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ANOTACE

Obsahem této diplomové prace je zpracovand finan¢ni analyza spolecnosti
SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. Prvni dvé kapitoly napliiuje teoreticka uroven, kde je
popsan vyznam finan¢ni analyzy a charakteristika postupli a metod pro jeji zpracovani.
V nésledujicich kapitolach jsou odborné postupy a metodiky aplikovany na skute¢né hodnoty
spolecnosti, vykazujici za obdobi 2008 az 2010. Na zéklad¢ takto ziskanych vysledki je
provedeno zhodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti a zavérem navrhnutd mozna opatieni na

zlepSeni situace.

KLICOVA SLOVA

finan¢ni analyza; rozvaha; vykaz zisku a ztraty; penézni tok; poméerové ukazatele; bankrotni

a bonitni modely; SUS Kréalovéhradeckého kraje a.s.

TITLE
Financial health of company SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

ANNOTATION

The content of this thesis is the processing of financial analysis of company
SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. The first two chapters consist of theoretical part, which are
described the importance of financial analysis and description of procedures and methods for
its processing. In the following chapters, professional practise and methodologies are applied
on the actual values of this company, reporting for the period 2008 to 2010. Based on these
results was evaluated financial health of the company and in the end was proposed possible

measure to improve the situation.

KEYWORDS

financial analysis; balance sheet budget; income statement; cash flow; ratio indicators;

bankruptcy and credibility models; SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.
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Uvod

V podminkach trzni ekonomiky, kterd je zalozena na systému svobodného podnikani
a volné soutéZe se v ramci trzniho mechanismu snazime dosdhnout jednoty mezi nabidkou
a vyrobou. Trzni mechanismus je systém, ktery reguluje na zakladé cen na trhu nabidku
a poptavku, tedy reguluje mnozstvi vyrabéného a spottebované¢ho zbozi. Aby tento systém
mohl spravn¢ fungovat, je tfeba akceptovat urcitd pravidla a predpoklady. Predpokladem
spravného fungovani trzniho mechanismu je existence konkuren¢niho prostiedi, volna
cenotvorba, volny vstup na trh a v neposledni fad€ zdsah statu. Regulace ze strany statu ma
podobu ekonomickou a mimoekonomickou. Mezi ta ekonomicka opatfeni spada daiova
soustava, celni politika apod. V téchto proménlivych trznich podminkéch je povinnosti vSech
ekonomicky subjekti striktn¢ dodrzovat platnou legislativu, kterd ma podobu

mimoekonomickych zasah statu do trzniho mechanismu.

S neustdle se ménicimi trznimi podminkami, pisobenim globalizace, zménou
konkuren¢niho prostfedi a ostatnich vySe jmenovanych i nejmenovanych aspektd, majici
vyznamny podil na zdravi a prosperitu hospodaiské jednotky, je dulezité, aby management
podniku, byl schopen zaujmout své funkéni postaveni a rychle reagoval na dané nebo blizici
se podnéty, ¢i zmény. Hospodarské jednotky, které si pteji dlouhodobé fungovat, udrzet si
vyznamné postaveni na trhu, byt konkurenceschopni a produkovat zisk, by se mély

ptizptsobit danym trznim podminkam a tempu ekonomického vyvoje.

Velmi dulezitou oblasti, kterd ovliviiuje spravné fungovani podniku, je jeho majetkova
a kapitalova struktura. Pro zajiSténi financ¢ni stability podniku, je tfeba, aby jeho majetkova
struktura odpovidala jeho potfebam a vykondvanym cCinnostem. Na oblast kapitadlové
struktury se klade velky vyznam pfi jejich fizeni. Jednim ze zékladnich faktori pro dosazeni

finan¢ni stability je vytvaiet vhodny pomér mezi aktivy a pasivy rozvahovych polozek.

Financni fizeni podniku uzce souvisi s majetkovou a kapitdlovou strukturou
konkrétniho subjektu. Tato Cinnost ma Ulohu posuzovat soucasnou ekonomickou situaci
podniku, dale urcuje polozky, které ji ovliviuji a vytvati si odhad budouciho vyvoje.
Vysledek téchto procesi umoziiuje managementu, aby vcéas provedl potiebné adekvatni

postupy a kroky pfi financnim fizeni.



Zdrojem dat pro finan¢ni fizeni je nepochybné finan¢ni Ucetnictvi, které umoziuje
sledovat a vyhodnocovat finan¢ni situaci ekonomicky jednotek. Poskytuje komplexni pfehled
o aktivech a pasivech podniku, o jeho nakladech a vynosech a také hospodarském vysledku za
bézné ucetni obdobi. Slouzi pfedevSim vnéjSim uzivatelim a partnerim (banky, akcionafi,
finanéni Gfad, pojistovny apod.) a ma podavat obraz o finanéni situaci podniku. Ridi se
platnou legislativou, zakon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi ve znéni pozd¢jSich predpist
a nafizenim Ministerstva financi CR. Ucetnictvi poskytuje pouze hodnoty v podobé
kvantitativnich informaci a hodnoty informujici o minulosti. Pro posouzeni finan¢niho zdravi
podniku je tfeba mit data, kterd nam ucetnictvi bohuzel nemlze poskytnout. Lze vyvaznout
z této situace, a doplnit udaje pottebné k rozboru finan¢niho zdravi podniku, a to, vyuzitim

moznosti finan¢ni analyzy.

Finan¢ni analyza je duleZitou a nepostradatelnou sloZzkou finan¢niho fizeni podniku.
V dnes$ni dobé uz snad kazda hospodaiskéa jednotka pusobici na trhu, vypracovava finanéni
analyzu. Tento prostfedek zhodnoceni, souhrnné vyhodnocuje ekonomickou situaci podniku,
pomoci zédkladnich finan¢nich ukazateld, ze kterych poté vyvozuje definitivni zavéry. Ke
komplexnimu posouzeni finan¢niho zdravi ucetni jednotky nédm poslouzi komplexni
ukazatele, finan¢niho zdravi. Na zaklad€ jejich vysledkdl, lze urcit, zda se podnik blizi
bankrotu ¢i dokonce spliiuje podminky pro podani navrhu na konkurz. Podklady, které ndm
poslouzi k rozboru jednotlivych ukazateld, jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a penézni tok -

cash flow.

Cilem mé diplomové prace je provedeni finan¢ni analyzy a nasledné posouzeni
finanéniho zdravi akciové spoleénosti SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. Analyza finanéniho
hospodateni bude provedena na zéklad¢ rozboru vybranych finan¢nich ukazatelti, jejich

zhodnoceni a poté navrzeni vhodnych doporuceni pro udrzeni optimalnich hodnot.

Préace se sklada ze dvou Casti, teoretické a praktické. V prvni ¢asti, teoreticka uroven,
bude popsan vyznam finan¢ni analyzy, charakteristika postupii a metod pro jeji zpracovani.
Konkrétni pozornost bude vénovana zdrojim dat financni analyzy, a to vystuplim
z finan¢niho ucetnictvi. Dale se bude zabyvat elementdrnimi metodami finan¢ni analyzy a na

zaver charakteristikou ekonomicky pfidané hodnoty a souhrnnymi indexy.

Druh4 ¢ast pojednava o samotné aplikaci finanéni analyzy na spole¢nost SUS a.s.

Praktickd cast bude zahdjena charakteristikou a identifikaci spolecnosti a jejim pfedmétem
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podnikani. Nasledné¢ bude zaméfena na jiz konkrétni analyzu absolutnich ukazateld
konkrétnich ucetnich vykazii, jak horizontalni, tak vertikdlni. Poté nasleduje analyza
rozdilovych ukazateli, kde budu vénovana pozornost rozboru ¢istého pracovniho kapitalu
podniku. Na rozvahové polozky podniku za sledované obdobi navazuje aplikace zlatych
bilan¢nich pravidel financovani. Na zavér je tato kapitola ukoncena analyzou pomérovych
ukazateld rentability, likvidity, aktivity, zadluZzenosti a ukazatele kapitalového trhu. Na to vse
bude navéazano kapitolou komplexniho posouzeni a zhodnoceni spoleénosti SUS a.s., na
kterou budou aplikovany konkrétni souhrnné bonitni a bankrotni indexy. Zavér bude

pojednavat o komplexnim vyhodnoceni a moznych navrzich na zlepSeni situace.

Analyza bude vyhodnocovéna na ziklad¢ dostupnych dat tfech po sobé jdoucich

ucetnich obdobi, rok 2008, 2009 a 2010.
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1 Vyznam finan¢ni analyzy a charakteristika postupi a metod
pro jeji zpracovani

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je ziskat potfebna data pro kvalitni rozhodovani
o fungovani firmy. Z toho vyplyva velmi uzka spojitost mezi ucetnictvim a rozhodovanim
o podniku. Uetni data nam nabizeji velmi piesné hodnoty penéZnich tokd, které se viak
vztahuji pouze k jednomu Casovému okamziku, ale aby tyto udaje mohly byt vyuZzity pro

hodnoceni finan¢niho zdravi podniku, musi se podrobit finan¢ni analyze.

wFinancni analyza firmy je metodou hodnoceni financniho hospodareni firmy, pri
kterem se zpracovavaji data zachycena v penéznich jednotkach. Ziskand data se tridi,
agreguji, poméruji se navzajem mezi sebou, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji se
kauzalni souvislosti mezi nimi a urcuje se jejich vyvoj. Vsemi témito metodami se zvysuje

«l

Jjejich vypovidaci schopnost a jejich informacni hodnota.
Podstatou finan¢ni analyzy je tedy splnéni dvou zakladnich funkci:
e provérit finanéni zdravi — jednd se o historicky vyvoj a odhad do budoucnosti,
e vytvorit zaklad pro finan¢ni plan — jsou zdkladem pro planovani finan¢nich
veli¢in.
Dalsim pfinosem finan¢ni analyzy je odhaleni silnych a slabych strdnek firmy

a nasledné zpétna reakce na eliminaci slabych stranek a podporu rozvoje silnych stranek

hodnoceného subjektu.

, K zékladnim cilim finan¢niho fizeni podniku je ptedev§im dosahovani financni

stability, kterou je mozné hodnotit pomoci dvou zakladnich kritérii:

e schopnost vytvaret zisk — zajiStovat piiriistek majetku a zhodnocovat vlozeny

vvvvvv

" KRAFTOVA, Ivana. Financni analyza municipalni firmy. Praha: C. H. Beck, 2002. 206 s. ISBN 80-7179-778-2.
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e zajiSténi platebni schopnosti — je tieba si uvédomit, ze bez platebni schopnosti

nelze fungovat.*

1.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Jako primarni zdroj dat pro finanéni analyzu slouzi Gi¢etnictvi. Ugetnictvi je upraveno
Zakonem o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb., Vyhlaskou ¢. 500/2002 Sb., pro podnikatele tctujici
v soustavé podvojného udetnictvi a Ceskymi udetnimi standardy. Jednou z podminek pro
sestaveni vérohodné finan¢ni analyzy je spravnost vstupnich informaci. Pti dodrzeni jiz vyse
zminénych ustanovenich, by mély byt informace vychazejici z Gcetnictvi divéryhodnym

podkladem pro finan¢ni analyzu.
Ve finan¢ni analyze se nejcastéji uzivaji data z ucetni zaveérky, a to:
e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e dile maze obsahovat piehled o penéznich tocich (CF), ptehled o zménach

vlastniho kapitalu.

Tyto ucetni vykazy jsou hlavnim zdrojem pro zpracovéani finan¢ni analyzy. Rozvaha
a vykaz zisku a ztraty jsou stanovena ptredpisem Ministerstva financi a jsou zavaznou soucasti
ucetni zaveérky.

Podnikatelské subjekty maji povinnost, kterd vyplyva z obchodniho zédkoniku nechat
ovetit Ucetni zavérku auditorem a vyvésit takto ovéfené informace vefejnosti. Auditem se
rozumi kontrola uctl, firemnich knih odborniky, ovéfovani vykazanych aktiv a pasiv apod.
Cilem auditu je pfedlozit nazor na kvalit¢ uCetni zavérky, zda vérné zobrazuje majetek,

zavazky, vlastni kapital a hospodaisky vysledek.

? RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozsifené vydani. Praha: Grada

Publishing, 2010. 139s. ISBN 978-80-247-3308-1.
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1.1.1 Rozvaha

vvvvvv

a zdroje jeho financovani (pasiva). K ¢asovému okamziku sestavujeme rozvahu zahajovaci
(pfi vzniku podniku), pocatec¢ni (k pocatku obdobi), konecnou (ke konci ucetniho obdobi).
Rozvaha se zpravidla sestavuje k poslednimu dni kazdého roku. Zakladni funkci rozvahy je

zjisténi majetkové situace podniku, zdrojich financovani a finan¢ni situace podniku.

Majetkovou situaci podniku zjistujeme, v jakych konkrétnich druzich se majetek
nachazi, jak je ocenén, nakolik se opotiebovavd, jakd je obratkovost a také optimalnost

slozeni majetku apod.

U zdroje financovani majetku nas zajima, z jakych zdroju a v jaké vysi byl majetek

poftizen, zda z vlastnich ¢i z cizich.

Posledni dilezitou informaci o finanéni situaci podniku nam rozvaha také muze
nabidnout. Zda jsme hospodafili ztratové ¢i ziskové, dale jakého zisku podnik dosahl a jak

prostredky rozdélil.

Rozvaha ma jednu specifickou vlastnost, a tou je bilan¢ni pravidlo, tzn., Ze soucet

aktiv se rovna souctu pasiv. Plati bilan¢ni rovnice:
AKTIVA = PASIVA
A) Aktiva

»Majetkova struktura podniku ptedstavuje podrobnou strukturu aktiv podniku. Aktivy
v SirSim pojeti rozumime celkovou vysi ekonomickych zdroji, jimiz podniku disponuje
v ur¢itém ¢asovém okamziku. Zdroje byvaji oznaovany jako majetek podniku (pravni pojeti)
nebo také jako kapital (financni stranka ekonomickych zdroji). Rozhodujici je dané polozky
piinést v budoucnu ekonomicky prospéch podniku. Tato schopnost se mize projevit dvéma

zpusoby:
e primo — schopnost cennych papirit pfeménit je okamzité na hotovost,

e nepFimo — poloZka aktiv se zapoji do vyrobni ¢innosti, postupné se pfeméni na

hotové vyrobky a prostifednictvim pohledavek se zméni na penize.
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Zakladnim hlediskem clenéni aktiv je podle jejich likvidity, tedy od polozek nejméné

likvidni az po polozky nejlikvidnéj 3.2

Strana aktiv je tedy prioritné ¢lenéna podle ¢asu na aktiva stdla a obéznd, tedy podle
doby jejich pouzitelnosti a likvidity tzn. schopnost a rychlost majetku se pfeménit na penézni

prostiedky.

Podrobnégjsi déleni stalych aktiv, je z hlediska dlouhodobého, na majetek nehmotny,
hmotny a finan¢ni investice. Dlouhodoby majetek je pro podnik nejméné likvidni, protoze

doba pfemény na hotové prostiedky je delsi nez jeden rok.

ObéZny majetek je tvoren tzv. majetkem kratkodobym, do kterého strukturujeme zasoby,
dlouhodobé a kratkodobé pohledavky a finan¢ni majetek. U kratkodobych aktiv mizeme

predpokladat dobu pfemény na penézni jednotky béhem jednoho roku.

B) Pasiva

Strana pasiv nam umoziiuje nahlédnout do zdroju financovani majetku podniku, tzn., z jakého
kapitalu byla aktiva nabyta. Pasiva jsou ¢lenéna z hlediska vlastnictvi zdrojt financovani, a to

na zdroje vlastni nebo zdroje cizi.

Vlastni kapital je poloZkou obsahujici zakladni kapital, ktery do podniku vlozili
spolecnici; kapitalové fondy, které predstavuje emisni azio, dary, dotace a ocenovaci rozdily.
Dalsi polozkou vlastniho kapitalu jsou fondy ze zisku, k nimZ patii rezervni fond ke kryti
pripadnych ztrat; vysledek hospodafeni z minulych let, coz je nerozdéleny zisk popf.
neuhrazena ztrata z minulych let a vysledek hospodaieni za bézné obdobi vykazany v daném

ucetnim obdobi.

Cizi kapital jsou zdvazky podniku, které pochdzeji z riznych hospodaiskych operaci
firmy. Tyto cizi zdroje, kterymi podnik disponuje jen po urcitou dobu, predstavuji dluh, ktery
musi firma splatit v dané 1haté. Podle doby urcené ke splaceni, je rozliSujeme na kratkodobé

a dlouhodobé zdroje.

3 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozsifené vydani. Praha: Grada

Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.
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Vseobecné plati, ze kratkodobé zdroje jsou levnéjsi nez dlouhodobé a cizi kapital byva

zpravidla levnéj$i nez kapital vlastni.

1.1.2 Vykaz zisku a ztrdaty

Vykaz zisku a ztraty zaznamenéava kumulativné naklady a vynosy, které ve sledovaném
obdobi ovlivnily vysledek hospodaieni. Informace z vykazu jsou vyznamny podkladem pro
hodnoceni ziskovosti. Ve struktuie vykazu zisku a ztraty nalézame, nékolik stupnii vysledka
¢innosti, ktery odrazi schopnost firmy vytvaret kladny vysledek, ze své hlavni ¢innosti. Tato
hodnota v sobé odrazi vysledek z prodeje zbozi, prodeje investiéniho majetku a materidlu
a v posledni fad¢ vysledek z ostatni provozni Cinnosti. Zakladnim rozdilem mezi rozvahou
a vykazem zisku a ztraty je v tom, zZe rozvaha zachycuje data k ur¢itému casovému intervalu
(stavové), nybrz vykaz zisku a ztraty obsahuje tokové veliCiny. Vykaz zisku a ztraty tedy
zachycuje pohyb vynost a nakladi nikoli pfijml a vydajl, proto je podstatné piihlizet

k penéznimu toku, viz Cash flow.

Obrazek ¢&. 1 - Clenéni vysledku hospodatenti

[ vysledek hospodaieni ]

L VH provozni

. VH z finan¢nich operaci
. VH za béZnou ¢innost
. VH mimoradny

| VH za aéetni obdobi

L VH pred zdanénim

Zdroj: autor dle predlohy: RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozsitené
vydani. Praha: Grada Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.
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1.1.3 Priloha

Poslednim a ne méné dilezitym dokumentem, ktery je soucasti uCetni zavérky, je
priloha. Tento dokument vysvétluje a dopliuje informace obsazené v rozvaze a vykazu zisku
a ztraty, bez kterych neni mozné spravné pochopeni a interpretace udaji uvedenych v rozvaze

¢i vysledovce.
U akciovych spolecnosti a spolecnosti s ru¢enim omezenym piiloha obsahuje:

e  obecné udaje — popis UJ, popis organizacni struktury, zmény v obchodnim rejsttiku,
pocet zaméstnancli, osobni naklady zaméstnancli, odmény statutarnich a dozorc¢ich

organd,

e informace o pouzitych ucetnich postupech, metodach a zasadach — zplsoby

ocenovani, odepisovani, specifické ucetni postupy,
e  doplnujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty

e  prehled o penéZnich tocich

1.1.4 Vykaz Cash flow

,»Vykaz cash flow srovnava bilan¢ni formou zdroje tvorby penéznich prostredkil
(ptijmy) s jejich uzitim (vydaje) za urcité obdobi, slouzi tedy k posouzeni skute¢né financni
situace. Odpovida na otazku: Kolik penéznich prostiedkli podnik vytvofil a k jakym Gceltim je

pouzil?

Podavé prehled o penéznich tocich v pribéhu ucetniho obdobi. PenéZnimi toky se
rozumi piijmy a vydaje penéznich prostfedkl a penéznich ekvivalentl. Za penézni prostredky
se povazuji penize v hotovosti v€etné cenin, pené¢zni prostiedky na uctu véetné piipadného
pasivniho ziistatku béZného uctu a penize na cesté. Penéznimi ekvivalenty se rozumi
kratkodoby likvidni majetek, ktery je mozno pfeménit v penézni Castku. Vykaz je mozno

rozdglit na t¥i zakladni ¢4sti viz obrazek 2.

* RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozSifené vydani. Praha: GRADA
Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.
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Obrazek €. 2 - Struktura vykazu o tvorbé a pouziti penéznich prostiedkii

vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedkil ]

[ provozni ¢innost ] [ mnvestiéni ¢innost ] [ finan¢ni ¢innost ]

Zdroj: autor dle ptedlohy: RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozitené
vydani. Praha: Grada Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

Nejdulezitejsi casti tohoto vykazu je Cast tykajici se provozni ¢innosti, kterd nam
umoziuje zjistit, do jaké miry vysledek hospodafeni za béZznou Cinnost odpovida skute¢né
vydélanym penéziim. Obecné lze fici, ze vykaz cash flow poskytuje informace o struktuie

finan¢nich zdroju ziskanych podnikem v daném obdobi.
Existuji dvé metody ziskani cash flow:
e  primo — pomoci sledovani pfijmi a vydaji podniku za dané obdobi,

e  nepiimo — pomoci transformace zisku do pohybu penéznich prostredkii.

Obrazek €. 3 - Provazanost ucetnich vykazii

vykaz fash flow rozvaha vykaz zisku a ztraty

f;poééteén'i ,,  vlastni
 stav penez  kapital
, pri‘j‘}ny}
' t“\l}’/déje « | cizi zdroje | vynosy
| konecny - . : . -
| stavpenéz <« . - g ’ Z'SK -

Zdroj: RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozsifené vydani. Praha:
Grada Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.
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1.1.5 Piehled o zméndch vlastniho kapitalu

Prehled o zménach vlastniho kapitdlu taktéz nemusi byt soucasti ucetni zavérky.
Podavé informace o zvySeni Ci snizeni jednotlivych slozek vlastniho kapitalu a uvadi zdroje

pro vyplacené dividendy.

1.2 Uzivatelé financni analyzy

Vysledky finan¢ni analyzy zajimé Sirokd Skala uzivatelii, nejen z interniho prostredi
podniku, ale i z externiho okoli daného subjektu. Uzivatelé finan¢ni analyzy se primarné
nezajimaji pouze o rozbor hospodatfeni v uplynulém obdobi, ale maji zajem o budouci
prognézu financnich perspektiv ucetni jednotky. Dané informace o financni sile spole¢nosti

potiebuji znat tito externi uzivatelé:

* investoii,

obchodni partnefi (odbératelé a dodavatel¢),

banky a jini véfitele,

statni organy,

konkurence.

K internim uzivateltim finan¢ni analyzy patii:
* management,
= akcionafi (vlastnici, spole¢nici),
» zameéstnanci.

Investorem je subjekt (akcionat, spole¢nik), ktery vlozil do spole¢nosti urcity kapital,
za ucelem jeho zhodnoceni. Jeho ocekavani spociva v tom, ze po uplynuti urcit¢ doby se
nejenze jeho investované prostfedky vrati, ale také zhodnoti, a to bud’ ve formé dividend,
podilu na zisku ¢i z prodeje zhodnocenych akcii. Jeho zakladnim cilem je maximalizace trzni

hodnoty vlastniho kapitalu spolecnosti.

Obchodni partneri: dodavatelé se zaméciuji pouze na to, zda bude dany subjekt

schopen hradit své zavazky. Primarn¢ je pfedevSim zajima prosperita, solventnost a likvidita
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podniku. Odbératelé maji zdjem o financni situaci dodavatele predevsim pii dlouhodobém
obchodnim vztahu. Potfebuji se ujistit, ze si dodavatel udrzuje financni stabilitu a bude plnit
své zavazky, aby nedoslo k naruseni jejich vyroby. Jsou na sobé totiz zavisli. Také potiebuji

mit jistotu, ze dodavatel bude schopen dostat svym dohodnutym dodavkam.

Banky a ostatni véfitelé potfebuji ziskat informace o finan¢nim stavu dluznika, aby
se mohli Iépe rozhodnout, zda mu poskytnou penize, v jaké vysi a za jakych podminek.

V tomto piipad¢ se zajimaji o solventnost a likviditu podniku.

Stat a jeho organy sbiraji UCetné-financni data pro mnohé ucely. PiedevSim se
zaméfuje na spravnost vykazanych dani, kontrolu hospodafeni podniku se statni ucasti,
kontrolu pfi rozdé€lovani dotaci. Dale vykadzané informace mohou poslouzit k riznym

statistickym Setfenim nebo také k nezbytné nutné formulaci hospodaiské politiky statu.

Konkurence se zajima o vysledky hospodafeni za ucelem srovnavani s jejich

vlastnimi vysledky. Zejména to jsou ukazatelé rentability, solventnosti, ziskové marze apod.

Management vyuziva ziskané informace z finan¢ni analyzy, jak pro kratkodobé, tak
1 dlouhodobé¢ tizeni podniku. Tyto ziskana data jim umoziuji se 1épe rozhodovat pii ziskavani
kapitalovych zdrojl, zajistovani majetkové struktury, véetné vybéru vhodného zplisobu jeho
financovani. Finan¢ni analyza v sob¢ odhaluje informace o hospodateni podniku, které mohou

manazefi pfijmout a rozpracovat v dal§im finan¢nim planu.

Akcionari (vlastnici) si pomoci finan¢ni analyzy kontroluji, zda jimi vlozeny kapital
je ve spole¢nosti dostatecné vyuzivan a zhodnocovan. Dale dohliZeji na praci managert, zda
je napliovan podnikatelsky zamér a zajist'uji trvani a rozvoj spolecnosti.

Zaméstnanci maji pfirozeny zajem na prosperit¢ a hospodarské stabilité
zaméstnavajiciho subjektu. Kladnymi vysledky hospodateni byvaji motivovani jesté k lepSim

vykoniim, a to ptfedevSim z jistoty zaméestnani a perspektivy socialni a mzdové.

1.3 Metody finan¢ni analyzy

,Védni obory jako je matematika, statistika a ekonomie, umoznili, aby vznikla celé

fada metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, které je mozné Gspé$né aplikovat. V ekonomii
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se obvykle rozlisuji dva piistupy hodnoceni ekonomickych procest. Jsou jimi fundamentélni

analyza a analyza technicka.

Fundamentalni analyza je zalozena na znalostech a vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy.*® ,,Finanéni analytici pfi ni vyuZzivaji svych
zkuSenosti, intuice a expertnich odhadli. Tato metoda je upfednostiiovana pii velkych

zménach podminek.

Technicka analyza je zalozena na matematicko-statistickych metodach. V oblasti
elementarnich metod jde o analyzu vertikélni, v jejimz rdmci se hodnoti vyvoj jednotlivych

prvki, a analyzu horizontdlni. K nejvyznamnéjSim néstrojim horizontalni analyzy patii

“6 Metody technické finanéni analyzy ¢lenime:

casové fady.
» elementarni metody,

»  vyS$Si metody.

1.3.1 Metody elementdrni analyzy

Finan¢ni analyza zpravidla vyuziva dvou metod, a to metody elementarni a metody
vyssi. Elementdrni metody mizeme charakterizovat jednoduchosti ve vypoctu a jejich
nenarocnosti na zpracovani. Téchto metod nelze vyuzit vzdy a zjednoduSenim, které ptinase;ji,
muzeme ne¢kdy dojit k zavadéjicim vysledklim. Elementdrni metodu c¢lenime do nékolika

skupin, které v disledku jako celek, vytvaii komplexni finan¢ni rozbor hospodaiské jednotky.
Elementarni metody finan¢ni analyzy se ¢leni:
e absolutni ukazatele
= analyza trendu (horizontalni analyza),
= procentni rozbor (vertikalni analyza),

. rozdilove ukazatele,

> RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozsifené vydani. Praha: Grada

Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

S KRAFTOVA, Ivana. Financni analyza municipalni firmy. Praha: C. H. Beck, 2002. 206 s. ISBN 80-7179-778-2.
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e pomeérové ukazatele

= ukazatel rentability,

= ukazatel aktivity,

» ukazatel zadluzenosti,

= ukazatel likvidity,

= ukazatel kapitalového trhu,
e analyzu soustav ukazatelii

=  Du Ponttv rozklad,

» pyramidové rozklady.

1.3.2 Vy$S$i metody financni analyzy

,»lato skupina metod nepatii k metodam univerzalnim. Jejich pouziti je zavislé na
hlubsich znalostech matematické statistiky, ale také na hlubSich teoretickych i praktickych
ekonomickych znalostech. Ve firemni praxi nejsou pouzivany bézné. Témito metodami se

zpravidla zabyvaji specializované firmy.*’

1.4 Analyza absolutnich ukazatela

Tato metoda spociva v pouziti udaju zjiSténych v Gcetnich vykazech. Dané tidaje nam
poskytuji informace o absolutnich hodnotach a jejich zménach v Case, ale také jejich relativni
zmeény neboli procentni zmény. Analyza absolutnich ukazatelt zahrnuje analyzu horizontalni

(analyzu trendt1) a analyzu vertikalni (procentni rozbor).

7 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozsifené vydani. Praha: Grada
Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.
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1.4.1 Horizontdlni analyza (analyza trendu)

Trendové analyza zachycuje zmény absolutnich ukazateld v ¢ase. Zmény jednotlivych
polozek se sleduji po tadcich, tedy horizontalné. Zjistujeme, o kolik procent se zménily
jednotlivé polozky k minulému obdobi, popt. o kolik se zménily jednotlivé polozky
v absolutnich ¢islech. Tato metoda zachycuje trendovou casovou osu ve struktuie majetku
a kapitalu podniku. Byva nejcastéji pouzivanou a nejjednodussi metodou pii vypracovani

zprav o hospodaiské situaci podniku a o jeho minulém a budoucim vyvoji.
Vypocet:
1) nejprve si spocitdme absolutni zménu:
absolutni zména = hodnota polozky ;- hodnota polozky , ;
2) poté nasleduje vypocet absolutni zmény v procentech oproti minulému obdobi:

procentni zména = (absolutni zména / hodnota polozky ;) * 100

1.4.2 Vertikalni analyza (procentni rozbor)

Vychazi z procentniho poméru jednotlivych veli¢in vztazené k vybrané zakladné,
zpravidla to byva tzv. bilan¢ni suma. Bilan¢ni sumu v rozvaze mizeme chéapat jako soucet
vSech aktiv ¢i pasiv, ale 1 jako sumu jednotlivych polozek, které chceme analyzovat. Ve

vykazu zisku a ztraty bilan¢ni suma muze piedstavovat celkové vynosy ¢i trzby apod.

Procentni rozbor zkouma polozky aktiv a pasiv tzn. majetek podniku a kapital, kterymi
je tento majetek kryty. Pojem ,,vertikdlni* znamend, Ze se vypocet analyzy provadi odshora
dolti v jednotlivych letech, nikoli napfi¢ jednotlivymi roky, jako tomu bylo u ptredchozi

analyzy.

Na strané pasiv mizeme vycist informace o tom, zda podnik své aktiva financoval
vlastnimi ¢i cizimi zdroji, popf. dlouhodobym ¢i kratkodobym cizim kapitdlem. Ddle se
sleduje ¢asovéd navratnost téchto zdrojii, a to zda ucetni jednotka vyuZzivala kratkodobych
¢1 dlouhodobych zdroji. Levnéjsi je pro podnik samoziejmé financovat svlij majetek

kratkodobym cizim kapitalem.
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1.5 Bilancni pravidla financovani

Tato pravidla nejsou nikterak zavazna, slouzi pouze jako doporuceni pro management,
ktery by se jimi m¢él fidit, pokud chce dosahovat finan¢ni i majetkové stability. Jsou
jednoduché a srozumitelnd, méla by byt dodrzena za vSech okolnosti a plati za kazdé situace.

V praxi jej vyuzivaji i n€které bankovni instituce a investofi.

1.5.1 Zlaté bilancni pravidlo financovani

Toto pravidlo vystihuje, Ze dlouhodoba aktiva by méla byt financovana dlouhodobymi
pasivy. Totéz plati pro aktiva a pasiva kratkodoba. Divod je jednoduchy, kratkodobé zdroje
jsou pomérn¢ drahé a dostupné po omezenou dobu. Slouzi ke kratkodobému uziti, ze kterého
vSak firma bude mit vétsi zisk, nez jsou naklady na tyto zdroje. Naproti tomu dlouhodobé
zdroje, které ma firma na del$i dobu nez je jeden rok, miZze vynalozit na dlouhodobg&jsi
aktivity. U dlouhodobych zdroja z tohoto diivodu neni potteba, hledat okamzZitou navratnost.

Obecn¢ plati vztah:
Stala aktiva = Vlastni kapital + Dlouhodobé cizi zdroje

Obézna aktiva = Kratkodobé cizi zdroje

1.5.2 Pravidlo vyrovnavani rizik

Druhé pravidlo se zaméfuje predev§im na strukturu pasiv vrozvaze. Pravidlo

vyrovnani rizik vyslovuje, ze vlastniho kapitdlu by mélo byt alesponl stejné jako ciziho

rrrrrr

a ostatnich instituci. Z toho vyplyva nasledujici vztah:

Vlastni kapital / Cizi kapital = 1

1.5.3 Pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo ndm fikd, ze vlastni kapital by mél byt roven stalym aktiviim, a to
jen tehdy, kdyz nebudeme vyuZzivat dlouhodobého ciziho kapitalu. Vlastni kapital je pro firmu
ten nejdrazsi, a proto v tom hor§im piipad¢ by mél financovat dlouhodoby majetek. V praxi se
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tento piistup piili§ nedodrzuje. Tento postoj totiz neumozituje vyuzit dlouhodobych cizich
zdrojt. Naopak z toho lepsiho pohledu, by mél financovat pouze ¢ast dlouhodobého majetku,
piicemz zbytek by mél pokryt dlouhodobymi cizimi zdroji. Tento vztah lze vyjadfit

nasledovné:

Stala aktiva = Vlastni kapital

1.5.4 Pomérové pravidlo

Tato zasada nam sdéluje, ze tempo rlstu investic by nemeélo byt vétsi nez tempo riistu
trzeb. Dodrzeni tohoto pravidla pro nds znamend, Ze Spatnd investice, kterd se nadm
nepromitne do trzeb, zbrzdi tempo rlstu dalSich investic, coz nepfispéje ke stabilizaci
podniku. Dodrzenim tohoto pravidla, dosdhneme toho, ze firma neudéld vice Spatnych

investic za sebou.

1.6 Analyza rozdilovych ukazateli

Za absolutni ukazatele 1ze povazovat i rozdilové ukazatele, které ziskame jako rozdil
dvou absolutnich ukazatell. ,,Predstavuji rozdil stavu urcitych skupin aktiv ¢i pasiv
vztazenych vidy k témuz okamziku.“® Tyto ukazatele se téZ oznacuji jako fondy finanénich

prostiedktli nebo jako finan¢ni fondy. Ve finan¢ni analyze se fond chape jako:
e agregace urcitych stavovych polozek vyjadiujici aktiva ¢i pasiva,
e  rozdil mezi ur€itymi polozkami aktiv a ur¢itymi polozkami pasiv.

Mezi nejcastéji pouzivané fondy ve finan¢ni analyze patii Cisty pracovni kapital. Je
nutné rozliSovat pracovni kapital brutto a pracovni kapital netto (Cisty pracovni kapital),
pfi¢emz brutto kapital se rovna sumé ob&znych aktiv. Cisty pracovni kapital se vypo¢ita, jako
rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky; respektive dluhy, ke kterym musime

pricist bézné bankovni tvéry a kratkodobé finanéni vypomoci.

¥ RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozsifené vydani. Praha: Grada

Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.
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CPK = Obézna aktiva — Krdtkodobé zavazky — Kratkodobé financni vypomoci a tivéry

Velikost Cistého pracovniho kapitdlu je vyznamny indikdtorem platebni schopnosti
podniku. Cim vys§i je jeho hodnota, tim je podnik schopnéjsi hradit své finanéni zavazky.
Aby byl podnik likvidni, je nezbytné, aby si drzel potiebnou vysSi volného pracovniho
kapitalu. Nabyva-li tento ukazatel zapornych hodnot, jedna se o tzv. nekryty dluh. Musime
byt obezietni a pfi hodnoceni ukazatele vénovat pozornost i struktuie obéznych aktiv, jez
mohou zahrnovat polozky malo likvidni, ¢i dokonce trvale nelikvidni, jako napf.
nevymahatelné pohledavky, neprodejné vyrobky, proslé zbozi apod. Ne vzdy znamena rust

pracovniho kapitalu také rast likvidity.

1.7 Analyza pomérovych ukazatelu

,Pomeérove ukazatele jsou nejoblibenéjsi a také nejrozsirenéjsi metodou financni
analyzy, nebot' umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zdkladnich financnich

charakteristikach podniku.

Lze je sestavovat jako podilové, kdy davaji do pomeéru cast celku a celek (napr. podil

viastniho kapitalu k celkovéemu kapitalu), nebo jako vztahové, kdy davaji do poméru

samostatné veliciny (napr. pomér zisku k celkovym aktiviim).

Diivodem, ktery vede k tak hojnému pouzivani, je skutecnost, Ze umoziuji provadét
analyzu Casového vyvoje finan¢ni situace (trendovou analyzu), jsou nastrojem prufezové
analyzy (komparativni analyza — srovnavani podobnych firem) a mohou pfedvidat budouci

vyvoj podniku.
Pomérové ukazatele ¢lenime do téchto skupin:
= ukazatele rentability,
= ukazatele aktivity,
» ukazatele zadluzenosti,

= ukazatele likvidity,

? SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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= ukazatele trzni hodnoty (kapitadlového trhu).

1.7.1 Ukazatele rentability

Rentabilita ¢i vynosnost je ukazatelem, ktery ndm fika, jaky je pomér mezi finanénimi
prostiedky, které nam plynou z naSich aktivit, a mezi finan¢nimi prostiedky, které jsme na

tyto aktivity vynalozili.

., Ukazatel rentability patri k nejsledovanéjsim ukazatelum vzhledem ktomu, Ze
informuje o efektu, jakého bylo dosazeno vioZenym kapitdlem. '’ Nejobecn&jsi tvar tohoto

ukazatele tedy je:

ROE = WYnos
viozenykapital

Citatel zlomku neni zadan jednoznaéné. Setkavame se zde s riznym ziskem, a to je:
» EBIT - zisk pted thradou troki a dané z ptijmi (provozni zisk),
» EBT — zisk pfed zdanénim,
»  EAT - zisk po zdanéni (Cisty zisk).

Indikator rentability (vynosnosti, ziskovosti) nam vyjadiuje, kolik korun zisku nam

prinese jedna koruna polozky ve jmenovateli.

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

Tento ukazatel hodnoti podnikatelskou Cinnost firmy a vyjadfuje, jak ptisobi celkovy kapital
vloZeny do firmy, nezéavisle na zdroji financovani. Celkovy kapital nam ptedstavuje veliCinu,

ktera ndm pomoci vloZzeného kapitalu ur¢i miru zisku. Vypocita se nasledovné:

zisk pred zdanénim + nakladoveé uroky

ROI =
celkovy kapital

10 KISLINGEROVA, Eva., HNILICA, Jifi. Financni analyza: krok za krokem. Praha: C. H. Beck, 2005. 137 s.
ISBN 80-7179-321-3.
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Rentabilita aktiv (ROA)

Tento indikator vyjadiuje, do jaké miry je spolecnost schopna ze svych aktiv generovat zisk.
., Poméruje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, z jakych
zdroju jsou financovana (vlastnich, cizich, dlouhodobych, kratkodobych). Je-li do citatele
dosazen EBIT, potom ukazatel méri hrubou produkcni silu aktiv podniku pred odpoctem dani

a nakladovych urokii.

Dosadime-li do Ccitatele cisty zisk (EAT) zvySeny o zdanéné uroky, znamend to, Ze
pozadujeme, aby ukazatel poméril viozené prostredky nejen se ziskem, ale i s uroky, jez jsou
odménou véritelum za jimi zapujceny kapital. Zahrnuti urokit do nakladii vede ke snizeni

«ll

vykazaného zisku, a tim i k nizsi dani z prijmii. " Ukazatel rentability celkovych vloZenych

aktiv vypocitame podle vztahu:

_ Cisty zisk +uroky (EBIT)
aktiva '

ROA

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Vynosnost vlastniho kapitalu ma vypovidaci schopnost pro majitele firmy ¢i akcionaie, nebo
také srovnéavaci funkci s konkurenty ze stejného odvétvi. Tento ukazatel vyjadiuje efektivnost
vlozeného kapitalu spolecnikli do spolecnosti a zjistuje, zda byl jejich kapitdl zhodnocen
a piinesl dostate¢ny vynos. Hodnota tohoto indikatoru by méla byt vyssi, nez vynosnost
ostatnich investic na finan¢nim trhu. ,,Pro investora je dilezité, aby ukazatel ROE byl vyssi
nez uroky, které by obdrzel pri jiné formé investovani. Tento pozadavek je opravneny, nebot
investor nese vysoké riziko. Bude-li hodnota ROE dlouhodobé nizsi nebo rovna vynosnosti
cennych papiru garantovanych statem, podnik bude nejspis odsouzen k zaniku, nebot investor
se bude snaZit investovat svij kapitdl jinde, vynosnéjsim zpiisobem.“'* Pro rentabilitu
vlastniho kapitalu plati tento vztah:

cisty zisk (EAT)

ROE = :
vlastni kapital

" SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Tento ukazatel ndm udavé vypovidaci schopnost o vynosnosti dlouhodobé investovaného
kapitalu. Citatel reprezentuje &isty zisk pro akcionafe a uroky pro véfitele, a do jmenovatele
nejen ze budeme zahrnovat polozku vlastniho kapitalu, ale také dlouhodobé zavazky od
vétitelll. Vynosnost dlouhodobé investovaného kapitdlu ndm umoziiuje zhodnotit nejen
vlozeny kapital, ale i dlouhodobé prostiedky véfitel. Ve vysledném efektu vyjadiuje, kolik
zisku dosdhneme z jedné koruny investované od akcionafi a véfiteld. Pro tento ukazatel
existuje nasledujici vztah:

cisty zis +uroky

ROCE = .
vistni kapital + dlouhodobé zavazky

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb je téz nékdy oznaCovana jako ziskovd marze, vyjadiujici
procentualni podil hospodaiského vysledku na trzbach z prodeje zbozi, vyrobkil a sluzeb.
,»11Zby ve jmenovateli predstavuji trzni ohodnoceni vykont podniku za urcité¢ casové obdobi,

tj. jak u&inn& vyuzije viechny své prostiedky k vytvofeni hodnot.«"

Vynosnost ROS nam
vyjadiuje, kolik korun zisku ptipada na jednu korunu trzeb. V praxi mizeme pocitat s ¢istym
ziskem nebo s hodnotou EBIT. Pokud zvolime tu prvni variantu pro vypocet, tedy Cisty zisk,
vypocitame tzv. ziskovou marzi. V druhém ptipad€ budeme pocitat s hodnotou EBIT, ktera se
uziva pro srovnani riznych podnikl, a kterd vylucuje vlivy pro zkresleni skladby kapitalu
(zisk, uroky). Pro tento ukazatel je dan nasledujici vzorec:
cisty zisk (EAT)
trzby

ROS =

3 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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Rentabilita naklada (ROC)

w~Jedna se o doplnkovy ukazatel rentability trzeb. Obecné plati, Ze c¢im nizsi hodnota
ukazatele, tim lepsich vysledkii hospoddrskd jednota dosahuje.”" Podava nam informaci

o tom, kolik zisku ptipadne na jednu korunu ndklada. Vztah pro vypocet ROC:

zisk

ROC=1- = 1—rentabilitatrzeb .

trzby

1.7.2 Ukazatele aktivity

Tento ukazatel ndm napovi, nejen ze jak efektivné firma hospodaii se svymi
finan¢nimi prostfedky, ale 1 o tom, jakou mé vyjednavaci silu vii¢i dodavatelim. ,,Méri, jak
efektivné podnik hospodari se svymi aktivy. Ma-li jich vice nez je ucelné vznikaji mu zbytecné
naklady a tim i nizky zisk. Ma-li jich nedostatek, pak se musi vzdat mnoha potencionalné
vwhodnych podnikatelskych prilezitosti a prichazi o vynosy, které by mohl eventualné

«l5

ziskat. Vyjadiuji vazanost jednotlivych slozek kapitdlu v jednotlivych druzich aktiv

a pasiv. Tento ukazatel lze vyjadfit nejcastéji ve dvou modelech, a to obratovosti aktiv
(poctem obratil) nebo dobu obratu aktiv (vyjadiené poctem dnti). Jednotlivé polozky aktiv,

které miizeme prostfednictvim tohoto ukazatele vyjadrit, se tyka téchto oblasti:
= celkova aktiva,
= zasoby,
= pohledavky,

= zavazky.

' RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozsitené vydani. Praha: Grada

Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

'S SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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A) Obratovost (pocet obratii)
Obrat aktiv

Vyjadiuje pocet obratek aktiv (celkovych, stalych a obéznych) za obdobi, béhem které¢ho bylo
dosazeno danych trzeb. VétSinou je za obdobi myslen jeden rok. ,,VSeobecné plati, Ze ¢im je
hodnota vétsi, tim 1épe. Minimalni doporucovana hodnota je jedna. Nizkd hodnota poukazuje

«l6

na neumérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti.“" Nasledujici

vztah plati pro vypocet obratu aktiv:

trzby

pocet obratii = ——— .
aktiva

Obrat zasob

Udava, kolikrat je v pribéhu roku jednotliva polozka zasob prodana a zase uskladnéna.
Slabou strankou tohoto ukazatele je, Ze trzby z prodeje odraZzeji trzni hodnotu, pficemz zésoby
jsou ocenény pofizovaci cenou. Z tohoto divodu ukazatel Casto nadhodnocuje skute¢nou

obratku.

trzby

pocet obratu zasob =— .
zasoby

Obrat pohledavek

Informuje, jak rychle je podnik schopen dostat svym zavazkim, od doby okamziku prodeje az

po splatku od odbérateli. Cim vy$§i hodnota, tim lepi.

trzb
pocet obratu pohledavek :rz—)f .
pohledavky
Obrat kratkodobych zavazku

Tato hodnota nam vyjadii, kolikrat se obrati kratkodobé zavazky za rok.

trzby
krdtkodobé zavazky

pocet obratu kratkodobych zavazkii =

' KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Financni analyza: komplexni priivodce s priklady. Praha:
Grada Publishing, 2010. 205 s. ISBN 978-80-247-3349-4.
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B) Doba obratu
Doba obratu aktiv

Udava pocet dni, po ktery bude trvat jedna obratka aktiv ve vztahu k trzbam. Cim krat$i doba

tomu bude, tim 1épe.

aktiva

doba obraty =—— .
trzby /360

Doba obratu zasob

Udava pocet dntli, po néz jsou zasoby drzeny do doby jejich spotieby (jde-li o suroviny
a material), jestli budeme hovofit o zbozi ¢i vyrobkach, tak tomu bude do doby jejich prodeje.
Tento ukazatel je vyznamnym indikatorem likvidity, jelikoZz udavd pocet dnii, za néz se
prodana véc proméni v penézni hotovost nebo v pohledavku.

zasoby

doba obratu zasob=——=—.
trzby /360

Doba obratu pohledavky

Odpovida dobé splatnosti pohledavek. ,,Vysledkem je pocet dnii, béhem nichz je inkaso penéz
za kazdodenni trzby zadrzeno v pohledavkach. Po tuto dobu musi podnik ¢ekat na inkaso
plateb za své jiz provedené trzby.“'” Tento ukazatel je uZite¢né sledovat pro piipad, Ze by
hodnota doby obratu pohledavky byla delsi, nez je bézna doba splatnosti pohledavek. V tomto
ptipad¢ je vhodné navrhnout spravna protiopatieni k urychleni inkasa svych pohledavek.

pohledavky

doba obratu pohledavky = .
P o trzby /360

Doba obratu kratkodobych zavazki

Informuje nds o odkladu plateb. Ve spojitosti s dobou obratu pohledavek, je doba obratu
zéavazki totoznd, akorat zde zjistujeme platebni moralku nasi firmy vi¢i dodavatelim. Tento

ukazatel nam tika, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavateltiim.

" SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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zavazky

doba obratu zavazki =——— .
trzby /360

1.7.3 Ukazatele zadluZenosti

,,Ukazatel¢ zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji. ZadluZzenost, byt
1 vysoka, nemusi nic znamenat. V dobfe fungujici firm¢ miize naopak vysoka finan¢ni paka

pozitivn& piispivat k rentabilité vlastniho kapitalu.«'®

,Jak uz bylo mnohokrat feCeno, urcitd vySe ciziho kapitalu je pro firmu uzitecna.
Jednak z diivodu, Ze cizi kapitél je levnéjsi, nez kapital vlastni, ale také pisobi jako danovy
Stit. To znamena, Ze Groky z ciziho kapitalu snizuji daflovy zéklad, a to tak, Ze urok, ktery je

soucasti nakladii nam snizuje zisk, ze kterého se odvadi dan.

Naklady spojené se ziskanim kapitalu, jsou zavislé na dobé& jeho splatnosti. Cim delsi
bude jeho doba, tim vyS$S$i cenu za néj zaplatime. Z toho vyplyva, Ze nejlevnéjsi bude
kratkodoby cizi kapital, a nejdrazsi bude vlastni kapital, protoze jeho splatnost je neomezena
— vlastnikovi se nevraci.

Posuzujme-li kapitadl z hlediska jeho riskantnosti, pak plati, ze vlastni kapital je
L «l9

Z vyse uvedeného by me¢la firma dbat na optimalni strukturu zdroji financovani. To
znamend, aby méla co nejvyhodnéj$i pomér mezi cizim a vlastnim kapitalem, jelikoz ten

rozhoduje o vysi ndklada na kapital. Déale by mél byt potizen co nejlevnéji a nejvyhodnéji.

Pti analyze financni struktury se pouziva celd fada ukazateli zadluZenosti, které jsou
odvozeny z udajii v rozvaze. Podstatou analyzy zadluzenosti, je porovnat rozvahové polozky
aktiv a pasiv, a na jejich zaklad¢ ziskat informace o tom, v jakém rozsahu jsou aktiva podniku
kryta cizimi zdroji. V praxi se nejcastéji pouzivaji nasledujici pomérové ukazatele

zadluZenosti.

'8 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

" KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Financni analyza: komplexni privodce s priklady. Praha:
Grada Publishing, 2010. 205 s. ISBN 978-80-247-3349-4.
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Ukazatel véritelského rizika (celkova zadluZenost)

Jedna se o zakladni indikator, ktery vyjadiuje celkovou zadluzenost podniku. VSeobecné plati,
ze ¢im vys$i je hodnota tohoto ukazatel, tim vyssi je riziko véfitel. Doporucend hodnota se
pohybuje mezi 30 % - 60 %. Primarné je nutné schopnost podniku splacet troky, aby nenastal
ptipad, Ze by se véfitelé zdrahali pijcovat dalsi penize, ¢i nemuseli pozadovat vyssi trokovou
sazbu.

cizi kapital

celkova zadluzenost =—— X X .
celkova aktiva

Kvéta vlastniho kapitalu

Je tzv. doplinkem k ukazateli celkové zadluzenosti. Jejich suma je rovna jedné. Pojednava

o finan¢ni nezavislosti podniku.

, , L, viastni kapital
kvotavlastniho kapitalu :—,p‘ .
celkova aktiva

Koeficient zadluZenosti

,»Ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Oba rostou s proporcemi dluht
ve finan¢ni struktufe podniku. Celkova zadluzenost roste linedrné, zatimco koeficient
zadluZenosti roste exponencialng.«?’ Tento ukazatel pomé&fuje miru ciziho kapitalu a vlastniho
kapitalu. Cim vice roste vysledna hodnota, zvysuje se i riziko véfitelt, Ze nedostanou své
penize zpét, protoze se podnik svym zadluzovanim dostane snaze do bankrotu.
. . . cizi kapital
koeficient zadluzenosti :—p .
viastni kapital

Pokud pfevratime hodnoty tohoto ukazatele, vyjadfuje ndm miru financni
samostatnosti podniku. Cilem kazdé hospodarské jednotky je vytvofit optimalni pomér mezi

vlastnim a cizim kapitalem.

? SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

34



Urokové kryti

Urokovym krytim zjidtujeme, zda je zadluzenost firmy pro ni unosné, zda je schopna tiroky
1 nadéle splacet. Udava kolikrat je zisk vys$i nez troky. Doporucuje se az trojnasobna
hodnota nebo 1 vice, jez znamena lepsi schopnost splacet iroky. Hodnota 1 se povazuje za

kritickou, protoze vse co podnik vyprodukuje, jde na splatky uroku.

EBIT

nakladoveé uroky

urokové kryti =

1.7.4 Ukazatele likvidity
,,Z pohledu platebni schopnosti je nutné rozliSovat nasledujici terminy.

Likvidnost dané slozky je charakterizovana rychlou pifeménou bez velké ztraty

hodnoty na penézni hotovost.

Solventnost je dalSi pojem, ktery se tizce poji s likviditou a predstavuje platebni

schopnost podniku, tedy splacet své zavazky vcas.

Nasledné likvidita vyjadiuje schopnost podniku pfeménit aktiva na hotovost nebo jeji
ekvivalent (kratkodobé finan¢ni instrumenty), a je tedy jakymsi kratkodobym pohledem na

solventnost.**!

Podminkou solventnosti je, aby mél podnik ¢ast majetku ve formé penéz, tedy jinymi
slovy je podminkou solventnosti likvidita. Ukazatele poméiuji to, ¢im je mozno platit, tim, co
je nutno zaplatit. Podle likvidnosti polozek aktiv v Citateli rozliSujeme likviditu béznou,

pohotovou nebo okamzitou.
BéZna likvidita (I11. stupné)

Ukazatel bézné likvidity ndm tika, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zéavazky.
Doporucend hodnota by se méla pohybovat v intervalu od <1,5 — 2,5>. Pokud je hodnota

nizsi, podnikova likvidita je znacné€ rizikova, protoze obrat kratkodobych zavazki je vySsi nez

2l NYVLTOVA, Romana; MARINIC, Pavel. Financni Fizeni podniku: moderni metody a trendy. Praha: Grada
Publishing, 2010. 208 s. ISBN 978-80-247-3158-2.
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obrat obéznych aktiv. Naopak velmi vysoka hodnota vypovidd o zbyte¢n¢ vysoké hodnoté
Cistého pracovniho kapitalu a drahém financovani. Pfi vypoctu je tfeba zvazit strukturu zasob
a jeho ocenéni vzhledem k prodejnosti, dale také strukturu pohledavek, zejména ty nedobytné
nebo po lhite splatnosti, které by také neméli vstupovat do vypoctu.

obézna aktiva

béznd likvidita = .
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (I1. stupné)

Ve snaze mit likvidngj$i polozky v Citateli, vyluCuje z ob€znych aktiv zasoby. Pokud je
hodnota pohotové likvidity vyrazné nizsi, je dobré se zaméfit na stav zasob v podniku, ktery
je nadmérny. Pro zachovani likvidity podniku by hodnota neméla klesnout pod 1, anebo by se
méla pohybovat v rozmezi 1 — 1,5.

obézna aktiva — zasoby
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita =

Okamzita likvidita (L. stupné)

Jedna se nejlikvidngjsi ptistup podniku hradit pravé splatné zavazky. Do citatele se dosazuji
pouze penize na uctech nebo v hotovosti a jejich ekvivalenty (kratkodobé cenné papiry, Seky).
V tomto piipade je likvidita zajiSténa pokud hodnota dosahuje alespon cisla 0,2. Vysoké

hodnoty sv&d¢i o neefektivnim vyuziti finan¢nich prostiedkd.

S enézni prostredky +ekvivalen
okamzita lzkvzdzta:p p ky b .

okamzité splatné zavazky

1.7.5 Ukazatele kapitilového trhu

nInvestofi, kteti vlozili své jméni do zakladniho kapitdlu podniku, potencionélni
investofi a vSichni kdo obchoduji na kapitalovém trhu, se zajimaji, jak jsou jejich investice
zhodnoceny. Toho lze dosdhnout bud’ z podilu na zisku (dividendy) nebo riistem ceny

. 22
akcii.*

2 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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,» Lyto ukazatele vyjadfuji, jak je trhem hodnocena minula ¢innost podniku a jeho
budouci perspektiva. Jsou vysledkem vSech vySe uvedenych pomérovych ukazateld —

likvidity, aktivity, zadluZenosti a rentability.

Ugetni hodnota akcie

,»lato hodnota odrazi uplynulou vykonnost spolecnosti. Tento ukazatel by mél mit rostouci
tendenci, nebot’ poté se jevi pro potenciondlni investory, jako finanéné zdrava. Podstatou
propoctu je porovnani trzni hodnoty akcie a ucetni hodnoty a zjisténi minulé¢ vykonnosti

spole¢nosti.«**

vlastni kapital

ucetni hodnota akcie=—— - - —.
pocet emitovanych akcii

Cisty zisk na akcii
Udava velikost zisku na jednu akcii. Cistym ziskem se mysli zisk po zdanéni a vyplaté
dividend. Pouziva se Casto k porovnani akcii riznych podnika.

cisty zisk

pocet emitovanych akcii

cisty zisk na akcii =

Dividendovy vynos

,Hodnota, kterd udava zhodnoceni vlozenych financnich prostiedkti. Pokud podnik zadrzuje
zisk, a tim zvySuje cenu akcie, nevznika pro akcionafe ptimy uzitek a takové akcie jsou méné
atraktivni. Pokud ovSem budou investoii ochotni akceptovat niz$i dividendovy vynos, tento

pokles bude v budoucnu vykompenzovan. >

dividenda na akcii

dividendovy vynos =—— :
trzni cena akcie

» SYNEK A KOLEKTIV, Miroslav. ManaZerskd ekonomika. Praha: Grada Publishing, 1996. 456 s.
ISBN 80-7169-211-5.

* RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. roziifené vydani. Praha: Grada

Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

» SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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Vyplatni pomér

Vyjadiuje, jak velky podil vytvoteného cistého zisku je vyplacen akcionaitim na dividendéch.

dividenda na akcii

vyplatni pomér =—— : - —.
pocet emitovanych akcii

Pomér trzni ceny akcie k zisku na akeii

»Zobrazuje, kolik jsou investofi ochotni zaplatit za 1 korunu vykazovaného zisku na akcii
nebo také kolik let je pottebnych ke splaceni akcie jejim vynosem. Je indikatorem celkového
trzniho ohodnoceni podniku. Vysoké P/E pfedznamenava vysoky rust dividend v budoucnu,

. . . ... . " ., v , 26
nebo ze akcie obsahuje malé riziko, a proto se investofi spokoji s mensim vynosem.*

trzni cena akcie

pomeér trzni ceny k zisku na akcii(P/ E)=——— —.
cisty zisk na akcii

Pomér trzni ceny akcie k jeji ucetni hodnoté

Hodnota tohoto ukazatele ndm vyjadiuje, zda je a kolikrat trzni hodnota spolecnosti vétsi, nez
ocenéni vlastniho kapitalu v rozvaze. ,Je-li ukazatel vétsi nez 1, znamena to, Ze podnik mé
vys$i trzni hodnotu, nez do néj vlozili minuli a sou€asni akcionafi, a je tedy investory dobie
hodnocen. V piipadé, ze je mensi jak 1, je zde nebezpeci omezené reprodukéni schopnosti

© w2
aktiv.«?’

trzni cena akcie

pomer trzni ceny k uicetni hodnoté =——— —.
ucetni hodnota akcie

1.8 Hodnotové ukazatele vykonnosti

,Cile zajmovych skupin a predev§im akcionafii, existence a rozvoj trhii cennych

papir nutné vyvolava zajem investori o maximalizaci trzni hodnoty podniku. Investofi

® SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

27 L~ 26
Tamtéz
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vyhledéavaji takové investic¢ni ptilezitosti (akcie), v nichz bude kapital co nejvice zhodnocen.

Jednim z ukazatelti vykonnosti je ekonomicky pfidana hodnota (EVA).

wewvr

informace o skute¢né cen& vlastniho kapitalu.“*® Ukazatel EVA zahrnuje nebo se snazi
promitnout oportunitni ¢i implicitni naklady do vysledku hospodateni firmy. Kladny vysledek
hospodateni nemusi automaticky vypovidat o tom, ze firma dosahuje také kladného
ekonomického zisku. V ndkladech zahrnutych v Gcetnictvi, jsou vykazany pouze ndklady na
cizi kapital nikoliv ndklady na kapital vlastni. Naklady na vlastni kapital se do nédklada ucetné

nezapocitavaji, a proto ukazatel EVA je od ucetné vykazaného zisku odecte.

EVA=NOPAT —-CxWACC ,

kde

EVA ...ekonomicka piidana hodnota

NOPAT ...je provozni vysledek hospodateni pied zdanénim
C ...investovany kapital

WACC ...pramérné naklady kapitalu

Druhd cast vzorce se zabyva celkovym investovanym kapitalem, ktery je zpoplatnén

vazenymi prumérnymi néklady kapitalu. WACC spocitame podle vozrce:

WACC=r, x(l—d)x%JrrexE/C

kde

WACC ...prumérné naklady kapitalu

T4 ...ndklady na cizi kapital (iroky placen¢)
d ...sazba dan¢ z piijmu pravnickych osob
D ...cizi kapital

2 MARINIC, Pavel. Pldnovani a tvorba hodnoty  firmy. Praha: Grada Publishing, 2008. 240 s.
ISBN 978-80-247-2432-4.
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E ...vlastni kapital
C ...celkovy dlouhodobé¢ investovany kapital
Te ...ndklady vlastniho kapitalu

,Dosazenim do vzorce nastava problém s jednotlivymi proménnymi, které¢ by méli
odrazet skuteCnou vykonnost podniku, a to zejména provozni vysledek hospodateni po
zdanéni. Vyznamnym prvkem, ktery nam zkresluje skute¢nou hodnotu hospodaiského
vysledku, je tvorba a rozpousténi rezerv. Tuto hodnotu vysledku hospodafeni nelze
ztotoznovat se skuteCnou realizovatelnou vykonnosti firmy, a ztéchto diivodi bude lepsi
vychézet z pfidané hodnoty. AvSak nesmime zapomenout, Ze od pfidané hodnoty je tieba
odecist dané, poplatky, odpisy a osobni ndklady. Do vypoctu nebudou zahrnuty polozky
vynost z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu, ani provozni vynosy a naklady, u nichz
nelze identifikovat zpisob jejich vzniku. Taktéz nas nebude zajimat finan¢ni hospodarsky

’ © 1 v s s owe v . o ror 29
vysledek, jelikoz nés zajima Cisté provoz, bez vlivu zptsobu financovani.*

Ekonomicky ptidand hodnota bude zcasti ovlivnéna vySi primérnych naklada
kapitalt. Pokud bude ukazatel EVA kladny, znamena to, ze spolecnost vytvaii hodnotovy
profit pro své akcionafe a vétitele. Jestli je tomu naopak a hodnota ukazatele je zaporna,

podnik hubi jiz vytvorenou hodnotu.

1.9 Souhrnné indexy hodnoceni

Zakladem finan¢ni analyzy je prubézné vyhodnocovani finanéniho zdravi firmy, jak
z pohledu minulosti, tak z pohledu ptedvidani do budoucnosti. Cilem je zjistit, jak si firma ve
své financni podstaté vede, a vzhledem k tomu, ze je potfeba vypocitat velké mnozstvi
ukazatelli, byl proto nalezen jeden, ktery by pojal, jak silné, tak i1 slabé stranky firmy.
Vysledkem tohoto zkoumadni, je navrhnuta celd fada souhrnnych indexti hodnoceni, které maji
za cil vyjadiit komplexni charakteristiku finanéné-ekonomické situace a vykonnosti podniku
prostiednictvim jednoho ¢isla. Podstatou konstrukce pomérovych ukazatelt je vytvoteni

modelu, ktery by zobrazil vzajemné vazby mezi dil¢imi ukazateli vyssiho fadu. Tento model

* SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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pak vytvaii souhrn ukazatel, které lze postupné rozkladat na dalsi dil¢i ukazatele az

k detailtim.

Funk¢ni model ma tyto zakladni funkce:
o  vysvétlit vliv zmény jednoho nebo vice ukazatelll na celé hospodateni firmy,
e ulehcit a zptehlednit analyzu dosavadniho vyvoje podniku,

e  poskytnout podklady pro vybér rozhodnuti z hlediska firemnich ¢i externich cilt.

Techniky vytvareni soustav ukazatelt je mozné rozdélit do dvou skupin:
e  hierarchicky uspotfadané ukazatelé
= pyramidové soustavy,
e  soustavy ucelove vybranych ukazatelti
*  bankrotni modely,

*  bonitni modely.

1.9.1 Hierarchicky uspoidadané ukazatelé
Pyramidové soustavy ukazateli (Du Pont rozklad)

K analyzovani a hodnoceni procesu se pouziva soustav ukazateld, které struéné a prehledné
zachycuji souvislosti mezi vynosnosti a finanéni stabilitou podniku. Pyramidova soustava
rozkladd ukazatel na vrcholu pyramidy do dalSich dil¢ich ukazatel prostfednictvim
multiplikativnich (nasobeni nebo dé€leni) nebo aditivnich (s¢itani nebo odecitani) vazeb. Takto
vhodné utvofena pyramida umoziiuje posoudit minulou, soucasnou i budouci vykonnost
podniku. Cilem soustavy je popis vzdjemnych zévislosti jednotlivych ukazatelli a analyza

vnitinich vazeb v ramci pyramidy.

Za nejtypictéjsi pyramidovy rozklad se povazuje, Du Pont, ktery je zaméfen na
rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE) viz obrazek 3. Leva strana modelu ndim odvozuje

ziskovou marzi, nafez prava strana pyramidy pracuje srozvahovymi polozkami aktiv.
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Z obrazku je zfejmé, Ze ani v takové podobé neni rozklad tplny a Ize jej dale ¢lenit na dil¢i

polozky.

Obrazek ¢. 4 - Du Pont rozklad

[ rentabilita vlastniho kapitalu ]

/\

[ ROA ] X [ aktiva celkem / vlastni kanital ]
[ rentabilita trzeb ] / [ obrat celkovvch aktiv ]
[ EAT ] / [ trzbv ] [ trzbv ] / [ aktiva celkem ]

Zdroj: RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuzZiti v praxi. 3. rozsitené vydani. Praha:

Grada Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

,Ukazatel ROE dle pyramidové¢ struktury lze rozlozit na soucin tii dil¢ich ukazatelt,
kterymi jsou Cista ziskovost trzeb, obrat aktiv a tzv. finan¢ni paka, kterd pométuje celkova
aktiva a vlastni kapital. Nasledujici rovnice vyjadiuje, Ze firma ma tii zptsoby ke zvySovani

vynosnosti vlastniho kapitélu:
= ziskova marze (jejim zvySovanim dosdhneme pomoci snizovani nakladu),
= obrat aktiv (zvySovani trzeb na kazdou korunu aktiv),

= finanéni paka (zptisobné vyuziti cizich zdroji ke kryti aktiv).**°

% GRUNWALD, Rolf; HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a planovani podniku. 2. vydani. Praha: Vysoka
Skola ekonomicka - Nakladatelstvi Oecconomica, 2004. 180 s. ISBN 80-245-0684-X.

42



Pro tento vztah plati nasledujici vypocet.

ROE — cisty zisk 5 trzby 8 aktiva

trsby  aktiva  vlastni kapitdl

1.9.2 Soustavy ucelové vybranych ukazatelii

Do téchto soustav fadime bonitni a bankrotni modely, které se 1isi v ucelu jejich

vytvorenti.

A) Bankrotni model

Informuji uzivatele, zda je firma v brzké dobé ohroZzena bankrotem. Vychdzi se ze situace,
ktera vypovida jiz pired¢asné urcité priznaky, které jsou pro bankrot typické. K nejcastéjSim
problémiim patii bézna likvidita, vySe Cistého pracovniho kapitdlu a rentabilita celkového

vlastniho kapitalu.
Altmaniiv index divéryhodnosti (Z-skére)

»Altmanlv index vychdzi zdiskriminaéni analyzy u nékolika zbankrotovanych
a nezbankrotovanych firem. Vyjadfuje finan¢ni situaci firmy a je urcitym dopliujicim
faktorem k finan¢ni analyze. Pfi vypoctené hodnoté ukazatele vétsi nez 2,99, mizeme hovofit
o uspokojivé finan¢ni situaci. Je-li hodnota v rozmezi od 1,81 do 2,99, hovoiime o tzv. Sedé
zon¢ a nemuzeme vyslovné fict, ze je firma Gspesna a stejné tak, Ze ma financni problémy.
Pokud je hodnota mensi jak 1,81 signalizuje nam velké finan¢ni strasti, a tedy i moznost

bankrotu. "

Altmantiv model je slozen zpéti zakladnich pomérovych ukazatelti, kterym je
piifazena riznd véha, z nichZ nejvetsi ma rentabilita celkového kapitdlu. Tento model je
vyjadien nésledujici rovnici, ktery plati pro spole¢nosti s vefejné¢ obchodovatelnymi akciemi

na burze.

3! SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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Z=33X;+1X>+06X;+1,4X,+12X5

kde

X ...Je zisk pied uroky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva,
X5 ...trzby / celkova aktiva,

X3 ...trzni hodnota vlastniho kapitalu / i€etni hodnota dluhu,
X4 ...rentabilita Cistych aktiv,

Xs ...Cisty pracovni kapital / aktiva celkem.

Neni-li spole¢nost vefejné obchodovatelna na burze, ma index podobny tvar a lisi se

pouze v hodnotach vah jednotlivych pomérovych ukazateli.
Z=0,717X;+ 0847 X>+ 3,107 X3+ 0,42 X, + 0,998 X5

Vykazujici hodnoty modelu nizsi nez 1,2 je pasmo bankrotu, pokud se pohybuje
v rozmezi od 1,2 do 2,9, je v tzv. Sedém pasmu a pokud ma hodnoty vyssi jak 2,9, se firma

t&$1 dobrému finanénimu zdravi.

B) Bonitni model

Pro tyto modely je typické srovnavani firem v radmci jednoho odvétvi. Bonitni modely

stanovuji finan¢ni zdravi firmy, zda se fadi mezi ty firmy dobré, ¢i Spatné.
Kralickiv Quicktest

,PT1 konstrukci tohoto modelu bylo vyuzito ukazateld, které nesméji podléhat ruSivym
elementim a navic museji reprezentovat cely informacni potencidl rozvahy a vykazu ziska
a ztrat. Z tohoto diivody byl z kazdé ze Ctyt oblastni analyzy (likvidity, rentability, stability
a vysledku hospodareni) zvolen pravé jeden ukazatel, tak aby byla zabezpecena vyvazena

analyza jak finan¢ni stability, tak i vynosové situace firmy.***

32 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2009. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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i 5 : . lastni kapital
Prvnim z ukazatelil je kvéta vlastniho kapitilu = “2P!40

celkovd aktiva

Tento indikator vypovidd o kapitdlové sile firmy a charakterizuje dlouhodobou

finan¢ni stabilitu a samostatnost. Udava do jaké miry je firma schopna pokryt své potieby

vlastnim kapitalem.

Druhym ukazatelem je doba splaceni dluhu z cash flow:

cizi kapital — kratkodoby finannci majetek

bilancni cash flow

Uvedeny ukazatel informuje, za jakou dobu je firma schopna uhradit vSechny své

zévazky.

Dalsi dva ukazatel¢ se zaméiuji na dosahovanou rentabilitu firmy. Prvnim z této

skupiny je rentabilita trzeb:

Druhym ukazatelem z kategorie rentability je, rentabilita aktiv:

cash flow

trzby

EBIT
celkovd aktiva

Na zékladé dosazenych hodnot za jednotlivé ukazatele se firmé ptid€li body podle nize

uvedené stupnice hodnoceni ukazateld (viz tabulka €. 1), a vyslednd znamka se stanovi jako

aritmeticky pramér znamek ziskanych za jednotlivé ukazatele.

Tabulka €. 1 - Stupnice hodnoceni ukazateli

|Ukazate| vyborny (1) | velmi dobry (2) |dobry (3)|Spatny (4)] Ohrozen insolvenci (5)
Kvota viastniho kapitalul > 30 % >20 % >10 % >0 % negativni
Doba splaceni dluhu < 3 roky <5let <12let | >12let > 30 let
CF v % trzeb >10 % >8 % >5% >0% negativni
ROA >15% >12 % >8 % >0% negativni

Zdroj: SEDLACEK, Jaroslav. Financni

ISBN 978-80-251-1830-6.

analyza podniku.
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2 Charakteristika spole¢nosti SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

,SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. zahajila svoji &innost ke dni 1. dubna 2007.
Spolecnost vznikla na zékladé rozhodnuti Zastupitelstva Kralovéhradeckého kraje ze Spravy
a udrzby silnic Kralovéhradeckého kraje ptispévkové organizace a jejim jedinym akcionaiem

je Kralovéhradecky kraj.

SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. piisobi na celém tizemi Kralovéhradeckého kraje,
hlavni sidlo ma v Hradci Kralové a dale je organizacné cClenéna na 5 stiedisek a 11

cestmistrovstvi:

Stredisko Hradec Kralové — cestmistrovstvi Nové Mésto u Chlumce nad Cidlinou, Novy
Bydzov,

Stiredisko Jic¢in — cestmistrovstvi Hotice v Podkrkonosi, Kopidlno, Nova Paka,

Stiredisko Nachod — cestmistrovstvi Broumov, Jaromeér,

Stredisko Rychnov nad KnéZnou - cestmistrovstvi Dobruska, Rokytnice v Orlickych horach

Stiredisko Trutnov - cestmistrovstvi Dvir Kralové nad Labem, Vrchlabi.

Spolecnost hospodaii s rocnim obratem vyssim nez 500 mil. K¢ a zaméstnava vice nez

450 zaméstnanct, z toho cca 350 zaméstnanci v délnické profesi.

Spolecnost je drzitelem certifikatu managementu kvality dle CSN EN ISO 9001: 2009
a certifikatu dle CSN OH SAS 18001:2008.>

2.1 Zakladni identifikace spolec¢nosti

,Datum zapisu: 23. tijna 2006

Obchodni firma: SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

3 SUS Krdlovéhradeckého kraje a.s. [online]. 2009 [cit. 2011-05-09]. O spolecnosti. Dostupné z WWW:
<http://suskhk.cz/hlavni-strana/>.
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Sidlo: Hradec Kralové, Kutnohorska 59, PSC 500 04

1CO: 27502 988

Pravni forma: Akciova spolecnost

Jediny akcionar:  Kralovéhradecky kraj, identifikacni ¢islo 708 89 546
Akcie: 20 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé

jmenovita hodnota 100 000,- K¢

ZAkladni kapital: 2 000 000,- K&

2.2 Predmét ¢innosti
,Hlavnim predmétem ¢innosti spolecnosti je:
e  provadéni zimni Udrzby, bézné letni udrzby a oprav silnic, jejich soucasti a ptislusenstvi,
e  provadéni opatieni k zajiStovani bezpecnosti silni¢niho provozu, napft.:
» odstranovani spadlych vétvi stromi, kameni apod. z vozovky,
* usmérnovani dopravy na zavadnych tsecich,
» vyznacovani uzavirek nesjizdnych tusekt a jejich objizdek,
* umistovani ptenosnych dopravnich znacek a zafizeni a vyména poskozenych
¢1 zcizenych,
e  zajiStovani sluzeb spojenych se spravou a udrzbou nemovitého majetku ve vlastnictvi
Kralovéhradeckého kraje,

= zpracovani podkladii pro zajiSténi a provadéni sluzeb spojenych se spravou
a udrzbou nemovitého majetku, spocivajici v zajisténi pozadavkl a zalezitosti
v rozsahu a za podminek stanovenych zakonem ¢. 13/1997 Sb., o pozemnich

komunikacich, ve znéni pozdéjSich predpisii a vyhlasky MDS €. 104/1997 Sb.,

3 Justice.cz [online]. 2011-05-09 [cit. 2011-05-09]. Uplny vypis z obchodniho rejstiiku. Dostupné z WWW:

<http://www justice.cz/or/>.
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kterou se provadi zdkon o pozemnich komunikacich, ve znéni pozdéjsich
ptredpisti (napt. provadéni hlavni, mimofadné a bézné prohlidky silnic a mostt
aj.),

= zajiStovani pfipravy a realizace staveb,

W

» zajiStovani zadavacich fizeni podle zakona ¢. 137/2006 Sb., o vefejnych

zakézkach, v platném znéni.

DalSi ¢innost spole¢nost spociva v provadéni nasledujicich ¢innosti:
e  silni¢ni motorova doprava nakladni
e  udrzba motorovych vozidel a jejich pfislusenstvi
e  specializovany maloobchod a maloobchod se smiSenym zbozim
e  prondjem a pijCovani véci movitych
e  inZenyrska Cinnost v investi¢ni vystavbe
e  zprostfedkovani obchodu a sluzeb

e  technické ¢innosti v dopravé

poskytovani technickych sluzeb

Mezi nejvétsi smluvni partnery spolecnosti patii Kralovéhradecky kraj, pro ktery
zajistuje provadéni zimni a bézné letni udrzby silnic II. a III. tfidy a sluzeb, spojenych se
spravou a idrzbou nemovitého majetku ve vlastnictvi objednatele, a Reditelstvi silnic a dalnic
Ceské republiky, pro které zajistuje provadéni zimni a letni udrzby silnic 1. T¥idy na tizemi
Kralovéhradeckého kraje.

Dale spolecnost realizuje celou fadu zakazek pro vefejné i soukromé investory.**

3% SUS Krdlovéhradeckého kraje a.s. [online]. 2009 [cit. 2011-05-09]. O spolecnosti. Dostupné z WWW:
<http://suskhk.cz/hlavni-strana/>.
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2.3 Organizaé¢ni struktura spole¢nosti SUS a.s.

Obrézek ¢&. 5 - Organizaéni struktura spoleénosti SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

| PEEDSTAVENSTVO |

REDITELSP OLEENOSTI |

Asmtentha feditele |

| BOZP, EME, PO - axterné I I hanagement knality |

&

TECHNICKO-OBCHODN UTWAR
Maméstek

4‘ Oddéleni pipravy a realimes

Wedoud

1
EKONOMICKT OTWAR

Maméstek

H Odborms & 5tent OFRS

PRE Hradec Krdlowe

PRS Rychnow n. Kn.

PRE Trutnow
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Nejvyssim organem spolecnosti je valnd hromada, kterd rozhoduje, kontroluje a voli
organy spole¢nosti, dale schvaluje rozdéleni zisku a ucetni zavérku. Valnou hromadou je
Kralovéhradecky kraj, jako jediny akcionat, ktery vlastni 20 ks kmenovych akcii v nominalni
hodnoté 100 000,- K¢. Statutarnim organem akciové spolecnosti je jeji predstavenstvo, které
je slozeno ze sedmi ¢lend. Clenové piedstavenstva fidi spoleénost a zastupuji ji navenek.
Obvykle je voli a odvolava valna hromada. Dozor¢i rada je organ, jehoz tikolem je dohliZet na
plisobnost predstavenstva, ma povoleno kontrolovat ucetnictvi a dal$i doklady spolecnosti.
Jeji ¢lenové jsou taktéZ voleni valnou hromadou, pii¢emz rada SUS a.s. se sklada celkem
z Sesti ¢lenl. Spolecnost fidi feditel spolecnosti a vcele jednotlivych ttvari stoji pfislusni
nameéstci. Kazdy ttvar se Cleni na konkrétni stfediska ¢i cestmistrovstvi Kralovéhradeckého
kraje, ve kterych je provadéna pfisluSna Cinnost dané¢ho ttvaru. Ve vedeni jednotlivych

sttedisek stoji vedouci odd€leni.
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3 Analyza absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelt

spole¢nosti SUS a.s.

3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zachycuje meziroéni zmény jednotlivych polozek rozvahy

(majetku a kapitdlu). Tyto zmény muzeme vyjadfit hodnotou absolutni, nebo relativni

(procentudlné). V ptipad¢é absolutni hodnoty, zjistime, o kolik se nam jednotlivé polozky

rozvahy zmeénily v absolutnich Ccislech. Pokud hodnoty budeme kvantifikovat relativng,

zjistime, o kolik procent se nam bilance jednotlivych polozek oproti minulému roku zménila.

K nasledujicim analyzdm byly pouzity ucetni vykazy, rozvaha a vykaz zisku a ztraty

za jednotlivé obdobi, které jsou zatazeny do pfiloh v zavéru této prace. V textu je zndzornéna

pouze zkracena verze ucetnich vykazl, ktera je dilezita z hlediska této prace.

3.1.1 Horizontdlni analyza rozvahy AKTIV

Tabulka ¢. 2 - Horizontalni analyza zkracené rozvahy pro polozky aktiv za obdobi

2008 —2010 (v tis. KEa v %)

Zkracena rozvaha 31. 12. 2008 2009/2008 31. 12. 2009 2010/2009 31. 12. 2010}
PoloZKky rozvahy v tis. K¢ | absolutni | relativni | v tis. K& |absolutni| relativni| v tis. K¢

ICasové rozliseni 193 -115| -59,59% 78 -45| -57,69% 33
Kratkodoby finanéni majetek 68 395 4 497 6,58% 72892 15634 21,45% 88 526
Kratkodobé pohledavky 33442 34 197| 102,26% 67639 17086| 25,26% 84 725
Z4soby 37 856 -3 345 -8,84% 34511 -9101| -26,37% 25410
|Obézna aktiva CELKEM 139 693 35349 25,30% 175042 23619 13,49% 198 661
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 434/  0,00% 434 -72| -16,59% 362
Dlouhodoby hmotny majetek 165510, -10157| -6,14% 155353 -15859| -10,20% 139 494|
[Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0,00% 0 0 0,00% 0
Stala aktiva CELKEM 165 510 -9723|  -5,87% 155787 -15931| -10,23% 139 856
CELKOVA AKTIVA 305 396 25511  8,35% 330 907 7643 2,31% 338 550

Zdroj: interni zdroj SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vlastni vypocet
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Soucet vSech aktivnich nebo pasivnich polozek rozvahy ndm vyjadiuje bilancni sumu.
V rozvaze musi byt vzdy a za vSech okolnosti splnéna podminka zékladni bilan¢ni rovnice
tzn., Ze aktiva se museji rovnat pasivim. Bilan¢ni suma vypovida o zdravi a stabilité firmy
a snahou kazdého podniku je, aby méla rostouci tendenci. Z horizontalni rozvahy a nize
uvedeného obrazku €. 6, je zfejmé, ze bilanéni suma ma rostouci trend. Za obdobi 2008 —
2010 bilanéni suma vykazuje primérny ro¢ni nartst o 11 051 tis. K&, avSak na prvni pohled

velky skok nastal v roce 2009, kde bilan¢ni suma vzrostla o 25 511 tis. K¢ (8,35 %).

Obrazek €. 6 - Vyvoj bilancni sumy za obdobi 2008 — 2010 (v tis. K¢)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

Na rtistu bilancni sumy se podili jak stala aktiva, tak aktiva obézna. Z analyzy rozvahy
a nize vyobrazené¢ho grafu, je ziejmé, ze ve sledovaném obdobi doslo k poklesu
dlouhodobého majetku o 15,72 %. Nejvétsi podil na tomto stavu ma ubytek dlouhodobého
hmotného majetku, kterym jsou riiznd pracovni auta, traktory, vlecky atd. Tato skutecnost je
zpusobena odpisy. Odepisovanim se nam snizuje ekonomicky prospéch, ve formé snizeni

aktiv (DHM).

Obézna aktiva maji v analyzovaném obdobi rustovy trend. Avsak velkému zvyseni
celkovych obéznych aktiv se dostalo v roce 2009, které¢ ¢inilo 25,30 %. Tento stav l1ze také
zhlédnout na obrazku €. 7. Tento skok byl podminén vysokym narGstem kratkodobych
pohledavek, kde tato poloZzka dosahovala 102,26 % prtirastku. Tento efekt je tzce spjat
s nasledujicim vysvétlenim ubytku zasob. Polozka zasob (material ve formé pisku, soli, drti
apod.) se nam v prubéhu sledovaného obdobi snizuje, coz je primarné zavislé na pocasi
v zimnich mésicich (listopad, prosinec) v roce. Rict, ze spolecnost si neudrzuje nadbyteéné
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(pojistné rezervy) materialu na sklad€ neni patfi¢né. O tento efekt spole¢nost neusiluje, pravé
naopak se snazi nakoupit potiebné zasoby do konce ucetniho obdobi, za ceny, které jsou pro
spolecnost mnohem piijateln€jsi, tedy pred ,,sezonou®. Odhadnout budouci potfebu daného
materidlu, ktera je zavisla na nevyzpytatelnych meteorologickych podminkach, neni vzdy
snadné. MliiZzeme se orientovat podle jiz diive vykazovanych hodnot v minulosti. Divod, proc¢
se tedy firma snazi vytvafet zasoby materialu jest¢ v predstihu do konce roku je v cenové
politice. Piipadny chybé&jici materidl dokoupeny v novém ucetnim obdobi je za ceny, které
jsou mnohem vys§i. Zavér plyne z toho, ze stav zasob materidlu na skladé je ovlivnén
nevyzpytatelnym pocasim, nepfesnym odhadem spotieby a naslednou jeji extrémni spotifebou

jesté v témze Gcetnim obdobi, kterd ndm v konecném duasledku ovlivni komplexni ¢islo.

Rist obéznych aktiv v pribéhu analyzovaného obdobi, také podpoiil i mezirocni

nariist kratkodobého finanéniho majetku (hotovost, ucty v bankéach) v priméru o 9,8 %.

Jiz vySe zminované polozky, které nam ponizily stav dlouhodobého majetku
spolecnosti, neméli v kone¢ném diisledku mimotfadny vliv na sumu celkovych aktiv. Tento
stav byl vykompenzovan, meziro¢nimi narlsty ostatnich aktivnich slozek rozvahy, zejména
maximalnimi pfirastky kratkodobych pohledavek. Zavérem lze fici, Ze majetek spolecnosti

vykazuje rostouci charakter, coz je pro podnik pfizniva a stimulujici informace.

Obrazek €. 7 - Struktura a vyvoj aktiv v obdobi 2008 — 2010 (v tis. K¢)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

Obrazek ¢. 8 - Vyvoj struktury obézného majetku v letech 2008 — 2010 (v tis. K<)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

Z grafického vyobrazeni je viditelné trend ristu obézného majetku. Kratkodoby
finan¢ni majetek nezaznamenal zadné vétsi skokové vykyvy. Nartst vyfakturovanych
kratkodobych pohledavek za sledované obdobi, je zplsobeny znaCnym nartistem
poskytovanych sluzeb Kralovéhradeckému kraji. Za piicinou tohoto stavu stoji kruté zimni
obdobi. Tento efekt uzce souvisi se stavem zdasob, jiz vySe vysvétlené. Kratkodobé

pohledavky z obchodnich vztahil vykazuji za sledované obdobi sumarn¢ 102,26 % ptirtstek.
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3.1.2 Horizontdlni analyza rozvahy PASIV

Tabulka ¢. 3 - Horizontdlni analyza zkracené rozvahy pro polozky pasiv za obdobi

2008 — 2010 (v tis. KEa v %)

Zkracena rozvaha 31.12. 2008 2009/2008 31.12.2009 2010/2009 31.12.2010
PolozKky rozvahy v tis. K¢ | absolutni | relativni | v tis. K¢ | absolutni | relativni | v tis. K&
|Casové rozliseni 139 -971 -69,78% 42 -42] -100,00% 0
Bankovni uveéry a vypomoci 0 0 0,00% 0 2 147 0,00% 2 147
[Kratkodobé zavazky 50 993 12 0301 23,59% 63 023 58430 92,71% 121 453
Dlouhodobé zavazky 183 723 -48 029 -26,14% 135694 -30 826 -22,72% 104 868
Rezervy 49 040 450411 91,85% 94 081| -55431| -58,92% 38 650
|Cizi kapital CELKEM 283 756 9 042 3,19% 292798 -25680 -8,77% 267 118
HV bézného ucetniho obdobi 13 065 4774 36,54% 17 839 17154  96,16% 34 993
HV minulych let 4914 10 565 215,00% 15 479 15339  99,10% 30 818
[Fondy ze zisku 1522 12271  80,62% 2749 872 31,72% 3621
Zakladni jméni 2 000 0 0,00% 2 000, 0 0,00% 2 000
Vlastni kapital CELKEM 21501 16 566 77,05% 38 067, 33 365 87,65% 71 432
|CELKOVA PASIVA 305 396 255111  8,35% 330907 7 643 2,31% 338 550

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vlastni vypodet

Pfi pohledu na zkracenou rozvahu pasiv, zjistime, ze vlastni kapitdl v nami
sledovaném obdobi zaznamenal prudky narist oproti cizimu kapitalu, ktery ma spiSe klesajici
charakter. Hodnota zakladniho jméni spoleCnosti je neménnd. Vysvétleni rozdilu mezi
zékladnim jménim a vlastnim kapitalem spatiujeme v tom, ze je jednak jeho soucasti, ale také
se jednd o ucetné vyjadiené zhodnoceni kapitalu pro akcionare. Tedy pii narGstu vlastniho
kapitalu se nam zvysuje i hodnota zdkladniho jméni, tzn., ze jejich rozdil je kazdy rok vyssi.
Vlastni kapital doséhl ve sledovaném obdobi az 77,5 % nartstu. Tento rustovy trend je
znamenim, Ze je spole¢nost rentabilni. Vyznamny riist miizeme zaznamenat u vSech polozek
vlastnich pasiv. Hospodatsky vysledek za bézné obdobi v roce 2009 m¢l tendenci dosdhnout

100 % zhodnoceni v nasledujicim roce.
Cizi zdroje zaznamenavaji pfevratné piirtistky nebo ubytky jednotlivych slozek pasiv.
Rapidni nariist mizeme zpozorovat u kratkodobych zavazka, kde se jejich hodnota v pritbé¢hu
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ttech let navysila o necelych 50 %, pfevazné v roce 2010 se jejich hodnota zdvojnasobila
oproti ptfedchazejicimu roku, coz zapfiinilo rozpouSténi a Cerpani rezerv na konkrétni
vykony ¢i sluzby. Naopak co se tyce dlouhodobych zavazk, jejich charakter ma klesajici
tendenci. Véfim, ze se firma nesnazi hradit své dlouhodobé zavazky kratkodobymi
vyptjckami a tim, pak zabijet klin klinem. Paklize ano, nejedna se o vhodny zptisob a je zde
prvni varovny signdl, ktery by meéla spolecnost aktivné fesit, aby se neocitla ve stadiu
nesolventnosti a posléze zadluzenosti. Jak je patrné z tabulky ¢. 3, spole¢nost si béhem let
2008 a 2009 vytvaiela rezervy na néjakou konkrétni Cinnost, proto ten rapidni narast, pfesné
90%. V nasledujicim roce 2010 zacala tyto rezervy postupné cerpat a spotiebovavat na

konkrétni opravy, coz nam v konecném stavu nijak neovlivni hospodarsky vysledek.

Z nasledujiciho obrazku €. 9 je ziejmé, ze spolecnost k financovani svého majetku,
vyuziva pievazné cizich zdrojli. Za povSimnuti také stoji, ze zkoumana hospodaiska jednotka
za sledované obdobi znésobila (zhodnotila) hodnotu vlastniho jméni, a tim padem dochazi
k patrné kompenzaci s cizim kapitdlem. NejvysSich ristovych hodnot dosahla slozka
kratkodobych zavazkli a ztohoto pohledu se nam jevi, jako jediny prostfedek ke kryti
aktivnich polozek rozvahy.

Z horizontalni analyzy rozvahy za obdobi 2008 — 2010 a z vySe uvedenych poznatkd,

vvvvvv

Obrazek €. 9 - Struktura a vyvoj pasiv v obdobi 2008 - 2010 (v tis. K&)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.
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Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty

Tabulka €. 4 - Horizontalni analyza zkracenych vykazl zisku a ztraty za obdobi 2008 — 2010

(v %)
Polozky 31.12. 2008 2009/2008 31.12. 2009 2010/2009 31.12.2010
v tis. K¢ relativni rozbor v tis. K¢ relativni rozbor v tis. K¢
Celkové trzby 513 669 4,02% 534 339 5,07% 561 453
[Vykonova spotieba 241 651 11,03% 268 3006, 31,31% 352 325
Osobni naklady 175 084 -2,44% 170 808 4,35% 178 230
Dané a poplatky 437 -25,63% 325 -41,54% 190
Odpisy DHM, DNM 28 675 6,55% 30 555 9,99% 33 6006
Provozni HV 16 653 5,69% 17 600 180,94% 49 4406
Finan¢ni vynosy 19 1647,37% 332 356,63% 1 516
[Finan¢ni naklady 198 -38,38% 122 2176,23% 2777
Finan¢ni HV -179, 217,32% 210, -700,48% -1 261
Dar z piijmu 3 407 -100,85% -29 -45589,66% 13192
[VH za ticetni obdobi (+/-) 13 065 36,54% 17 839 96,16% 34993

Zdroj: interni dokument SUS a.s. a vypocet autora

Z vykazu zisku a ztraty, ktery je pridan do pfiloh na konci této prace, muzeme
zpozorovat, ze vysledek hospodaieni ma ve sledovaném obdobi strmy charakter rustu.

Vysledek hospodateni za bézné obdobi se celkoveé ve sledovaném case zvysil o 168 %.

Polozka pfidané hodnoty se v priméru za tfi analyzované roky snizila o 23 %, pficemz
nejvétsiho poklesu dosdhla vroce 2010 a to o 21,39 %. Tento fakt je zplsoben rostouci
vykonovou spotiebou, zejména nejveétsi podil na ni maji sluzby. To znamena, Ze, 1 kdyz
vykony (trzby z prodeje vyrobki a sluzeb) ve sledovaném obdobi nabyvaly rostoucich
hodnot, tak vykonova spotieba (zejména sluzby) rostla neimérné rychleji. V roce 2010
piiristek vykonové spotieby ¢inil 31,3 %. Z toho logicky plyne, Ze nam tato skutecnost

musela ovlivnit i vysi pfidané hodnoty.

Provozni hospodaisky vysledek ma v obdobi 2008 - 2009 umérny vyvojovy trend

rustu. AvSak v roce 2010 doslo k jeho mimotadnému navySeni, ktery byl zapti¢inén polozkou
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zmeéna stavu rezerv, a to konkrétné jejim rozpusténim. Spole¢nost rozpustila rezervu na danou

¢innost v hodnoté 55 478 tis. K¢&.

MW

Finan¢ni vysledek hospodaieni ma kolisavy charakter, ktery zapticinuji pouze dvé
ucetni slozky, a to vySe finan¢nich nékladl a vynosové uroky. Pouze v roce 2009 dosahoval
kladného vysledku. V poslednim sledovaném roce tato hodnota zaznamenala rapidni Ubytek,
ktery byl zplsobeny pfijetim zavazku, kratkodobého bankovniho tvéru. Globalné feceno,

nakladové uroky byly vyssi, nez vynosové uroky.

Tabulka ¢. 5 - Horizontdlni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty za obdobi

2008 —2010 (v tis. KE a v %)

Vysledovka 31.12.2008 2009/2008 31. 12. 2009, 2010/2009 31. 12. 2010

Polozky ¢.F.| vtis. K¢ |relativni| absolutni| v tis. K¢ | relativni | absolutni | v tis. K¢
+ |PRIDANA HODNOTA 11 272 018 -2,20% -5 985 266 0331 -21,39% -56 905 209 128
* |PROVOZNI VYSLEDEK | 30 16 653 5,69% 947 17 600 180,94% 31 846 49 4406
* |FINANCNI VYSLEDEK | 48 -179| 217,30% 389 210{ -700,47%| -1471 -1 261
*  |[MIMORADNY 58 -2| 100,00%| 2 0 0,00% 0 0
***IVH za tcetni obdobi (+/-) | 60 13 065 36,54% 4774 17 839 96,16% 17 154 34993
[VH pied zdanénim 61 16 472 8,12% 1338 17810 170,55% 30375 48 185

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vlastni vypodet

Jak je patrné z tabulky €. 5 nejvétsi vliv na vysledek hospodareni ma provozni oblast.
Tuto situaci mizeme zhlédnout na nasledujicim obrazku €. 10, ktery zjevné vyobrazuje vyvoj
hospodarskych vysledkt spolecnosti za sledované obdobi. Hospodaisky vysledek z provozni
¢innosti ma témer totozny vyvoj s vysledkem hospodafeni za sledované ucetni obdobi.
Souhrnné lze tedy fici, Zze na vyvoji HV za ucetni obdobi se zna¢né podili provozni aktivity

spole¢nosti.
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Obrazek ¢. 10 - Vyvoj hospodaiského vysledku za obdobi 2008 — 2010 (v tis. K¢)

100 000 -
80 000

60000 -
40 000
20000 -

v tis. K¢

VH za ucetni obdobi

(+/-)

== Provozni HV

0
-20000 -

2008 2009

roky

2010

=®— Finanéni HV

Zdroj: : interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

3.2 Vertikalni analyza

Predstavuje procentni rozbor ucetnich vykazl. Cilem je zjistit, jak se podileji

jednotlivé slozky aktiv a pasiv k rozvrhové zakladné. Jednotlivé polozky rozvahy pak odrazeji

pomer, z kolika procent se podileji na celkové bilan¢ni sumé.

3.2.1 Vertikalni analyza rozvahy AKTIV

Tabulka €. 6 - Vertikalni analyza zkracenych rozvah za obdobi 2008 — 2010 (v %)

|Q(r2icemi rozvaha 31.12.2008 31.12. 2009 31.12. 2010
AKTIVA: v tis. K¢ | % podil | v tis. K¢ % podil | vtis. K& | % podil
[Casové rozligeni 193] 0.06% 78 0,02% 33 0,01%
Kratkodoby finan¢ni majetek 68 395 22.40% 72 892 22.03% 88 526 26.15%
Kratkodobé pohledavky 33442 10,95% 67 639 20,44% 84 725 25,03%
Zasoby 37 856| 12,40% 34 511 10,43% 25 410 7,51%
|ObéZn4a aktiva CELKEM 139 693]  45.74% 175 042 52.89%| 198 661 58.68%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0.00% 434 0,13% 362 0,11%
Dlouhodoby hmotny majetek 165510, 54,20% 155 353 46,95% 139 494 41,20%
[Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Stala aktiva CELKEM 165 510]  54.20% 155 787, 47.08%] 139 856 41.31%
[CELKOVA AKTIVA 305 396] 100,00% 330907] 100.00%] 338 550] 100.00%l|

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vlastni vypodet
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Z tabulky ¢. 6 mizeme vycist, ze nejvetsi podil na stalych aktivech ve sledovaném
obdobi ma jednozna¢né¢ dlouhodoby hmotny majetek (ndkladni auta, traktory, tahace,
pracovni auta spravy a udrzby silnic). Tuto situaci demonstruje obrazek ¢ 11.
V monitorovaném obdobi mél DHM témét stoprocentni ti¢ast na stalych aktivech spolecnosti,
natoz dokonce rok 2008 vykazoval 100 % podil. Tento jev je zpisobeny odpisy majetku,
které ndm ponizuji castku aktiv. AvSak v trendu ma DHM klesajici charakter, tim padem
suma stalych aktiv taktéz. Z téchto pfi¢in maji dlouhodoba aktiva rozvahy mensi podil na
rastovy charakter, a tim disledkem se v globélu podili na celkovych aktivech spole¢nosti

vyraznéji.

Obrazek €. 11 - Vyvoj struktury dlouhodobého majetku v obdobi 2008 — 2010 (v %)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

Shrneme-li vSechny tyto okolnosti, tak tedy v konecném dusledku muizeme
konstatovat, Ze podil ob&zného majetku a dlouhodobé majetku na celkovych aktivech
spole¢nosti je relativné vyrovnany. Tuto skutecnost demonstruje obrazek ¢. 12, kde je pomér

obé&znych aktiv a stalych aktiv 52,44 % : 47, 53 %.
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Obrazek €. 12 - Vyvoj struktury aktiv za obdobi 2008 — 2010 (v %)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

Vyvoj a strukturu podilu obéznych aktiv zndzornuje graf ¢. 8. Mezi konkrétni polozky
obéznych aktiv, které se participuji na rastu a celkové vyssim podilu obézného majetku,
k celkovym aktiviim, patii finanéni majetek a kratkodobé pohledavky. Obé tyto ucetni
polozky v analyzovaném obdobi dosdhli nemalého mezirocniho navySeni. V ptipadé
kratkodobého finan¢niho majetku Cinil celkovy primérny pfirtistek 29,4 % a pro kratkodobé
pohledavky az 153, 3 %. Ztéto situace tedy plyne, Ze rist polozek ob&zného majetku

spole¢nosti ma za nasledek mensi podil stalych aktiv rozvahy.

Obrazek ¢. 13 - Vyvoj struktury obéznych aktiv za obdobi 2008 — 2010 (v %)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.
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3.2.2 Vertikalni analyza rozvahy PASITV

Tabulka €. 7 - Vertikalni analyza zkradcené rozvahy pasiv za obdobi 2008 — 2010 (v %)

Zkracena rozvaha 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010
PASIVA: v tis. K¢ | % podil | v tis. KE| % podil | v tis. K¢ | % podil
[Casové rozliSeni 139 0,05% 42 0,01% 0 0,00%
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0,00% 0 0,00% 2 147, 0,63%
Kratkodobé zavazky 50 993 16,70%| 63 023| 19,05%| 121453 35,87%)
Dlouhodobé zavazky 183 723 60,16%| 135694 41,01%| 104 868 30,98%
Rezervy 49 040 16,06%| 94 081] 28,43%| 38650 11,42%
|Cizi kapital CELKEM 283756 92,91%| 292 798| 88,48%| 267 118] 78,90%
HV bézného Gcetniho obdobi 13 065 4,28%| 17 839 5,39%| 349931 10,33%
HV minulych let 4914 1,61%| 15479 4,68%| 30 818 9,10%
Fondy ze zisku 1522 0,50% 2749 0,83% 3621 1,07%)
Zakladni jméni 2000 0,65% 2000 0,60% 2000 0,59%
Vlastni kapital CELKEM 21501 7,04% 38067 11,50%| 71432 21,10%
|CELKOVA PASIVA 305396] 100,00%| 330907 100,00%]| 338 550f 100,00%

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vlastni vypodet

Obrazek €. 14 - Vyvoj struktury pasiv za obdobi 2008 —2010 (v %)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.
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Z ilustrované tabulky ¢. 7 a obrazku ¢. 14, je vidno, Ze nejvétsi podil na celkovych
zdrojich financovani ma cizi kapital. Vlastni kapitdl ma tendenci narlstat, jehoz jedinou
pri¢inou je kazdoro¢ni navySovani hospodarského vysledku. Ve sledovaném obdobi pramérné
vzrostl 0 167,8 % a celkovy podil hospodaiského vysledku k vlastnimu kapitalu vykazuje
50,5 %. Nerozdéleny zisk z minulych let se ucastni 39 %. Dalsi sledovanou polozkou
vlastniho kapitalu je zakladni kapital, ktery zlstdva neménny a jeji podil na celkovych
pasivech je zanedbatelny. Zbyvajici polozka fondy ze zisku jsou taktéz prehlédnutelné, jelikoz
jejich podil ndm nijak neovlivni celkovy vysledek. Meziro¢ni pfiriistky vlastniho kapitalu
¢inili v priméru 13 % a za sledované obdobi 232 %, ale i pfesto podil vlastniho kapitalu

k celkovym pasiviim ma pomérné nizkou hodnotu oproti cizim zdrojiim.

Cizi kapital se vyznamné podili na celkovych zdrojich kryti, coz mizeme spatiit
v jeho grafickém vyjadieni, viz obrazek ¢. 15. Mnou sledovaném obdobim, je zaznamenan
pokles cizich zdrojii o 5,86 %. O tento dusledek se zaslouzily dlouhodobé zavazky, jejichz
ubytek v obdobi 2008 — 2010 vyjadifuje hodnota 42,9 %. Celkovy podil dlouhodobych

zavazkl na cizich zdrojich ¢ini 50,5 %.

Kratkodob¢é zédvazky maji oproti dlouhodobym zavazktim praveé naopak tendenci rist.
Vyvoj primérnych meziro¢nich prirastkll vyjadiuje hodnota 23,87 %, a za sledované obdobi
138 %. V roce 2010 maji kratkodobé zavazky v tthrnu vSech polozek pasiv nejvétsi podil na
cizich zdrojich, a to 35,87 %. Celkové se kratkodobé zavazky podili na cizich zdrojich
27,5 %.

Obrazek €. 15 - Vyvoj struktury ciziho kapitalu za obdobi 2008 — 2010 (v %)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.
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3.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢. 8 - Vertikalni analyza zkracenych vykazi zisku a ztraty v letech 2008 — 2011

(v %)
31.12. 2008 2008 31.12. 2009 2009 31.12.2010 2010
Polozky
v tis. K¢ % podil v tis. K¢ % podil v tis. K¢ % podil
Celkové trzby 513 669 100,00% 534 339 100,00% 561 453 100,00%
Vykonova spotieba 241 651 47,04% 268 306 50,21% 352325 62,75%
Osobni naklady 175 084 34,08% 170 808 31,97% 178 230 31,74%
Dan¢ a poplatky 437 0,08% 325 0,06% 190 0,03%
Odpisy DHM, DNM 28 675 5,58% 30555 5,72% 33 6006 5,99%
Provozni HV 16 653 3,24% 17 600 3,29% 49 446 8,81%
[Finan¢ni vynosy 19 0,003% 332 0,06% 1516 0,27%
Finan¢ni naklady 198 0,39% 122 0,02% 2777 0,49%
Financéni HV -179 -0,03% 210 0,04% -1 261 -0,22%
Dan z piijmu 3 407 0,66% -29 -0,01% 13192 2,35%)|
[VH za ticetni obdobi (+/-) 13 065 2,54% 17 839 3,34% 34993 6,23%

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vlastni vypodet

Provozni hospodaisky vysledek tvoii jen pomérné malou ¢ast vykazovanych trzeb
spole€nosti. V roce 2008 — 2009 se pohyboval kolem 3 % a nadale v roce 2010 se jeho podil
zvysil na necelych 9 %. Vyznamnou nékladovou polozkou, kterd ndm sniZuje provozni
vysledek hospodareni, jsou osobni ndklady. Ty ve sledovaném obdobi tvofi v priméru vice
nez 30 % celkovych trzeb. Nejvyznamnéjsi slozky reprezentujici osobni ndklady, jsou
mzdové nédklady, ty primémé dosahuji 73,5 % osobnich nakladd. Druhou poloZzkou
predstavujici osobni ndklady jsou néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi, ktera

primérné dosahuje 25 %.

Vysledek hospodateni z finan¢ni ¢innosti se pohyboval v zdpornych hodnotach krome

roku 2009. V tomto roce je sice jeho hodnota kladna, ale i tak zcela zanedbatelna.

Vyraznou nakladovou polozkou vykazu zisku a ztraty, kterd se nejvice ucastni na

celkovych trzbach, je vykonova spotieba (sluzby, spotfeba materidlu a energie).
Obrazek €. 16 - Vyvoj ptidané hodnoty a vykonové spotieby za obdobi 2008 — 2010 (v %)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

Zamérem kazdé spoleCnosti je drzet pomér vykonové spotieby k vykoniim na co
nejnizsi hodnoté a tak dosdhnout co nejvyssi hodnoty piidané. Z toho plyne, Ze kazda firma
chce vydélavat a byt ziskova. Z vyobrazen¢ho grafu je patrné, Ze v roce 2008 byla pfidana
hodnota vyssi nezli vykonova spotieba. V poméru se tyto hodnoty pohybovaly v podstaté 1:1
az do roku 2009. Na tento stav opét pusobi firmou vytvorené rezervy (2008 — 2009). Pridana
hodnota v nasledujicim roce zieteln€ poklesla a jejich pomér takika ¢inil 2:3. Taktéz obdobna

situace, Cerpani rezerv a jejich postupna spotieba.

3.3 Pravidla financovani

Jsou jistym doporucenim, kterym by se mél management firmy ftidit v oblasti
financovani firmy s cilem dosazeni dlouhodobé rovnovahy a finan¢ni stability. Piedepisuji
zasady v oblasti financovani, a to vyuziti konkrétnich zdroji ke kryti kapitdlovych potieb
firmy. Zpravidla je prosazovano, ze vlastni kapitdl by mél kryt jen ta dlouhodoba aktiva
typicka pro podnik, anebo v tom druhém ptipad¢ dlouhodoba aktiva financovat dlouhodobymi
zdroji. Také plati zasada, ze pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem by mél byt vyrovnany.
Zivotnost aktiv a pasiv by méla byt ¢asové sladéna tak, aby napf. investiéni majetek, jehoz

doba Zivotnosti je 10 let, financoval dlouhodoby zdroj, jehoz doba splaceni je taktéz 10 let.
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3.3.1 Zlaté bilancni pravidlo financovani

Tabulka ¢. 9 - Zlaté pravidlo financovani (v tis. K<)

|Pravid|o financovani 2008 2009 2010

Stala aktiva (SA) 165 510 155 787 139 856
IDlouhodobé zdroje (VK + DZ) 254 264 267 842 214 950
|Pfebytek DZ 88 754 112 055 75 094
|DZ | SA 1,54 1,72 1,54

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vypocet autora

Zde plati, ze spolecnost dodrzuje zlaté pravidlo financovani ve vSech sledovanych
letech. Dlouhodoby majetek je plné financovan vlastnim kapitdlem a dlouhodobymi cizimi
zdroji. Dokonce hodnota dlouhodobych zdroji pfevySuje vysi stdlého majetku spolecnosti,
tzn. ze, ¢ast obéznych aktiv je nejen financovana kratkodobymi zdroji, ale také dlouhodobym
kapitalem, které jsou pro firmu samoziejmé drazsi. V roce 2009 se parametr financovani
zvysil skoro na dvojnésobek, coz pro firmu neni efektivni feSeni, ale pro hospodafeni podniku

je tato situace lepsi, nezli by tomu bylo obracené¢.

3.3.2 Pravidlo vyrovnani rizik

Tabulka €. 10 - Pravidlo vyrovnani rizik (v tis. K<)

|Pravid|o vyrovnani rizik 2008 2009 2010

Vlastni kapital (VK) 21501 38 067 71432
ICizi kapital (CZ) 283 756 292 798 267 118
|PFebytek (CZ) 263 255 254 731 195 686
VK /CZ 0,08 0,13 0,27

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vypocet autora

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika se tyka pouze skladby kapitdlu, nikoliv k financovani
majetku. Toto pravidlo pravi, Ze vlastnich zdroji by mélo byt alespon stejné, jako cizich
zdroji. Pti pohledu do tabulky €. 10 je zfejmé, ze toto pravidlo firma nerespektuje a hodnoty
v jednotlivych letech klesaji anebo rostou. Podnik je v situaci, kdy cizi zdroje znacné

prevysSuji vlastni kapital, coz v priméru za sledované obdobi vykazuje hodnotu 86 %. Tato
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skutecnost je pro podnik nebezpecnd, jelikoz se zvySujici se zadluzenosti, se taktéz zvySuje
riziko véfitell pro ziskavani cizich zdrojli a poZzadovani vys$sich urokovych nékladt. Tento jev

je ale v praxi béznou zalezitosti.

3.3.3 Pari pravidlo

Tabulka €. 11 - Pari pravidlo (v tis. K¢)

Pari pravidlo 2008 2009 2010

Stala aktiva (SA) 165 510 155 787 139 856
Vlastni kapital (VK) 21 501 38 067 71432
|Pfebytek (SA) 144 009 117 720 68 424
VK /SA 0,13 0,24 0,51

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vlastni vypodet

V tomto ptipad¢ nam pari pravidlo sd€luje, Ze by objem stalych aktiv nemél byt mensi
nez objem vlastniho kapitalu. Toto pravidlo neni v praxi pfili§ vyuzivano, protoze omezuje
vyuzivat vyhody financovani cizim kapitadlem. Ale i takto ho lze interpretovat, a to, ze vlastni
kapitdl by se mél rovnat dlouhodobému majetku jen tehdy, pokud nevyuzivame k jeho
financovani cizich zdroji. Za jinych okolnosti by méla firma financovat stala aktiva vlastnim
jménim alesponl z ¢asti a zbylou ¢ast by mél kryt dlouhodoby cizi kapital. Pfi pohledu na
vysledky mé ukazatel rostouci charakter, jehoz pfi¢inou je rust vlastniho kapitdlu a pokles
dlouhodobého majetku. Za analyzované obdobi byla stild aktiva financovana vlastnim
jménim v praméru 30 %. V roce 2010 se hodnota vySplhala az na 50 % hodnoty, ktera
slouzila ke kryti stalych aktiv. Z toho plyne, ze spolecnost dostatecné¢ vyuzivda moZznost

financovani svého majetku z cizich zdroji a toto pravidlo respektuje a spliuje.

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Cisty pracovni kapital je vazan k ob&Zznému majetku a jedna se o relativné volny
kapital, ktery je vyuzivan k zajisténi Cinnosti hospodaiské jednotky. Hodnota ukazatele je
vypoctena jako rozdil obéznych aktiv (zasoby, kratkodobé pohledavky, kratkodoby finan¢ni

majetek) a kratkodobych zavazka.
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Tabulka €. 12 - Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu (v tis. K¢)

|Cisty pracovni kapital 2008 2009 2010

Zasoby 37 856 34 511 25410
|[Kratkodobé pohledavky 33442 67 639 84 725
|krétkodoby finanéni majetek 68 395 72 892 88 526
SUMA (OA) 139 693 175 042 198 661
|[Kratkodobé zavazky 50 993 63 023 121 453
|CPK 88 700 112 019 77 208

Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. a vlastni vypodet

Obrézek & 17 - Vvoj CPK za obdobi 2008 — 2010 (v tis. K&)
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Zdroj: interni zdroje SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.

Z tabulky €. 12 a grafického vyjadieni je oCividné, Zze spolecnost za sledované obdobi
vykazovala kladné hodnoty &istého pracovniho kapitalu (CPK). V prvnich dvou letech byla
hodnota parametru rostouci, coZ znamenalo pro podnik velice pfijatelnou situaci, a to, Ze ma
velmi dobré finan¢ni zazemi a vyznacuje se likvidnosti. Z toho vyplyva, Ze se podnik nesnazi
hradit sva ob&zna aktiva kratkodobymi zavazky. V roce 2009 CPK vykazal &islo rovné
112 019 K&, coz zapfticinilo 102 % pftirtstek kratkodobych pohledavek oproti predchozimu
roku. V roce 2010 vySe Cistého pracovniho kapitalu klesla na 77 208 K¢, diivodem tomu byl
pokles zasob materidlu na skladé¢ a vyrazny rast kratkodobych zavazki. Tento jev byl jiz
nékolikrat objasnén v této praci, jehoZ pfi¢inou je Gerpani rezervy v roce 2010. Hodnota CPK
udava Castku, kterd je k dispozici majiteli pro obchodni aktivity. Dulezitym aspektem, ktery
ovliviiuji vysi a likvidnost aktiv a koneéné¢ hodnotu c¢istého pracovniho kapitilu, jsou

v

konkrétni polozky ob&zného majetku, se kteryma pocitdme. Nejlikvidnéjsi je samoziejmé
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finan¢ni majetek a pohledavky z obchodnich vtaht, které jsou snadno vymahatelné. Co se

tyka zasob, tak jedinou polozkou, kterou firma vykazuje je material (pisek, stl, drt’).

3.5 Analyza pomérovych ukazateli

V préci se dale budu zajimat o vypocet a hodnoty konkrétnich pomérovych ukazateld,
které jsou soucasti finan¢ni analyzy. Pomérové ukazatele se vypocitaji jako pomér jedné nebo

nekolika ucetnich polozek k jiné polozce nebo k cel¢ jejich skuping.

3.5.1 Ukazatele rentability

Obecné je ukazatel vyjadien pomérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu. Pro vypocet
konkrétnich ukazateld rentability jsem do Citatele zlomku dosazovala bud’ EBIT — provozni
zisk hospodatského vysledku, ktery je Cerpan z vykazu zisku a ztrdty, EAT — provozni
hospodaisky vysledek pouzity taktéz z vysledovky daného roku, anebo EAT — Cisty zisk plus

dan. Tyto tfi kategorie zisku jsem aplikovala dle zadani konkrétnich vzoreck.

Tabulka €. 13 - Ukazatele rentability za obdobi od 2008 — 2010 (v %)

Rentabilita 2008 2009 2010
ROI 5,39% 5,38% 14,23%
ROA 5.45% 5,32% 14,60%
ROE 60,76% 46,86% 48.99%
ROCE 6,37% 10,27% 19,88%
ROS 2,58% 3.36% 6,29%

Zdroj: vlastni vypocet
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Obrazek ¢. 18 - Vyvoj ukazatele rentability za sledované obdobi 2008 —2010 (v %)
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Zdroj: autor

K vyhodnoceni ukazatelii rentability lze obecné fici, ze by méli mit v Casové tadé
rostouci tendenci. Obecné plati, ze ¢im je rentabilita vétsi, tim je lepSi finan¢ni situace

podniku.

Spolecné ukazatelé signalizuji na obrazku €. 18, ze v roce 2010 dosahovala spole¢nost
nejlepsich vysledkii. Celkovou rentabilitu hodnotime kladné. Ve vSech sledovanych obdobich
ma tendenci pozvolného rastu, vyjma rentability vlastniho kapitdlu, ktery jako jediny ma

klesajici charakter.

Ukazatel ROI nam vyjadiuje ziskovost celkového kapitalu. Tento ukazatel mél
v prvnich dvou sledovanych letech stagnujici vyvoj, teprve vroce 2010 dosdhl témét
trojnasobné hodnoty a tak rostouciho charakteru. Tento stav byl zplisoben predevsim velkym
nariistem zisku (hospodaisky vysledek pfed zdanénim), ktery ¢inil az 171 % oproti roku 2009,

coz opét zapficinily rezervy podniku. Nepatrné navyseni celkovych pasiv o 2,3 %.

Rentabilita aktiv (ROA) vyjadfuje miru jejich vynosu, bez ohledu na to, z jakych
zdrojii jsou financovany. Tento ukazatel ma obdobny vyvoj jako ROI, kdy v prvnich dvou
obdobi Casové tady stagnuje a posléze dochazi k trojndsobnému nartastu hodnoty. PfiCina
vysoké hodnoty v roce 2010 je totozna jako u ROI, a to Ze polozka ve jmenovateli zlomku
jsou celkova aktiva. Jejich hodnota se rovna celkovym pasivim, které jsme dosazovali
u ukazatel ROI . Jedinou odliSnosti ve vypoctu je vySe hodnoty v Citateli, kde jsem pocitala se

ziskem EBIT.
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Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE), ukazatel, ktery jako jediny ve sledovaném
obdobi ma klesajici charakter. Tato zprava neni pfiliS dobrd pro akcionafe, spole¢niky
a investory. Jimi investovany kapital v naSem piipad¢ neptinasi dostatecny vynos a také nesou
vysSi investi¢ni riziko. Ukazatel ROE vyjadiuje podil Cistého zisku na 1 K¢ investovaného
kapitalu. Hodnota 60,76 % z roku 2008 klesla az na 46,86 % v roce 2009. Z toho Ize vyvodit,
ze pricinou snizovani ROE je rychlejsi rist vlastniho kapitalu, nez hospodaiského vysledku

(EAT).

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE) slouzi k prostorovému
srovnavani podnikl. Mé&fi kolik K¢ zisku, pfipadd na 1 K¢ dlouhodobého investovaného
kapitalu. Zadouci rostouci vyvojovy trend je zplisoben znaénou redukci dlouhodobych
zavazkl (ve sledovaném obdobi az o0 43 %) a nepomérnym rastem vlastniho kapitalt k zisku

(EAT).

Rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje, kolik K¢ zisku ptipada na 1 K¢ trzeb. Vyvojovy
trend téméf kopiruje smér a vyvoj ukazateld ROI, ROA a ROCE. Tento jev taktéz zptisobuje
nebyvaly rist hospodarského vysledku vroce 2010. Za sledované obdobi 1 K¢ trzeb
vyprodukovala primérné 0,021 K¢ zisku, ackoliv v roce 2008 to byla pouze Castka ve vysi

0,013 K¢ a v poslednim analyzovaném roce 2010 to jiz bylo 0,035 K¢&.

3.5.2 Ukazatele aktivity

Meéii, jak efektivné tcetni jednotka naklada se svymi aktivy. Tyto ukazatele nejcastéji
vyjadiuji pocet obratek jednotlivych slozek rozvahy, tzn. kolikrat je firma schopna otocit
aktiva za dané obdobi, vétSinou se bere v uvahu jeden rok, nebo jejich dobu obratu,
vyjadienou poctem dnli. Obecné plati, ze ¢im je vySsi obratovost a krat$i doba obratu, tim je

lepsi situace.
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Tabulka €. 14 - Ukazatele aktivity za obdobi 2008 — 2010

Aktiva 2008 2009 2010
|Obrat aktiv 1,64 1,59 1,63
Doba obratu aktiv 221,78 229.55 223.59
|Obrat zasob 6,38 7,77 13,87
Doba obratu zasob 57,18 46,95 26,32
|Obrat pohledavek 16,28 8,08 6,66
Doba obratu pohledavek 22.43 45,17 54,79
|Obrat zavazki 10,16 8,62 4,12
Doba obratu zivazkii 35,94 42,35 88,69

Zdroj: vypocet autora

Pro vypocet jednotlivych ukazatelti aktivity, byla polozka trzeb ocisténa o aktivaci,

dale pro stanoveni si délky roku bereme v uvahu 365 dni.

Pti pohledu do tabulky €. 14 na obrat aktiv a dobu obratu aktiv mizeme konstatovat,
ze celkova aktiva se stihla za sledované obdobi obratit v priméru 1,62krat za rok, tzn., ze by
se obratila jednou za 225 dni. Vyvoj ukazatelli za sledované obdobi je v podstat¢ umérny

vyvoji rustu trzeb a celkovych aktiv.

Obrat zasob ma v obdobi pozorovani tendenci se navySovat, coz je velice pozitivni
stav pro firmu. NavySeni vroce 2010 zptsobila zima, ktera byla naro¢nd na spotfebu
materidlu. V tomto piipadé jsem do zlomku Ccitatele dosadila slozku vykonovych spotieb
(celkové ndklady). Zasoby se ve firm¢ obrati v priméru 9,34krat za rok, coz predstavuje
39 dni. Vroce 2008 podnik obratil zasoby pouze 6,38krat a doba obratu cinila 57 dni.
Pti¢inou byly vysoké zasoby materidlu na skladé¢ a za nami sledované obdobi, vykazovaly
nejvyssi hodnotu. Naproti tomu opacna situace, kterd vyvstala v roce 2010, kdy obrat zasob
podniku dosdhl své maximalni hodnoty 13,87 (26 dni). Tato situace byla zpiisobena prudkym
ubytkem zasob, coz se projevilo zkracenim doby jejich obratu. Z toho plyne, Ze spolecnost

v tomto roce nevlastnila zbytecné nelikvidni zésoby.

Vyvoj obratu pohledévek v podniku vykazal opacny efekt, nez kterého bychom chtéli
dosahnout. Obratkovost pohledavek se zkracuje a doba obratu naopak prodluzuje. Za
sledované obdobi lze konstatovat, ze je firma schopna obratit pohleddvky v priméru
11,76krat, tudiz jednou za 31dni. Rok 2008 vykazuje nejlepsi hodnoty, kdy firma obratila své
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pohledavky 16,28krat za rok a doba, za kterou se ji pohleddvky navratily v trzbach, byla
22 dni. Zato nejhorsi vysledky pfinasi rok 2010, kdy se obrat pohledavek rovnal ¢islu 6,66,
a doba obratu trvala necelych 55 dni. Divodem byl rychlejsi rist kratkodobych pohledavek
z obchodnich vztaht, nez riist trzeb. Na zavér Ize fici, ze se hodnota doby inkasa pohledavek
v ¢ase navysuje, coz je negativni signal, nebot’ tak firma uvéruje svého odbératele. Spolecnost
by méla tuto platebni mordlku fteSit, a tim pfedchazet pfipadnym krizovym staviim

a eventueln¢ se nezadluzovat na tkor odbératelského subjektu.

V souvislosti s dobou inkasa trzeb, je také zajimavé zjistit platebni moralku firmy viici
dodavatelim. Pii vypoctu cCitatel zlomku obsahuje polozku vykonové spotieby (celkové
naklady). Doba obratu zavazkia za sledované obdobi Cini v priméru necelych 56 dni. To je
Cas, po ktery firma odklada platbu faktur svym dodavatelim. Vibec rok 2010 vykazuje
nejvetsi hodnoty, kdy firmé trva necelych 89 dni na zaplaceni svych zavazki, oproti roku
2008, kdy to Cinilo pouhych 36 dni. V porovnani s primérnou dobou inkasa pohledavek
a dobou obratu zavazki, lze fici, ze firma neni v nevyhodé, nebot’ zaplati az po platbé

odbératele, primérné inkasuje do 41 dnti a sama je schopna hradit za 56 dnt.

3.5.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel udava, v jakém rozsahu podnik pouzivd k financovani aktiv cizi zdroje.
Z ekonomického pohledu neptichazi v tvahu, Ze by podnik veskera aktiva financoval
z vlastniho, anebo pouze z ciziho kapitalu. Pouziti vyhradné vlastnich zdroji, piinasi snizeni
vynosnosti vlastniho kapitdlu, a pouzitim pouze cizich zdroji, nese riziko spojené s obtizemi
pfi jeho ziskavani.

Tabulka ¢. 15 - Ukazatele zadluzenosti za obdobi 2008 — 2010 (v %)

Zadluzenost 2008 2009 2010
ICelkova zadluzenost 92.91% 88.48% 78.90%)
Financ¢ni nezavislost 7.04% 11.50% 21.109
Mira zadluzZenosti 1319.73% 769.16% 373.959
ITrokové Krvti NA NA 804.08
[Krvti stalvch aktiv VK 13.00% 24.44% 51,089

Zdroj: vypocet autora
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Hodnota celkové zadluZenosti spole¢nosti ma klesajici tendenci, coz je pro podnik
a jejich véfitele uspokojiva informace, nebot’ pravé ti preferuji nizké hodnoty. Obecné plati,
ze ¢im je hodnota vyssi, tim je 1 vyssi riziko vétitela. Veétitelé preferuji nizké hodnoty tohoto
ukazatele, pficemz hranice, kterd vyjadiuje nezadouci pole je 70 %. V nasem piipadé€ je tato
mira piekroCena, avSak z tabulky lze vypozorovat, Ze by se v daném trendu méla hodnota
udrzet a do budoucna i nadale snizovat. S klesajicimi hodnotami se snizuje i zadluzenost
podniku. Zadluzenost nema pouze negativni jev, ale je 1 ku prospechu k celkové rentabilité
podniku, ale pouze pii vhodném poméru vlastniho a ciziho kapitalu. Vzhledem k vysledkiim
celkové zadluzenosti a ROA, ktera vykazovala riist az v roce 2010, miizu konstatovat, ze tento
jev pfi stejném casovém vyvoji je do budoucna zadany. Klesajici trend véfitelského rizika

a rostouct trend rentability aktiv.

Finan¢ni nezavislost neboli koeficient samofinancovani nam udava pomér vlastniho
kapitalu a celkovych aktiv. Tento vztah ndm ovéfuje spravnost vypoctu predeslého ukazatele,
protoze je tzv. jeho dopliikem a jejich soucet se ma rovnat 100 %. V nasem piipadé nejvyssi
podil na aktivech byl zaznamenan v roce 2010, a to 21,10 %. Pro tento ukazatel spolecnost

nespliiuje pozadované hodnoty, které by se méli pohybovat okolo 30 %.

Koeficient zadluZenosti ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost
spoleCnosti. Dobré piredzveést, ze jeho trend je klesajici. V roce 2008 dosahovala mira
zadluzenosti 1319,73 %, kde na viné byly ptedevsim vysoké ¢astky dlouhodobych zavazka
a nizky pomér vlastniho kapitalu. Vlivem poklesu ciziho kapitdlu a rstu vlastnich zdroja, se
hodnota ponizila az na 373,95 %. Zavérem ale musim fici, Ze 1 pfesto by pomér ciziho
pro optimalni stav feSeni. Tudiz dochdzi k pfevaze cizich zdroji nad vlastnim kapitalem, na

¢emz se podili predevsim vysoky nértst kratkodobych zédvazka z obchodnich vztaht.

Urokové kryti informuje o tom, kolikrat zisk prevysuje placené uroky. Vzhledem
k tomu, Ze spolecnost v prvnich dvou sledovanych letech nevykazovala Zadné turokové
naklady, proto nejsou uddny zadné hodnoty. Spole¢nost si v roce 2010 vytidila kratkodoby
bankovni uvér a nasledné urokové kryti vykazuje hodnotu 804,08krat. V tomto ptipadé nam

zisk prevySuje 800krat placené troky.

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem vypovidd o hodnoceni stability podniku. Ve

sledovaném obdobi doSlo k vyraznému nariistu tohoto ukazatele. Rok 2009 vykazoval
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hodnotu 13 % a posledni analyzovany rok 2010 az 51,08%. Tento stav je dusledkem
odepisovani dlouhodobého majetku, ¢imz se snizila rozvahova aktiva a dalsi faktor, ktery mél
na tuto situaci dopad, byl nerozd€leny vysledek hospodaieni, ktery navysil polozku vlastniho

kapitalu.

3.5.4 Ukazatele likvidity

Tento ukazatel vyjadiuje schopnost dostat svym zavazktim. Likvidita zahrnuje veskeré

likvidni prostfedky, které ma podnik k dispozici pro tthradu svych zavazk.

Tabulka €. 16 - Ukazatele likvidity

Likvidita 2008 2009 2010
Bézna II1. stupné 2,84 2,87 1,62
Pohotova II. stupné 2,06 2,30 1,42
[OkamZita L. Stupné 1,39 1,19 0,72

Zdroj: vypocet autora

Obrézek & 19 - Vyvoj likvidity (2008 — 2010)
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Bézna likvidita se v prvnich dvou sledovanych letech pohybovala mirné nad hranici

doporuc¢ené hodnoty, ktera se pohybuje v rozmezich 1,5 — 2,5. V poslednim roce se ukazatel
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stahl az na hodnotu 1,62, coz bylo zpiisobeno rozpousténim rezerv, a to plati pro zbylé dva
ukazatele taktéz. V analyzovaném obdobi je 1 K¢ kratkodobych zavazka primérné kryta 2,44
K¢ aktiv. Pfi vypoctu byla obézna aktiva ocCisténa o ptrechodné ucty aktiv (pasiv) a Casové
rozliSeni. Obecné plati, ¢im vysSi je hodnota ukazatele, tim vysSsi je platebni schopnost

podniku.

Pohotova likvidita ve snaze odstranit nevyhody bézné likvidity vylucuje z OA zasoby.
Podle literatury by pro zachovani likvidity podniku neméla hodnota klesnout pod 1. Vyvoj
obézné a pohotové likvidity je v podstaté vyrovnany, coz je zplsobeno nevytvarenim
nadbyteénych zasob v podniku. Hodnoty likvidity II. stupné se pohybuji kolem
2 a v poslednim roce kolem cisla 1. Je zbytecné, aby byl majetek vazan v nevynosnych
prostiedcich, kdyz riziko platebni schopnosti nebude piimo ohrozeno. Z tohoto divodu je
vychozi rok 2010 pro spolecnost vice piinosny, ale snepatrné veétSim rizikem platebni

schopnosti.

Okamzitd likvidita je zajiSténa pii hodnoté ukazatele alespont 0,2. V naSem piipade
podnik toto doporuceni respektoval a primérna hodnota za sledované obdobi Cini 1,1, coz
znamena, Ze je podnik okamZité schopny uhradit 110 % vSech svych kratkodobych zavazkd.

Dtivodem poklesu hodnoty 1,19 z roku 2009 na hodnotu 0,72 v roce 2010 je vyrazny nartst
kratkodobych zavazk.

3.5.5 Ukazatele kapitalového trhu

Tyto ukazatelé pracuji s trznimi hodnotami, které vyjadiuji hodnoceni firmy. Zajimaji

vvvvv

Tabulka ¢. 17 - Vyvoj ukazatele kapitalového trhu za sledované obdobi (v tis. K<)

Ukazatele kapitialového trhu 2008 2009 2010

Pocet akcii 20 20 20
Utetni hodnota akcie (v tis.)K¢& 1 075,05 1 903,35 3 571,60
[Cisty zisk na akii (K&) 653,25 891,95 1 749,65

Zdroj: vlastni vypocet
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Tento ukazatel by mél vykazovat rostouci tendenci, coz je v naSem piipadé splnéno
a spolecnost se jevi jako financn& zdravd. Tato skutecnost je vyhodnocena jako velice
pritazliva pro potencionalni investory. Za obdobi 2008 — 2010 tato hodnota narostla o 2 496,
55 (tis.) K¢ (232,22 %).

Cisty zisk na akcii informuje akciondfe o velikosti zisku na jednu akcii. V priibéhu
sledovaného obdobi hodnota vzrostla na 1 096,40 K¢. Nejvyssi hodnoty nabyl parametr
v roce 2010, kdy na jednu akcii piipadlo 1 749,65 K¢ ¢istého zisku.

Vzhledem k okolnostem, ze jedinym akciondfem je Kralovéhradecky kraj, ktery
vlastni 20 ks volné¢ neobchodovatelnych kmenovych akcii na jméno, tak tedy hodnoty

ukazatele kapitalového trhu jsou pro nés neuzite¢né.
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4 Komplexni posouzeni a zhodnoceni financ¢niho zdravi

spole¢nosti SUS a.s.

4.1 Hodnotovy ukazatel vykonnosti

Ekonomicka pfidana hodnota, vytvafi svym investorim hodnotu pouze v tom piipade,
ze jeji ocekdvand vynosnost presdhne jeji kapitdlovou ndkladovost. Jednoduse feceno, je-li
Cisty provozni vysledek hospodateni (NOPAT) vyssi, nez ndklady na pouzity kapital
(WACC x C), tak firma vytvaii ekonomickou hodnotu.

Tabulka ¢. 18 - Vypocet ukazatele NOPAT (v tis. K<)

Vypoéet NOPAT 2008 2009 2010
[EBIT 16 472 17 810 48 185
d* 21% 20% 19%
[NOPAT 13 012,88 14 248,00 39 029,85

Zdroj: vypocet autora

Tabulka €. 19 - Vypocet ukazatele WACC (v tis. K¢)

Vypoéet WACC 2008 2009 2010

Irq 5% 5% 5%
d*® 21% 20% 19%
[D — cizi kapital 0 0 2 147
|c — investovany kapital 21501 21 501 23 648
A 10% 10% 10%
|E — vlastni kapital 21 501 21 501 21 501
WACC 0,100 0,100 0,095

Zdroj: vypocet autora

% Dle platné legislativy zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu, ve znéni pozd¢jsich pfedpisi byla pouzita pro rok

2008 sazba 21 %, pro 2009 sazba 20 % a pro rok 2010 sazba 19 %.
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Vazené prumérné ndklady na kapitdl se skladaji z ndkladl na cizi kapital (rg — 5 %)

a nékladi na kapital vlastni (r. - 10 %).

Tabulka ¢. 20 - Vypocet ukazatele ekonomické ptidané hodnoty EVA za obdobi od
2008 — 2010 (v tis. K<)

Vypocet EVA 2008 2009 2010

INOPAT 13 012,88 14 248,00 39 029,85
|C 21 501 21 501 23 648
WACC 0,100 0,100 0,095
|EVA 10 862,78 12 097,90 36 783,29

Zdroj:vypocet autora

Vysledky analyzy ekonomické pridané hodnoty EVA jsou velice pozitivni. Za celé
sledované obdobi spolecnost dosahuje kladné¢ ekonomické ptfidané hodnoty, coz je ptizniva
informace pro investory (investora — Kralovéhradecky kraj). Tento uspéch je zptisobeny tim,
ze vynalozené néklady na investovany kapitdl jsou niz§i, nez je vynosnost tohoto kapitalu.
Z toho lze konstatovat, Ze spolecnost vytvaii ekonomickou ptidanou hodnotu po celé

sledované obdobi.

4.2 Souhrnné indexy hodnoceni

Nasledujici modely informuji o celkové finan¢né-ekonomické situaci spolecnosti.
Cilem téchto indexii je zjistit silné a slabé stranky, tedy vypocitat, zda je firma schopna pfezit,
¢i nikoliv. Vypovidaci schopnost, kterou vyjadiujeme pomoci jednoho jediného cisla, je vSak

nizsi. Slouzi jako rychly orientaéni podklad pro dalsi hodnoceni.

4.2.1 Hierarchicky uspordadané ukazatelé

K typickym pfikladim patii pyramidové rozklady, které podrobnéji rozebiraji

ukazatele, predstavujiciho vrchol pyramidy.
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e Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu

Na vrcholu pyramidy stoji ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE), kterého
rozklddame na vynosnost trzeb, aktiv a finan¢ni paku. VSechny tyto polozky ndm vstupuji do
vypoctu a probiha mezi nimi urcita interakce. V podstaté informuji o vzdjemnych faktorech,

které maji vliv na souhrnny ukazatel, v nasem ptipadé ROE.

Tabulka €. 21 - Du Pontlv rozklad rentability vlastniho kapitalu (v tis. K<)

|Po|oiky 2008 2009 2010

|Rentabi|ita trzeb (zisk / trzby) 0,026 0,034 0,063
|Obrat aktiv (trzby / aktiva) 1,645 1,590 1,632
|Finanéni paka (aktiva / vl. kapital) 14,204 8,693 4,739
|ROE 0,608 0,470 0,487

Zdroj: vypocet autora

Tabulka ¢. 21, vycisluje udaje rentability vlastniho kapitdlu (ROE), ktera ma
v Casovém obdobi klesajici trend. Pfiinu trendu miZzeme na prvni pohled registrovat
v polozce finanéni paky. Pomérné vyrovnané hodnoty obratu aktiv a mirny rist rentability
trzeb, nam zdaleka neovliviuje celkovy pokles ROE. Z tabulky ¢. 22 vyobrazené pod textem
muzeme vidét, Ze nejveétsi zasluhu na ubytku rentability vlastniho kapitalu, mé predevsim

prudky pokles finan¢ni paky, ktery byl posilen ustrnulymi hodnotami obratu aktiv.

Tabulka €. 22 - Vliv finan¢ni paky na rentabilitu vlastniho kapitélu (v tis. K<)

|Po|oiky 2008 2009 2010

|Finanéni paka * obrat aktiv 23,366 13,821 7,734
|Rentabi|ita trzeb 0,026 0,034 0,063
|ROE 0,608 0,470 0,487

Zdroj: vypocet autora

Vzorec pro vypocet indexu finan¢ni paky je nasledujici:

_ Cisty zisk y aktiva

EBIT

viastni kapital
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Tabulka €. 23 — Analyza finan¢ni paky (v tis. K<)

|Po|oiky 2008 2009 2010

|ROE 0,608 0,470 0,487
|éisty zisk / EBIT 0,793 1,002 0,726
Aktiva / vlastni kapital 14,204 8,693 4,739
le 11,264 8,710 3,441

Zdroj: vypocet autora

Finan¢ni paka je efekt, pfi kterém vyuzivanim ciziho kapitalu zvySujeme vynosnost
kapitalu vlastniho. Jestlize bude urokova mira niz§i nez vynosnost aktiv, pak pouzitim ciziho
kapitalu budeme zvySovat vynosnost vlastniho kapitalu. Vychazi se z ptedpokladu, ze naklady
na vlastni kapital jsou vyssi, nez naklady na kapital cizi. Disledkem této hypotézy je tzv.
danovy S§tit, kdy néklady jsou danové uznatelnou polozkou, a tim snizuji vysi zdanéného

zisku.

Z tabulky €. 23 lze vypozorovat, ze index finan¢ni paky je ve vSech sledovanych
letech znateln€ vétsi (e > 1), vyyjma roku 2010, ve kterém nastal zietelny tipadek tohoto
indexu. Piesto po celou analyzovanou dobu efekt financni paky piisobil kladné. Disledkem
byl podpofen téméi 100 % priristek hospodarského vysledku oproti predchazejicimu roku
2009. I kdyZ nam finan¢ni paka za obdobi 2008 az 2010 klesla 0 66 % a jeji index se vyvijel
analogicky, lze fici, ze 1 presto hodnoty vykazuji zadany efekt. Zavérem je mozno
konstatovat, Ze vynosnost aktiv je vys$si, nez li urokova mira na cizi kapital, coZ spolecnosti

posiluje vynosnost vlastniho kapitalu.

4.2.2 Soustavy ucelové vybranych ukazatelii

Vypocitané finan¢ni ukazatelé hraji vyznamnou roli v modelech, které slouzi
k rychlému odhadnuti finan¢ni situace podniku. Jednotlivé modely tak hodnoti bonitu

hospodarskych subjekti a umoziiuji predvidat piipadny bankrot.
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A) Bankrotni modely
Altmaniv index finanéniho zdravi
Je vypocitan jako soucet péti pomerovych ukazatelti, kterym je piifazena vaha

dualezitosti (koeficient). Rentabilita celkového kapitalu ma piifazenou nejvyssi vahu ocenéni.

Tabulka ¢. 24 - Altmaniiv model (v tis. K<)

Ukazatel Koeficient 2008 2009 2010

X4 (CPK | aktiva) 0,717 0,290 0,339 0,228
X2 (zadrZzené zisky / aktiva) 01847 0!064 0,1 09 0,205
X3 EBIT Jaktiva) 3,107 0,054 0,054 0,142
X4 zk 1 c2) 0,42 0,007 0,007 0,007
X5 (trzby / aktiva) 0,998 1,656 1,602 1,642
Z faktor 2,086 2,105 2,420

Zdroj: vypocet autora

Altmantiv model, t¢Z zvany Z-skore vyjadiuje finan¢ni situaci spoleCnosti a je
doplilujicim c¢initelem pfi financni analyze. Vysledné hodnoty se interpretuji nasledovné:

Z>29 ... mizeme ptedvidat uspokojivou finanéni situaci,
1,L2<Z7Z<2,9 ...tzv.Seda zéna“ nevyhranénych vysledkd,
7<1,2 ...firma m4 vazné finan¢ni problémy.

Vzhledem k tomuto modelu, je nutné pifipomenout, ze tento index byl sestaven
v americkém trznim prostfedi, a nelze jeho vysledek piebirat absolutné na nase poméry. Dale
je podstatné interpretované vysledky doprovazet v souvislosti s ostatnimi financnimi
ukazateli. Spolec¢nost se po celé sledované obdobi nachazi v tzv. Sedé zoné, jejiz hodnoty se
pohybuji v intervalu (2; 2,5). I ptesto, ze se vysledky pohybuji v horni hranici intervalu, nelze
jednoznacéné fict, zda je spole¢nost UspéSnd nebo se potyka s problémy. V této zoné se

pohybuje spousta Ceskych firem. Pfi vyhodnoceni tohoto ukazatele za analyzované obdobi

vvvvvv
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Taffleriav bankrotni model

Tento index pouZziva Ctyii pomérové ukazatele k vypoctu, z ¢ehoz je kazdy parametr

ohodnocen vdhou dilezitosti. Hodnoceni vysledku je nasledujici:
T>0,3 ...firmy s malou pravdépodobnosti bankrotu,

T<0,2 ...1ze ocekavat bankrot.

Tabulka ¢. 25 - TafflerGv model (v tis. K¢)

Tafflerdv model koeficient 2008 2009 2010

X1 (EBT / kratkodobé diuhy) 0,53 0,323 0,283 0,340
X2 (0A/cz) 0,13 0,492 0,598 0,744
X3 (kratkodobé diuhy / CA) 0,18 0,167 0,190 0,365
X4 (triby / aktiva) 0,16 1,682 1,615 1,658
ZT(z) 0,534 0,520 0,608]

Zdroj: vypocet autora

Vysledkem hodnoceni spoleCnosti podle Tafflerova modelu je jen mala
pravdépodobnost bankrotu. Po celé sledované obdobi hodnota nepoklesla ani pod hranici 0,5

a dokonce v roce 2010 dosahovala dvojnasobné hodnoty.

B) Bonitni modely
Kralickiiv Quick test
Pro jeho konstrukci je pouzito Cctyfech pomeérovych ukazatelii, které museji

vycerpavajicim zpusobem reprezentovat ucetni vykazy, rozvahy a vykaz zisku a ztraty.

Tabulka ¢. 26 - Kralickiiv Quick test (pocet let)

|Ukazate| 2008 2009 2010

|R1 (kvéta vlastniho kapitalu) 7,04% 11,50% 21,10%)
|R2 (doba splaceni dluhu z CF) 2,46 2,11 8,68
|R3 (CF v trzbach) 18,63% 17,70% 4,66%
|R4 (ROA) 5,45% 5,32% 14,60%

Zdroj: vypocet autora
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Tabulka €. 27 — Vyhodnoceni Kralickova Quick testu

|Ukazate| 2008 2009 2010

|R1 (kvéta vlastniho kapitalu) 4 3 2
|R2 (doba splaceni dluhu z CF) 1 1 3
|R3 (CF v trzbach) 1 1 4
|R4 (ROA) 4 4 2
|Hodnoceni finanéni stability 2,5 2 2,5
|Hodnoceni vynosové situace 2,5 2,9 3
|Hodnoceni celkové situace 2,5 2,25 2,75

Zdroj: vypocet autora

Kvoéta vlastniho kapitdlu vychdzi z hodnoceni ukazatele finan¢ni nezavislosti. Tato
hodnota by se méla pohybovat alespoil na hranici 30 %, ktera by byla zddouci pro spolec¢nost.
U spolecnosti zatim prevlada financovani cizim kapitalem, coz je pfi¢inou ne moc dobrého
hodnoceni kvoéty vlastniho kapitalu (R1), ptedevsim v letech 2008 a 2009. Avsak v poslednim

sledovaném roce se hodnota rovna 21,10 %, kde je tento stav ohodnocen jako ,,velmi dobry*.

Vlivem rozpousténi rezerv v roce 2010, poklesl provozni cash flow, a z tohoto diivodu
nam celkova hodnota ukazatele R2 vzrostla na necelych 9 let. Tento ukazatel je hodnocen
jako prumérny.

Cash flow v trzbach je zpocatku trendu 2008 az 2009 klasifikovan nejlepsi zndmkou
ohodnoceni, nato pak méla vliv tvorba rezerv spolecnosti. AvSsak rok 2010 byl ohodnocen
podprimérné€, coz je zpusobeno stejnou pii¢inou jako u hodnoty R2, rozpousténi a Cerpani

rezerv spole¢nosti.

Parametr rentability aktiv je nejhife hodnocenou polozkou ze vSech. Je to zplsobeno
tim, ze EBIT vykazuje nizkou hodnotu v porovnani s objemem celkovych aktiv spolecnosti.
Nicméné rok 2010 vykazuje primérné lepsi hodnotu nez predesla ucetni obdobi. Tato situace
je ovlivnéna parametrem EBIT, ktery v tomto roce dosahuje vyssich hodnot k poméru objemu

aktiv, nez v ptedchozich letech.

Financ¢ni stabilita spolecnosti je hodnocena v priméru cislem 2,33, coz je podle
hodnotici Skaly ,,velmi dobry*“ vysledek. V roce 2009 dosahl parametr nejlepsi hodnoty za
celé obdobi.
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Hodnoceni vynosové situace se v primeéru rovna ¢islu 2,66. Tento vysledek neni nijak

ohromujici, ale pfiklani se ke stavu hodnoceni tzv. ,, dobrému*.

Celkové shrnuti a vyhodnoceni spolecnosti podle Kralickova Quick testu je
nasledujici. Vysledky celkového ukazatele se pohybuji v rozmezi intervalu <1;3>. Takto se
nachdzejici hodnoty reprezentuji tzv. Sedou zénu, a proto nelze firmu jednoznacné oznacit za

uspésnou, ale ani firmu s finan¢nimi problémy.

Index bonity

Tento indikator se pouzivad hlavné v némecky mluvicich zemich. Pracuje se Sesti
ukazateli, které opét vycCerpavajicim zplisobem vytdhnou ty zasadni informace z danych

vykazi.

Tabulka ¢. 28 - Index bonity (v tis. K<)

Index bonity |Koeficient 2008 2009 2010

X1 (CF / cizi zdroje) 1,5 0,332 0,321 0,099
X2 (aktiva | izi zdroje) 0,08 1,076 1,130 1,267
X3 (€BIT/ aktiva) 10 0,054 0,054 0,142
X4 (EBIT  celk. vykony) 5 0,032 0,033 0,086
X5 (zasoby / celk. vykony) 0,3 0,074 0,065 0,045
X6 (celk. vikony ! aktiva) 0,1 1,682 1,615 1,658
B 1,474 1,458 2,279

Zdroj: vypocet autora

Piesnéjsi zavér indexu bonity ndm pomutize odhalit pfisluina hodnotici stupnice. Cim
vétsi je hodnota B;, tim je finan¢né-ekonomicka situace hodnocené spolecnosti lepsi.
Sledované obdobi mizeme rozdélit do dvou intervalovych stupiit hodnoceni. V prvnich dvou
analyzovanych letech (2008, 2009), spole¢nost vykazovala hodnoty 1,4, coz mizeme dle
hodnotici stupnice zaradit do intervalu <I; 2>. Tento interval pojednava o ,,dobré* finan¢ni
situaci spolecnosti. V poslednim sledovaném roce, vykalkulovana hodnota ukazatele byla
druhé nejvyssi, a tim padem, dle zatazeni do hodnotici §kéaly, mizeme rok 2010 vyhodnotit

z hlediska finan¢niho zdravi jako ,,velmi dobry* <2; 3>,
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Zavér
Cilem mé diplomové prace bylo zpracovani finan¢ni analyzy ve spole¢nosti
SUS Kralovéhradeckého kraje a.s., v letech 2008 az 2010. Na zakladé vstupnich tidajii, které

jsem Cerpala z rozvahy a vykazu zisku a ztraty, jsem zhodnotila jednotlivé finan¢ni ukazatele

a ekonomicky vyvoj spole¢nosti v ¢ase, jako takovy.

Vyjadfeni k  vysledkim  provedené finanéni  analyzy  spole¢nosti

SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. je nasledujici.

vvvvvv

hlavnim cilem je zajistit platebni schopnost (solventnost) a likviditu podniku. Cinnost
podniku ma dvé stranky, vécnou (majetek) a penézni (kapital), tedy ta majetkova struktura
musi byt zabezpecena finan¢nimi zdroji. Z tohoto diivodu je vhodné se zaméfit na doporucend
pravidla financovani podniku, aby tak byla zajisténa dlouhodoba finan¢ni rovnovaha

a stabilita firmy.

Zlat¢ bilan¢ni pravidlo financovéani fik4, Ze dlouhodobé investice by nemély byt
financovany kratkodobymi zdroji. Spole¢nost toto pravidlo napliiuje ve vSech sledovanych
letech, kde dlouhodoby majetek je pIné financovan vlastnimi a dlouhodobymi zdroji.
Obracené tomu, obézna aktiva by mela byt kryta kratkodobym cizim kapitalem. Vysledek
zroku 2009 vykazoval téméi dvojnasobnou hodnotu piebytku cizich zdroji nad stalymi
aktivy. Z ¢eho muzeme usuzovat, ze tento penézni nadbytek byl pouzit na financovani
kratkodobého obézného majetku, coz nebylo ekonomicky efektivni feSeni spolecnosti.
Vseobecné je znamo, ze dlouhodobé cizi zdroje jsou finan¢né naro¢nou zalezitosti a mélo by
se s nimi opravnéné nakladat, a vyuzivat jich zejména pii financovani investic s dlouhou
dobou zivotnosti. Tuto situaci 1ze shrnout a zkonstatovat tak, Ze se vykdzané hodnoty za
sledované obdobi pohybuji nadprimérné, pfi¢emz vhodnéjSim fesSenim by bylo, aby vysledné
hodnoty dosahovali nizsiho ptebytku. Z toho vyplyva, ze by firma uspofila ndklady za dany
kapital. OvSem tuto skutecnost chapeme, jako tu piiznivéjsi, nez tu, kdy by tomu bylo naopak

a spole¢nost nebyla schopna financovat svlij dlouhodoby majetek dlouhodobymi zdroji.

Druhé, pravidlo vyrovnani rizik, se tyka skladby kapitalu. Plati, ze vlastni zdroje by
méli pfevySovat zdroje cizi, anebo v horsim ptipad¢ se alesponi rovnat. Za sledované obdobi

spole¢nost SUS a.s. toto doporuéeni nerespektuje. Spolecnost je v situaci, kdy financovani
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cizimi zdroji, znané prevySuji hodnotu vlastniho kapitalu. Z tohoto divodu, miize nastat
nebezpeci hrozby z vysoké zadluzenosti spolecnosti. Navzdory k tomu, celkova zadluzenost
podniku za ndmi sledované obdobi ¢ini v priméru 87%, pficemz v roce 2010 je jesté rovna
¢islu 78,90 %. Pro spolecnosti naSeho charakteru by hodnota tohoto parametru méla
odpovidat zhruba 70 %. Bilan¢ni pravidlo vyrovnani rizik z vyhodnocenych ukazatel
odpovida zna¢nému nepomeru vlastniho a ciziho kapitalu. Ale pfesto ma vysledny parametr
v Casovém trendu rostouci charakter. Tohoto vyvoje se zaslouzil zejména rast hospodaiského
vysledku, ktery tak jako jediny ze struktury vlastniho kapitdlu navySuje jeho finan¢ni
hodnotu, dale také vliv na zadouci pokles ciziho kapitalu. Hospodaisky vysledek je jedinou
ekonomicky vyraznou rozvahovou polozkou, kterd ma vyznamny podil na pfiristku vlastniho
kapitalu. Z vyse uvedenych okolnosti by bylo pro spole¢nost SUS a.s. prospésné, aby nalezité
promyslela a zvazila nezbytné navyseni zdkladniho kapitalu. Timto konem, by spolecnost
vykazovala mnohem vyssi finanéni nezdvislost a také nizsi vétitelské riziko pro ziskdvani

cizich zdroju.

Poslednim analyzovanym zlatym pravidlem financovéni je tzv. pari pravidlo, které
odpovidé vztahu mezi vlastnim kapitadlem a dlouhodobym majetkem, jehoz objem by nem¢l
byt mensi, nez objem vlastnich zdroji. Ve sledovaném obdobi se spole¢nost naprosto
ztotoZnuje s timto tvrzenim a vykazuje vysledky odpovidajici tomuto doporuceni. Zlaté
bilan¢ni pari pravidlo, formulované v uz§im pojeti, spolecnost uznava. Analyzovany parametr
ma v Case rostouci charakter a disledkem této skute¢nosti je podstatny vzrast vlastniho
kapitalu oproti predchéazejicim roktim. Pfi¢inou je opét hospodarsky vysledek, ktery doséahl
obrovského téméf 100 % navyseni. Za jinych okolnosti, 1ze interpretovat pari pravidlo tak, ze
stala aktiva by méla byt financovéana vlastnim jménim alespon z ¢asti a zbytek by mél pokryt
dlouhodoby cizi kapital. Z vyse uvedené skutecnosti logicky vyplyva, ze spolecnost disponuje
vysSim majetkem, nezli je objem vlastniho kapitalu, tudiz bude muset dofinancovat majetek
dlouhodobymi zdroji. Z této reality je zfejmé, ze i v $irSim pojeti pari pravidla financovani,
spolecnost spliiuje dané doporuceni. V praxi se stdva jen malokdy, aby financovani stalého
majetku bylo realizovano pouze vlastnim kapitdlem, a z toho diivodu neni ani respektovano,
jelikoz neumoziuje podnikiim vyuzit piilezitost financovani majetku z cizich zdroja, které
mohou eventuelné pfinést i jisté vyhody rentability kapitalu.

Nevelky problém, ktery spolecnost vykazuje po provedené analyze financ¢nich

ukazatelli, spatfuji ve vyssi zadluzenosti. V poslednim analyzovaném roce se sice hranice
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hodnot pfiblizila k pozadovanym hodnotam, ale i pfesto by bylo vhodné si tuto situaci
pohlidat, anebo ucinit pozadované kroky, které by vedly k zasadnimu zlepSeni. Efektivnim
navrhem na zlepSeni této skutecnosti shledavam v potiebném zvySeni zakladniho kapitalu.
Timto by spolecnost docilila posileni vnitinich zdroji financovéni a posilila diivéryhodnost
v obchodnich vztazich a pfi ziskdvani zdroji. Z tohoto pohledu by se také zlepsila situace
rentability vlastniho kapitalu, ktera méla ve sledovaném obdobi klesajici charakter.
Akcionafem (Kralovéhradecky kraj) investovany kapital by vynesl vyssi vynosy a také vyssi
investicni riziko.

Komplexni posouzeni finanéniho zdravi SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. bylo

aplikovano na nasledujicich bankrotnich a bonitnich modelech.

Altmantv index finanéniho zdravi vyhodnotil spole¢nost SUS a.s. za celé sledované
obdobi intervalem <1,2; 2,9>, ktery oznacuje tzv. Sedou zonu. Index Altmanova modelu se
v analyzovanych letech pohyboval v horni hranici vyjadfeného intervalu, coz miize byt
pfizniva informace pro budouci vyvoj finan¢ni stability podniku. Za celé hodnocené obdobi

rok 2010 vykazal nejlepsi koeficient ohodnoceni.

Druhym aplikovanym bankrotnim modelem byl Taffleriv index, ktery spolecnost
vyhodnotila na malou pravdépodobnost bankrotu. Hodnoty vypocitané za celé obdobi se
vyznacuji vyrokem, Zze T > 3. Podle Tafflerova modelu vykazuje taktéZ rok 2010 nejlepSi

hodnoty.

Pti hodnoceni finan¢niho zdravi pomoci Kralickova Quick testu se spolecnost opét
pohybuje v tzv. Sedé zon€. Jedna se o tzv. nevyhranénou financni situaci. Co se tyka finan¢ni
stability podniku, ta vykazuje v porovnani lepSi hodnoty, nez oblast rentability. ROA byla
v priméru za dané obdobi, nejhlife ohodnocenym parametrem, a to znamkou ,,Spatnou‘.
Vyslednym hodnocenim pomoci pouzitych charakteristik, je povazovan rok 2009, ktery

vypovida ¢islem 2,25, coz hodnoti spole¢nost nadprimérnou znamkou.

Aplikaci nezbytnych finan¢nich ukazatelii na index bonity, bylo vyjadieno, Ze se
spole¢nost v roce 2008 a 2009 nachazela v dobré finanéni situaci. Natoz pak zaveérecny rok

2010, ktery vypovidal zlepSeni a hodnoceni bylo posunuto na ,,velmi dobré*.

Predmét této prace, zabyvajici se problematikou finan¢ni analyzy, jeji vyhodnoceni na

zakladé¢ metodicky danych ukazateld, kterd byla aplikovand na konkrétnim podniku
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SUS Kralovéhradeckého kraje a.s., byl splnén. Mizeme konstatovat, Ze provedena finanéni
analyza nam pomohla o spoleCnosti ziskat uceleny posudek. Spolecnost
SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. se jevi jako pomémné finanéné stabilni, likvidni
a produktivni jednotka, ktera ma potencial vykazovat jesté¢ lepsi vysledky nez doposud.

Zavérem bych potvrdila, Ze se spolecnost t&ési celkovému dobrému finanénimu zdravi.
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Priloha ¢. 1

Rozvaha spole¢nosti SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. (v tis. K& — AKTIVA

Kontrol.
AKTIVA fadek | 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010

AKTIVA CELKEM 001 305 396 330907 338 550
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0
B. DLOUHODOBY MAJETEK 003 165 510 155 787 139 856
B.1. DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK 004 0 434 362
B.I.1. |Ztizovaci vydaje 005 0 0 0
B.I.2. |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0
B.1.3 Software 007 0 0 362
B.[.4.  |Ocenitelnd prava 008 0 0 0
B.I5.  |Goodwill (+/-) 009 0 0 0
B.1.6. |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0
B.I.7. [Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 434 0
B.I.8.  |[Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0
B.II. DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK 013 165 510 155 353 139 494
B.II.1. [Pozemky 014 0 0 0
B.II.2. [Stavby 015 0 0 1039
B.II.3. |Samostatné movité véci a soubor movitych véci 016 164 969 150 091 131 042
B.I1.4. |Péstitelské celky trvalych porostl 017 0 0 0
B.II.5. |Zakladni stdda a tazna zvifata 018 0 0 0
B.II.6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0
B.II.7. |Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 473 5262 7413
B.I1.8. [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 68 0 0
B.I.9. |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku (+/-) 022 0 0 0
B.III. [DLOUHODOBY FINANCNI MAJETEK 023 0 0 0
B.III.1 [Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 0 0 0
B.III.2 |[Podily v ti¢etnich jednotkach pod podst. vlivem 025 0 0 0
B.III.3  |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0
e [P s vy oidnin a ni obima S| g I
B.III.5 |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0
B.II1.6 [Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 029 0 0 0
B.III.7 |[Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 030 0 0 0
C. OBEZNA AKTIVA 031 139 693 175 042 198 661
C.L ZASOBY 032 37 856 34511 25410
C.I.1 Material 033 37 856 34511 25410
C.1.2.  |[Nedokonéena vyroba a polotovary 034 0 0 0




C.1.3, |Vyrobky 035 0 0 0
C.14. |Zvifata 036 0 0 0
C.I5.  |Zbozi 037 0 0 0
C.1.6.  |Poskytnuté zalohy na zésoby 038 0 0 0
CI.  |[DLOUHODOBE POHLEDAVKY 039 0 0 0
C.II.1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0 0 0
C.I1.2. |Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 041 0 0 0
C.I1.3. |Pohledavky za Gi¢etnimi jednotkami pod podst. vlivem 042 0 0 0
C 1.4 Pohlvedé’vky za spoleniky, ¢leny druzstva a za ucastniky 043 0 0 0
sdruzeni
C115. [Pohadné ucty aktivni 044 0 0 0
C.I1.6. |Jiné pohledavky 045 0 0 0
C.I1.7. |Odlozena danova pohledavka 046 0 0 0
CIIl.  [KRATKODOBE POHLEDAVKY 047 33442 67 639 84 725
C.III.1. |Pohledavky z obchodnich vztahi 048 30 881 65114 82954
C.II1.2. |Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 049 0 0 0
C.IIL.3. |Pohledavky za i¢etnimi jednotkami pod podst. vlivem 050 0 0 0
CIIL4. Pohl?déyky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky 051 0 0 0
sdruzeni
C.IIL.5. |Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 052 0 0 0
C.IIL.6. |Stat - dafiové pohledavky 053 0 0 0
C.IIL.7. |Ostatni poskytnuté zalohy 054 2149 2342 1330
C.IIL.8. |Dohadné ucty aktivni 055 69 69 69
C.IIL9. [Jiné pohledavky 056 343 114 372
C.IV. |KRATKODOBY FINANCNI MAJETEK 057 68 395 72 892 88 526
C.IV.1 |Penize 058 394 410 226
C.IV.2 Uéty v bankéach 059 68 001 72 482 88 300
C.IV.3 |Kratkodobé cenné papiry a podily 060 0 0 0
C.IV.4 |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 061 0 0 0
D.I.  |CASOVE ROZLISENI{ 062 193 78 33
D.I.1.  [Néaklady pristich obdobi 063 193 78 33
D.I.2.  |[Komplexni néklady pfistich obdobi 064 0 0 0
D.1.3.  |Ptijmy ptistich obdobi 065 0 0 0
Kontrolni &islo 999 1221 391 1 323 550 1354 167
Zdroj: Interni dokument SUS Kralovéhradeckého kraje a.s.




Priloha ¢ 2

Rozvaha spole¢nosti SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. (v tis. K&) - PASIVA

Kontrol.
PASIVA radek 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010

PASIVA CELKEM 066 305 396 330907 338 550
A. VLASTNI KAPITAL 067 21501 38 067 71432
AL Zakladni kapital 068 2 000 2 000 2 000
AL1l.  |Zakladni kapital 069 2 000 2 000! 2 000!
A.L2.  |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 070 0 0
A.L3. Zmény zakladniho kapitalu (+/-) 071 0 0 0
AIL._ |KAPITALOVE FONDY 072 0 0 0
A.I.L1.  [Emisni 4zio 073 0 0 0
A.II.2.  |Ostatni kapitalové fondy 074 0 0 0
A.IL.3.  |Ocenovaci rozdily z pfecen. majetku a zavazkl (+/-) 075 0 0 0
A.IL.4.  |Oceniovaci ryozdily z pfecen. vpfi pfemégéch (+/-) 076 0 0 0
AT gg%il"}\l\%\lli ggg];\;,ENgllggléTELNY FOND A 077 1522 2 749 3621
A.IIl.1. |Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 078 200 200 200
A.IIL.2. |Statutarni a ostatni fondy 079 1322 2 549 3421
A.IV.  |[VYSLEDEK HOSPODAREN{ MINULYCH LET 080 4914 15 479 30818
A.IV.1. |Nerozdéleny zisk minulych let 081 4914 15479 30 818
[A.IV.2. |Neuhrazend ztrata minulych let (-) 082 0 0 0
A.V.  [VYSLEDEK HOSPODARENI BEZNEHO UCET.OBD.| 083 13 065 17 839 34 993
B. CIZi ZDROJE 084 283 756 292 798 267118
B.1. REZERVY 085 49 040 94 081 38 650
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist 086 49 040 94 081 38 650
B.I.2. Rezervy na dichody a podobné zavazky 087 0 0 0
B.1.3. Rezerva na dai z piijmt 088 0 0 0
B.1.4. Ostatni rezervy 089 0 0 0
BI.  |DLOUHODOBE ZAVAZKY 090 183 723 135 694 104 868
B.IL.1. |Zavazky z obchodnich vztaht 091 148 856 130 856 93 443
B.I1.2. |Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 092 0 0 0
B.II.3. |Zavazky k a¢etnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 093 0 0 0
B.I4. ﬁgzsﬁllflzﬁl;el :gxzzﬁlikum , ¢lentim druzstva a k 094 0 0 0
B.IL5. |Plouhodobé pfijaté zalohy 095 0 0 0
B.IL6.  [Vydané dluhopisy 096 0 0 0
B.IL7. |Dlouhodobé sménky k thradé 097 0 0 0
B.ILS. |Dohadné Gty pasivni 098 0 0 0
B.IL9. |liné zavazky 099 30 000 0 0




100

B.IL10. |Odlozeny datiovy zévazek 4867 4838 11425
B.III.  |KRATKODOBE ZAVAZKY 101 50993 63 023 121 453
B.IIL1. |Zavazky z obchodnich vztahti 102 23796 31130 85610
B.II1.2. |Zavazky k ovlddanym a fizenym osobam 103 0 0 0
B.II1.3. |Zavazky k uc¢etnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 104 0 0 0
B.IIL4. ﬁZg::;li(lzfﬁlz :g;ﬁ;zglikum, ¢lenim druzstva a k 105 0 0 0
B.IIL.S. |Zavazky k zaméstnancim 106 191 24 20

ZéYazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho 107
B.IL6. [pojisteni 7431 7229 6 464
B.IIL7. [Stat - dafiové zévazky a dotace 108 5458 10 286 17 143
B.IL8. [Kratkodobé prijaté zélohy 109 0 0 0
B.II1.9. |Vydané dluhopisy 110 0 0 0
B.IIL.10. |Dohadné Giéty pasivni 111 1776 2082 1270
B.IIL11 |Jiné zdvazky 112 12 341 12272 10 946
B.IV. |BANKOVNI UVERY A VYPOMOCI 113 0 0 2 147
B.IV.1. [Bankovni ivéry dlouhodobé 114 0 0 0
B.IV.2. [Kritkodobé bankovni véry 115 0 0 2147
B.IV.3. [Kritkodobé finanéni vipomoci 116 0 0 0
C.L CASOVE ROZLISENI 117 139 42 0
CI11.  |Vydaje piistich obdobi 118 139 42 0
C.1.2. 'Vynosy piistich obdobi 119 0 0 0

Kontrolni &islo 999 1 208 380 1305 747 1319 207

Zdroj: Interni dokument SUS Kréalovéhradeckého kraje a.s.




Priloha ¢é. 3

Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti SUS Kralovéhradeckého kraje a.s. (v tis. K&)

Kontrol.

VYSLEDOVKA Fadek
31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010

L. Trzby za prodej zbozi 01 0 2 0
A. Néklady vynaloZené na prodané zboZi 02 0 0 0
+ OBCHODNI MARZE 03 0 2 0
1. VYKONY 04 513 669 534 337 561 453
[.1.  |Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 502 602 526 173 552 667
[1.2.  |Zména stavu zdsob vlastni &innosti 06 0 0 0
1.3.  |Aktivace 07 11067 8 164 8 786
B. VYKONOVA SPOTREBA 08 241 651 268 306 352 325
B.1.  [Spotieba materialu a energie 09 118 099 131 564 151 324
B.2. [Sluzby 10 123 552 136 742 201 001
+ PRIDANA HODNOTA 11 272 018 266 033 209 128
C. OSOBNi NAKLADY 12 175 084 170 808 178 230
C.1. _ |Mzdové néklady 13 127 809 126 466 131 009
C.2.  |Odmény &lentim organi spoleénosti a druzstva 14 159 137 178
C.3.  |Naklady na socilni zabezpedeni a zdravotni poji§téni 15 44 760 41753 44 410
C.4.  [Socidlni naklady 16 2356 2452 2 633
D. Dané a poplatky 17 437 325 190
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 28 675 30 555 33 606
[Il.  |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 3 146 4034 3395
[.1. _|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 351 0 407
[11.2. |Trzby z prodeje materialu 21 2795 4034 2 988

Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
F. materialu 2 1502 2138 1918
F.1.  |Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0 0 0
F.2.  |[Prodany material 24 1502 2138 1918

e i I 408 dssof  ss4s
[V.  |Ostatni provozni vynosy 26 348 947 432
H. Ostatni provozni nklady 27 4075 4 080 5043
VI.  [Pfevod provoznich vynosti 28 0 0 0
I. Pievod provoznich nakladil 29 0 0 0
* PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 30 16 653 17 600 49 446
VL. [Tr7by za prodej cennych papirti a podilil 31 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 2 0 0 0
VIL.  [Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 0 0 0




'Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych osobach a v

VILL. ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 34 0 0 0
VIL2. |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podili 35 0 0 0
VIL3. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 36 0 0 0
VIIL.  |Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0
IX. 'Vynosy z piecenéni cennych papirti a derivati 39 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni cennych papirii a derivatl 40 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti
(+/-) 41 0 0 0
X. Vynosové tiroky 2 19 332 1516
N.  [Nakladové tiroky 43 0 0 60
XL Ostatni finanéni vynosy a4 0 0 0
0. |Ostatni finanéni naklady 4 198 122 2717
XIL.  |Pfevod finanénich vynosu 46 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nékladu 47 0 0 0
* FINANCN{ VYSLEDEK HOSPODAREN] 48 -179 210 -1261
Q. |DAN Z PRIJMU ZA BEZNOU CINNOST 49 3407 -29 13192
Q.1. |- splama 30 0 0 6 606
Q2. |- odlozens ! 3 407 -29 6 586
**  |VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST 32 13 067 17 839 34993
XIIL  [Mimofadné vynosy 33 0 0 0
R. Mimoi4adné néklady 34 2 0 0
S. _|DAN Z PRIJMU Z MIMORADNE CINNOSTI > 0 0 0
S.I. |- splatna 36 0 0 0
S.2. |- odlozena 37 0 0 0
*  |MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI] >8 -2 0 0
W. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole&nikiim 59 0 0 0
***  |VYSLEDEK HOSPODAREN{ ZA UCETNi OBDOBI (+/-)] 13 065 17 839 34993
HOSPODARSKY VYSLEDEK PRED ZDANENIM 61 16 472 17 810 48 185
Kontrolni &islo 999 2 192 680 2 287 376 2 695 552

Zdroj: Interni dokument SUS Kréalovéhradeckého kraje a.s.




