Financni analyza spolecnosti Dura-Line CT, s. r. 0.

Jifi Zezula

Bakalarska prace Univerzita Tomase Bati ve Zliné
2010 Fakulta managementu a ekonomiky




PBQHLAéENi AUTORA
BAKALARSKE/DIPLOMOVE PRACE

Beru na védomi, ze

e odevzdanim diplomové/bakalaiské prace souhlasim se zvefejnénim své prace podle
zakona ¢. 111/1998 Sb. o vysokych Skolach a o zméné a doplnéni dalSich zékont
(zékon o vysokych skolach), ve znéni pozdgjsich pravnich ptedpisi, bez ohledu na
vysledek obhajoby “;

e beru na védomi, Ze diplomové/bakalafska prace bude uloZena v elektronické podobé
v univerzitnim informaénim systému dostupna k nahlédnuti;

e na moji diplomovou/bakaldfskou praci se plné vztahuje zdkon &. 121/2000 Sb. o pravu
autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékterych zakonu
(autorsky zékon) ve znéni pozdé&jsich pravnich predpisi, zejm. § 35 odst. 3 7;

e podle § 60 ¥ odst. 1 autorského zakona ma UTB ve Zling pravo na uzavieni licenéni
smlouvy o uzZiti $kolniho dila v rozsahu § 12 odst. 4 autorského zékona;

e podle § 60 ¥ odst. 2 a 3 mohu uzit své dilo — diplomovou/bakalaiskou praci - nebo
poskytnout licenci k jejimu vyuziti jen s pfedchozim pisemnym souhlasem Univerzity
Tomase Bati ve Zling¢, kterd je opravnéna v takovém piipadé ode mne pozadovat
ptiméteny piispévek na thradu nakladi, které byly Univerzitou Tomase Bati ve Zlin¢
na vytvoreni dila vynaloZeny (az do jejich skute¢né vyse);

¢ pokud bylo k vypracovani diplomové/bakalaiské prace vyuzito softwaru poskytnutého
Univerzitou Tomase Bati ve Zliné nebo jinymi subjekty pouze ke studijnim a
vyzkumnym  aéelim (.  k nekomerénimu  vyuziti), nelze  vysledky
diplomové/bakalaiské prace vyuzit ke komerénim tcelam.

~ /
Ve Zing Z1.\. Aot Z»&v ............................

zakon c. . O Vysol Skolach a o zmene a dopineni ich zakonu (zakon o vysol SKkolach), ve znent pozaejSich pravnici

predpisii, § 47b Zverejhovani zavérecnych praci:

(1) Vysokd skola jdélecné zverejine disertaéni, dipl S, bakaldFské a rigorézni prdce, u kierych probéhla obhajoba, véetné posudkii

S S RS
s a} 7

prostiednictvim databdze kvalifikacnich praci, kterou spravuje. Zpusob zvefejnéni stanovi vnitini predpis
vysoké Skoly.

(2) Disertacni, diplomové, bakaldfské a rigordzni price odevzdané uchazecem k obhajobé musi byt téz nejméné pét pracovnich dnii pred
kondnim obhajoby zveiejnény k nahliZeni vefejnosti v misté uréeném vnitinim predpisem vysoké Skoly nebo neni-li tak urceno, v misté
pracovisté vysoké Skoly, kde se ma konat obhajoba prace. Kazdy si miize ze zvefejnéné price pofizovat na své ndklady vypisy, opisy nebo

rozmnozeniny.

(3) Plati, Ze odevzddnim prdce autor souhlasi se zverejnénim své prdce podle tohoto zdkona, bez ohledu na vysledek obhajoby.



2) zdkon ¢. 12172000 Sb. o pravu autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékierych zdakoni (autorsky zdkon) ve
znéni pozdejsich pravnich predpisi, § 35 odst. 3:

(3) Do prdva autorského také nezasahuje Skola nebo skolské ¢i vzdélavaci zarizeni, uZije-li nikoli za ticelem pFimého nebo neprimého
hospoddfského nebo obchodniho prospéchu k vyuce nebo k viasini potiebé dilo vytvoiené Zdkem nebo studentem ke splnéni skolnich nebo
studijnich povinnosti vyplyvajicich z jeho pravniho vztahu ke skole nebo skolskému ¢i vzdéldvaciho zarizeni (skolni dilo).

3) zdkon ¢ 12172000 Sb. o prdvu kém, o pravech isejicich s pravem autorskym a o zméné nékterych zdakoni (autorsky zdkon) ve

znéni pozdejsich pravnich predpisii, § 60 Skolni dilo:

(1) Skola nebo skolské ¢i vzdélavaci zarizeni maji za obvykiych podminek pravo na uzavieni licencni smiouvy o wZiti skolniho dila (§ 35 odst.
3). Odpird-li autor takového dila udélit svoleni bez vazného divodu, mohou se tyto osoby domdhat nahrazeni chybéjiciho projevu jeho vide u
soudu. Ustanoveni § 35 odst. 3 ziistavad nedotceno.

(2) Neni-li sjedndno jinak, miize autor skolniho dila své dilo uzit i poskytnout jinému licenci, neni-li to v rozporu s opravnénymi zajmy skoly
nebo skolského ci vzdélavaciho zafizeni.

(3) Skola nebo skolské ¢i vadélivaci zatizeni jsou opravnény pozadovat, aby jim autor $kolniho dila z vidéliu jim dosazeného v souvislosti

s uzitim dila ¢i poskytnutim licence podle odstavce 2 primérené prispél na uhradu ndkladii, které na vytvoreni dila vynalozily, a to podle

okolnosti az do jejich skutecné vyse; pritom se prihlédne k vysi vydélku dosazeného skolou nebo Skolskym ¢i vzdéldvacim zafizenim z uziti
skolniho dila podle odstavee 1.



Univerzita Tomase Bati ve Zliné
Fakulta managementu a ekonomiky

Ustav financi a aéetnictvi
akademicky rok: 2009/2010

ZADANi BAKALARSKE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a pfijmeni:  Jifi ZEZULA

Osobni ¢&islo: MO07373

Studijni program: B 6208 Ekonomika a management

Studijni obor: Management a ekonomika

Téma prace: Finanéni analyza spoleénosti Dura-Line CT, s. 1. o.

Zasady pro vypracovani:
Uvod
l. Teoreticka ¢ast

e Provedte literarni priizkum a zpracujte teoretické a metodické poznatky tykajici se
feSeni zadaného ukolu.

Il. Prakticka ¢ast

e Provedte finanéni analyzu ve firmé Dura-Line CT, s. r. 0. a vysledky porovnejte
s odvétvim.

e Zhodnotte dosavadni hospodafeni vybrané firmy.

e Na zakladé provedené analyzy navrhnéte opatieni pro zlepseni hospodafeni
spoleénosti.

Zavér



Rozsah bakalafské prace: cca 40 stran
Rozsah pfiloh:

Forma zpracovani bakalaiské prace: tisténa/elektronicka

Seznam odborné literatury:

[11 DLUHOSOVA, D. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku. 1 vyd. Praha: Ekopress, s. 1.
0., 2006. 191 s. ISBN 80-86119-58-0.

121 JINDRICHOVSKA, 1., BLAHA, Z. S. Jak posoudit finanéni zdravi firmy. 2. dopInéné vyd.
Praha: Management Press, 1996. 159 s. ISBN 80-85603-80-2.

[31 KISLINGEROVA, E. a kolektiv. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004.
714 s. ISBN 80-7179-802-9.

[41 LANDA, M. Finanéni planovani a likvidita. 1. vyd. Brno: Computer Press, a. s., 2007
ISBN 978-80-251-1492-6.

[51 PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Podnikové finance: Studijni pomiicka pro distanéni
studium. 1. vyd. Zlin: UTB Zlin, 2005. 293 s. ISBN 8073183277.

Vedouci bakalafské prace: Ing. Piemysl Palka
Ustav financi a téetnictvi
Datum zadani bakalafské prace: 6. dubna 2010

Termin odevzdani bakalafské prace: 21. kvétna 2010

Ve Zliné dne 6. dubna 2010

ool ftd_

doc. Dr. Ing. Drahomira Pavelkova doc. Dr. Ing. Drahomira Pavelkova
dékanka Feditel istavu



ABSTRAKT

Ve své bakalatské praci jsem se zamétil na vypracovani finanéni analyzy pro spole¢nost

Dura-line CT, s. r. 0. Prace je rozd€lena do dvou cCasti. V teoretické Casti jsem se soustiedil
na popis finan¢ni analyzy a v casti praktické jsem provedl samotnou analyzu financni
situace spole¢nost pomoci riznych nastroji. Cilem mé prace je navrhnout vhodna opatreni

pro zlepSeni soucasné situace v podniku.

Klicova slova: Finan¢ni analyzy, ucetni vykazy, pomérové a rozdilové ukazatele,

dlouhodoby majetek, obézna aktiva, souhrnné ukazatele

ABSTRACT

In my bachelor thesis I focused on working out a financial analysis for the company Dura-
line CT, Itd. The work is divided into two parts. In the theoretical part the objective was to
describe the financial analysis and in the practical part I have analyzed the financial
situation of the enterprise using different implements of the financial analysis. The
achievement of this thesis is to suggest proper precautions for the improvement of the

enterprise’s financial situation.

Keywords: Financial analysis, account sheets, ratio and difference indicators, long-term

property, current assets, comprehensive indicators.
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UvVOD

V dnesnim konkurenénim boji je pro kazdou firmu velice tézké uspét. Konkurenci pro
v blizkém okoli, ale i dalsi firmy plsobici jinde na svété. Trh je natolik propojeny, ze kazdé

sebemensi selhani ma nedozirné nasledky pro budoucnost firmy.

Firma proto musi dokonale ovladat v podnikatelské ¢innosti nejen obchodni stranku, ale
také stranku finan¢ni. Pro posouzeni finan¢ni situaci je vhodné vypracovat kvalitni finan¢ni
analyzu, pro kterou je potfeba mit nejen dostatek potfebnych informaci o financnim stavu
spolecnosti, ale také o konkurenci, vyvoji trhu apod. Vysledkem finan¢ni analyzy je
posouzeni finan¢niho zdravi podniku, ale i moznd doporuceni, kterymi by se firma méla
v budoucnu zabyvat. Finan¢ni analyza tedy neni pouze ohodnoceni minulosti, ale slouzi
také k urceni sméru, kterym by se firma méla ubirat. Vypracovana finan¢ni analyza neni
urena pouze pro manazery podniku, ale pro dal§i mozné uzivatele, mezi které patii
vlastnici a zaméstnanci podniku, investofi, banky, statni organy a dalsi. Pfi¢emz kazda tato

skupina sleduje sv¢ vlastni cile.

Na zaklad¢ vypracovani finan¢ni analyzy spole¢nosti Dura-line CT, s. 1. 0. je zalozena ma

bakalarska prace. Cilem je zlepSeni soucasné situace této firmy.

Praci jsem rozdélil do dvou oblasti. V ¢asti teoretické se zabyvam samotnou definici
finan¢ni analyzy a jejimi uzivateli. Nasleduje rozbor jednotlivych zdrojii a metod pro jeji
vypracovani.

Prakticka Cast je jiz zaméfena na samotnou aplikaci teoretickych poznatkli na zpracovani
finan¢niho rozboru u vybrané spole¢nosti Dura-line CT, s. r. o.

Praci jsem se snazil zpracovat co nejptehlednéji, pro vétSi nazornost jsou piidany

k vypocitanym hodnotam také v nékterych piipadech grafy ¢i schémata.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

Finané¢ni analyzu mizeme definovat jako systematicky rozbor ziskanych dat pochazejicich
predevSim z ucetnich vykazii. Pomoci finan¢ni analyzy hodnotime firemni minulost,

soucasnost a snazime se co nejpiesnéji odhadnout budouci finanéni situaci. [7], [9]

1.1 Uloha a funkce finanéni analyzy

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je ziskdni kvalitnich dat, které nam pomohou
k efektivnéjSimu fizeni a rozhodovani o chodu podniku. Finan¢ni analyza je tedy nedilnou
soucasti finan¢niho tizeni, protoze plisobi jako zpétnad vazba. Podava informace o tom, jak
se podnik vyvijel v jednotlivych oblastech, v ¢em se mu jeho ptedpoklady splnily a kde
naopak doslo k situacim, kterym chtél predejit.

Mezi UcCetnictvim a finan¢nim rozhodovanim existuje velice Uzkd spojitost. Z pohledu
finan¢ni analyzy podéava ucetnictvi pouze stavové hodnoty penéznich udaji k casovém
okamziku. Tyto udaje jsou Casto izolované, a proto, aby mohla data byt vyuzita pro celkové

hodnoceni finan¢niho stavu podniku, musi byt dale podrobena finan¢ni analyze. [7], [9]

Ulohou finanéni analyzy je uréit, které Ginitele ptisobily na finanéni situaci podniku a do
jaké miry ji ovlivnily. Takovato finan¢ni analyza mize podniku odhalit jeho silné a slabé
stranky. Stava se tak velice uzite¢cnym u¢innym diagnostickym prostfedkem k posuzovani

finan¢niho zdravi podniku. [1]
Cilem financni analyzy podniku je:

- Posouzeni vlivu vnitiniho a vnéj$iho prostiedi

- Analyza dosavadniho vyvoje podniku

- Analyza vztaht mezi ukazateli

- Poskytnuti informaci slouzicich k budoucim rozhodnutim

- Interpretovat vysledky vcetné navrhii ve finanénim planovanim [11]
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které se tykaji financni situace spolecnosti, jsou pfedmétem zajmu nejen
manazerd, ale také mnoha dalSich subjektd, které pfichazeji do kontaktu s danym
podnikem. Jednd se o uzivatele externi a interni. Kazdy z téchto uzivatelti sleduje své
vlastni cile a informace pro n¢ urcené by mély byt piesné definovany z hlediska rozsahu a
hloubky. Uzivatelé ucetnich informaci a finan¢ni analyzy jsou zvlasté manazefi, vlastnici a
investofi, banky a jini véfitelé, zaméstnanci, obchodni partnefi, stit a jeho organy a
konkurenti .[3]

ManaZzeri

Manazeti vyuzivaji informace pro dlouhodobé, ale i operativni finanéni fizeni podniku.
Informace pochazejici z finan¢ni analyzy umozni vytvoieni zpétné vazby mezi
rozhodnutim manazera a jeho praktickym dusledkem. Znalost finan¢ni situace podniku jim

umoziuje se spravné rozhodovat v riznych oblastech tizeni. [3]

Vlastnici a investoii

Majitelé¢ a investofi si pomoci finan¢ni analyzy ovéiuji, zda vynalozené prostiedky jsou
nalezité¢ zhodnocovany a pln€ vyuzivany. Ocekavaji, ze se jim vlozené prostredky vrati
spolu s né¢im navic, ve formé¢ dividend, podilii na zisku nebo ve zhodnoceni jejich akeii.
[9]

Banky a jini véritelé

splacet. Na to jim slouzi kontrola dlouhodobé¢ likvidity a ziskovosti. Pro véfitele je také

velice dilezité, aby firma méla pravidelné a stabilni penézni toky. Banky Casto stanovuji

minimalni a maximalni hodnoty u nékterych vybranych finan¢nich ukazatelt. [9]
Zaméstnanci

Zamgéstnanci podniku maji zdjem na dlouhodobé prosperit€¢ a finan¢ni stabilité podniku.
Jednad se jim ptedev§im o zachovani jejich pracovniho mista a mzdovych podminek.

Nekteti zaméstnanci jsou také motivovani podilem na zisku. [3]
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Obchodni partneri

Mezi obchodni partnery tadime ptfedev§im dodavatele a odbératele. U dodavatele je
zasadni pozadavek, aby podnik byl schopen uhradit své zavazky ve stanovém terminu.
Odbératelé maji zajem, aby podnik mél dobrou finanéni situaci zejména v piripadech

dlouhodobého obchodniho vztahu. [3]
Konkurenti

O financni situaci firmy se zajima konkurence v ptipad¢ podobnosti podnikii nebo odvétvi
pro srovnani jejich vykonnosti s danym podnikem. Srovnévaji cenovou politiku, ziskovou
marzi, rentabilitu a dal$i ukazatele. Nékteré udaje je podnik nucen ze zakona zveiejnit,
mezi néz patii vysledek hospodareni, rozvaha. Zalezi na samotném podniku, které dalsi

informace vetejnosti poskytne. [3]
Stat a jeho organy

Stat a jeho organy se zajimaji prfedevSim o finan¢né-ucetni data, zejména pro zpracovani
statistickych dat, pro kontrolu plnéni datiovych povinnosti a pro rozdélovani financni

vypomoci jednotlivym spole¢nostem. [14]

1.3 Zdroje informace finan¢ni analyzy

Pro vypracovéani kvalitni finan¢ni analyzy je potfeba velkého mnozstvi vstupnich dat,
informaci a Gdaji z riznych zdroji. Tyto informacni zdroje pouzitelné pro finan¢ni analyzu

1ze rozdélit do Ctyt kategorii:

1. Zdroje finan¢nich informaci — ti€etni vykazy finan¢niho a vnitropodnikového
ucetnictvi, predpovédi financnich analytikli a vrcholového vedeni firmy. Do této
kategorie rovnéz mizeme zatadit i vnéjsi financni informace, jako jsou ro¢ni zpravy

emitentll veiejn¢ obchodovatelnych cennych papirti, burzovni zpravodajstvi atd.

2. Kovantifikované nefinan¢ni informace — oficialni ekonomické a podnikova

statistika, podnikové plany, interni smérnice apod.

3. Nekvantifikovatelné informace — zpravy vedoucich pracovniki, auditord,
komentéie manazert, nezavislé hodnoceni, prognozy atd.
4. Odhady analytikti riznych instituci — analytické vysledky bank, jinych finan¢nich

instituci a nevladnich agentur. [1], [3]
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2 UCETNIi VYKAZY

Vseobecné miizeme ucetni vykazy rozdé€lit na vykazy finan¢ni a vykazy vnitropodnikové.
Finan¢ni ucetni vykazy se povazuji za externi vykazy, nebot poskytuji informace
predevsim externim uzivatelim. Poskytuji pfehled o stavu a struktufe podnikového

majetku, tvorb¢ a uziti vysledku hospodaieni a o cash flow. Lze je oznacit jako zakladni

informacni zdroj pro finan¢ni analyzu i pfestoze, Ze se jedné o vefejné dostupné informace.

Vnitropodnikové ucetni vykazy nemaji ze zakona povinnou upravu ani formu a vychazeji
z poteb kazdé firmy. Vnitropodnikové vykazy by mély zpiesnit vysledky finan¢ni analyzy
a eliminovat riziko odchylek od skute¢nosti. Tyto vykazy totiz maji Castéjsi frekvenci

sestavovani a umoznuji vytvareni podrobnéjsich casovych tad. [10]
Mezi zékladni ucetni vykazy patfi:

- rozvaha
- vykaz zisku a ztrat

- cash flow

Externi vykazy jsou vSechny firmy povinné zveiejnovat jednou rocné na uvedenych
mistech. Nékteré spolec¢nosti vSak radéji zaplati pokutu, nez aby tyto idaje zvetejnily.
Tyto pokuty jsou v naSem staté¢ na nizké urovni a mnoho firem je ochotno radé¢ji pokutu

zaplatit, nez aby odhalily své vysledky pted konkurenci nebo spekulanty.

2.1 Rozvaha

Rozvaha, také znama jako bilance, je U€etnim vykazem, ktery zachycuje bilan¢ni formou
stav jednolitych polozek aktiv a pasiv. Bilance se zpravidla sestavuje k poslednimu dni
kalenddiniho roku. Aktiva znazoriiuji piehled majetku, ktery podnik vlastni k urcitému
okamziku. Pasiva zobrazuji, jakym zptsobem jsou aktiva podniku financovana. Na zaklad¢
téchto udaji z rozvahy miizeme posoudit, jak je zabezpeCend a udrzitelnd hospodarska
stabilita firmy. Hospodarska stabilita se odviji od vzajemnych pomért mezi jednotlivymi
slozkami majetku a mezi jednotlivymi polozkami pouzitého kapitalu. [1], [9]

Rozvaha je sestavena nejcastéji k poslednimu dni kalendainiho roku, firmy ji ¢asto do
velké miry ovliviiuji ve svij prospéch proto, aby pusobily jako spolecnosti financné

nezavislé a bezproblémové. Uhradi co nejvétsi ¢ast kratkodobych zavazka a bankovnich
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uvérl, zvysi mnozstvi penéz na bankovnim uc¢tu nebo nakoupi novy majetek. Spole¢nost
tak mize diky této uprave ziskat nové penézni prosttedky ve formé bankovnich tvérti nebo
muze vydat dluhopisy s mensi urokovou sazbou. Proto v piipadé vypracovavani finan¢ni
analyzy bychom pro spravnost méli vychézet z hodnot primérnych, nikoli z hodnot

stavovych na konci roku.

Aktiva Rozvahak ..... Pasiva
I DLOUHODOBY MAJETEK I. VLASTNI ZDROJE
1. Dlouhodoby hmotny majetek 1. Zakladni kapital
2. Dlouhodoby nehmotny majetek 2. Hospodarsky vysledek
1 OBEZNY MAJETEK 1. CIZ{ ZDROJE
1. Zasoby 1. Uvéry
- material 2. Zavazky
- zbozi - dodavatelim
- vyrobky - zamé&stnancim
2. Penézni prostiedky - statnimu rozpoctu
- pokladna a ceniny
- bankovni ucty
3. Pohledavky

Schéma 1. Zjednodusena rozvaha

2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat, neboli vysledovka, zaznamenava vynosy a néklady za urcité obdobi.
Nejcastéji se sestavuje tento vykaz v rocnich intervalech. Zachycuje jednotlivé pohyby
vynosl a nakladd a slouzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny kapital.
Vysledovka umoziiuje poznat Cinitele, které ovlivnily vySi hospodaiského vysledku.
Vykaz ziski a ztrat je sestavovan na akrudlnim principu (jednotlivé transakce jsou

zaznamenany v tom obdobi, s nimz vécné a Casoveé souvisi).

Vykaz sleduje v bilan¢ni formé financni toky za urcité obdobi z hlediska jejich vlivu na

finan¢ni pozici podniku. Slouzi pfedevSim k posouzeni skutecné financ¢ni situace. [1], [3],
[9]

Je dilezité si uvédomit, ze vykaz ziski a ztrat 1ze také ovlivnit ucetni jednotkou. Jednotlivé

vynosy a naklady 1ze v mensi mife zahrnout do jiné kategorie, nez kde ve skutecnosti patfi
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na zaklad¢ odlisného pojmenovani. Vykaz zisk stejné jako rozvaha je uvadén ve zkracené

formé¢ a jediny pfistup k podrobnéj$imu ¢lenéni maji manazeti firmy.

I OBCHODNI CINNOST

+ trzby za prodej zbozi

- néklady na prodané zbozi

=0OBCHODNI MARZE

I1 VYROBNI CINNOST

+ trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb

+/- zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby

+ aktivace (materialu, zbozi a dlouhodobého majetku, vyrobenych ve vlastni rezii a
v vnitropodnikovych sluzeb)

- vykonova spotieba (material, sluzby, energie)

= PRIDANA HODNOTA

- osobni ndklady (mzdy, socidlni zabezpeceni)

- dan¢ a poplatky

- odpisy

- ostatni provozni néklady

=PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI

I FINANCNI CINNOST

+ vynosy z finan¢nich operaci

- néklady z finan¢nich operaci

=FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENT{

IV MIMORADNA CINNOST

+ vynosy z mimotadnych operaci

- ndklady z mimotadnych operaci

=MIMORADNY VYSLEDEK CINNOSTI

Schéma 2 Zjednoduseny vykaz ziskii a ztrat

2.3 Cash flow

Cash flow se da vypocitat pfimou a nepfimou metodou. Pfima metoda vyuziva totalni
bilanci vSech pfijmu a vydaji, kdy hodnota cash flow se urci jako rozdil. Nepfima metoda
vychazi z Cistého zisku po zdanéni a k této hodnoté se pficte hodnota odpisti za dané
obdobi. Dale je tato hodnota upravena o pfiristky nebo ubytky ptislusnych polozek aktiv a

pasiv oproti po¢ateCnimu stavu. [1], [2], [9]
Struktura vykazu cash flow se zpravidla ¢leni na tfi ¢asti podle zdkladnich aktivit podniku:

- cash flow z provozni ¢innosti
- cash flow z investi¢ni ¢innosti

- cash flow z finan¢ni ¢innosti
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Cash flow je stejné dilezité pro firmu jako ptedchozi dva vykazy. Mtze se stat, ze 1 kdyz je
firma ziskovd muze zbankrotovat na zaklad¢ nedostatku penéznich prostfedkl. Tok
penéznich prostiedkid patii mezi jednu z nejsledovanéjsich polozek ve firmé¢. Pro spravné

planovani téchto tokl je vhodné pouzivat platebni kalendare nebo jinou formu planovani.
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3 TECHNIKY A METODICKE NASTROJE FINANCNI ANALYZY

3.1 Metoda absolutni

Metoda absolutnich ukazatelti vychazi z udajt, které 1ze piimo zjistit v i€etnich vykazech.
Tyto udaje Ize povazovat za tzv. absolutni ukazatele, které nemusime pro potiebu finan¢ni
analyzy dale upravovat. Mezi zakladni zdroje absolutnich ukazateld patii rozvaha, vykaz
ziskll a ztradt. Rozvaha uvadi udaje o stavu majetku a zdroji financovani k ur€itému
okamziku. Vykaz ziski a ztrat je sestavovan na zaklad¢ srovnani vynosu a néakladi a

poskytuje tidaje za urcité obdobi.

Zékladni nevyhodou téchto absolutnich ukazatell je obtizna srovnatelnost hodnot z riizné
velkych podnikdi. Pomoci absolutni metody mizeme srovnavat piedevsim udaje v ramci

jednoho podniku.
Mezi nejéastéji zjistované udaje patii:
- Cisty pracovni kapital
- Cisté pohotové prostiedky [4]
Autor Griinwald zaradil stanoveni Cistého pracovniho kapitdlu a cistych pohotovych

prosttedkll mezi ukazatele absolutni. Je vice obvyklé¢ ale tyto ukazatele fadit mezi ukazatele

rozdilové.

Pfi analyze obézného majetku je dilezité rozde€lit majetek také na staly a proménlivy.
Obézny majetek staly je takova forma obézného majetku, ktery je v podniku delsi dobu nez
jeden rok, patii zde naptiklad drobny dlouhodoby majetek, nevyuzitelné zasoby apod.
Obézny majetek proménlivy by se mél financovat kratkodobymi zdroji, zatimco staly
ob¢zny majetek z dlouhodobych zdroji. Pokud podnik spliiuje tyto dvé podminky,
financuje svlij majetek neutrdlni formou. V piipadé, Ze spoleCnost financuje obé&zny
majetek staly kratkodobymi zdroji, jednd se o formu financovani agresivni. V tomto
piipad€ si spolecnost musi davat pozor na svou platebni schopnost, na druhou stranu
z pravidla dosahuje vétSich ziskl. Oproti tomu existuje také forma financovani kontroverzi,

kdy firma financuje proménnou ¢ast obézného majetku dlouhodobymi zdroji.

Pohotové platebni prostiedky jsou mnozstvi disponibilnich penéz, které zistanou po

uhrazeni bezprosttednich zadvazki.
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3.2 Metoda relativni

Jedna se o metodu, kterd vyuziva procentualni rozbor absolutnich ukazateld. Jedna se o
nejjednodussi techniku analyzy ucetnich vykazi a slouzi nam pfedevSim pro prvotni
orientaci ve finanénim hospodafeni podniku. Pomoci relativni metody lze odhalit
problémové oblasti, které je potieba podrobnéji prozkoumat. Provadi se v horizontéalni a

vertikalni formé. [4]

3.2.1 Horizontalni analyza

Sleduje absolutni ukazatele a jejich procentualni zmény v Case. Financni ucetni vykazy
obsahuji udaje nejen tykajici se bézného roku, ale také udaje z piredchazejicich let nebo
alespoil z minulého roku. Pro vypracovani horizontdlni analyzy je nutné mit alespon dvé po
sob¢ jdouci kalendaini obdobi. Provadi se srovnanim jednotlivych polozek vykazl v Case

po tadcich (horizontalng). [4]

3.2.2 Vertikalni analyza

Jednd se o pokrocilejsi zkoumdni, které zjiStuje procentudlni strukturu jednotlivych
polozek uvedenych ve vykazech. Zakladem u rozvahy je soucet vSech aktiv (pasiv), u
vykazu ziskl a ztrat tvoii zaklad nejcastéji celkové vynosy (ndklady). Relativizovany
pomér veli¢in ¢ini vertikalni analyzu velmi vhodnym ndastrojem pro mezirocni a

mezipodnikové srovnani. [3]

U vertikalni a horizontalni analyzy je predev§im dulezité se zaméfit na takové polozky,
které jsou pro spolecnost prioritni. Zvlasté u horizontalni analyzy se délaji Casto chyby,
protoze u nékterych méné¢  vyznamnych  polozek mize  dochizet az
k nekolikatisicinasobnému naristu, ale pro spolecnost to nemusi znamenat Zadnou zménu a

rozbor téchto polozek je pouze ztrata Casu.

3.3 Metoda pomérovych ukazateli

Pom¢érové ukazatele patfi mezi nejvice vyuzivané a oblibené néstroje financni analyzy.
Vypocitaji se jako pomér jedné nebo nékolika ucetnich polozek k jiné polozce nebo

k jejich skupin€¢. Pomoci pomérovych ukazatelli ziskdme rychly a nenakladny obraz
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financni situaci podniku pouze ze zdkladnich Ucetnich vykazi, které jsou vetfejné dostupné.

Proto tento rozbor mize ud¢lat také externi finan¢ni analytik. [5], [9]
Pomérové ukazatele délime do 5 skupin. Jsou to ukazatele:

- likvidity

- rentability

- aktivity

- zadluzenosti

- kapitalového trhu

3.3.1 Ukazatele likvidity

Pomérové ukazatele spojené s financni strukturou a solventnosti slouzi k métfeni a
hodnoceni kratkodobé a dlouhodobé solventnosti firmy, coz znamena schopnost firmy
uhradit své kratkodobé a dlouhodobé financni zavazky. Tyto pomérové ukazatele se
zabyvaji predevsim finan¢ni a kapitalovou strukturou firmy a jejim vlivem na kratkodobou
likviditu a dlouhodobou solventnost firmy.

Nevyhodou téchto ukazatela je predevsim fakt, Ze jsou konstruovany na zakladé principii a
postupti finan¢niho Ucetnictvi, coZ znamend, Ze ukazatele jsou orientovany na minulost a
maji nedostate¢nou flexibilitu na mozné zmény internich i externich podminek. Muze tedy
nastat, ze v pfipadé nahlych zmén celkovych podminek neni firma schopna dostate¢né
reagovat, diky tomu, Zze jeji finan¢ni vykazy nejsou schopny tuto skutecnost vcas

zaregistrovat.

Financni pomérové ukazatele solventnosti lze rozdélit na kratkodobou solventnost
(likviditu) a dlouhodobou solventnost. Likvidita predstavuje schopnost firmy dostat svych
kratkodobych finan¢nich zévazkG v ¢asovém horizontu do jednoho roku. Dlouhodoba
solventnost vyjadiuje schopnost firmy uhradit své dlouhodobé finan¢ni zavazky v casovém

horizontu nad jeden rok. [§]

Hodnota likvidity zavisi pfedev$im na tom, jak rychle je podnik schopen inkasovat své

pohledavky, zda je schopen prodat své zasoby a na velikosti kratkodobych zévazka apod.

V praxi se pouziva nejcastéji tii ukazatelt likvidity, a to: okamzité likvidity, pohotové

likvidity a b&zné likvidity. [2], [9]
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Hotovostni likvidita

hotovostni prostiedky

kratk. zavazky + kratk. bankovni uvery

Do slozky pohotovych platebnich prostiedkii patii penize v hotovosti, penize na
bankovnich uctech a Seky. Do finan¢nich prostfedkit mizeme zatadit také riizné formy
rychle mobilizovatelnych finan¢nich rezerv (n¢které druhy cennych papirt, sménecné
pohledavky apod.). V nékterych ptipadech ale jsou z divodu zachovani nejvyssi likvidnosti
dosazovany do polozky pohotovych platebnich prosttedkli pouze penize na bankovnich
uctech a penize v hotovosti. Do kratkodobych dluhti patfi i bézné bankovni uvéry a
kratkodobé finan¢ni vypomoci, které jsou v rozvaze vedeny oddélené od kratkodobych

zavazkl.

Okamzita likvidita byva oznacovéana jako likvidita 1. stupné. Jedna se o nejuzsi vymezeni
likvidity. Doporucena hodnota tohoto ukazatele dle Ministerstva primyslu a obchodu by
mela dosahovat nejméné 0,2. V praxi se ale Casto vyskytuje okamzita likvidita pod

hodnotou 0,2, protoze firmy mohou vyuzivat kontokorentii ¢i opakovanych kratkodobych

uvera. [2], [9]
Pohotova likvidita

hotovostni prostiedky + kratk. pohledavky

kratk. zavazky + kratk. bankovni uvéry

Pohotova likvidita je oznaCovana jako likvidita 2. stupné. Doporucend hodnota
Ministerstva primyslu a obchodu pro tuto hodnotu je 1 - 1,5. Pokud podnik dosahuje
hodnoty alespont 1 u této likvidity, znamena to, Ze spolecnost je schopna uhradit své
zévazky bez toho, aniz by musela prodavat zasoby. [9]

Bézna likvidita

zdsoby

kratk. zavazky + krdtk. bankovni uvery

Doporucend hodnota bézné likvidity je v rozmezi 1,5 — 2,5. Tato likvidita vypovida o tom,
jak by byl podnik schopen uhradit své kratkodobé zavazky, kdyby proménil cely sviyj

ob¢zny majetek na penézni prostiedky. [9]
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Spolecnost by pfi stanovovani spravné vyse téchto ukazatelt (likvidity bézné, pohotové a
hotovostni) neméla orientovat pouze na doporuceni hodnot Ministerstvem prumyslu a
obchodu, ale také primérem odvétvi. Zpravidla hodnota likvidity a rentability na sebe
pusobi protikladné. Vyssi likvidita snizuje rentabilitu a opacné velkd rentabilita snizuje

likviditu.

3.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita, neboli vynosnost vlozeného kapitadlu, je soucasti mnoha rozhodovacich
procest, pii nichz je brano v uvahu, jakého ekonomického piinosu se dosdahne nebo
dosahlo pfi vynalozeni urcitych prostiedkli na urcity ucel. Diky omezenosti dostupnych
finan¢ni prostfedk, kterymi firma disponuje, musi firma s pomoci rentability rozhodnout,
do ktery projekti bude finan¢né investovat a do kterych nikoli. Rentabilita patii mezi
cili sméfuje k dosahovani primérené vynosnosti vlozeného kapitalu. [3]

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

EBIT

celkova aktiva

V tomto ukazateli se poméiuje zisk pied odectenim urokt a dan¢€ s celkovymi aktivy. Tento
postup vypoctu je z toho diivodu, ze uroky a dané predstavuji celkovy zisk, ktery firma

dosahne s pouzitim celkového kapitalu. [3]
Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

cisty zisk

viastni kapital

Tento ukazatel vyjadifuje miru ziskovosti vlastniho kapitalu, ktery zjistuji vlastnici,
akcionafi a jini investofi pii posouzeni, zda jejich vlozeny kapital pfinesl dostate¢ny vynos
pii daném riziku. Pro investora je dilezité, aby ukazatele ROE byl vyssi nez troky, které
by jinak mohl obdrzet vloZzenim svych penéznich prosttedkd do jiné formy investovani

(terminované vklady, podilové fondy atd.). [11]

Jeden ze zplsobil zvySeni tohoto ukazatele je vyuziti tkz. multiplikatoru vlastniho kapitélu,

kdy na sebe navzajem pusobi trokova redukce zisku a finan¢ni paka. To znamena Cerpani
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uplatnych cizich zdroji v ptipad€, Ze vynosnost bude vétsi nez placené uroky z toho

kapitalu.
Ukazatel rentability trzeb (ROS)

cisty zisk

trzby

Rentabilita trzeb predstavuje miru zisku pfipadajici na jednu korunu trzeb za urcité casové
obdobi (rok, mésic, tyden, den). Hodnota ukazatele vypovida o tom, jak dokaze podnik
generovat zisk ze svych trzeb. Vysledkem tedy je posouzeni, jak u¢inné podnik vyuziva své

prostiedky k vytvoieni zisku. [11]
Rentabilita uplatného kapitalu

Ukazatel rentability uplatného kapitalu ukazuje ziskovost vlastniho kapitdlu spolu se

zdroji, za které musi podnik zaplatit, aby je mohl vyuzivat. [11]

EBIT

viastni kapital + urocené cizi zdroje

3.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Tyto ukazatele slouzi jako indikatory vySe rizika, jez firma postupuje pii dané struktuie
vlastnich a cizich zdroji. ZadluZenost sama o sob¢ neni negativnim jevem. Urcita vyse
zadluzeni je vétSinou pro firmu uzitecnd. Pii voleni optimalni finan¢ni struktury musi
podnik zjistit, jaky je pro n¢j nejvhodné€jsi pomeér vlastniho a ciziho kapitalu, protoze ten
rozhoduje o tom, jaké bude mit firma celkové naklady na kapital. Konkrétnéjsi rozbor
odhali, zda je struktura kapitalu podniku vici struktufe majetku optimalni, ¢i zda je podnik

podkapitalizovan nebo ptekapitalizovan. [7]
Celkova zadluZenost

cizi zdroje

pasiva
Diky tomuto ukazateli 1ze posoudit finan¢ni strukturu podniku z dlouhodobého hlediska.
Ukazatel 1ze pouzit pii posouzeni schopnosti podniku zvysit své zisky vyuzitim ciziho

kapitalu. Ukazatel zadluZenosti miize také slouZit i jako indikator vySe rizika, které podnik
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podstupuje pii vyuZiti cizich zdroji. Doporuc¢ena hodnota se pohybuje mezi 30% az 60%,

zalezi vSak na odvétvi, ve které podnik piisobi. [7]
Mira zadluZenosti

cizi zdroje

viastni zdroje

Ukazatel miry zadluZenosti poméfuje cizi a vlastni kapital podniku. Tento ukazatel je Casto
pozadovan bankou, kdyz podnik zada o novy uvér. Pii posuzovani je velice dilezity Casovy
vyvoj, zda se podil cizich zdroji na vlastni kapital zvysuje, ¢i snizuje. Ukazatel signalizuje
vetitelim, do jaké miry je rizikové do spole¢nosti investovat. [7]

Urokové kryti

EBIT

nakladové uroky

Ukazatel trokové kryti vypovida o schopnosti splacet uroky. Tento ukazatel je pro podnik
velice dulezity, pokud Cerpd vyznamnou ¢ast kapitalu z cizich zdroji. Pokud ukazatel ma
hodnotu 1, znamena to, Ze podnik je schopen splatit pouze Groky z ciziho kapitalu. Tento
ukazatel by mé¢l dosahovat alespoit 5. Docent Baran ve své knize doporucuje hodnotu

tohoto ukazatele mezi 2 az 3. [1]
Doba splaceni dluhu

Dluhy

EAT + odpisy

Ukazatel vyjadiuje dobu, za kterou je podnik schopen uhradit své dluhy. [7]

3.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak podnik efektivné vyuziva sva aktiva. Pokud podnik vlastni
vice aktiv v ur¢ité formé& nez je ucelné, vznikaji mu zbytecné naklady v podobé vazani
finan¢nich prostfedkl v téchto aktivech a dale naklady na udrzeni téchto aktiv, a tim
dochazi k redukci zisku. Na druhou stranu, mé-li podnik nedostatek aktiv v ur¢ité formé,

musi se mnohdy vzdat mnoha potencidln¢ vyhodnych podnikatelskych ptilezitosti, a tim se
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mu zisk snizuje. Ukazatele aktivity davaji dileZité informace pro management i vlastniky.
[11]
Obrat celkovych aktiv
Trzby
Aktiva

Tento ukazatel udava pocet obratek celkovych aktiv v trzbach za urcity Casovy interval
(nejcasteji za rok). Doporucend hodnota se pohybuje mezi 1,6 az 3. Pokud je vysledna
hodnota tohoto ukazatele mensi nez 1,6, je nutné provéfit moznosti efektivniho snizeni

celkovych aktivit v podniku. [13]
Obrat stalych aktiv
Trzby
Stala aktiva

Meéii vyuziti stalych aktiv. Hodnoty ukazatele by mély byt vyssi nez u ukazatele obratu
celkovych aktiv.[13]

Obrat zasob
Trzby
Zasoby

Ukazatel obratovosti zasob udéava, kolikrat jsou béhem roku jednotlivé polozky zasob ve
firm¢ prodany a znovu uskladnény. Mezi hlavni nevyhodu tohoto ukazatele patii fakt, ze
trzby odrdzeji trzni hodnotu, zatimco zdsoby se oceiiuji v ndkladovych cenach
(potizovacich). Dochazi tedy k nadhodnoceni skute¢né obratky. Doporucené hodnoty jsou

zavislé na oboru vyroby a zpravidla souvisi s oborovym primérem. [13]

v

bezporuchového chodu vyroby.
Doba obratu zasob

Primérné zasoby

Denni trzby
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Udava primérny pocet dnd, ve kterych jsou zasoby véazany v podniku do doby jejich

spotieby nebo do jejich doby prodeje. [13]
Doba obratu pohledavek

Obchodni pohledavky

Denni trzby

Udava obdobi od okamziku prodeje (vyrobkt, sluzeb apod.), po které musi podnik
v prumeéru Cekat, nez obdrzi platby od svych zadkaznikli. Ukazatele je uzite¢né srovnat

s primérnou dobou splatnosti zdvazki u obdobnych spolec¢nosti v odvétvi nebo s

cvwr

vyhodngjsi. [13]

Doba pohledavek by sice méla byt co nejmensi, ale ne na tkor ztraty svych zakaznikt. Je
dalezité si ve vnitropodnikové smérnici stanovit maximalni ¢asové obdobi, po které jsou

ochotni cekat na zaplaceni faktury.
Doba obratu zavazki

Zavazky viici dodavateliim

Denni trzby

Vyjadfuje, kolik dnt uplyne mezi nakupem zasob a jeji thradou. Nakup na obchodni avér
predstavuje ¢asto nejlevnéjsi kratkodoby cizi zdroj, ktery podnik mize vyuzivat po urCitou
dobu k uspokojovani vlastnich potieb. Je ale diilezité zabezpecit, aby v dob¢ splatnosti byl

podnik platebn¢ schopny.[14]

Doba obratu zavazki je rozporuplna. Na jedné stran€, diky delsi dob¢ obratu kratkodobym
zavazkl, ziskdvdme na urcitou dobu levny zdroj financovani, na druhé strané to ale

negativné ovlivni zadluzenost firmy.

Vsechny tyto pomérové ukazatele, které by vySe jmenované, je vhodné srovnat nejen
s doporu¢enymi hodnotami Ministerstvem priamyslu a obchodu nebo jinych instituci, ale

zejména s prumeérnymi dosahovanymi hodnotami v odvétvi.

V teoretické praci jsem nerozebral ukazatele kapitdlové trhu, protoze vybrana spolecnost
pro praktické zpracovani je spolecnost s ru¢enim omezenym. Mezi hlavni ukazatele patii

P/E ratio, dividendovy vynos, vynosnost akcie.
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3.4 Vicerozmérné modely

Nevyhodou jednorozmérnych modeli je to, Ze nepostihuji podnik jako celek.
Jednorozmérné ukazatele zachycuji pouze jen jednu oblast podniku (napt. rentabilita,
zadluzenost, likvidita). Pro ziskani celkového piehledu o financ¢ni situaci je tedy nutné

pouzit takovych modelt vice najednou.

Pti posuzovani vykonnosti vétstho mnozstvi podnikli vznikd problém, jak posoudit
celkovou financ¢ni situaci jednotlivych spolecnosti, pokud kazdd firma dosahuje v kazdé
oblasti odlisné vysledky. Vznikly tak vicerozmérné modely, které kombinuji jednotlivé

jednorozmérné modely a ptikladaji jim urCitou vahu, a tim vytvoii vicerozmérné modely.

Vicerozmérnych modell je v dnesnim svété nepieberné mnozstvi, takika kazda banka ¢i
poradenska firma si tvoifi a vyuziva vlastni model. Takové modely se vSak nedostanou na

vetejnost, protoze tvoti zékladni know-how, které tyto spolecnosti maji. [6]

Mezi nejznaméjsi modely patii:

Altmantv model

Model In

Taffleriv model

Model profesora Argentino

Tyto ukazatele je nutné brat pouze orientacné, protoze vysledkem téchto ukazatelli je pouze

jedno jediné Cislo, které nemiize objektivne vystihnout finan¢ni situaci podniku.

3.4.1 Altmanuv model

Altmantiv model, také znamy jako Altmanovo Z-skore, patii mezi nejznamé;jsi a
nejpouzivanéjsi modely pro posuzovani diivéryhodnosti firmy a ohodnocovani jejich
finan¢nich pomért. Tento model je zaloZeny na pomérovych ukazatelich, jehoz ukolem je
odhad budouci finan¢ni pozice podniku. Pouziva se predev§im pro spolecnosti, jejichz
akcie jsou obchodovatelné na akciovém trhu. [16]

Altmantv model je pro akciové spolecnosti definovan néasledovné:
Z=12X;+1,4X;+3,3X;+0,6X,+ 1,0X5
kde:

X; = pracovni kapital / aktiva celkem

X, = nerozdéleny zisk / aktiva celkem



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 29

X3 = zisk pied zdanénim a Groky / aktiva celkem
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / u¢etni hodnota ciziho kapitalu

X5 = trzby / aktiva celkem

Pokud vysledek dosahuje hodnot vice nez 2,99, jedna se o finan¢né pevny podnik.
Dosahuje-li ukazatel hodnot 1,81 — 2,99 jedna se o podnik s nevyhranénou finan¢ni situaci.

Je-li hodnota ukazatele mensi nez 1,81, spole¢nost sméiuje k bankrotu. [16]

3.4.2 Index INOS

Tvlrci tohoto modelu jsou manzelé Inka a Ivan Neumaierovi. Celkem jiz vytvofili Ctyfi
modely IN — IN95, IN99, INOI, INOS5. Rozdil mezi témito modely je predevSim
v prikladani dtlezitosti jednotlivym pomérovym ukazatelim v jednotlivych letech. Tyto

modely slouzi pro posouzeni divéryhodnosti a bankrotniho indexu ¢eskych podnika. [11]
Index INOS
Tento model je nejnovéjsi obnova modelu IN, ktery aktualizuje index INO1.

INO5S = 0,13 x X;+ 0,04 x X5+ 3,97 x X> + 0,21 x X4 + 0,09 x X5

kde:

X = Cisty provozni kapital / celkova aktiva

X, =nerozdéleny zisk / celkova aktiva

X3 = zisk pred zdanénim a uroky / celkova aktiva

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / i¢etni hodnota celkovych dluha
Xs = celkovy obrat / celkova aktiva

Pokud

IN>1,6 muzeme piedvidat uspokojivou financni situaci
0,9<IN<1,6 “Seddzona” nevyhranénych vysledki

IN<0,9 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy

3.4.3 Pyramidovy rozklad

Ekonomicky proces podniku se vyznacuje slozitymi vnitinimi vztahy, které se ptendsi i do

pomérovych ukazateli. Mezi jednotlivymi ukazateli existuji vzajemné zavislosti a
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jakykoliv zasah vyvola nejen pozadovany ucinek, ale ma mimo jiné i celou fadu dalSich
dasledkd. Z tohoto divodu se k analyzovani a hodnoceni podniku pouzivd soustava
ukazatelli, které zachycuji souvislosti mezi vynosnosti a financni stabilitou podniku.
Nejvice pouzivané jsou pyramidové soustavy, které rozkladaji ukazatel na vrcholu

pyramidy do dalSich ukazateli pomoci multiplikativnich nebo adaptivnich vazeb.

Mezi nejznaméjsi pyramidovy rozklad patii rozklad ukazatele ROE, ktery byl vyvinut a
poprvé pouzit v nadnarodni chemické spolecnosti Du Pont de Nomeurs. Tento model je

vice rozebran v praktické ¢asti za roky 2007 az 2009 ve schématu 4. [12]

3.5 Ekonomicky pridana hodnota (EVA)

U ukazatele EVA (Economic Value Added) je zdkladem méteni ekonomického zisku. Zisk
je tvoteny rozdilem mezi vynosy a ekonomickymi naklady, které zahrnuji kromé naklada
ucetnich také naklady oportunitni. Naklady oportunitni pfedstavuji vynos, ktery by vlastnik
(investor) ziskal, kdyby svoje zdroje pouzil do jinych investiCnich pfilezitosti
s porovnatelnym rizikem, které ale neziskal, protoze své finan¢ni prostiedky vyuzil v jiné
oblasti. V praxi se vyjadiuji oportunitni ndklady ptedevsim uroky z vlastniho kapitalu a
¢ast odmeén za riziko a ptipadné usla mzda podnikatele. Rozdil mezi tradi¢nim vysledkem

z ucetnictvim a ekonomickych ziskem je tedy:
Ugetni zisk = vynosy — uétované naklady
Ekonomicky zisk = celkovy vynos kapitalu — naklady na kapital

Pozitivni vysledek dosahuje firma v ptipadé, kdyZz hodnota EVA je vétsi nez 0. To je
v ptipad¢€, Zze vynosy z kapitalu jsou vétSi nez naklady na kapital. V ptipad¢€, Ze hodnota
Eva je rovna 0, tak vynosy kapitalu pokryji pouze naklady spojené s jeho ziskanim. Pokud

vysledek EVA je mensi nez 0, spole¢nost ni¢i hodnotu. [1]
Jedna z metod vypoctu ukazatele je nasledujici:
Eva = EBIT * (I — danova sazba) — (WACC *C) (XX)
Kde: EBIT provozni vysledek hospodateni pfed zdanénim a troky
WACC prumérné néklady na kapital

C kapital vazany v podniku



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

31

Prvni ¢ast vzorce vyuziva zisk z hlavni ¢innosti podniku.

Primérné naklady na kapital 1ze vypocitat nasledovné:

VK CK
WACC = *r. T+ *r, *(1-d)
C C
Kde: VK  vlastni kapital
CK  cizi kapital
C celkovy kapital
Ia oc¢ekavana mira vynosu z akcie (v %)
Te urokova mira (v %)
d sazba dané

Primérné naklady se pocitaji z nakladt na vlastni kapitdl a ndkladG na cizi kapital.

cvwr

pramérnych nakladii na kapital.

Podle vysledku EVA podniky Ize rozdélit do péti skupin, podle dosahovanych vysledk:

Skupina 5:

Skupina 4:

Skupina 3:

Skupina 2:

Skupina 1:

Podniky tvoii ekonomickou hodnotu pro majitele a soucasn¢ vynosnost
vlastniho kapitalu ptevysuje alternativni naklad na kapital ( ROE > re; EVA
> 0).

Podniky spiSe tvofi hodnotu pro majitele. Vynosnost vlastniho kapitalu je
vys§i nez bezrizikova sazba, ale soucasn¢ ukazatel EVA je zaporna (r. >

ROE > 15 EVA <0).

Nelze rozhodnout, zda podnik tvoii ¢i snizuje hodnotou pro majitele.
Vynosnost vlastniho kapitalu je niz8i nez bezrizikova sazba, ale pfevySuje
pramérnou vynosnost v odvétvi (rg> ROE > ROEgvetvi)

Podniky snizuji hodnotu pro majitele. Vynosnost vlastniho kapitalu je nizsi

nez prumérnd hodnota dosahovana v odvétvi (ROEqgvewvi > ROE > 0)

Podniky snizuji hodnotu pro majitele a jsou ztratové. (ROE < 0) [11]
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II. PRAKTICKA CAST
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4 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLECNOSTI DURA-LINE CT

4.1 Historie spole¢nosti DURA-LINE CT

Spolecnost DURA-LINE CT, s. r. 0. byla zalozena 23. ¢ervence 1993 jako cesko-americka
spolecnost. Zakladni jméni spoleCnosti tvoiil vklad americké spolecnosti Dura-Line
Corporation a vklad ceské akciové spole¢nosti COMPUPLAST TECHNOLOGY, a.s. Dne
11. ledna 2000 se stal 100 % majitelem spole€nosti koncern Emerson Electric Co., ktery ji
prodal 25. ¢ervna 2003 investi¢ni spolecnosti Sun Capital Partners, Inc. Novym majitelem
se dne 22. biezna 2007 stala investicni spolecnost Audax Group. Nosnym programem
firmy zGstava i nadale vyroba a prodej chrani¢ek pro rozvody optickych, koaxidlnich a
jinych kabell v€etné nabidky Sirokého sortimentu kompleta¢nich prvkl. Vyrobni zameéry
navazovaly na rozsahlou rekonstrukci a modernizaci ¢eské a slovenské telekomunikacni

sit¢ s perspektivou uplatnéni v jinych zemich stfedni a vychodni Evropy.

4.2 Poslani a strategie spoleCnosti

Od zacatku svého plsobeni firma pracuje v podminkach dynamického prostiedi trzni
ekonomiky. Strategie firmy pln¢ respektuje ziskané postaveni v oblastech zpracovani
plastl. Pro své zakazniky spole¢nost DURA-LINE CT nabizi specificky sortiment vyrobkt
z plastt, ktery je predmétem dalsiho rozvoje, zlepSovani kvality a inovacnich procest.
Kromé uplatnéni svych vyrobki v telekomunikaci se snazi firma rozsifit vyuziti svych

vyrobku také pro zabezpeceni potieb v zeméedé€lstvi, ekologii a stavebnictvi.

Firma usiluje o to, aby jeji vyrobky, sluzby a vykony byly vzdy na urovni svétovych
standardt. Uplatiiuje fizeni kvality dle norem ISO fady 9001. Ziskany certifikat Institutu

pro testovani a certifikaci uz dvanact let uplatiiuje v praxi a uspé€sné obhajuje.

Z vysledkli marketingového vyzkumu v oblasti trubek bylo zjisténo, Ze by se firma méla
soustiedit na vyzkum a vyvoj pfedevSim v oblasti leh¢ich a levnéjSich trubek, svazka

trubek a mikro-systému.
Spole¢nost ma za cil trvale dosahovat co nejlepsich vysledkti v oboru zpracovani plastii a

zvyraznit své postaveni v regionu. Diverzifikaci vyroby spojenou se vstupem novych

technologii povazuje za zivotné dulezitou pro budoucnost.
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4.3 Vyvoj zaméstnanci

Primérny pocet zaméstnancti ve vyrobnim tseku 2003 - 2009

80+ 71

[l Pocet zaméstnancl

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Graf 1 Prumérny pocet zaméstnancii ve vyrobnim useku [17]

Podle grafu miizeme vypozorovat, ze v roce 2003 me¢la spolecnost pouze 20 zaméstnancd,
kdy béhem ctyi let byl nartist zaméstnanct vice nez trojnasobny. Poc¢et zaméstnanct trvale
roste, kromé vyjimky v roce 2009, kdy byl ubytek pracovnikli ve vyrobnim useku o 8. Bylo
to zptisobeno piedevsim snizenim prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb a zaméstnanci museli

pro nadbytecnost z firmy odejit.

4.4 Vyrobni ¢innost spole¢nosti

Spole¢nost Dura-Line CT je zaméfena na vyrobu HDPE chrénicek (High density
polyethylene) a mikrotrubi¢ek pro ochranu optickych kabelt v rizném technickém

provedeni.

HDPE trubky jsou vyrabény pod obchodnim jménem SILICORE™, které jsou vyrobeny
technologii koextruze, kdy vnéjsi vrstva trubek je vyrobena z vysokomolekularniho typu

HDPE (druh polyethylenu).

Mikrotrubicky jsou mal¢ HDPE trubky o vnéj$im priméru 3 — 16 mm. Mikrotrubicky
snizuji celkové ndklady na instalaci kabelti. Tyto trubiCky jsou vyrdbény v rizném
provedeni. Naptiklad typ standard je ur¢en pro instalaci HDPE trubek, typ silnosténnych
mikrotrubicek je urcen k pfimému ulozeni do zemé¢ a typ zavésnych mikrotrubicek je uren

k zavéSeni na sloupech ¢i budovach atd.
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Obr. 1 Svazek mikrotrubicek [17] Obr. 2 HDPE trubky [17]

4.5 SWOT analyza

Pomoci této analyzy lze identifikovat silné (Strengths) a slabé (Weaknesses) stranky,
prilezitosti (Opportunities) a hrozby (Threats), tykajici se podnikatelské Cinnosti nebo
podnikatelského zdméru. Diky SWOT analyze 1ze komplexné vyhodnotit fungovani firmy
a nalézt problémy, se kterymi se podnik potyka, nebo objevit nové moznosti riistu. Analyza

je soucasti strategického planovani spolecnosti.

Zéaklad metody spociva v rozdéleni a ohodnoceni jednotlivych faktort, které jsou rozdéleny
do 4 vySe uvedenych skupin. Vzajemnou interakci faktord lze ziskat nové kvalitativni

informace.
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Silné stranky:

- Dlouhodobd tradice ve vyrob¢

- Ziskané certifikaty a atesty

- Dlouhodobi vérni zdkaznici

- Znamost firmy

- Kvalita vyrobkl

- Vyroba negativné neovliviiuje zivot-
ni prostiedi

- Hlavni dodavatel chrani¢ek na op-
tické kabely pro CR a Slovensko

- Dlouhodoba finanéni stabilita

- Vysoka rentabilita

Slabé stranky:

- Zavislost na nejvétsich odbératelich
(zem¢ jako je Dansko a Holandsko)

- Vysoké investice do vyroby

- VétSina trzeb vychazi pouze
z jednoho druhu vyrobku

- ZvySovani procenta odpadu

- Dlouhodobé splatnost pohledavek

- Velky podil pohledavek na celko-
vém majetku

Prilezitosti:

- Ziskani novych zékaznika na daném
trhu

- Expanze na dalsi trh (zeméd¢lstvi,
ekologie, stavebnictvi)

- Zefektivnéni vyrobnich postupt

- Rozsifeni vyroby o nové produkty

- Ziskani novych investort na dalsi
vyzkum a vyvoj

- Pfiznivy vyvoj cen surovin a pfepra-
vy

Hrozby:

- Zvyseni ceny materialovych vstupt
(zvyseni cen ropy, energie, atd.)

- Pokles poptavky

- Zvyseni konkurence v odvétvi

- Kurzovni ztraty (87 % vyroby je
sméfované na export)

- Zmény nebo Upravy legislativy —
vetsi ndklady na zdravi a ochranu
zam¢stnancl, zmeény ve vyrobnich
postupech diky obsahu chemickych
latek ve vyrobcich atd.

- Zivelné pohromy, stavky zamést-
nancl

Schéma 3 SWOT analyza spolecnosti Dura-line CT, s. r. o. [vlastni zpracovani]

Mezi silné stranky spole¢nosti patfi zejména dlouhodobé tradice ve vyrobé vyrobkl

z polyethylenu. Spolecnost piisobi na Ceské trhu jiz od roku 1993 a stala se hlavnim

dodavatelem chrani¢ek optickych kabeld pro Ceskou republiku a Slovensko. Za svou

piisobnost spole¢nost ziskala mnoho dlouhodobych zakaznikii nejen z Ceské republiky, ale

také ze zahraniCi. Jeji vyrobky jsou velice kvalitni, coz dokazuji atesty a certifikaty, které

na né spole¢nost ziskala a soucasné jeji vyroba nezatézuje zivotni prostredi.

Mezi slabé stranky mizeme zaradit zavislost na nejvétSich zahrani¢nich odbératelich, u

kterych se v soucasné dobé zhorSuje platebni kdzen a zvySuje se jejich vyjednavaci sila.

V disledku toho dochdzi ke zpozdéni placeni odbérateli a spolecnost tak ma velké

kurzovni ztraty. Mezi slabou stranku mizeme také zaradit to, Ze pomérnou ¢ast trzeb tvofi
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vznika tak firmé vétsi procento odpadu.

Spolecnost by rada rozsifila vyuzitelnost svych vyrobkll v zemédélstvi, ekologii a
stavebnictvi, napomoci by tomu mélo ziskani novych potenciondlnich investorti. Firma
Dura-line CT se také vénuje vyzkumu a vyvoji, které by v budoucnu mohly vést ke

zlepSeni dosavadnich vlastnosti vyrobkd.

Nejveétsi hrozbu spolecnosti spatiuji v dalsim poklesu pohledavek a riist cen vstupu, zejmé-

na ropy a energie.

4.6 Definice odvétvi

Spoleénost Dura-line CT mizeme zafadit podle CZ NACE piesné do 222100 (dle OKEC

25). Toto odvétvi se zabyva pryzovou a plastovou vyrobou.

Odvétvi CZ NACE 22 se v poslednich letech rozviji velice vysokym tempem. Trvale roste
poptavka po vyrobcich z tohoto odvétvi napii¢ ekonomikou, tazend nejvétsimi odbérateli,
jako je automobilovy, elektrotechnicky, stavebnicky a obalovy pramysl. Odvétvi lze

rozd¢lit na:
25. 1 — vyroba pryzovych vyrobk
25.2 — vyroba zbozi z plasti

Odvétvi pryzové a plastové vyroby vramci prumyslu v poslednich letech postupné
posilovalo, kdy v roce 2007 dosahovalo 7 % z celkovych trzeb zpracovatelského pramyslu.
V druhém pololeti roku 2008 se zacaly ale projevovat dopady hospodaiské recese, jez
postihlo svétovou ekonomiku. Protoze toto odvétvi ma velmi té€sné vazby s automobilovym
a elektrotechnickym primyslem, doslo k vyraznému poklesu trzeb a ucetni pfidané

hodnoty, kdy podil na trzbach ZP klesl za rok 2008 na 6,4 %.

Charakteristickym rysem je neustaly rist po¢tu zaméstnanct a subjekti plisobicim v tomto
odvétvi. V obdobi 2000 az 2008 vzrostl tento ukazatel o 47 %. V roce 2008 jiz mélo
odvétvi 83 tisic zaméstnancii. Podil na celkovém poctu zaméstnanct ve zpracovatelském

primyslu v roce 2008 €inil 7,2 %.

Vyznamnou roli v odvétvi maji malé a stfedni podniky do 249 zaméstnanct, kdy na

celkovych trzbach se podileji pfiblizné 45 %. Nejvétsimi firmami plsobici v odvétvi je
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Barum Continental, Ceska gumarenska spoleénost, Gumotex a Fatra. Z regionalniho
hlediska ma odvétvi pryzovych a plastovych vyrobkii rozhodujici zastoupeni ve Zlinském
kraji. Miizeme ale fici, ze plastikafsky prumysl patii v odvétim, které ma své zastoupeni

témer ve vSech krajich. [15]
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5 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Horizontalni a vertikdlni analyza slouzi k prvotnimu rozboru ucetnich vykazl, méla by
pomoci snadnéji nahlédnout do vykazii, o nichz bychom méli mit jiz celkem dobrou
predstavu. Ob¢ tyto metody umoziuji vidét piivodni absolutni tidaje z Gcetnich vykazii v
urcitych souvislostech. Piedstavuji zakladni vychodisko analyzy ucetnich vykazii a slouzi
nam k prvotni orientaci v hospodateni podniku. Upozoriiuji na problémové oblasti, které je

potieba podrobit podrobné¢jsimu zkoumani.

Horizontalni analyza sleduje vyvoj zkoumané veliCiny v Case, nejcastéji ve vztahu k
n¢jakému minulému Ucetnimu obdobi. Vertikalni analyza sleduje strukturu finan¢niho
vykazu vztazenou k néjaké smysluplné veliciné (napt. celkovd bilan¢ni suma). Cilem
horizontalni a vertikalni analyzy je pfedevsim rozbor minulého vyvoje finan¢ni situace a
jeho pficin, s omezenymi moznostmi ucinit zavery o finan¢nich vyhlidkach podniku.

vvvvvv

ztrat.

5.1 Analyza aktiv

Tabulka 1 Zakladni cleneni aktiv [17]

PoloZka (v tis. K&) 2007 2008 2009

Dlouhodoby majetek | 90546 | 40,64 % | 84313 | 47,13 % | 74087 | 44,23 %
ObéZna aktiva 131904 | 59,20 % | 92758 | 51,85% | 90017 | 53,74 %
Casové rozlieni 342 0,15 % 250 0,14 % 650 0,39 %

Podle tabulky miizeme vypozorovat, ze vEtsi ¢ast aktiv tvoii obézna aktiva, kdy v roce
2007 dosahovaly obézné aktiva 60 %, v dalSich letech podil ob&znych aktiv klesl ptiblizné
na 52 %. Podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech tvoii ptiblizné 45 % a Casové
rozliSeni primérné pouze 0,2 %. Je dulezité upozornit, Ze spolecnost je Cisté vyrobni
podnik, proto by podil dlouhodobého majetku méel byt podstatné vysS$i nez je ve

sledovanych rocich.
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Zakladni rozdéleni aktiv
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Graf 2 Zakladni ¢leneni aktiv [17]

Tabulka 2 Horizontalni analyza zakladniho rozdéleni aktiv [17]

PolozZka (v tis. K&) 2007 2008 2009 |2009/2008 | 2008/2007 | 2009/2007
Dlouhodoby majetek | 90546 | 85902 | 76825 | -10,57% | -513% | -1515%
ObéZna aktiva 131904 | 92758 | 90017 | -296% | -29,68 % | -31,76 %
Casové rozliseni 342 250 650 160,00 % | -26,90 % | 90,06 %

Firma dlouhodobé sméfuje ke snizovani dlouhodobého majetku, celkové od roku 2007 po

rok 2009 sviij dlouhodoby majetek snizila o 15 %. Caste¢né to bylo zplisobené snizenim

poc¢tu kovovych a dfevénych bubnt, které se stdvaji se zménou sortimentu vyrabénych

trubicek nepotiebnymi. V roce 2008 dosSlo také k rapidnimu snizeni obéznych aktiv.

Rozbor obéznych aktiv je uveden pozdéji v praci.

Tabulka 3 Zadkladni cleneni dlouhodobého majetku [17]

PoloZka (v tis. K¢) 2007 2008 2009
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0,00 % 1589 1,85 % 2738 | 3,56 %
Dlouhodoby hmotny majetek 90 546 | 100,00 % | 84 313 | 98,15 % |74 087 | 96,44 %

Na dlouhodobém majetku se podili pfedevsim dlouhodoby hmotny majetek, kdy v roce

2007 tvoftil 100 % z celkového dlouhodobého majetku. Firma postupné investuje také do

dlouhodobého nehmotného majetku, v roce 2009 spolecnost pofidila software za 2 miliony

korun.
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Tabulka 4 Clenéni dlouhodobého hmotného majetku [17]

Polozka (v tis. K&) 2007 2008 2009

Pozemky 3290 3,63 % 3290 3,90 % 3290 4,44 %

Stavby 57 088 63,05 % 54 837 | 65,04% | 52585 | 70,98 %

Samotne movité véci a soubory 28665 | 31,66% | 25666 | 30,44% | 18033 | 24,34 %

movitych véci

Nec_iokonceny dlouhodoby hmotny 1503 1,66 % 520 0,62 % 179 0.24 %

majetek

Na dlouhodobém hmotném majetku se nejvice podili stavby spole¢né s pozemky. Tento
DHM priedstavuje vyrobni areal spolecnosti. Velkou ¢ast dlouhodobého hmotného majetku
tvoti také samotné movité véci a soubory movitych véci - jsou to zejména vyrobni stroje.
Muizeme si vSimnout, ze SMV rapidné¢ klesaji, vice nez 10 milionti korun za obdobi 2007 —
2009. Je to zpusobeno piedevSim zménou vyrobniho programu, kdy spolecnost je
zaméiena v dnesni dob¢ zejména na vyrobu svazkli mikrotrubicek. Tento vyrobek dosahuje

77 % podilu na celkovych trzbach za vlastni vyrobky za rok 2009.

Tabulka 5 Clenéni obézného majetku [17]

PoloZka (v tis. KE) 2007 2008 2009

Zasoby 20729 | 15,72% | 156920 | 17,16 % | 15081 | 16,75 %
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 % 0 0,00 % 50 0,06 %
Kratkodobé pohledavky 55509 | 42,08 % | 58 159 | 62,70 % | 67260 | 74,72 %
Kratkodoby finanéni majetek 55666 | 42,20 % | 18679 | 20,14 % 7 626 8,47 %

Na obézném majetku se nejvice podili kratkodobé pohledavky, za rok mély podil 42 % a
kazdym rokem tento podil nartistal, za rok 2008 byl podil kratkodobych pohledavek 62 % a
za rok 2009 75 %. Dlouhodobé se spolecnosti nedafi tato skutecnost zlepsit, je to
zpusobené predevsim zhorSujici se platebni kdzni zdkaznikti a jejich vysokou vyjednavaci
silou. Je take dilezité zdlraznit, Ze témét 87 % vyrobki je urceno na export, kdy splatnost
pohledavek je vSeobecné delsi a hlife vymahatelnéjsi nez je to u pohledavek tuzemskych.
Spole¢nost za rok 2009 musela cast dlouhodobych pohledavek také odepsat. Podil
pohledavek na celkovém obézném majetku je také zplisoben ubytkem zéasob, kdy
spolecnosti se podafilo snizit zasoby o 5 milionii korun za roky 2008 a 2009 oproti roku

2007.
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5.2 Analyza pasiv

Tabulka 6 Zdkladni clenéni pasiv [17]

PoloZka (v tis. K&) 2007 2008 2009

Vlastni kapital 177177 | 79,53 % | 158 508 | 88,60 % | 148 877 | 88,89 %
Cizi zdroje 46 067 | 20,68 % | 20402 |11,40% | 18616 | 11,11 %
Casové rozligeni 548 0,25 % 0 0,00 % 0 0,00 %

Zakladni rozdéleni pasiv
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Graf 3 Zakladni ¢leneni pasiv [17]

Podle grafu a tabulky mizeme vidét, Ze firma svou €innost témét z 90 % (rok 2008 a 2009)

provozuje z vlastnich zdroji. Je finanéné nezédvisld na jinych financnich subjektech.

Spolecnost ale uvazuje o ziskani novych investort do vyrobnich programii pro realizaci

v Ceské republice.

Tabulka 7 Horizontalni analyza zakladniho clenéni pasiv [17]

PolozZka (v tis. KE) 2007 2008 2009 | 2009/2008 | 2008/2007 | 2009/2007
Vlastni kapital 177177 | 158508 | 148877 | -6,08% | -10,54 % | -15,97 %
Cizi zdroje 46067 | 20402 | 18616 | -8,75% | -55,71% | -59,59 %
Casové rozliseni 548 0 0 0,00 % |-100,00 % | -100,00 %

Vlastni kapital se mezirocné€ snizuje piiblizné€ o 5 %. Cizi zdroje za rok 2008 sniZily o

55 %, coz bylo zplisobené poklesem rezerv a kratkodobych zavazki, podrobnéjsi rozbor je

uveden v dalsi ¢asti prace.
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Tabulka 8 Clenéni viastniho kapitalu [17]

PoloZka (v tis. KE) 2007 2008 2009
Zakladni kapital 21609 | 12,20% | 21609 | 13,63 % | 21609 | 14,51 %
Kapitalové fondy 1420 0,80 % 1420 | 0,90 % 1420 | 0,95%

Rezervni fond a ostatni fondy ze 3111 1,76 % 2919 1,84 % 2743 1,84 %

zisku
100

0,
Vysledek hospodafeni minulych let | 92357 | 5213 % | 5og

63,23 % | 94 208 | 63,28 %

Vysledek hospodareni bézného | 5g 680 | 33129 | 32334 | 2040 % | 28897 | 19,41 %
ucetniho obdobi (+/-)

Vlastni kapital je tvoten z 52 % z vysledki hospodateni minulych let, kdy tento podil
v roce 2008 a 2009 vzrostl na 63 %. Z toho vyplyva, ze spole¢nost nechava velkou cast
dale v podnikani, coz ovliviiuje ve velké miie celkovou zadluzenost a rentabilitu kapitalu
(viz. analyza rentability a zadluZenosti). Druhy nejvétsi podil na vlastnim kapitdlu ma
vysledek hospodateni béZného ucetniho obdobi v roce 2007, tento podil byl 33 %, podil
v dal$ich letech byl ptiblizné 20 %.

Tabulka 9 Clenéni cizich zdrojii [17]

PoloZka (v tis. K&) 2007 2008 2009

Rezervy 10607 | 23,03 % | 1497 7,34 % 1361 7,31 %
Dlouhodobé zavazky 923 2,00 % 656 3,22 % 808 4,34 %
Kratkodobé zavazky | 33537 | 72,80 % | 18249 | 89,45 % | 16446 | 88,34 %

Cizi zdroje jsou tvofeny rezervami, dlouhodobymi zavazky a kratkodobymi zavazky.
Miuzeme vidét dle tabulky, Ze béhem obdobi 2007 az 2008 témér dvojnasobné poklesly
kratkodobé zavazky. Bylo to zplsobené poklesem kratkodobych zavazkd z obchodnich

vztahl a zavazky k ovladajicim a fidicim osobam.

5.3 Analyza vykazu zisku a ztrat

Vroce 2007 firma Dura-line CT méla ucetni obdobi 15 kalendainich mésici. Pro
srovnatelnost s ostatnimi roky jsem upravil vykaz ziskli a ztrat v poméru 12/15. Tato
uprava vSak mohla ovlivnit dosahované vysledky, protoze vyrobky spolecnosti jsou
zaméfeny nejcastéji na vystavbu telekomunikacnich siti, kdy v zimnich mésicich se tyto
prace nevykonavaji.

vvvvvv
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Tabulka 10 Vyvoj hospodarského vysledku [17]

PoloZka (v tis. KE) 2007 2008 2009 | 2009/2008 | 2008/2007 | 2009/2007

VH za ucetni obdobi pfed
zdanénim

59303,2 40355 39585 -1,91 % -31,95% | -33,25%

Vyvoj HV pied zdanénim v obdobi 2007 - 2009
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Graf 4 Vyvoj hospodarské zisku pred zdanenim v obdobi 2007 — 2009 [17]

Spole¢nost v kazdém sledovaném roce dosahuje velice pozitivnich vysledki. Nejvétsiho
hospodaiského vysledku dosahla firma v roce 2007, kdy vysledek hospodaieni dosahoval
vice nez 59 miliont. K velkému poklesu hospodarského vysledku doslo v roce 2008,
mezirocn¢ o 32 %. Bylo to zpisobeno ptedevsim poklesem poptavky po vyrobcich
spole¢nosti, mezirocné poklesla trzba z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb o 13,5 %. Takeé
klesly trzby z prodeje zbozi o 51 %, pii¢emz rostly osobni naklady o 12,5 %. Pozitivné se
za rok 2008 vyvijela spotfeba materidlu a energie, meziro¢n¢ se snizila o 11 %, tedy téméf
umérné ke sniZeni trzeb z prodeje vlastnich vyrobkl.. Ostatni finanéni vynosy narostly

témet o 90 %, coz piedstavovalo narist vynosi o 5 miliond.

I prestoze trzby za vlastni vyrobky klesly o 24 % za rok 2009, snizil se hospodaisky
vysledek pouze o 1,3 %, pro firmu to byl i tak ptiznivy vysledek v dobé, kdy vrcholila
celosvétova hospodaiska krize. Spole¢nost dosdhla toho pfiznivého vysledku snizenim
osobnich nakladi o 6,6 %, 100 % ristem trzeb za prodané zbozi a 30 % sniZzenim

vykonové spotieby.
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Tabulka 11 Déleni EBITu [17]

EBIT (v tis. K&) 2007 | 2008 | 2009
Véiitele (nakladové troky) 0 0 0

Stat (dafi) 12359,2 | 8021 | 8215
Podnik (&isty zisk) 46944 | 32334 | 31370

Déleni vysledku hospodareni pred uroky a zdanénim v obdobi
2007 - 2009
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Graf 5 Deleni EBITu za obdobi 2007 — 2009 [17]

Z grafu lze vypozorovat, ze podniku z vyprodukovan¢ho hospodaiského zisku pted
zdanénim a Uroky zlstane vzdy Castka rovnajici se odectu urokové sazby v daném roce.
Spolecnost neCerpa zadné uroCené placené zdroje, proto ji nevznikaji zadné nakladové

uroky.
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6 ROZDILOVE UKAZATELE

Rozdilové ukazatele slouzi zejména k posouzeni financni situace podniku s ohledem na
likviditu. Mezi nejzakladngjsi rozdilovy ukazatel patii Gisty pracovni kapital (CPK), ktery
je vyjadien jako rozdil ob&znych aktiv a celkovych kratkodobych dluhii. CPK je tedy
obézny majetek financovany z dlouhodobych zdroji, ktery slouzi k fizeni plynulosti

vyrobniho procesu.

Na CPK lze pohlizet ze dvou pohledil. Z pohledu manaZerského je cilem disponovat s co
nejvyssim pracovnim kapitdlem, protoze tento kapitdl umoziuje firmé pokracovat ve své
¢innosti 1 v piipadé, Ze bude nucena uhradit své vSechny kratkodobé zavazky. Vlastnici
firmy na druhou stranu upfednostituji co nejmensi podil pracovniho kapitalu, protoze

z toho kapitalu jim neplynou zisky.

Tabulka 12 Vypocet CPK [17]

Polozka (v tis. K&) 2007 2008 2009
Obézna aktiva 131904 | 92758 90 017
Kratkodobé zavazky 33537 | 18249 16 446
Cisty pracovni kapital 98 367 | 74 509 73 571

Majetkova struktura a zdroje kryti za rok 2009
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Obézné 2
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Graf 6 Majetkova struktura a zdroje kryti za rok 2009 [17]

Pro lepsi predstavu jsem vytvofil graf, ktery ztvariiuje majetkovou strukturu a jeji formu
kryti. Mlzeme vypozorovat, Ze spolecnost méd velice malo kratkodobych cizich zdrojt
oproti obéznym aktiviim. Je to zpisobeno predevsim tim, ze kratkodobé pohledavky tvofi

78 % z celkového obézného majetku a maji del§i dobu splatnosti nez je to u kratkodobych
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zavazkl z obchodni ¢innosti. Z hlediska financovani se jedna o velice konzervativni formu.
Spolecnost by se méla zaméfit na zvySeni kratkodobych cizich zdroji na ukor
dlouhodobych zdrojii. VSeobecné se predpoklada, ze dlouhodobé zdroje jsou nakladné;si

formou financovani nez u kratkodobych cizich zdroja.
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7 POMEROVE UKAZATELE

Pomérové ukazatele patii mezi zdkladni nastroje finan¢ni analyzy, které ziskdme podilem
absolutnich ukazatelti. Zakladnim zdrojem pomeérovych ukazateli jsou ucetni vykazy, a to

zejména rozvaha a vykaz zisku a ztrat.

Pfi porovnavani pomérovych ukazatelti je dulezité si uvédomit, ze zatimco rok 2007 byl
pro firmu, ale i pro celou ekonomiku velice uspésny rok, protoze celkovy riist hrubého
narodniho produktu Ceska narodni banka odhadla na 6,9 %. Oproti tomu roky 2008 a 2009
byly silné ovlivnény celosvétovou hospodaiskou krizi a tempo rustu HDP se rapidné
snizilo. Tato skutecnost tedy méla veliky vliv na firmu, kterd je zaméfena svymi produkty

na novou vystavbu zejména telekomunikacnich siti.

7.1 Analyza likvidity

Analyza likvidity zkouma schopnost firmy hradit své kratkodobé zavazky. Jeden

vvvvvv

mit, Zze pii vypoctu likvidity pracujeme se statickymi (stavovymi) hodnotami k urcitému
casovému okamziku. Ukazatele likvidity jsou pro kazdou firmu velice dulezité, ale musi se

brat s rezervou.

Tabulka 13 Vypocet likvidity za spolecnost Dura-line CT [17]

Polozka 2 007 2008 | 2009 Doporucend hodnota
Bézna likvidita 3,93 5,08 5,47 1,5-2
Pohotova likvidita 3,31 4,21 4,55 1
Hotovostni likvidita 1,66 1,02 0,46 0,2

Tabulka 14 Vypocet likvidity za odvétvi [15]

Polozka 2007 2008 Doporucené hodnota
Bézna likvidita 2,11 2,17 15-2
Pohotova likvidita 1,49 1,45 1
Hotovostni likvidita 0,30 0,24 0,2

Pokud srovname jednotlivé ukazatele likvidity spolecnosti s odvétim, mluzeme
vypozorovat, Ze spolecnost mé tyto ukazatele oproti odvétvi nadpriméré, vice nez
dvojnasobné. Je to zpiisobené predevSim pomérné malymi kratkodobymi zavazky, které

spole¢nost mé v jednotlivych letech. Velikost kratkodobych zavazkii se téméi dvakrat
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zmenSila za rok 2008 oproti roku 2007, coz mé¢lo zasadni vliv na celkovou likviditu

spole¢nosti.
Bézna likvidita (likvidita IT1. stupné)

Bézna likvidita udavd momentalni platebni schopnost podniku, coz znamena, kolikrat byla
firma schopna uspokojit své kratkodobé zavazky, kdyby promeénila veskery sviij obézny
majetek v daném okamziku v hotovost. Za uspokojivou hodnotu ukazatele bézné likvidity
se ve vyspélych trznich ekonomikach pohybuje v hodnoté mezi 1,5 az 2. Firma dosahuje
bézné likvidity téméf dvojndsobné oproti doporuc¢enym hodnotam. Je to zplsobeno
predevsim velkou vysi pohledavek. M¢éli bychom tedy srovnat nartist pohotové likvidity na
béznou. Vypozorujeme, ze u spolecnosti tvoii zasoby stejny pomér ke kratkodobym
zavazktim jako je to u priméru odvétvi. Rizeni zasob je piijatelné a spole¢nost by se méla

zaméfit na zmenseni pohotové likvidity.
Pohotova likvidita (likvidita I1. stupné)

Pohotova likvidita se vypocita z bézné likvidity tim, ze odebereme polozku zasob, protoze
zasoby jsou nejméné likvidni obézny majetek. Tento ukazatel by nemél klesnout pod
hodnotu 1. Firma ma pohotovou likviditu trojnadsobnou v kazdém sledovaném roce.
Kazdym rokem se firmé zvySuje mnozstvi kratkodobych pohledavek. Firma by se méla
zejména zamé&fit na snizeni téchto pohleddvek. Muze toho docilit napiiklad tim, Zze zkrati
splatnost faktur, zvysi penéle ze zpozdéni plateb nebo bude vyzadovat platbu pii prevzeti
zbozi. Spolecnost by také mohla urychlit splaceni pohleddvek poskytnutim diskontu

odbératelim pii predCasném splaceni faktur.
Hotovostni likvidita (likvidita I. stupné€)

Do hotovostni likvidity zahrnujeme pouze nejlikvidnéjSi majetek. Patfi zde penize
v pokladné, bézné bankovni ucty, nékteré kratkodobé terminové vklady apod. Hodnota
hotovostni likvidity by méla dosahovat hodnoty nejméné 0,2. Prvni dva sledované roky
spole¢nost dosahuje hodnoty 1 a vice, az v poslednim roce spolecnost dosahla hodnoty 0,4,
protoze dokdzala radikalné snizit na konci obdobi kratkodoby finanéni majetek.
Doporucoval bych vtomto sméru pokraCovat a snizit hotovostni likviditu na
doporu¢ovanou hodnotu, stejné tak jak je to u odvétvi. V ptipadé, Ze spolenost v urcitém
obdobi nebude mit dostatek finan¢nich prostiedkil, mlize firma Cerpat opétovné kratkodobé

uveéry nebo kontokorent.
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Graf 7 Vyvoj likvidity v letech 2007 — 2009 [17]

Dle grafu mizeme vypozorovat, ze zatimco kazdy rok roste spolecnosti béZzna a pohotova

likvidita, tak hotovostni likvidita klesa. Je to zplsobeno piedevSim snizovanim

kratkodobého finan¢niho majetku a nartstem kratkodobych pohledavek.

7.2 Analyza rentability

Rentabilita, nebo také vynosnost, znamena schopnost dosahovat vynosti na zaklad¢

vlozenych prostfedkti. Ukazatel vynosnosti se vypocte jako pomér vynost (zisku)

k vynalozenym prostiedkiim a vyjadiuje se v procentech. Jednd se o jeden ze zakladnich

ekonomickych pojmi a jedno z hlavnich kritérii hospodarského podnikani.

Tabulka 15 Vypocet rentabilita za spolecnost Dura-line CT [17]

Polozka 2007 2008 2009

Rentabilita trzeb * 14,41% | 11,47 % | 14,67 %
Rentabilita vynosi 1591 % | 1238 % | 14,66 %
Rentabilita celkového kapitalu 26,62% | 22,56 % | 23,63 %
Rentabilita uplatného kapitalu 33,47 % | 25,46 % | 26,59 %
Rentabilita vlastniho kapitalu 26,50% | 20,40% | 21,07 %

*Do trzeb byly zahrnuty pouze trzby za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb
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Tabulka 16 Vypocet rentability za odvetvi [15]

Polozka 2007 2008

Rentabilita trzeb 7,43 % 6,86 %
Rentabilita vynosu 8,57 % 6,99 %
Rentabilita celkového kapitalu 12,53 % 13,62 %
Rentabilita Uplatného kapitalu 15,80 % 17,91 %
Rentabilita vlastniho kapitalu 15,87 % 16,43 %

*Do trzeb byly zahrnuty pouze trzby za prodej vilastnich vyrobkui a sluzeb

Z tabulky rentability podniku lze vypozorovat, ze za kazdy sledovany rok dosahuje
spolecnost zisk. Nejveétsi rentability dosahovala spolecnost v roce 2007. Bylo to zptisobené
predevsim zvySenym ziskem, kdy firma dosahovala zisku pted zdanénim 59 miliénii korun.
V nasledujicich letech se zisk zmenSil na 40 miliont a za rok 2009 piiblizn€¢ na 39,5
miliont korun. Nejvetsi rentabilitu dosahovala spolecnost za rentabilitu uplatného kapitalu,

bylo to zpusobené tim, ze firma Dura-line nevyuzivala zadné kratkodobé ani dlouhodobé

bankovni uvéry.

Pokud srovname rentabilitu podniku s odvétvim, jednoznacné mizeme fict, ze spolecnost
je témet dvojnasobné efektivnéjsi nez prumér odvétvi. Je to zplsobené tim, Ze spole¢nost

velice dobie vyuziva svlij vlastni kapitél a z kazdé koruny vynosu tvofi vetsi ¢ast zisku.
Multiplikator vlastniho kapitalu

Multiplikator vychazi ze dvou faktorii - urokové redukce zisku a finan¢ni péaky, kdy tyto
dva faktory na sebe piisobi protichiidné. Naptiklad pii vétSim zadluzeni dosdhneme
zvysSenim finan¢ni péaky, ale ma to vliv na rentabilitu vlastniho kapitadlu a zase naopak.
Pokud dosahuje multiplikator hodnoty vétsi nez 1, je vhodné pro spole¢nost, aby vyuzila
pro své financovani vétsi podil cizich zdrojti. Pokud je ukazatel mensi nez 1, spole¢nost by
méla snizit podil cizich zdrojt.

EBT aktiva

X
EBIT  vlastni kapital
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Tabulka 17 Vypocet multiplikatoru [17]

PoloZka 2007 2008 2009
EBT/EBIT 1 1 1

A/VK 1,26 1,13 1,13
Multiplikator 1,26 1,13 1,13

Pokud by spolecnost vyuzila podil cizich zdroji ve své kapitalové strukture, mélo by to
pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu ve vech tiech sledovanych letech. Urokova
redukce zisku vychézi pro spole¢nost v kazdém roce 1, protoze firma necerpa zadné cizi

placené zdroje.

7.3 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity, také oznacované jako ukazatele obratovosti méfi, jak efektivné podnik
hospodaii se svymi aktivy. Aktivita ma velky vliv na vysi rentability. Vyjadiuje se

pomérem trzeb k ur¢itému aktivu.

Tabulka 18 Vypocet aktivity za spolecnost Dura-line CT [17]

Polozka 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv 1,67 1,82 1,61
Doba obratu zasob 22,90 20,34 25,40
Doba obratu pohledavek z trzeb* 61,32 74,29 113,26
Doba obratu zavazku z trzeb* 37,05 23,31 27,69
Obratovost pohledavek 5,87 4,85 3,18
Obratovost zavazk(™* 9,72 15,44 13,00

*trzby za vlastni vyrobky a sluzby
** zavazky kratkodobé

Tabulka 19 Vypocet aktivity za odvétvi [15]

PolozZka 2007 2008
Obrat celkovych aktiv 1,46 1,95
Doba obratu zasob 30,43 34,15
Doba obratu pohledavek z trzeb* 59,07 57,83
Doba obratu zavazku z trzeb* 49,44 47,71
Obratovost pohledavek 6,09 6,23
Obratovost zavazku™** 7,28 7,55

*trzby za vlastni vyrobky a sluzby
** zavazky kratkodobé
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Ukazatel obratu celkovych aktiv ukazuje, kolikrat za rok pokryji trzby podniku jeho aktiva.
Minimalni hodnota pro tento ukazatel je 1. Spolec¢nost méla hodnotu tohoto ukazatele 1,67,
coz splituje minimalni kritérium. Celkové spolecnost ma velice kratkou dobu obratu zasob,
coz ukazuje, ze spolecnost efektivné vyuzivd zdsoby a nemd zbytecné zdroje. U doby
obratu pohledavek je situace rapidné horsi, kdy tento ukazatel nejde pod 60 dnt a v tfetim
sledovaném roce ukazatel dosahoval 113 dnt. Je to zplsobené piedev§im tim, Ze
spolecnost obchoduje zejména se zahrani¢cim a doba plnéni je podstatné delSi nez
v tuzemsku. Co se ty¢e doby obratu zavazkl, ma ji firma mensi nez je u tohoto odvétvi
obvyklé. Nemtizeme jednoznacné urcit, zda se jedna o pozitivni nebo negativni skutecnost.
Na jednu stranu spolecnost plisobi diivéryhodné a na stranu druhou kratkodobé zavazky

predstavuji velice levné zdroje financovani.

Je dualezité si také uvédomit, ze pii vypoctu aktivity pracujeme se stavovymi hodnotami,
které¢ jsou ovlivnény zejména koncem obdobi, kdy dochéazi Casto k platebnimu plnéni.
Velikost pohleddvek a kratkodobych zavazkl je siln€¢ ovlivnéna touto skutecnosti a

neodpovida primérnému stavu béhem roku.

Vyvoj ukazatelll obratovosti
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Graf 8 Vyvoj ukazatelii obratovosti [17]

Na grafu jsou znazornény jednotlivé obraty. Zatimco doba obratu zasob se pohybuje u
hranice 20 dnd, tak u doby obratu pohledavek miizeme vypozorovat rostouci tendenci a to
témef ke 114 dntim za rok 2009. Doba obratu zavazki se z pocatecnich 37 dni za rok 2007

snizila na 27 dnu za rok 2009.
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7.4 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti udavaji vztah mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem nebo jejich
slozkami. Ukazatele zadluzenosti vypovidaji o tom, kolik celkového majetku spolecnosti je
financovano cizim kapitdlem. Tyto ukazatele jsou diilezité ptfedevSim pro investory a
neni

poskytovatele dlouhodobych uvéri. Samotna zadluzenost pouze negativni

charakteristikou firmy. Pomoci zadluzenosti miizeme zvysit rentabilitu a vyuzit tak vlivu

finan¢ni paky. Pii vysoké zadluzenosti roste finan¢ni nestabilita firmy.

Tabulka 20 Ukazatele zadluzenosti za spolecnost Dura-line CT [17]

Ukazatel 2007 2008 2009
Celkova zadluZenost 20,68 % 11,40 % 11,11 %
Mira zadluZenosti 26,00 % 12,87 % 12,50 %
Dlouhodobé cizi zdroje / cizi zdroje 2,00 % 3,22 % 4,34 %
Dlouhodobé cizi zdroje / Dlouhodoby kapital 0,52 % 0,41 % 0,54 %
Vlastni kapital / Dlouhodoby majetek 1,96 1,85 1,94
Dlouhodobé zdroje / Dlouhodoby majetek 1,97 1,85 1,95
Ukazatel urokového kryti - - -
Tabulka 21 Ukazatele zadluzenosti za odvetvi [15]
Ukazatel 2007 2008
Celkova zadluZenost 46,02 % 44,09 %
Mira zadluZzenosti 85,69 % 79,12 %
Dlouhodobé cizi zdroje / cizi zdroje 25,87 % 31,01 %
Dlouhodobé cizi zdroje / Dlouhodoby kapital 18,14 % 19,70 %
Vlastni kapital / Dlouhodoby majetek 0,81 0,92
Dlouhodobé zdroje / Dlouhodoby majetek 0,99 1,14
Ukazatel arokového kryti 12,42 8,55

Celkova zadluZenost spolecnosti byla za rok 2007 necelych 21 % a v dalSich letech pouze
11 %. Celkova zadluzenost do 30 % se vSeobecné¢ povazuje za velice nizkou. Nizka
zadluzenost je zplisobena piedev§im tim, ze firma necerpd zadny bankovni Gvér pro své
financovani. Nejvétsi podil na cizich zdrojich u firmy tvoii zdvazky z obchodni vztaht,
dale rezervy na dan z piijmul a zavazky k ovladajicim a fidicim osobam.. Primérna celkova
zadluzenost v odvétvi je 45 %. Tato zadluzenost se povazuje obecné za primérnou.

Mira zadluZenosti u spolec¢nosti v roce 2007 dosahuje pouze 26 % a v dalSich letech kolem
13 %. VSeobecné se predpoklada stav do 100 % jako pozitivni. A vétSina véfitell je

ochotno do 150 % poskytnou uvér. Pokud spolecnost dosahuje miry zadluZenosti do 30 %,
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predpokladd se o spoleCnosti, Ze patifi mezi finanén€ nezavislé. V takovych situacich

vznika nebezpeci ovliviiovani podniku osobami stojicimi mimo podnik.

V poméru dlouhodobé cizi zdroje / cizi zdroje, 1ze vyCist, Ze u spole¢nosti dlouhodobé cizi
zdroje tvoti pouze 3 % celkovych cizich zdroji. Zatimco v odvétvi je to kolem 28 %. Pro
ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji jsem vytvofil pro piehlednost

graf ¢islo 9.
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Graf 9 Kryti dlouhodobé majetku dlouhodobymi zdroji [17]
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7.5 Porovnani pomérovych ukazateli spole¢nosti Dura-line CT

s odvétvim

Tabulka 22 Soubor pomérovych ukazatelii spolecnosti a odvetvi [15], [17]

Ukazatel Spole¢nost Odvétvi
A. 1 | Rentabilita vlastniho kapitalu 20,40 % 16,43 %
A.2 Rentabilita aktiv 22,56 % 13,62 %
A.3 | Rentabilita vynost 12,38 % 6,99 %
B. 1 Bézna likvidita 5,08 2,17
B.2 | Pohotova likvidita 4,21 1,45
B.3 | Hotovostni likvidita 1,02 0,24
C.1 Vlastni kapital /aktiva 0,89 0,56
C.2 | Kryti dlouh. majetku dlouh. kapitalem 1,85 1,14
C.3 | Urokové kryti 0,00 8,55
D. 1 Obratovost aktiv 1,82 1,95
D.2 [Obratovost pohledavek 4,85 6,23
D.3 | Obratovost zavazki 15,44 7,55

Porovnani pomérovych ukazatel( za rok 2008
A1

R VL Tp—
i"" —s— Spolecnost

Graf 10 Spider analyza za rok 2008 [17]

Spider analyza slouzi k posouzeni vysledkii 4 zékladnich skupin pomérovych ukazatelt —
obratovost, rentabilita, zadluzenost a likvidita. I pfestoze jednotlivé ukazatele byly jiz
okomentované, je dulezité srovnat tyto ukazatele jako celek. Graf je sestaven tak, ze
ukazatele za odvétvi jsou brany jako zdkladni hodnoty, tedy rovny 100 %. Hodnoty

ukazatele pro spolecnost Dura-line CT jsou jako % podil hodnoty odvétvi.
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Vseobecné lze fici, ze ¢im kiivka leZici dale od stfedu grafu, tim je situace podniku lepsi.
Pokud se tedy zaméfime na graf, 1ze jednoznaéné fici, ze podniku se dafi mnohem 1épe nez
je prumér v odvétvi.

Vyjimku tvoii ale tff ukazatele. Podnik ma nedostatky v oblasti obratovosti pohledavek a
obratovosti aktiv a kratkodobych zavazki. Urokové kryti podniku je 0, protoze podnik

necerpa zadné bankovni uvéry a tak tento ukazatel nemtizeme srovnat.

7.6 Ostatni ukazatele

Tabulka 23 Vypocet ostatnich ukazateli za spolecnost Dura-line CT [17]

Ukazatel (v tis. K&) 2007 2008 2009
Pfidana hodnota / Po€et zaméstnanci 1660,95 1271,35 | 1359,10
Trzby / PoCet zaméstnanct * 5091,80 | 3969,28 | 3393,41
Osobni naklady / Po€et zaméstnanci 466,84 473,65 | 498,25
Vykonova spotieba / Vynosy 60,69 % | 62,56 % | 53,38 %
Osobni naklady / Vynosy 8,02 % 10,32 % | 11,62 %
Odpisy / Vynosy 2,73 % 348% | 4,10 %
Nakladové uroky / Vynosy - - -
Pfidana hodnota / Vynosy 28,52% | 27,69% | 31,70 %
Osobni naklady / Pfidana hodnota 28,11 % | 37,26 % | 36,66 %
Odpisy/ Pfidana hodnota 9,58 % 12,56 % | 12,93 %
Nakladové uroky / Pfidana hodnota - - -
VH pfed zdanénim / Pfidana hodnota 55,79% | 44,71 % | 46,23 %

Tabulka 24 Vypocet ostatnich ukazateli za odvétvi [15]

Ukazatel 2007 2008

Vykonova spotfeba / Vynosy 61,27 % 54,97 %
Osobni naklady / Vynosy 8,25 % 8,35 %
Odpisy / Vynosy 3,18 % 2,95 %
Nakladové uroky / Vynosy 0,69 % 0,82 %
Pfidana hodnota / Vynosy 20,37 % 17,80 %
Osobni naklady / Pfidana hodnota 40,52 % 46,92 %
Odpisy/ Pfidana hodnota 15,61 % 16,56 %
Nakladové uroky / Pfidana hodnota 3,39 % 4,59 %
VH pred zdanénim / Pfidana hodnota 38,68 % 34,65 %

Ptidana hodnota ptipadajici na jednoho zaméstnance se meziro¢né za rok 2008 snizila o
389 tis., zatimco tento ukazatel v roce 2009 narostl o 90 tisic. Bylo to ovlivnéno pfedevsim
nartistem primérného mnozstvi zaméstnancti v roce 2008 o 7 zamé&stnanct a v roce 2009

se prumérné mnozstvi zaméstnancii naopak snizilo o 8. Trzby z prodeje vlastnich vyrobku
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a sluzeb pfipadajici na jednoho zaméstnance kazdoro¢né klesaji, zatimco nariistaji osobni
naklady na zaméstnance. Jednd se o negativni jev. V piipad€, ze tato tendence bude
pokracovat, firma by méla zareagovat zastavenim ristu mezd nebo zavedenim urcitych
opatieni pro zvyseni vynosnosti na jednoho zaméstnance. S tim také souvisi do jisté miry
ukazatel osobnich nékladu k pfidané hodnot¢€, kdy tento ukazatel narostl za rok 2008 o

9 %.

Pii srovnani vysledkii spole¢nosti s odvétvim dochazi k velkym rozdilim zejména u
ukazatelti zalozenych na ptidané hodnoté. Je to zplisobeno tim, ze ve spolecnosti tvori
pfidand hodnota vétSi cast vynost nez je to bézné u tohoto odvétvi. Z toho vyplyva, ze

firma je vice zaméfena na vyrobu nez na ostatni doprovodné ¢innosti.

Hodinova produkce zarizeni
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Graf 11 Vyvoj produkce na zarizeni v obdobi 2003 — 2009 [17]

Podle grafu mizeme pozorovat, ze postupné se hodinovy vykon zatizeni snizuje. V roce
2009 byl hodinovy vykon pouze 95 kg za hodinu. Tento pokles vznikl v disledku zmény
vyrobniho sortimentu. Novéjsi produkty jsou mnohem komplikovanéjsi a maji delsi dobu

zpracovani nez to bylo o produktt starSich.
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8 SOUHRNNE UKAZATELE

Souhrnné ukazatele slouzi k celkovému posouzeni finan¢niho zdravi podniku. Zatimco
pomérové ukazatele jsou zaméieny pouze na jednu oblast (likvida, rentabilita,
zadluzenost), tak souhrnné ukazatele se snazi pojmout podnik jako celek. Nicméné
nevyhodou souhrnnych ukazatelii je fakt, Ze pomoci jednoho <¢isla nelze vyjadrit

odpovidajici finan¢ni situaci, pouze Ize nastinit finan¢ni situaci v podniku.

Model INO5
Tabulka 25 Vypocet indexu INOS [17]

Vypocet 2007 2008 2009
0,13x A /CK 0,63 1,14 1,17
0,04 x EBIT / NU X X X
3,97 x EBIT/ A 1,06 0,90 0,94
0,21xV/A 0,35 0,38 0,34
0,09 x OA / (KZ + KBU) 0,35 0,46 0,49
Index INO5 2,39 2,88 2,94

Model INOS byl vytvofen Ivanem a Inkou Neumaierovi pro potieby ¢eského trhu, ktery jiz
prosel mnoha transformacemi. Nejnovejsi model je model INOS. V ptipadé, ze vysledna
hodnota dosahuje 1,6 nebo vice, znamena to, ze se jednd o podnik, ktery tvofi hodnotu.
V ptipadé, Ze vysledna hodnota je v rozmezi 1,6 az 0,9, podnik se vyskytuje v Sedé zoné.

Pokud hodnota je mensi nez 0,9, podnik spé&je k bankrotu.

U spolecnosti Dura-line CT muzeme vidét, ze v kazdém sledovaném roce dosahuje
hodnotu vétsi nez 1,6 a mizeme konstatovat, ze dle indexu se jednd o financné¢ a
vykonnostné silny podnik. Pfi¢emz pii vypoctu byl podnik jesté znevyhodnén, protoze do
vypoétu nebyl zahrnut ukazatel 0,04 x EBIT / NU, protoze neéerpa zadné bankovni uvéry

nebo jiné zpoplatnéné cizi zdroje.
Altmanovo Z-skore

Tabulka 26 Vypocet Altmanova Z-skore [17]

Vypodet 2007 2008 2009
0,717 x CPK / A 0,32 0,30 0,31
0,847 xCZ /A 0,18 0,15 0,16
3,107 x EBIT/ A 0,83 0,70 0,73
0,42 x VK / Cizi zdroje 1,62 3,26 3,36
0,998 x T*/ A 1,46 1,57 1,27
Z-skore 4,40 5,99 5,84
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Altmanovo Z-skore

Altmantv model slouzi také jako model INO5 pro posouzeni celkového finanéniho zdravi
podniku. Vypracovany model ndm miiZze poslouzit jako v€asnd predikce finan¢ni tisné nebo
moznosti bankrotu. Tento model byl publikovan Edwardem Altmanem v roce 1968 a stal
se jednim ze zédkladnich modeli pro finan¢ni analyzu firmy. Pokud ukazatel dosahuje
hodnoty vétsi nez 2,99 mizeme podnik posoudit jako financné pevny. V piipad€, ze
hodnota ukazatele dosahuje od 1,81 po 2,99, jednéd se o podnik s nevyhranénou finan¢ni

situaci. Pokud hodnota ukazatele je pod 1,81, podnik sméfuje k bankrotu.

Dosahovand hodnota u sledovaného podniku dosahuje velice pfiznivych vysledki.
Ptesahuje hodnotu 2,99, mizeme tedy fici , ze je ve velmi pfiznivé finanéni situaci. V roce
2008 a 2009 dosahuje téméi dvojnasobku doporucené hodnoty. Je to zptisobeno predevsim
velkym podilem vlastniho kapitdlu a vynosnosti trzeb za vlastni vyrobky k celkovym

aktivam.
Model Eva

Eva neboli ekonomickéd pfidana hodnota (Economic Value added) spociva ve vypoctu
skutecného ekonomického vykonu podniku. V piipadé€, Zze ukazatel vychazi kladnég, firma

zvys$i hodnotu pro vlastniky. Pokud ukazatel vyjde negativné, firma nic¢i hodnotu.

Tabulka 27 Vypocet EVA za spolecnost Dura-line CT [17]

Vypocet EVA (v tis. KE) 2007 2008 2009
Nk X X X
bezrizikova sazba 4,28 % 4,55 % 4,92 %
Moodnikatelské 0% 0% 0%
fA 4,74 % 4,80 % 4,83 %
IFinStab 0% 0% 0%
WACC 9,02 % 9,35 % 9,75 %
e 9,02 % 9,35 % 9,75 %
ROE 26,50 % 20,40 % 21,07 %
EVA 30975,12 | 17514,68 | 16848,59

* bezrizikova sazba pro 3.Q 2009
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Tabulka 28 Vypocet EVA za odvétvi [15]

Vypocet (v mil. K&) 2007 2008
bezrizikova sazba 4,28 % 4,55 %
Mpodnikatelské 2,44 % 2,67 %
MiA 1,22 % 1,59 %
Feinsta 1,74 % 1,01 %
WACC 9,68 % 9,82 %
e 12,44 % 12,54 %
ROE 15,87 % 16,43 %
EVA 2199369 2089646

*

Pro srovnani jsem také uvedl vypocet EVA za odvétvi, kdy mlzeme srovnat primérné
naklady na kapital. Protoze spole¢nost neCerpa zadné tivéry, ma nizsi primeérné naklady na

kapital nez je primér v odvétvi Je to zplisobeno zvlasté tim, ze spole¢nost nemusi vyplacet

dividendy a naklady na vlastni kapitadl jsou tvofeny zejména bezrizikovou sazbou —

urokova mira dluhopist vydanych statem nejcastéji s dobou splatnosti 10 let.

Dle tabulky za spole¢nost Dura-line mizeme vypozorovat, ze vysledek EVA je v kazdém

sledovaném roce pozitivni. Spolecnost tedy tvoii hodnotu pro vlastniky. V roce 2007

hodnota EVA je téméf 31 miliont korun, v letech 2008 a 2009 je tato hodnota ale dvakrat

mensi oproti roku 2007, pfiblizné 17 miliont.
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¢Z/ VK Ukazatel
0,265 2007
0,204 2008
0,211 2009
Cz/v V/A A/VK
0,126 1,673 1,257
0,099 X 1,822 X 1,129
0,116 1,613 1,125
Cz/ FM/Kr.
EBT EBT/V V / DHM DHM /A CK/VK z4av. Kr.zav./CK FM /A
0,792 0,1591 4,116 0,406 0,260 1,660 0,728 0,250
0,801 X 0,1238 3,866 X 0,471 0,129 X 1,024 X 0,894 0,104
0,792 01466 3,646 0,442 0,125 0,464 0,883 0,046
VIV Na/Vv
1 0,839
1 - 0,876
1 0,853
Na
pr.zb./V VS/V o/V ON/V NU/V Ost. NA/V
0,079 0,607 0,027 0,080 0,000 0,046
0,043 |+ 0,626 + 0,035 |+ 0,103 + 0,000 + 0,069
0,092 0,534 0,041 0,116 0,000 0,070

Schéma 4 Rozklad rentability viastniho kapitalu v letech 2007 — 2009 [17]
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9 ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE FIRMY DURA-LINE CT A
NAVRHCH MOZNYCH ZLEPSENI

Spolecnost Dura-line CT se zabyva vyrobou trubek a svazkii mikrotrubic¢ek z polyethylenu.
Tyto vyrobky jsou uréeny primarn¢ pro vystavbu telekomunikacnich kanald. Spole¢nost tak
byla siln¢ ovlivnéna ekonomickou krizi. Béhem roku 2008 firmé klesly trzby za prode;j
vlastnich vyrobki a sluzeb o 13,5 % a za rok 2009 o 24 %. Pfesto spolecnost stale
dosahovala velmi pozitivniho vysledku hospodaieni. Spole¢nost kromé uplatnéni svych
vyrobkil v oblasti telekomunikaci chce svou ¢innost dale rozsifit v oblastech stavebnictvi,

zemedelstvi a ekologii.

Svou vyrobou nezatézuji zivotni prostiedi, ale s nové zavadénymi vyrobky firmé roste
procento odpadu, meziro¢né za rok 2009 byl nartst 2,8 %. Tento nariist byl zpisoben
zvySenou produkci mikrotrubicek, tedy technologii s vyrazné vy$§imi naroky na kvalitu

polymeru a na uroven obsluhy.

Prestoze firma je Cist¢ vyrobni podnik, mé vétsi podil obéznych aktiv nez dlouhodobého
majetku. Podil dlouhodobého majetku je pfiblizné 45 %, zatimco obéZnych aktiv 55 %.
Celou svou cinnost financuje zejména z vlastni zdrojii. Na vlastnich zdrojich se podili
vysledek hospodatfeni z minulych let 6 0%, vysledek hospodateni bézné¢ho obdobi 25 % a
zakladni kapital pouze 15 %. Spolecnost pomoci svych vlastnikti hleda nové investory do
vyrobnich programii pro jejich realizaci v Ceské republice, pfiemZ na druhou stranu
meziro¢n¢ snizuje svij vlastni kapital ptiblizn€ o 5 %.

Firma necerpa zddny bankovni uvér na financovani své ¢innosti a mira zadluZenosti v roce
2007 dosahuje proto pouze 26 % a v dalSich letech kolem 13 %. VSeobecné se piredpoklada
stav do 100 % jako pozitivni a vétSina veftiteld je ochotno do 100 % miry zadluZenosti
poskytnou Uvér. Pokud vSeobecné spolecnost dosahuje miry zadluzenosti do 30 %,
predpokladd se o spolecnosti, ze patii mezi finanéné nezavislé spolecnosti.. Celkova
zadluzenost v letech 2008 a 2009 dosahuje pouze 11 %, oproti odvétvi, které mé tento
ukazatel okolo 45 %. Po vypoctu finan¢ni péky, jsem zjistil, Ze v ptipadé, ze spolecnost
vyuzije n¢jakou formu placeného ciziho kapitdlu, zvysi se ji rentabilita vlastniho kapitalu.
Proto doporucuji spoleCnosti Cast své Cinnosti nebo rozsifeni Cinnosti financovat také

z bankovnich Gv€ry a ne pouze z vlastnich prostiedki.
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Spolecnost kazdoro¢n¢ dosahuje velice pozitivnich vysledkii v oblasti rentability.
Nejsledovangjsim tidajem v oblasti rentability je rentabilita vlastniho kapitalu. V roce 2007
spolecnost dosahovala hodnotu tohoto ukazatele 26,5 %, v roce 2008 to bylo 20,4 % a
v roce 2009 21,1 %.

Nejvétsim problémem u spole€nosti je splatnost pohledavek. Je to zptsobené tim, Ze 87 %
celkové vyroby je uréeno na export. VSeobecné lze fici, Ze zahrani¢ni pohledavky maji
delsi dobu splatnosti a hor$i vymahatelnost. Situace se ale stale zhorsuje diky upadajici
platebni kazni a zvySujici se vyjedndvaci sile zdkaznikii. Doba obratu pohledavek se
rapidné€ zvySuje z ptivodnich 61 dnl za rok 2007, za rok 2008 to bylo jiz 74 dnti a v roce
2009 neunosnych 113 dnli. Spole¢nost je nucena také kazdoro¢né odepsat nevymahatelné
pohledavky za statisice ba miliony korun. Nejenze pohledavky vazou velké mnozstvi
penéznich prostredki, ale také velmi negativné ovliviiuji vysledek hospodateni spole¢nosti

tim, ze firma prod€lava na kurzovych rozdilech (rist koruny k euru).

V dob¢ trvani krize, kdy spolecnost trpéla nedostatkem zdkaznikii, nebylo lehké ziskat
takové zakaznika, u kterého si mohla spolecnost byt jistd na 100 % , Ze svilj zdvazek vcas a
v plné vysi uhradi, proto se tak rapidné také zvysila doba obratu pohleddvek. Mé
doporuceni se tyka spiSe opatfeni pro zlepsSeni situace po skonceni finan¢ni krize. U nové
uzaviranych obchodii bych firmé doporucoval pozadovat zalohu za vyrobky. U vétsich
odbératelli bych vyzadoval postupné splaceni faktury, nez zaplaceni faktury najednou ale
za zhruba 4 mésice (doba obratu 113 dnil). Myslim si, Ze vypracovani podrobnéjsi finan¢ni
analyzy u podniku, ktery si na od nasi firmy bere dlouhodoby obchodni Gvér na zbozi za
miliony korun, by vysla levnéji nez nasledny odpis pohledavky v ptipadé neschopnosti
podniku uhradit své zdvazky. Stanoveni urcitych minimalnich kritéria povede
k efektivnéjSimu vybéru zakaznikl. Zakaznici, ktefi nesplni minimalni kritéria, by firma
méla zpoplatnit obchodnim uvérem s wurCitou procentudlni piirazkou. NejlepSim
vychodiskem pro firmu by se mohlo jevit vyuziti dokumentarniho inkasa nebo akreditivu.
Vétsina zédkaznika ale neni ochotna platit okamzité pii prevzeti zbozi, proto by spolecnost

mohla poskytovat do urcité vyse diskont.

Opacny jev oproti pohledavkam se stal u kratkodobych zavazkid. Doba obratu
kratkodobych zavazkii se snizila. V roce 2007 byla primérné doba obratu kratkodobych
zévazka 37 a v roce 2009 uz pouze 27 dni. Tento udaj je tedy nesrovnatelny s dobou obratu

pohledavek. Nelze jednoznacné urcit, zda se jedna o jev negativni nebo pozitivni. Na jednu
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stranu firma plsobi divéryhodné¢ a svédéi to o jeji solventnosti, na stranu druhou
kratkodobé zéavazky ptedstavuji z pravidla nejlevnéjsi formu financovani. Pfesto bych
firm¢ doporucoval vyjednat si delsi dobu splatnosti u svych zavazki, protoze podstatnou

vétsSinu obéznych aktiv financuje spole¢nost z dlouhodobého kapitalu.

U spolecnosti doslo také ke zhorSeni obratu zasob. I pfestoze v roce 2008 doslo ke snizeni
doby obratu zasob o dva dny oproti roku 2007, tak za rok 2009 narostla doba obratu zasob
oproti roku 2008 o 5 dnti. Spolecnost v kazdém roce snizila mnozstvi zasob na skladé, ale

diky velkému sniZeni trzeb to nemélo pozitivni vliv na dobu obratu.

Je dulezité¢ si ale uvédomit, ze pii vypoctu doby obratu pracujeme se stavovymi
hodnotami, kdy tyto hodnoty jsou ovlivnény zejména koncem obdobi a dochdzi Casto
k platebnimu plnéni. Velikost pohledavek a kratkodobych zavazk je siln¢ ovlivnéna touto
skutec¢nosti a neodpovida primérnému stavu behem roku. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost

nevede pritbézné hodnoty béhem roku, musel jsem vypracovat doby obratu z téchto stavii.

Co se tyce celkové obratovosti aktiv, tak spole¢nost dosahuje uspokojivych vysledkl, ve
velké mife nad hodnotu doporucujici Ministerstvem prtimyslu a obchodu. Zatimco v roce
2007 méla Spolecnost Dura-line CT dobu obratu 1,67 a pramér v odvétvi byl 1,46. Tak

oproti tomu v roce 2008 spolecnost dosahovala doby obratu 1,82 a odvétvi 1,95.

Nékoho tak mlze napadnout otdzka, jak je mozné, Ze spole¢nost ma horsi dobu obratu
aktiv nez odvétvi, kdyZ ma podstatné lepsi vysledky v oblastni rentability oproti odvétvi
(viz. sekce analyza rentabilita a aktivity). Odpoveéd’ je prostd, je to zplsobeno tim, Ze
spolecnost dokaze 1épe generovat Cisty zisk z vynost. Tedy, ze z kazdé koruny trzeb firme

plyne vétsi zisk nez tomu je v odvétvi.

Spolecnost ve svych vyrocnich zpravach zdurazituje dvé véci, ze ma vysokou rentabilitu a
likviditu. Musim ale poukdazat, ze s likviditou to neni az tak jednoznacné. I prestoze
spolecnost dosahuje velice vysokych hodnot, nadprimérné oproti doporuc¢enym hodnotam
a oproti odvétvi, je dilezité si uvédomit, ze béZnd a pohotova likvidita obsahuje ve svém
vzorci kratkodobé pohledavky. Pti¢emz naptiklad vroce 2009 podil kratkodobych
pohledavek byl 75 % na celkovych obéznych aktivech a jejich doba splatnosti byla
piiblizné 113 dnii oproti kratkodobym pohledavkam, které jsou s dobou splatnosti pouze
27 dnl. Zduraziuji to proto, ze tézko budeme platit svym dodavatelim pohledavkami.

Likviditou bychom se tedy nem¢li fidit, ale brat ji pouze jako orientacni udaj. Hotovostni
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likvidita se spolecnosti v roce 2009 pohybuje uz jenom okolo 0,45 oproti roku 2008, kdy
velikost hotovostni likvidity byla ptfes 1. Doporucoval bych ptesto vtomto trendu
snizovani penéznich prostiedkli pokracovat a dostat se na doporuc¢ovanou hodnotu 0,2,
ktera je také dosahovana v priméru v odvétvi. Firma tak zbyte¢n¢ nebude mit penize na

bankovnich tctech, které neptindsi zadny zisk.

V oblasti ostatnich ukazatelti je alarmujici, ze kazdorocné se snizuji trzby a pfidana
hodnota na jednoho zameéstnance, piicemz rostou primeérné osobni ndklady na jednoho
zaméstnance. Jednd se o negativni jev. V pfipadé, ze tato tendence bude pokracovat, firma
by méla zareagovat zastavenim rastu mezd nebo zavedenim urcitych opatfeni pro zvySeni

vykonu na jednoho zaméstnance.

Pti posuzovani spolecnosti jako celku pomoci souhrnného ukazatele INOS a Altmanova
Z-skore mlze konstatovat, ze patii mezi financné a vykonnostné silny podnik.

Pti vypoctu ukazatele EVA bylo také zjisténo, Ze spolecnost pro své majitele tvoii hodnotu.
V roce 2007 doséhl podnik hodnoty 31 milionu korun, v dalSich letech to bylo zhruba 17

milionu korun.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 67

ZAVER
Hlavnim cilem mé bakaldiské prace bylo vypracovani podrobné finan¢ni analyzy

spolecnost Dura-line CT se sidlem Tlumacové. Praci jsem koncipovat do dvou casti.

Prvni ¢ast byla teoretickd, urcend predevsim pro vysvétleni zdkladnich pojma tykajicich se
finan¢ni analyzy, ucetnich vykazii a jejich uzivatelti. Uvedl jsem také jednotlivé zptisoby

vvvvvv

zadluzenost a aktivita.

Ve druhé ¢asti jsem analyzoval jednotlivé rozvahy, vykazy ziski a ztrat a vyro¢ni zpravy
za obdobi 2007 az 2009. Pomoci téchto vykazii jsem mohl zpracovat vertikalni a
horizontalni analyzu pro prvotni pohled na finan¢ni stav spolecnost. Nasledné€ jsem proved]
hlubsi analyzu pomérovymi a souhrnnymi ukazateli, coz mi umoznilo navrhnout urcita

opatfeni, kterd by mohla firma uplatnit.

Zpracovanim této prace jsem dokdzal porozumél financni analyze jako takové, ale zaroven
pochopit spojitosti mezi jednotlivymi ukazateli. Pi aplikaci na konkrétni firmé jsem ziskal

také cenné praktické zkusSenosti.

Cilem mé préace bylo poskytnou firm¢ piehled o finan¢ni situaci a pokusit se najit urcita
opatteni, kterd by vedla ke zlepSeni soucasné situace. VEfim, Ze alespon Castecné se mi

tento cil podafil naplnit.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A

C

DHM

DNM

EAT

EVA

EBIT

EBT

M

HV

Krat.

NCK

NV

ON

le

ROA

ROE

Aktiva

Celkovy investovany kapital
Cizi kapital

Cisty zisk

Cisty pracovni kapitél

Dan

Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Zisk po zdanéni

Ekonomicky piidana hodnota
Zisk pted odecteni Grokl a dané
Zisk pted odectenim dané
Finan¢ni majetek
Hospodaisky vysledek
Kratkodobé bankovni uvéry
Kratkodoby

Kratkodobé zavazky
Naklady na cizi kapital
Néklady variabilni

Odpisy

Osobni naklady

Naklady na vlastni kapital
Rentabilita celkovych aktiv

Rentabilita vlastniho kapitalu
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ROS

SMV

T

v

VH

VK

WACC

Rentabilita trzeb
Samotné movité véci
Trzby

Vynosy

Vysledek hospodaieni
Vlastni kapital

Primeérné naklady na kapital
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PRILOHA P I: AKTIVA SPOLECNOSTI DURA-LINE CT V OBDOBI
2007 - 2009

Aktiva 2007 2008 2009
Aktiva celkem 222792 178910| 167 493
Dlouhodoby majetek 90546| 85902| 76825
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 1589 2738
Software 0 0 2084
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 1589 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny maje-

tek 0 0 654
Dlouhodoby hmotny majetek 90546| 84313| 74087
Pozemky 3290 3290 3290
Stavby 57088| 54837| 52585
Samotné movité véci a soubory movitych véci 28665| 25666 18 033
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 1503 520 179
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
Obézna aktiva 131904 92758| 90017
Zasoby 20729 15920| 15081
Material 12 816 9 358 9174
Nedokonéena vyroba a polotovary 184 304 30
Vyrobky 2456 1247 994
Zbozi 5273 5011 4 883
Dlouhodobé pohledavky 0 0 50
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 35
Dohadné ucty aktivni 0 0 15
Kratkodobé pohledavky 55 509 58 159 | 67 260
Pohledavky z obchodnich vztahu 43 001 45 421 47 675
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 2 645 3 666 18 556
Stat - dafiové pohledavky 6778 6 930 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1291 1196 386
Dohadné uéty aktivni 586 51 0
Jiné pohledavky 1208 895 643
Kratkodoby finanéni majetek 55 666 18 679 7 626
Penize 138 119 35
Ugty v bankéach 55 528 18 560 7 591
Ostatni aktiva, pfechodné ucty aktivni 342 250 650
Casové rozligeni 342 250 650
Naklady pristich obdobi 342 250 650




PRILOHA P II: PASIVA SPOLECNOSTI DURA-LINE CT V OBDOBI
2007 - 2009

Pasiva 2007 2008 2009
222
Pasiva celkem 792 | 178910 | 167 493
177
Vlastni kapital 177 | 158508 | 148 877
Zakladni kapital 21609 21609| 21609
Zakladni kapital 21609 21609| 21609
Kapitalové fondy 1420 1420 1420
Ostatni kapitalové fondy 1420 1420 1420
Rezervni fond a ostatni fondy ze zisku 3111 2919 2743
Zakonny rezervni fond 2 161 2 161 2 161
Statutarni a ostatni fondy 950 758 582
Vysledek hospodareni minulych let 92357 | 100226| 94208
Nerozdéleny zisk minulych let 92357 | 100226| 94208
Vysledek hospodareni b&Zného ucetniho obdobi (+/-) 58680| 32334| 28897
Cizi zdroje 46 067 | 20402 18616
Rezervy 10 607 1497 1361
Rezerva na dan z pfijmu 9748 0 1361
Ostatni rezervy 859 1497 0
Dlouhodobé zavazky 923 656 808
OdloZeny darovy zavazek 923 656 808
Kratkodobé zavazky 335637 | 18249| 16446
Zavazky z obchodnich vztahu 18 945 11 517 10 884
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 6778 0 3495
Zavazky k zaméstnancim 1481 1748 1609
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 858 804 818
Stat - dafiové zavazky a dotace 413 1374 -3 437
Kratkodobé prijaté zalohy 851 151 820
Dohadné uéty pasivni 4 211 2 655 2818
Jiné zavazky 0 0 0
Casové rozligeni 548 0 0
Vydaje pfistich obdobi 548 0 0




PRILOHA P III: VYKAZ ZISKU A ZTRAT SPOLECNOSTI DURA-

LINE CT V OBDOBI 2007 — 2009

Polozka 2007 2008 2009
Trzby za prodej zboZi 34104 16 679 33 499
naklady vynaloZené na prodané zbozZi 29265,6 14 099 24 934
Obchodni marze 4838,4 2 580 8 564
Vykony 327669,6 | 291633| 221220
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 325875,2| 281819| 213785
Zména stavu zasob vlastni innosti -8345,6 -1077 -499
Aktivace 10148 10 891 7933
Vykonova spotfeba 226215,2| 203947 | 144 161
Spotifeba materialu a energie 180302,4| 160233 | 107 262
Sluzby 45912,8 43714 36 899
Pridana hodnota 106300,8 90 266 85 623
Osobni naklady 29877,6 33 629 31390
Mzdové naklady 22236,8 24 607 23 398
Néaklady na soc. zab. a zdr. poj. 7744,8 8 193 7315
Socialni naklady 696 829 678
Dané a poplatky 116 114 112
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 10180,8 11 341 11 072
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 2750,4 2 384 392
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 176 63 35
Trzby z prodeje materialu 25744 2 321 357
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 4120 4 697 975
Prodany material 4120 4 697 975
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek -7180,8 1122 255
Ostatni provozni vynosy 456,8 3 525 2 649
Ostatni provozni naklady 7360 1944 2 230
Provozni vysledek hospodareni 64234,4 43 328 42 630
Vynosoveé uroky 1588,8 133 53
Ostatni finanéni vynosy 6152,8 11625 12 277
Ostatni financni naklady 12672,8 14 731 15 375
Finanéni vysledek hospodareni -4931,2 -2 973 -3 044
Dan z pfijml za béZnou €innost 12359,2 8 021 8 215
- splatna 11956,8 8 288 8 215
- odlozena 402,4 -267

Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 46944 32 334 31370
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 46944 32 334 31370
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 59303,2 40 355 39 585




