%
C. Casové rozliSeni -21% -20% 7%
Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

Na obrazku €. 3 je uvedena horizontalni analyza rozvahy - pasiva spolecnosti STUDENT

AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.

Obrazek 3 Horizontalni analyza rozvahy - pasiva
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006

zpracovano autorkou
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Zaveér k horizontalni analyze rozvahy - pasiva

Pro vyvoj vétsiny slozek pasiv spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. za obdobi
2006-2009 je charakteristicka jejich pomérné vysoka nestabilita. Meziro¢né dochazi k nartstu
vlastniho kapitalu (vyjimkou je obdobi 07/06). Cizi zdroje vykazuji klesajici tendenci (vyjimkou

je obdobi 07/06), coz je nejvice ovlivnéno poklesem kratkodobych zavazki.

V tabulce ¢. 14 je horizontdlni analyza vykazu ziskli a ztrat spole¢nosti STUDENT
AGENCY, s.r.o0. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 14 Horizontalni analyza vykazu ziskt a ztrat

Trzby (1. + 11.1.) 30,59% 27,93% -9,76%
Spotfeba materialu a energie (B.1.) 16,63% 27,98% -20,29%
Sluzby (B.2.) 28,83% 30,05% -12,48%
Osobni naklady (C.) 52,16% 23,54% 0,80%
EBITDA (EBIT + odpisy) -5,06% 71,73% 317,46%
EBIT (EBT + iiroky) -17,04% |96,13% 499,43%
EBT (Cisty zisk + daii) -22,69% | 96,84% 587,87%
Cist)'f zisk (¥*%¥) -99,31% | 29575,56% | 468,50%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

Zaver k horizontalni analyze vvkazu zisku a ztrat

S vyjimkou obdobi 09/08 klesaji trzby spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0. Naopak
hodnota ukazateli EBITDA,EBIT a EBT spolecnosti rostla ve vSech sledovanych obdobich
(vyjimkou je obdobi 07/06). Cisty zisk uréeny pro vlastniky spoleénosti STUDENT AGENCY,
S.r.0. nejprve v obdobi 07/06 klesa a nasledné v obdobi 08/07 a 09/08 vyrazné roste.

3.2.2 Vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat spole¢nosti

V tabulce ¢. 15 je uvedena vertikalni analyza rozvahy - aktiv spole¢nosti STUDENT AGENCY,
s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.
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Tabulka 15 Vertikalni analyza rozvahy - aktiva

AKTIVA CELKEM 100,00% |100,00% | 100,00% |100,00%
A Pohledavky za upsany zakladni kapital - - 0% -
B. Dlouhodoby majetek 17,70% | 18,96% 20,81% |18,60%
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,49% 1,98% 6,68% 5,55%
B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek 17,21% 16,98% 14,13% 12,52%
B.1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek - - - 1%
C. ObéZna aktiva 6757% |71,17% 73,06% | 76,37%
C.l. Zasoby 1,02% 5,80% 5,72% 2,81%
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 5,13% 7,72% 4,89% 4,57%
C.11I. | Kratkodobé pohledavky 40,50% | 47,60% 57,07% | 65,44%
C.IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek 20,92% 10,05% 5,371% 3,55%
D.l. Casové rozliSeni 14,73% |9,87% 6,13% 5,02%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

Na obrazku ¢. 4 je uvedena vertikalni analyza rozvahy - aktiv spole¢nosti STUDENT

AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.

Obrazek 4 Vertikalni analyza rozvahy - aktiva
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o.

zpracovano autorkou
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Zaveér k vertikdlni analyze rozvahy - aktiva

Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. méa v obdobi 2006 - 2009 pomérné stabilni podil
dlouhodobého a obézného majetku. Podil dlouhodobého majetku roste v obdobi 2006 - 2008,

naopak v roce 2009 klesa. Podil obézného majetku roste ve vSech sledovanych obdobi.

V tabulce ¢. 16 je uvedena vertikalni analyza rozvahy - pasiv spolecnosti STUDENT
AGENCY, s.r.o. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 16 Vertikalni analyza rozvahy - pasiva

PASIVA CELKEM 100,00% |100,00% |100,00% |100,00%
A. Vlastni kapital 5,19% 4,04% 7,71% 24,87%
A.l. | Zakladni kapital 0,29% 0,24% 0,26% 0,25%
A.ll. | Kapitalové fondy 0,02% - - 0,00%
A.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,16% 0,15% 0,05% 0,03%
A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let 2,85% 3,64% 3,88% 5,74%
A.V. | Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 1,86% 0,01% 3,52% 18,85%
B. Cizi zdroje 91,46% |94,82% 92,07% |75,11%
B.l. | Rezervy - - - 5,36%
B.1l. | Dlouhodobé zavazky 0,23% 0,11% 1,22% 1,55%
B.11l. | Kratkodobé zavazky 78,81% 82,00% 85,05% 48,61%
B.1V. | Bankovni Givéry a vypomoci 12,42% 12,71% 5,81% 19,59%
C. Casové rozliSeni 3,35% 1,14% 0,21% 0,02%

Zdroj: Vyrocni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Na obrazku €. 5 je uvedena vertikalni analyza rozvahy - pasiv spole¢nosti STUDENT

AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 20009.
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Obrazek 5 Vertikalni analyza rozvahy - pasiva
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

Zaver k vertikdini analyze rozvahy - pasiva

Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.0. ma v obdobi 2006 - 2009 pomérné¢ stabilni podil
vlastniho a ciziho kapitdlu, vyjimkou je rok 2009, kdy doSlo k vyraznému nariistu podilu
vlastniho kapitdlu spole¢nosti. Objem vlastniho kapitdlu méa tendenci se zvySovat (vyjimkou
je rok 2009), i pfesto dosahuje jeho podil nejvyse 24,87 % v roce 2009. U cizich zdroji je patrny
vyrazny pokles podilu kratkodobych zavazkt v roce 2009.

V tabulce ¢. 17 je uvedena vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat spole¢nosti STUDENT
AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006-2009.
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Tabulka 17 Vertikalni analyza vykazu zisk a ztrat

Trzby (I. +11.1.) 100,00% |100,00% |100,00% |100,00%
Spotfeba materialu a energie 8,81% 7,87% 7,87% 6,96%
Sluzby 83,13% |82,01% |83,36% |80,85%
Osobni naklady 6,55% 7,64% 7,38% 8,24%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 0,30% 0,26% 0,29% 0,39%
Uroky 0,04% 0,05% 0,07% 0,07%
Daii 0,14% 0,27% 0,03% 0,74%
Cisty zisk (****) 0,31% 0,00% 0,38% 2,39%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

Zaver k vertikdlni analyze vykazu zisku a ztrat

Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.0. ma v obdobi 2006 - 2009 pomérné stabilni podil
jednotlivych polozek vykazu ziskl a ztrat na trzbach. Podil sluzeb na trzbach je ve sledovaném
obdobi vyssi nez 80 % a s vyjimkou roku 2008 ma tendenci klesat. Podil spotfeby materidlu
a energie na trzbach ma ve vSech sledovanych obdobich tendenci klesat. Podil ¢istého zisku

spoleCnosti na trzbach je ve sledovaném obdobi kladny, avSak velice nizky, nejvyssi hodnoty

2,39 % dosahl v roce 20009.

3.2.3 Bilan¢ni pravidla

V tabulce ¢. 18 jsou uvedeny ukazatele a hodnoty pro vypocet zlatého bilan¢niho pravidla
spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 18 Zlaté bilan¢ni pravidlo (v tis. K<)

Zlaté bilanéni pravidlo 2006 2007 2008 2009
Dlouhodoby majetek 61 887 78 371 78 929 74 905
Dlouhodoby kapital 28 450 24704 39 864 117 027
Rozdil (DM-DK) |ssasr[sseer |s0065 [ -42122 |

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Na obrazku ¢. 6 je znazornén vyvoj zlatého bilan¢niho pravidla za obdobi 2006 - 2009
spolecnosti STUDENT AGENCY, s.t.0.
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Obrazek 6 Zlaté bilan¢ni pravidlo
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zaver k zlatéemu bilancénimu pravidlu

Zlaté bilan¢ni pravidlo doporucuje vyrovnani dlouhodobého majetku a kapitalu. V obdobi
2006-2008 vysoce prevazuje dlouhodoby majetek nad dlouhodobym kapitalem, to znamena, Ze
dlouhodoby majetek je financovan kratkotobymi zdroji. Tento zpiisob financovani je povazovan
za agresivni a rizikovy. V roce 2009 dochazi k obratu a dlouhodoby majetek je financovan
dlouhodobymi zdroji financovani, to vede ke snizeni rizikovosti a zvySeni financni stability

spole¢nosti.

V tabulce ¢. 19 jsou uvedeny ukazatele a hodnoty pro vypocet pravidla vyrovnani rizika
spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006-2009.

Tabulka 19 Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)

Pravidlo vyrovnani rizika 2006 2007 2008 2009
Vlastni kapital 18 135 16 718 29 252 100 146
Cizi zdroje 319804 391940 349158 |302463

Roudil (VK-C2) 201669 |-375222 [-319006 |-202317 |

Zdroj: Vyrocni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou
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Na obrazku ¢. 7 je znazornén vyvoj pravidla vyrovnani rizika za obdobi 2006 - 2009

spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0.

Obrazek 7 Pravidlo vyrovnani rizika
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Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zaver k pravidlu vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika fika, ze vlastnich zdroji by mélo byt vice nez cizich.
Ve sledovaném obdobi nedoslo ke splnéni tohoto pravidla, cizi zdroje vysoce pievysuji zdroje

vlastni a spole¢nost tak vyuZiva vysoce agresivni, rizikovy zpiisob financovani.

V tabulce €. 20 jsou uvedeny ukazatele a hodnoty pro vypocet pari pravidla spole¢nosti
STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 20 Pari pravidlo (v tis.K¢)

Pari pravidlo 2006 2007 2008 2009
Vlastni kapital 18 135 16 718 29 252 100 146
Dlouhodoby majetek 61 887 78 371 78 929 74 905
Rozdil (VK-DM) -43752 |-61653 |-49677

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolec¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou
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Na obrazku ¢. 8 je znazornén vyvoj pari pravidla za obdobi 2006 - 2009 spolecnosti
STUDENT AGENCY, s.r.o0.

Obrazek 8 Pari pravidlo
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Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zdaveér k pari pravidlu

Pari pravidlo tikd, ze vlastniho kapitalu by mélo byt méné nez dlouhodobého majetku.
Vytvafii se tim prostor pro moznost financovani dlouhodobym cizim kapitadlem. V nasem ptipadé
je toto pravidlo splnéno v letech 2006 az 2008, tedy pfevazuje hodnota dlouhodobého majetku

nad vlastnim kapitalem. V roce 2009 jiz pravidlo splnéno nebylo.
3.3 Analyza pomérovych ukazateli

3.3.1 Ukazatele rentability

V tabulce ¢. 21 jsou uvedeny ukazatele a hodnoty pouzité pro vypocet ukazatelt
rentability spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 20009.
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Tabulka 21 Vstupni data pro vypocet ukazatelti rentability

Vstupni data v tis. K¢

6521 45 13354 75918
10 427 8 650 16 965 101 693
349 660 413 364 379 212 402 678
18 135 16 718 29 252 100 146
2107180 |2751726 |3520387 |3176670
28 450 24704 39 864 117 027

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

V tabulce ¢. 22 jsou uvedeny hodnoty ukazatel rentability spole¢nosti STUDENT

AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006-2009.

Tabulka 22 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability

3,0% 2,1% 4,5% 25,3%
1,9% 0,0% 3,5% 18,9%
57,5% 51,7% 58,0% 101,5%
36,0% 0,3% 45,7% 75,8%
0,5% 0,3% 0,5% 3,2%
0,3% 0,0% 0,4% 2,4%
36,7% 35,0% 42,6% 86,9%

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, sr.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

Na obrazku ¢. 9 je znazornén vyvoj ukazatell rentability za obdobi 2006 - 2009

spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o.
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Obrazek 9 Vyvoj ukazateli rentability
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zaver k analyze ukazatelu rentability

Obecné, plati, ze ukazatelé rentability klesaji v obdobi 2006 - 2007, nasledné¢ pak
ve sledovaném obdobi rostou. Hodnoty ukazateli ROA a ROS byly s vyjimkou roku 2009
pomérné nizké, naopak hodnoty ukazatelli ROE byly s vyjimkou roku 2007 (&isty zisk) pomérné

vysoké. Toto je predevSim dano vysokou absolutni hodnotou aktiv a trzeb oproti hodnoté

vykazovaného zisku a pouzitého vlastniho kapitélu.

3.3.2 Ukazatele likvidity

V tabulce ¢. 23 jsou uvedeny ukazatele a hodnoty pouzité pro vypocet ukazatelu likvidity

spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.
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Tabulka 23 Vstupni data pro vypocet ukazatelu likvidit

Vstupni data v tis. K¢ 2006 2007 2008 2009
Obézné aktiva 236280 294181 |277046 |307544
Obézna aktiva - Zasoby 232707 |270207 |255342 |296 243
Kratkodoby finan¢ni majetek 73165 41 547 20 377 14 309
Kratkodob¢ zavazky 275582 338946 |322517 195753

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

V tabulce ¢. 24 jsou uvedeny hodnoty ukazatelt likvidity spole¢nosti STUDENT
AGENCY, s.r.o. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 24 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2006 2007 2008 2009
Bézna likvidita 0,86 0,87 0,86 1,57
Pohotova likvidita 0,84 0,80 0,79 1,51
OkamZita likvidita 0,27 0,12 0,06 0,07

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Na obrazku ¢. 10 je zndzornén vyvoj ukazatell likvidity za obdobi 2006 - 2009
spolecnosti STUDENT AGENCY, s.t.0.
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Obrazek 10 Vyvoj ukazateli likvidity
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zaver k analyze ukazatelu likvidity

Ukazatel bézné likvidity se az na rok 2009 nachazi pod trovni 1,5, ktera byla definovana

jako agresivni. Stejného vysledku dosahla spole¢nost i u pohotové likvidity, kdy se s vyjimkou

nebot’ minimalni hodnotu 0,2, kdy je podnik schopen zaplatit své kratkodobé zavazky alespon
Z jedné pétiny dosédhla spolecnost pouze v roce 2006. V nasledujicich letech byl tento vysledek

pod danou mirou. Pfipomenime, Ze za uspokojivou hodnotu okamzité likvidity je povazovano

rozmezi od 0,9 do 1,1.

3.3.3 Ukazatele aktivity

V tabulce ¢. 25 jsou uvedeny ukazatele a hodnoty pouzité pro vypocet ukazateli aktivity

vvvvv

spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.
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Tabulka 25 Vstupni data pro vypocet ukazatel aktivity

Ukazatele aktivity 2006 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv 6,03 6,66 9,28 7,89
Obrat dlouhodobého majetku 34,05 35,11 44,60 42,41
Obrat zasob 589,75 114,78 162,20 281,10

Zdroj: Vyrocni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

V tabulce ¢. 26 jsou uvedeny hodnoty ukazateld aktivity spole¢nosti STUDENT

AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 26 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2006 2007 2008 2009
Doba obratu zasob 0,61 3,14 2,22 1,28

Doba obratu pohledavek 27,26 29,91 24,03 31,95
Doba obratu kratkodobych zavazka 47,08 44,34 32,98 22,18

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Na obrazku €. 11 je zndzornén vyvoj ukazateli aktivity za obdobi 2006 - 2009 spolecnosti

STUDENT AGENCY, s.r.o.
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Obrazek 11 Vyvoj ukazatelt aktivity
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zaver k analyze ukazately aktivity

Doba obratu kratkodobych zéavazkt spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0. klesa
v celém sledovaném obdobi. Doba obratu pohleddvek se ve sledovaném obdobi pohybuje
vV rozmezi hodnot 24 aZ 32 a nevykazuje Zadny dlouhodoby trend. Doba obratu zasob nejprve
V obdobi 2006 - 2007 roste, nasledné v obdobi 2007 - 2009 klesa. Jako negativni lze vnimat
snizovani doby obratu kratkodobych zavazki spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o., nebot

dochazi ke snizovani vyhod plynoucich z delsi doby splatnosti zavazkd.

3.3.4 Ukazatele zadluzenosti

V tabulce ¢. 27 jsou uvedeny ukazatele a hodnoty pouzité pro vypocet ukazatelt
zadluzenosti spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. za obdobi 2006 - 2009.
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Tabulka 27 Vstupni data pro vypocet ukazateli zadluzenosti

Vstupni data v tis. K¢

18 135 16 718 29 252 100 146
10 427 8 650 16 965 101 693
337939 408658 |378410 |402609
319804 391940 349158 |302463
926 1305 2 507 2 508

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

V tabulce ¢. 28 jsou uvedeny hodnoty ukazateld zadluzenosti spoleénosti STUDENT

AGENCY, s.r.o. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 28 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti

0,95 0,96 0,92 0,75
18,63 24,44 12,94 4,02
17,63 23,44 11,94 3,02
11,26 6,63 6,77 40,55

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Na obrazku ¢. 12 je zndzornén vyvoj ukazatelli zadluzenosti za obdobi 2006 - 2009

spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o.

-49 -




Obrazek 12 Vyvoj ukazatelti zadluzenosti
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zaver k analyze ukazateli zadluZenosti

Hodnoty ukazatelt vétitelského rizika, finanéni paky a podilu ciziho kapitalu k vlastnimu
kapitalu nejprve v obdobi 2006 - 2007 rostou, nasledné v obdobi 2007 - 2009 klesaji. Opacny
trend je patrny u vyvoje ukazatele irokového kryti, jehoz hodnota nejprve v obdobi 2006 - 2007
klesa, v obdobi 2007 - 2008 pak jen nepatrné stoupd a nasledné¢ v obdobi 2008 - 2009 roste

skokove.

3.3.5 Pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu

V tabulce €. 29 jsou uvedeny vybrané finanéni ukazatele pouZzité pti rozkladu rentability

vlastniho kapitalu za obdobi 2006 - 2009 spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0.
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Tabulka 29 Vstupni data pro pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu

Rentabilita trzeb = &isty zisk / trzby 0,31% 0,00% 0,38% 2,39%
Obrat aktiva = trzby / aktiva 6,0264 6,6569 9,2834 7,8889
Financni paka = aktiva / vlastni kapital 19,2809 24,7257 12,9636 4,0209
ROE 35,96% 0,27% 45,65% 75,81%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou

V tabulce €. 30 je uveden pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti

STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 2009.

Tabulka 30 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

Podil ROS na zmén& ROE -38,23% 48,15% 109,44%
Podil obrat aktiv na zméné ROE 0,73% 2,94% -9,68%

Podil finan¢ni paky na zméné& ROE 1,81% -5,71% | -69,61%
Zména ROE -35,69% | 45,38% 30,16%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,
zpracovano autorkou

Zaver k pyramidovému rozkladu rentability viastniho kapitdalu

Meziro¢ni pokles hodnoty ukazatele ROE v obdobi 2007/2006 o 35,69 % byl pfedevsim
ke zlepseni hodnoty ROE v tomto obdobi o 0,73 %, respektive 1,81 %. Meziro¢ni rust hodnoty
ukazatele ROE v obdobi 2008/2007 o 45,38 % byl v tomto obdobi zapfi¢inén ristem ukazatele
ROS o 48,15 %, ukazatel obrat aktiv prispél ke zlepSeni hodnoty tohoto ukazatele 0 2,94 %,
naopak ukazatel financni paka pfispél ke zhorSeni hodnoty ROE v tomto obdobi o 5,71 %.
Meziro¢ni rist hodnoty ukazatele ROE v obdobi 2009/2008 o 30,16 % byl zapfi¢inén ristem
ukazatele ROS o 109,44 %, ukazatel obrat aktiv i financni paka pfispély ke zhorSeni hodnoty
ukazatele ROE v tomto obdobi o 9,68 %, respektive 69,61 %.
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3.4 Aplikace bankrotnich modeli

3.4.1 Altmanova analyza

V tabulce ¢. 31 jsou uvedeny vybrané finanéni udaje v tis. K& a vypocet hodnot

Altmanova Z-skore za obdobi 2006 - 2009 spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o.

Tabulka 31 Altmanovo Z-skore

EBIT 10 427 8 650 16 965 101 693
Celkova aktiva 349660 |413 364 379 212 402 678
Ucetni hodnota jméni 18 135 16 718 29 252 100 146
Ucetni hodnota dluhu 319804 391940 349 158 302 463

Zadrzené vydélky 9972 15 058 14 720 23121
Pracovni kapital 236280 |294181 277 046 307 544
Altmanovo Z-skore 4,79 4,97 5,31 7,24
Péasmo prosperity 2,6 2,6 2,6 2,6
Pasmo bankrotu 1,1 1,1 1,1 1,1

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,
zpracovano autorkou

Na obrazku €. 13 je zndzornén vyvoj hodnot Altmanova Z-skore za obdobi 2006 - 2009
spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.0.
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Obrazek 13 Vyvoj hodnot Altmanova Z-skore
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009, zpracovano
autorkou

Zaver k analyze Altmanova Z-skore

Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. se ve vSech sledovanych obdobich nachéazela
V ramci pasma prosperity modelu Altmanova Z-skore. Na zédklad¢ analyzy finan¢niho zdravi
spolecnosti modelem Altmanova Z-skore miizeme konstatovat, ze spole¢nost STUDENT

AGENCY, s.r.0. spéje dlouhodobé k prosperité.

3.4.2 Tafflerav index

V tabulce ¢. 32 jsou uvedeny vybrané finan¢ni udaje v tis. K& a samotny vypocet

Tafflerova indexu za obdobi 2006 - 2009 spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o.
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Tabulka 32 Tafflertiv index

Zisk pred zdanénim 9501 7 345 14 458 99 452
Kratkodobé zavazky a vypomoci 309490 |383954 |338546 |264 002
Obézna aktiva 236280 294181 277046 |307544
Cizi zdroje 319804 391940 |349158 |302463
Trzby 2107180 |2 755376 | 3525331 | 3176 670
Aktiva 349660 |413364 |379212 |402678
TafflerGv index 1,24 1,34 1,77 1,71
Péasmo prosperity 0,3 0,3 0,3 0,3
Pasmo bankrotu 0,2 0,2 0,2 0,2

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Na obrazku ¢. 14 je zndzornén vyvoj hodnot Tafflerova indexu za obdobi 2006-2009
spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.0.

Obrazek 14 Vyvoj hodnot Tafflerova indexu
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009,

zpracovano autorkou
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Zaver k analyze Tafflerova indexu

Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. se ve vSech sledovanych obdobich nachéazela
v ramci modelu Tafflerova indexu v pasmu prosperity. Na zéklad¢ analyzy finan¢niho zdravi
spole¢nosti modelem Tafflerova indexu muZeme konstatovat, ze spole¢nost STUDENT
AGENCY, s.r.0. spéje dlouhodobé k prosperité.

343 INOS

V tabulce €. 33 jsou uvedeny vybrané finan¢ni udaje v tis. K¢ a samotny vypocet IN 05 za

obdobi 2006-2009 spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o.

Tabulka 33 IN 05

EBIT 10 427 8 650 16 965 101 693
Aktiva 349660 |413364 |379212 |402678
Cizi zdroje 319804 391940 |349158 |302463
Nakladové troky 926 1305 2 507 2241
Vynosy 2107180 |2 755376 | 3525331 | 3176 670
Obé&zna aktiva 236280 |294181 |277046 |307544
Kratkodobé zavazky 309490 |383954 |338546 |264002
Kratkodobé bankovni uvéry 33908 45 008 16 029 68 249
IN 05 1,59 1,95 2,61 4,73
Péasmo prosperity 1,6 1,6 1,6 1,6
Péasmo bankrotu 0,9 0,9 0,9 0,9

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009, zpracovano

autorkou

Na obrazku €. 15 je znazornén vyvoj hodnot IN 05 za obdobi 2006 - 2009 spolecnosti

STUDENT AGENCY, s.r.o.
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Obrazek 15 Vyvoj hodnot IN 05
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zaver k analyze IN 05

Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. se pouze v roce 2006 nachdzela v rdmci modelu
IN 05 v pasmu Sedé zony (hodnota IN 05 byla 1,59), v ostatnich letech dosahovala spolecnost
STUDENT AGENCY, s.r.o0. pasma prosperity. Na zéklad¢ analyzy finan¢niho zdravi spole¢nosti

modelem IN 05 miizeme konstatovat, Ze spolecnost sp&je dlouhodobé k prosperit¢.
3.5 Aplikace bonitniho modelu

3.5.1 Kiralicekiiv quicktest (1990)

V tabulce ¢. 34 jsou uvedeny vybrané financni Udaje v tis. K¢ a hodnoceni spolecnosti

STUDENT AGENCY, s.r.o. metodou Kralicekova quicktestu za obdobi 2006 - 20009.
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Tabulka 34 Kralicekiv quicktest

Vlastni kapital 18 135 16 718 29 252 100 146
Aktiva 349 660 413 364 379212 402 678
Dluhy 319 804 391 940 349 158 302 463
Kratkodoby finan¢ni majetek 73165 41 547 20 377 14 309
Nezdanény Cash flow 15 840 14 612 24 827 111 867
EBIT 10 427 8 650 16 965 101 693
Provozni vynosy 2107180 |2755376 [3525331 |3176670
R1 0,05 0,04 0,08 0,25
Pocet bodu 1 1 1 3

R2 15,57 23,98 13,24 2,58
Pocet bodu 1 1 1 4

R3 0,03 0,02 0,04 0,25
Pocet bodu 1 1 1 4

R4 0,01 0,01 0,01 0,04
Pocet bodu 1 1 1 1
Priimérng potet bodi [ .
Péasmo prosperity 3 3 3 3

Pasmo bankrotu 1 1 1 1

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,
zpracovano autorkou

Na obrazku €. 16 je znazornén vyvoj hodnoceni finanéniho zdravi modelem Kralicekova

quicktestu za obdobi 2006 - 2009 spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o.
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Obrazek 16 Vyvoj hodnot Kralicekova quicktestu
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 2009, zpracovano
autorkou

Zaver k analyze modelem Kralicekova quicktestu

Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. se v letech 2006 az 2009 nachdzela na pomezi
pasma Sed¢ zony a pasma bankrotu, v roce 2009 dosahl primérny pocet bodlii pasma prosperity.
Na zaklad€é analyzy finan¢niho zdravi spolec¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. modelem
Kralicekova quicktestu nemtZeme konstatovat, zda spolecnost spéje dlouhodobé k prosperité

nebo k bankrotu.

3.6  Aplikace ekonomické piridané hodnoty (EVA)

V tabulce ¢. 35 jsou uvedeny vybrané udaje a vypocet ekonomické piidané hodnoty

(EVA) spolecnosti STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006-2009.
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Tabulka 35 Ekonomicka ptidana hodnota

Datiova sazba 24% 24% 21% 20%
Vlastni kapital 18135 |16 718 |29 252 | 100 146
Zavazky 43417 |52519 |22030 | 78875
lcekovghapil  [e1ss2 |ev2s7 |s1262 |179021]

Vlastni kapital/Celkovy kapital 29,46% | 24,15% | 57,04% | 55,94%
Zavazky/Celkovy kapital 70,54% | 75,85% | 42,96% | 44,06%
rd (Nakladové troky/Uroceny cizi kapital) 2,13% |2,48% |11,38% |2,84%
rf - vynos statnich dluhopisu 10-1etych(éeské narodni banka online) 3,68% |4,65% |4,09% |3,68%
Nezadluzend beta (Damodaran, Diversified Company online) 0,74 0,92 0,55 0,57
Zadluzena beta 2,09 3,12 0,88 0,93

rm - Celkova rizikova piirazka (Damodaran, Diversified Company online) | 5,96% |5,84% |7,10% |5,85%
re - naklady na VK: rftbeta*(rm-rf) 16,12% | 22,85% | 10,32% | 9,12%

Zisk pred uroky a zdanénim, EBIT 1079 [-4722 |-4621 |70209
Danova sazba 24% 24% 21% 20%

Zdroj: Vyrocni zpravy spolenosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Postup vypoctu:

EVA = EBIT x (1 — danova sazba v %) - WACC x C

Kde:

WACC = (vlastni kapital/celkovy kapital)*re + (zavazky/celkovy kapital)*rd*(1-danova sazba)
re=rftzadluzena beta*(rm-rf)

zadluzena beta=nezadluzena beta*(1+(1-danova sazba)*zavazky/vlastni kapital)

EBIT = zisk pted uroky a zdanénim

rf=vynos statnich dluhopisii (online dostupnost — Ceské narodni banka)
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rm=celkova rizikova prirazka (online dostupnost — Damodaran)
nezadluzena beta= (online dostupnost — Damodaran)

Na obrazku ¢. 17 je uveden vyvoj ekonomické ptidané hodnoty (EVA) spolecnosti
STUDENT AGENCY, s.r.0. za obdobi 2006 - 20009.

Obrazek 17 Vyvoj ekonomické ptidané hodnoty
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Zdroj: Vyrocni zpravy spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. z obdobi 2006 - 20009,

zpracovano autorkou

Zaver k ekonomické pridané hodnotée (EVA)

Spolecnost STUDENT AGENCY, s.r.o. vykazuje s vyjimkou roku 2009 ve vSech
sledovanych obdobich zépornou hodnotu ukazatele ekonomické ptidané hodnoty (EVA). Pouze
Vv roce 2009 vytvotila spolecnost svoji ¢innosti ekonomickou pfidanou hodnotu ve vysi 45 246 tis.
K¢&. Za pozitivni vyvoj v roce 2009 miize piredevSim nértst provozniho zisku pted zdanénim

Z -4 621 tis. K¢ v roce 2008 na 70 209 tis. K& v roce 2009.
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4  Zhodnoceni a navrhy na zlepSeni finan¢niho zdravi

Na zdklad¢ analyzy soucasného stavu finan¢niho zdravi spolecnosti, kterd byla provedena
metodou horizontdlni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu ziskl a ztrat, analyzou ukazatelt
rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti, dale pak bankrotnimi modely a bonitnim modelem
a metodou ekonomické ptidané hodnoty lze fici, ze finanCni pozice a ekonomicka cinnost

spole¢nosti STUDENT AGENCY s.r.o. vykazuje nasledujici pozitivni prvky:

e kladny vysledek hospodateni v celém sledovaném obdobi
e pozitivni trend vyvoje absolutni hodnoty zisku

e pozitivni trend vyvoje absolutni hodnoty a podilu vlastniho kapitalu a cizich zdroja

Spole¢nost STUDENT AGENCY s.r.o. vykazala v celém sledovaném obdobi 2006 - 2009
kladného vysledku hospodateni. Ackoliv absolutni hodnota Cistého zisku spolecnosti v obdobi
2006 - 2007 nejprve Klesla z 6521 tis. K& na 45 tis. K¢, nasledné v obdobi 2008 - 2009
meziro¢né rostla, a to na 13 354 tis. K¢ (2008), respektive 75 918 tis. K¢ (2009). Pozitivné lze
vnimat pouze kladnou hodnotu vykazovaného zisku v celém sledovaném obdobi, pomér

vykazovaného zisku a hodnoty trzeb lze vnimat spiSe negativné.

Spole¢nost STUDENT AGENCY s.r.o. vykazala v celém sledovaném obdobi 2006-2009 jak
kladny hospodaisky vysledek, tak i1 jeho pozitivni vyvojovy trend (vyjimkou je rok 2007).
Ackoliv v obdobi 2007/2006 klesl Cisty zisk spolecnosti o 99,31 %, nasledné jeho hodnota
Vv obdobi 2008/2007 vzrostla o 29 575 % (pti€inou je nizk4 hodnota zisku v roce 2007 ve vysi 45
tis. K¢&) a v obdobi 2009/2008 vzrostla hodnota ¢istého zisku o dalsich 468,50 %.

Vyvoj absolutni hodnoty vlastniho kapitalu spole¢nosti STUDENT AGENCY s.r.0. vykazal
s vyjimkou roku 2007 v celém sledovaném obdobi 2006 - 2009 pozitivni trend. Nejvétsiho rastu
vlastniho kapitalu spolecnosti bylo dosazeno v letech 2008 a 2009, kdy zména absolutni hodnoty
tohoto ukazatele dosahla 75 %, respektive 242 %. Naopak absolutni hodnota cizich zdroju se
v letech 2008 a 2009 snizila o 11 %, respektive 13 %. Pomér hodnoty vlastniho kapitalu
k hodnoté celkovych aktiv se ve sledovaném obdobi zvysil z hodnoty 5,19 % v roce 2006 na
24,87 %. Jakkoliv je trend vyvoje absolutni hodnoty ukazatele vlastniho kapitalu a cizich zdroju

pozitivni, jejich vzajemny pomér lze stale vnimat spiSe negativné.
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Na zdklad¢ analyzy soucasného stavu finan¢niho zdravi spolec¢nosti, kterd byla provedena
metodou horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu ziskii a ztrat, analyzou ukazatell
rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti, dale pak bankrotnimi modely a bonitnim modelem
a modely a metodou ekonomické pfidané hodnoty lze fici, Ze finan¢ni pozice a ekonomicka

¢innost spolec¢nosti STUDENT AGENCY s.r.o. vykazuje nésledujici negativni prvky:

e vysoky pomér cizich zdrojt oproti kapitalu vlastniho
e vysoké hodnoty kratkodobych cizich zdroji

e nizka hodnota vykazovaného zisku a jeho poméru k trzbdm

Spole¢nost STUDENT AGENCY s.r.o. vykazovala v celém sledovaném obdobi 2006 - 2009
vysoky pomér cizich zdroji oproti zdrojim vlastnim. Ackoliv se tento pomér ve sledovaném
obdobi snizil (vyjimkou je rok 2008, kdy dosahl hodnoty 23,44) a to z hodnoty 17,63 v roce 2006

na hodnotu 3,02 v roce 2009, piesto Ize tento pomér hodnotit jako pomérné vysoky a rizikovy.

V ramci cizich zdroji spolecnosti STUDENT AGENCY s.r.o. zaujimaji dominantni
postaveni kratkodobé zavazky. Podil kratkodobych zavazkii na celkové hodnoté pasiv
se v obdobi 2006 - 2008 mezirocné zvysSuje a to z podilu ve vysi 78,81 % v roce 2006 na 85,05 %
v roce 2009. V obdobi 2008 - 2009 doslo k prudkému poklesu podilu kratkodobych zavazkl na
celkové hodnoté pasiv a to na 48,61 %. Nebezpeci vysokého podilu kratkodobych zavazka
spociva v dobé jejich splatnosti, kterd je niz§i nez 1 rok, rizikem je schopnost podniku tyto

zavazky splacet a mize vést az k insolvenci podniku.

Jako pozitivni vnimam, ze spole¢nost STUDENT AGENCY s.r.o. vykazovala v celém
sledovaném obdobi 2006-2009 kladnou hodnotu vysledku hospodareni a pozitivni trend vyvoje
tohoto ukazatele i pies ekonomické vlivy, které se predevsim v obdobi 2008-2009 udaly. Naopak
velmi negativné vnimdm schopnost spolecnosti STUDENT AGENCY s.r.o. generovat zisk.
V obdobi 2006-2008 dosahovala hodnota ukazatele ziskovosti trzeb (Cisty zisk/trzby) méné nez

0,5 %, v roce 2009 se tato hodnota vyrazné zvysila, avSak dosahla pouze 2,38 %.
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Na zaklad¢ analyzy soucasného stavu finan¢niho zdravi spole¢nosti STUDENT AGENCY

s.r.0. bych za ucelem zlepSeni finan¢ni pozice a ekonomické ¢innosti spolecnosti doporucila:

e nerozdélovani hospodaiského vysledku spolecnosti mezi jeji vlastniky
e revize pricin, ucelu a nutnosti nakladt spole¢nosti

e uskuteCilovani investic pouze s vyssi ziskovosti (rentabilitou)

Za ucelem zlepSeni financni pozice a ekonomické Cinnosti spolecnosti STUDENT AGENCY
s.r.0. bych doporucila zadrzet co mozna nejvetsi podil vysledku hospodateni v ramci spole¢nosti
a nerozdélovat jej vlastnikovi. Toto opatfeni umozni narovnani poméru vlastniho kapitalu
a cizich zdrojl, snizi rizikovost spolecnosti a zvysi robustnost, tedy schopnost spole¢nosti Celit

riznym negativnim jevim.

Za ucelem zvySeni ziskovosti spole¢nosti STUDENT AGENCY s.r.o. bych doporucila
komplexni audit vSech nakladi, Cinnosti a procesu z hlediska jejich pfi¢in, ac¢elu a nutnosti
vynaloZzeni. Z pohledu zvySovani ziskovosti (efektivnosti) spolecnosti a jeji ekonomické ¢innosti
je redukce nakladi jednodussi nez zvySovani vykond a komplexni externi audit ¢innosti, procest
a nakladi je klicem. Cilem spole¢nosti by v tomto ohledu mélo byt dosaZeni takové vyse

rentability (ziskovosti), kterd zajisti dosazeni kladné ekonomické hodnoty spolecnosti.

Dalsi opatteni, které bych spolecnosti STUDENT AGENCY s.r.0. doporucila,
je uskuteciiovani pouze takovych investic, které pfinesou vysokou ziskovost. Spole¢nost by se
Vv pfipad€ ocenovani investic méla fidit naklady na kapital a uskuteciiovat pouze ty investice,
jejichz vnitini vynosové procento je vySsi nez naklady na kapitdl. Hodnota nékladd na kapital se

ve sledovaném obdobi 2006-2009 pohybovala v rozmezi 5,89 % az 9,75 % (viz vypocet EVA).
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ZAVER

Predkladand bakalarskd prace si kladla za cil zpracovat finan¢ni analyzu spolecnosti
STUDENT AGENCY, s.r.o., zhodnotit na zéklad¢ jejich vysledkil financni zdravi této firmy
a navrhnout cesty pro jeji zlepSeni. Porozuméni finanénimu zdravi jednotlivych firem je klicové
pro orientaci na finan¢nich trzich, a to pro majitele firem a korporaci i drobné investory.
Spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. jsem si zvolila jako subjekt mé analyzy kvili jejimu
vad¢imu postaveni na Ceském trhu a také proto, ze jeji politika relativné nizkych cen a
nadstandardni pé€e o zédkazniky vyvolava otazku, zda je schopna zachovat si za téchto okolnosti
financni zdravi. Na aktudlnosti dodavad tématu této analyzy i neddvny vstup jeji dcefiné

spole¢nosti RegioJet a.s. do sité vlakové dopravy.

Ve dvou tvodnich kapitolach jsem se vénovala teoretickému piedstaveni zakladnich
pojmli a modeldi, vyhod finan¢ni analyzy, jejich technik a uplatnéni a dale potom shrnuti
zakladnich faktl o spole¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. Snazila jsem se vysvétlit, Ze finan¢ni
analyza je nejvhodnéjSi metodou pro diagnostiku finanéniho zdravi spolecnosti, protoze

zohlednuje komplexni skalu faktord.

Klicovy oddil price potom piedstavovala samotna finanéni analyza spolecnosti
STUDENT AGENCY, s.r.o. Prvni ¢ast analyzy se tykala horizontalni analyzy. Dlouhodoby
majetek spole€nosti se s vyjimkou obdobi 09/08 pozitivné zhodnocoval, nehmotny majetek
potom rostl zejména v obdobi 07/06 a 08/07. V obdobi 07/06 a 09/08 rovnéz rostla hodnota
obéZznych aktiv, zatimco v obdobi 08/07 jejich absolutni hodnota klesala. ObéZna aktiva vyrazné
rostla zejména v obdobi 07/06. V horizontalni analyze vykazu ziskd a ztrat jsem dosla k zavéru,
ze spolecnosti kromé& obdobi 09/08 klesaly trzby, zatimco hodnoty ukazatelt EBITDA, EBIT
a EBT rostly ve vSech sledovanych obdobich (kromé obdobi 07/06). STUDENT AGENCY, s.r.o.
méla mezi roky 2006 a 2009 relativné stabilni podil dlouhodobého a obézného majetku. Podil
dlouhodobého majetku v obdobi 2006 — 2008 rostl, v poslednim sledovaném roce vsak klesal.
Podil obézného majetku potom rostl ve vSech sledovanych obdobich. Vertikalni analyza rozvahy
— pasiv ukazala, ze firma méla v letech 2006 — 2009 stabilni podil vlastniho a ciziho kapitalu
(vyjimku tvoftil rok 2009, kdy doslo k vyraznému nértstu podilu vlastniho kapitalu spolecnosti).

Objem vlastniho kapitdlu mél zaroven tendenci se zvySovat. Piesto dosahoval jeho podil
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maximalné¢ 24, 87 %, a to Vroce 2009. Analyza rovnéz ukdzala vyrazny pokles podilu
kratkodobych zavazkti vroce 2009. Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrdt zjistila
ve sledovaném obdobi stabilni podil jednotlivych polozek vykazu ziskl a ztrat na trzbach. Sluzby
tvotily vice nez 80 % sluzeb, klesal podil spotieby materidlu a energie na trzbach a podil Cistého
zisku spolec¢nosti na trzbach byl kladny, nicméné vyrazné nizky - nejvyssi hodnoty 2, 39 %
dosahl vroce 2009. V obdobi 2006 - 2008 vysoce pievazoval dlouhodoby majetek nad
dlouhodobym kapitalem, coz znamena, ze dlouhodoby majetek byl financovan kratkodobymi
zdroji, coz je povazovano za agresivni a rizikovy zpisob financovani. Ve sledovaném obdobi
nedoslo ke splnéni pravidla vyrovnani, cizi zdroje vysoce prevySovaly vlastni zdroje, coz rovnéz
naznacuje, ze spole¢nost vyuzivala vysoce agresivni, rizikovy zpusob financovani. V letech 2006
az 2008 bylo splnéno pari pravidlo, a byl tedy vytvaten prostor pro moznost financovani

dlouhodobym cizim kapitdlem; v roce 2009 toto pravidlo splnéno nebylo.

vvvvvv

vvvvv

obecné klesaly v obdobi 2006 — 2007, v nasledujicich obdobich vsak rostly. ROA a ROS hodnoty
byly s vyjimkou roku 2009 relativné nizké, naopak hodnoty ukazatele ROE byly kromé roku
2007 vysoké. Analyza ukazatell aktivity ukazala, Zze ve sledovaném obdobi doba obratu
kratkodobych zavazki spolec¢nosti STUDENT AGENCY, s.r.o. klesala a pohybovala se
v rozmezi hodnot 24 az 32. Doba obratu zasob nejprve v obdobi 2006 - 2006 rostla, od roku 2007
vsak trvale klesala. Z pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitalu vyplynulo, Ze hodnota
poklesem ukazatele ROS 0 38,23 %. Ukazatel obrat aktiv i finan¢ni paka ptispély ke zlepSeni
hodnoty ROE v tomto obdobi o 0,73 %, respektive 1,81 %. O rok pozdé€ji uz dosahl meziro¢ni
rust hodnoty ukazatele ROE 45,38 %, coz zapfi¢inil rGst ukazatele ROS o 48,15 %.
V nasledujicim obdobi ptfedstavoval meziro¢ni riist hodnoty ukazatele ROE 30,16 %, coz

zpusobil rist ukazatele ROS o 109,44 %.

Nezbytnou soucasti finan¢ni analyzy byva také rozbor na zdkladé bankrotnich a bonitnich

modeld, které mohou na zakladé€ charakteristickych symptoma (mj. problémi s béznou likviditou,

rrrrr
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V dohledn¢ dobé firma ohroZena bankrotem, ¢i zda sméfuje k prosperité. V rdmci pasma
prosperity modelu Altmanova Z-skore se spoleénost STUDENT AGENCY, s.r.o. se ve vSech
sledovanych obdobich nachéazela v ramci pasma prosperity a analyza naznacCovala, ze firma
dlouhodobé spé&je k prosperité. V rozboru modelu Tafflerova indexu se firma ve sledovaném
obdobi nachéazela rovnéz v pasmu prosperity a dlouhodobé k ni spéla. Z analyzy IN 05 vyplynulo,
ze se spolecnost STUDENT AGENCY, s.r.o. v pasmu Sedé zony nachazela pouze v roce 2006,
kdy dosahovala hodnota IN 05 vySe 1,59, v ostatnich letech se firma pohybovala v pasmu
prosperity. 1 podle analyzy za pomoci modelu IN 05 spole¢nost dlouhodobé k prosperité.
Z tohoto hlediska byly o néco horsi vysledky Kralicekova quicktestu, z néhoz vyplynulo, Ze se
spole¢nost STUDENT AGENCY, s.r.o. v letech 2006 az 2008 nachazela na pomezi pasma Sedé
zOny a pasma bankrotu. V poslednim sledovaném roce vSak dosahl primérny pocet bodi pasma
prosperity. Na zakladé¢ Kralicekova quicktestu tedy neSlo jednozna¢né konstatovat, zda

spolecnost spéje dlouhodobé k prosperité, nebo k bankrotu.

Spolecnost STUDENT AGENCY, s.r.o. dosahovala ve sledovaném obdobi kladného
vysledku hospodateni, coz lze samoziejmé vnimat pozitivné, nicméné pomér vykazovaného
zisku a hodnoty trZeb lze ve sledovaném obdobi vnimat spiSe negativné. Absolutni hodnota
Cistého zisku spole¢nosti totiz nejprve vV obdobi 2006 -2007 klesla z 6 521 tis. K¢ na 45 tis. K¢,
a teprve v obdobi 2008 - 2009 meziro¢n¢ vzrostla na 13 354 tis. K¢ (2008), respektive 75 918 tis.
K¢ (2009). Trend vyvoje absolutni hodnoty ukazatele vlastniho kapitalu a cizich zdroji byl
pozitivni, jejich vzdjemny pomér lze stdle vnimat spiSe negativn€. Rist absolutni hodnoty
vlastniho kapitalu spolecnosti STUDENT AGENCY s.r.o. vykazal ve sledovaném obdobi
(s vyjimkou roku 2007) pozitivni trend, pfi svém maximu V letech 2008 a 2009 dokonce dosahla
zména absolutni hodnoty 75 %, respektive 242 %, ve stejnych letech se zdroveil absolutni
hodnota cizich zdroju se v letech 2008 a 2009 snizila o 11 %, respektive 13 %. Pomér hodnoty
vlastniho kapitalu k hodnoté celkovych aktiv se mezi lety 2006 a 2009 zvysil 5,19 % na 24,87 %.

Navzdory ptevazné pozitivnim vyse popsanym vysledkiim analyzy vykazovala ekonomicka
¢innost a finanéni pozice spole¢nosti STUDENT AGENCY s.r.o. 1 n€kolik negativnich prvkd,
a sice vysoky pomér cizich zdroj oproti kapitalu vlastniho, vysoky pomér kratkodobych cizich

zdroju a nizkou hodnota vykazovaného zisku a jeho poméru K trzbam.
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Pokud by spolecnost STUDENT AGENCY s.r.o. méla z4jem zdokonalit své finan¢ni zdravi,
doporucila bych ukoncit rozdélovani hospodaiského vysledku spolecnosti mezi jeji vlastniky
a zadrzet co moznéd nejvétsi podil vysledku hospodaieni v ramci spole¢nosti, déale revidovat
priCiny, ucel a nutnost nakladi spolecnosti a v neposledni fadé¢ investovat pouze do projektt
S vyssi rentabilitou. V z4jmu zvySeni ziskovosti se nabizi komplexni audit vSech nakladl
a procestt zhlediska jejich pfi¢in, Ucelu a nutnosti vynalozeni. Spolecnost by se pfi
vyhodnocovani investic méla fidit pfedevsim jejich naroc¢nosti na vstupni kapital a uskutecnovat
pouze ty investice, jejichZ vnitini vynosové procento je vyssi nez naklady na kapital. (Hodnota

nakladt na kapital se mezi lety 2006 a 2009 pohybovala mezi 5,89 % a 9,75 %.)

Domnivam se, Zze se mi podafilo za vyuziti finan¢ni analyzy splnit cil této bakalaiské prace
a nejenom urcit finan¢ni zdravi spole¢nosti STUDENT AGENCY s.r.o0., ale i stanovit fadu
doporuceni, jak by se dalo optimalizovat. Dalsi vyzkum by mohl smétfovat napt. k rozSifeni
analyzy o dcefinou spolecnost RegiolJet a.s., eventualné aby §lo analyzu rozsitit na delsi obdobi
(v maximalnim rozsahu az do roku 1993, kdy byla firma zalozena). Rozbor by bylo také mozné
roz§ifit napt. o srovnani finan¢niho zdravi spolec¢nosti STUDENT AGENCY s.r.o. s nékterou

z jejich konkurenc¢nich spole¢nosti, napt. Connex nebo Ceskou statni autobusovou dopravou.
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PRILOHY

Priloha ¢. 1 — Rozvaha v plném rozsahu — aktiva v tis. K&, obdobi 2006 - 2009

PRILOHA C. 1

Rozvaha v plném rozsahu - aktiva v tis. K¢ 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM 349 660 | 413 364 | 379 212 | 402 678

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 1
B. Dlouhodoby majetek 61887| 78371 78929 | 74905
B.l Dlouhodoby nehmotny majetek 1701 8201| 25338| 22356
B.I.1. Ztizovaci vydaje 69 33 20 0
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0
3. Software 1632 3042| 13684| 11089
4, Ocenitelna prava 0 0| 11634| 10376
5. | Goodwil 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0| 5126 0 891
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 60186| 70170| 53591 | 50415
B.1l.1. Pozemky 675 657 657 657
2. Stavby 23606 | 27495| 34597 | 32050
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 11420| 15196| 18 337| 14 310
4. Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0
5. Zakladni stado a tazna zvirata 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 24 503 | 26 822 0| 3398
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
9. Oceinovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0
B.1Il. | Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0] 2134
B.1I1.1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0| 2107
2. Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 27
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0

Pijcky a uvéry ovladanym a fizenym osobam a G¢. jednotkam

4. | pod podstat. vlivem 0 0 0 0
5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
6. Potizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 236 280 | 294 181 | 277 046 | 307 544
C.l Zasoby 3573| 23974 21704| 11301
C.I.1L. Material 2358 | 22424 | 20095| 7648
2. Nedokonéena vyroba a polotovary 0 0 0 0
3. Vyrobky 0 0 0 0
4, Zvitata 0 0 0 0
5. Zbozi 1215| 1550| 1609| 3653
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
C.11. Dlouhodobé pohledavky 17925| 31901| 18539| 18409
C.11.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 0 0 0 0
2. Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0 0 0
3. Pohledavky za uiCetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0 0 0
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4. Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni | 13100| 27100 | 13424 | 13425
5. Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 4825| 4801| 5115| 4984
6. Jiné pohledavky 0 0 0 0
7. OdloZena datniova pohleddvka 0 0 0 0
C.IlII. | Kratkodobé pohledavky 141 618 | 196 759 | 216 426 | 263 525
C.II1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 24548 | 72685| 65632| 81928
2. Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0 0
3. Pohledavky za tcetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0 0| 61347
4. Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gcastniky sdruzeni | 38264 | 47084 | 69201 | 18 128
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0
6. Stat - danové pohledavky 11465| 19561 | 21376| 16180
7. Ostatni poskytnuté zalohy 42 275| 44923 | 28523| 54800
8. Dohadné iéty aktivni (nevyfakturované vynosy) 23053 | 8507 | 25043 | 24503
9. Jiné pohledavky 2013| 3999| 6651| 6639
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 73165| 41547| 20377| 14309
C.IV.1.| Penize 32797| 12400| 10318| 4434
2. Ucty v bankich 40368 | 29147| 10059| 9875
3. Kratkodobé¢ cenné papiry a podily 0 0 0 0
4. Potizovany kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
D. Ostatni aktiva - pirechodné ucty aktiv 51493 | 40812 | 23237 | 20229
D.l. Casové rozligeni 51493| 40812 23237| 20229
D.I.1. Néklady ptistich obdobi 20794 | 24525| 22490| 19838
2. Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0
3. Pfijmy ptistich obdobi 30699 | 16287 747 391
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Priloha ¢&. 2 — Rozvaha v plném rozsahu — pasiva v tis. K¢, obdobi 2006 — 2009

Rozvaha v plném rozsahu - pasiva v tis. K¢ 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 349660 | 413364 | 379212 402678
A. Vlastni kapital 18135| 16718| 29252| 100 146
Al Zékladni kapital 1000 1000 1000 1000
A.ll Zékladni kapital 1000 1000 1000 1000
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0
3. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 79 0 0 -2
AllL Emisni 4zio 0 0 0 0
2. Ostatni kapitalové fondy 79 0 0 0
3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazkia 0 0 0 -2
4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 0 0 0 0
A.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 563 615 178 109
AlllLL. | Zéakonny rezervni fond 100 100 100 100
2. Statutarni a ostatni fondy 463 515 78 9
A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let 9972 15058| 14720 23121
A.IV.1.| Nerozdéleny zisk minulych let 10202 | 15288| 14950 23 351
2. Neuhrazena ztrata minulych let -230 -230 -230 -230
AV. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 6521 45| 13354 75918
B. Cizi zdroje 319 804 | 391 940 | 349 158 | 302 463
B.l. Rezervy 0 0 0 21 580
B.l.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisi 0 0 0 0
2. Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0
3. Rezerva na dan z pfijmu 0 0 0 21580
4. Ostatni rezervy 0 0 0 0
B.1I. Dlouhodobé zavazky 806 475| 4611 6 255
B.1I.1. Zéavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0 0 0
3. Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem 0 0 0 0
4. Zavazky ke spolecnikiim, ¢lentim druzstva a k castniktim sdruzeni 0 0| 4489 0
5. Ptijaté zalohy 0 0 0 0
6. Vydané dluhopisy 0 0 0 0
7. Sménky k tthradé 0 0 0 0
8. Nevyfakturované dodavky 0 0 0 0
9. Jiné zavazky 806 475 122 0
10. Odlozeny danovy zavazek 0 0 0 0
B.1lIl. | Kratkodobé zavazky 275582338 946 | 322517 | 195753
B.1Il.1. | Zavazky z obchodnich vztahii 148 692 | 208 497 | 270 743 | 134 806
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0 0 15 764
3. Zéavazky k ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0 0 0 0
4. Zéavazky ke spole¢niklim, ¢lentiim druzstva a k ucastniktim sdruzeni | 12541| 20802 | 5589 77
5. Zéavazky k zaméstnancim 7865| 11592| 16518 13573
6. Zéavazky ze socialniho zabezpeceni a socialniho pojisténi 8526| 24190| 13824 6 633
7. Stat - danové zavazky a dotace 2431| 11383] 4650 2616
8. Piijaté zalohy 13902 | 11631| 4740 15 940
9. Vydané dluhopisy 0 0 0 0
10. Dohadné ucty pasivni 81477 50581 | 5941 5899
11. | Jiné zavazky 148 270 512 445
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B.IV. | Bankovni Givéry a vypomoci 43417| 52519| 22030 78 875
B.IV.1.| Bankovni uvéry dlouhodobé 9509| 7511 6001 10 626
2. Kratkodobé bankovni tivéry 33908 | 45008| 16029 68 249

3. Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0

C. Ostatni pasiva - prechodné wicty pasiv 11721 4706 802 69
C.l Casové rozlideni 11721 4706 802 69
C.I.1. Vydaje piistich obdobi 11464 3781 693 69
2. Vynosy ptistich obdobi 257 925 109 0




Priloha €. 3 — Vykaz zisku a ztrat v tis. K¢, obdobi 2006 — 2009

PRILOHA C. 3

Vysledovka v plném rozsahu - v tis. K¢ 2006 2007 2008 2009
I Trzby za prodej zbozi 19 361 32535 11 489 9122
A Néklady vynaloZzené na prodané zbozi 18 108 31 526 10 915 5 767
+ Obchodni marzZe 1253 1009 574 3355
Il Vykony 2087819|2722841|3513842|3 167 548
I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb 2087819]2719191|3508 898 |3 167 548
2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 0 0 0
3. Aktivace 0 3650 4944 0
B. Vykonova spotfeba 1937396 |2473289|3211935|2 789 358
B.1. Spotieba materidlu a energie 185726| 216607| 277207| 220966
B.2. Sluzby 1751670 |2 256 682 |2 934 728 | 2 568 392
+ Piidana hodnota 151675| 250560| 302481| 381545
C. Osobni naklady 138125| 210173| 259657| 261740
C.1. Mzdové néklady 100351 | 153065| 188143| 196027
C.2. Odmény ¢lentim orgéni spolecnosti a druzstva 0 0 0 0
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 35 005 53 242 65 300 58 194
C.4. Socialni naklady 2769 3 866 6214 7519
D. Dan¢ a poplatky 6 133 37 843 37076 37181
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 6 339 7267 10 369 12 415
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 860 7463 44 326 22 340
I11.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 6 000 44 166 20 358
2. | Trzby z prodeje materialu 860 1463 160 1982
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
F. materialu 563 2623 24 948 2822
F. 1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 1168 24 948 2 485
2. Prodany material 563 1455 0 337
Zmeéna stavu rezerv a opr. polozek v provoz. oblasti a
G. komplex. nakladi pristich obdobi 638 -1733 7004 -1 640
V. Ostatni provozni vynosy 24 571 32 802 31026 42 196
H. Ostatni provozni naklady 8433 15963 18191 22 041
V. Pievod provoznich vynost 0 0 0 0
I Pievod provoznich nékladi 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodareni 16 875 18 689 20588 | 111522
VI. Trzby z prodeje cennych papiru a podili 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0
Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych osobach a v

VII.1. | G€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0
2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podili 0 0 0 0

3. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0
K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0
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IX. Vynosy z precenéni majetkovych cennych papirQ a derivati 0 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni majetkovych cennych papirQ a derivati 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opr. polozek ve finan¢ni oblasti 0 0 0 0
X. Vynosové tiroky 264 998 1741 643
N. Nakladové tiroky 926 1305 2 507 2241
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 5430 2 361 22 039 15 445
0. Ostatni financ¢ni naklady 12 068 13 609 27 305 25917
Xll. | Pfevod finan¢nich vynosi 0 0 0 0
P. Pievod finan¢nich nakladt 0 0 0 0
* Financni vysledek hospodaieni -7300| -11555 -6032| -12070
Q. Dail z piijml za béZnou ¢innost 2980 7300 1104 23534
Q.1 - splatna 2980 7300 1104 23534
2. - odlozena

*x Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 6 595 -166 13 452 75918
XIIl. | Mimotéadné vynosy 107 496 10 0
R. Mimotadné naklady 181 285 108 0
S. Dan z piijmt z mimotradné ¢innosti 0 0 0 0
S.1. - splatna 0 0 0 0
2. - odloZzena 0 0 0 0

* Mimoiadny vysledek hospodai‘eni -74 211 -98 0
Ptevod podilu na vysledku hospodateni spolecnikiim 0 0 1 0

*** | Vysledek hospoda¥eni za icetni obdobi (+/-) 6521 45 13 354 75918
**** | Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) 9501 7345 14 458 99 452




Piiloha €. 4 — Vykaz o penéZnich tocich v tis. K¢, obdobi 2006 — 2009

PRILOHA C. 4

2006 2007 2008 2009
Stav penéZnich prostiredkii na zadatku Gicetniho obdobi 33589 73165| 41547 20377
PenéZni toky z hlavni vydéle¢né Cinnosti (provozni ¢innost)
Ugetni zisk nebo ztrata z b&né &innosti pied zdanénim 9575 7134| 14556 99 452
Upravy o nepenéZni operace 7 001 2742 -8083 -10 453
Odpisy stalych aktiv a umotovani opravné polozky k nabytému majetku 6 339 7267 10369 12 415
Zména stavu opravnych polozek, rezerv 0 0 0 -1 640
Zisk z prodeje stalych aktiv 0| -4832| -19218 -4 953
Vynosy z dividend a podilti na zisku 0 0 0 0
Vyuctované nakladové troky s vyjimkou kapitalizovanych a
vyuctované vynosové uroky 662 307 766 -17 873
Ptipadné tpravy o ostatni nepenézni operace 0 0 0 1598
Cisty penéZni tok z prov.¢innosti pfed zdanénim, zménami
prac.kapitilu a mim.poloZkami 16 576 9876 6473 88 999
Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 62 510 | -13386| -37282| -166677
Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, pfechodnych G¢th aktiv -56 805| -58436| 11270 -32 960
Zména stavu kratkodobych zavazkl z provozni ¢innosti, piechodnych
uctl pasiv 120242 | 65451| -50822| -144120
Zmeéna stavu zasob -972| -20401 2270 10 403
Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku nespadajiciho do
penéznich prostf. a ekvivalentl 0 0 0 0
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pied zdanénim a
mimoi‘adnymi poloZkami 79086| -3510| -30809 -77 678
Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych -926| -1305| -2507 -2 241
Ptijaté Giroky 264 998 1741 643
Zaplacena dan z prijmt za béznou ¢innost a domérky dané za minula
obdobi -2980| -7300] -1104 0
Pfijmy a vydaje spojené s mimotadnym hospodaiskym vysledkem
véetné dané z piijmi -74 211 -98 0
Cisty penéini tok z provozni innosti 75370| -10906 | -32 777 -79 276
PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti
Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -35327| -23751| -10927 -10 874
Piijmy z prodeje stalych aktiv 0 4832 19218 20 358
Pijcky a avéry spitiznénym osobam 0 0 0 -10 547
Cisty penéini tok vztahujici se k investi¢ni Cinnosti -35327| -18919 8291 -1 063
PenéZni toky z financnich ¢innosti
Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazki 806 -331 4136 74 390
Dopady zmén vlastniho kapitdlu na penézni prostfedky a ekvivalenty -1274|  -1462 -820 -119
Zvyseni penéznich prostiedkl z divodl zvyseni zakladniho kapitalu,
emisniho 4zia atd. 0 0 0 0
Vyplaceni podil na vlastnim jméni spole¢niktim 0 0 0 0
Dalsi vklady penéznich prostiedki spolecnikil a akcionari 0 0 0 0
Uhrada ztraty spoleéniky 0 0 0 0
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Ptimé platby na vrub fondi 0 0 0 0
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené dané 0 0 0 0
Cisty penéini tok vztahujici se k finanéni Cinnosti -468 | -1793 3316 -74271
Cisté zvySeni resp. snizeni penénich prostiedkii 39576| -31618| -21170 -6068
Stav penéZnich prostiedku a pen. ekvivalenti na konci tcetniho

obdobi 73165| 41547 20377 14309




