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ABSTRAKT

Cilem bakalérské préce je posoudit efektivnost vyuzivani zdroju financovani ve spole¢nos-
ti Czech Sport Aircraft a.s., za posledni tii roky, a navrhnout jejich optimalizaci. Prace je
rozdélena na cast teoretickou a ¢ast praktickou. V teoretické ¢asti je za pomoci literarnich
pramend vypracovana problematika financovani podniku a zpracovany teoretické a meto-
dické poznatky, tykajici se finan¢ni analyzy podniku. Prakticka ¢ast je zamétena na vypra-
covani finan¢ni analyzy hlavnich ekonomickych ukazateli za posledni tti roky, dale jsou
vysledky provedené analyzy meziro¢né porovnany, vysvétleny a zduvodnény. V zavérecne
casti bakalaiské prace je navrZzena optimalizace financovani podniku Czech Sport Aircraft

a.s.

Klicova slova: interni zdroje financovani, externi zdroje financovani, finan¢ni analyza,

optimalizace financovani

ABSTRACT

The aim of the bachelor thesis is to evaluate the effectiveness of use of financing resources
in the Czech Sport Aircraft joint-stock company for the last three years and to propose
their optimisation. The study is divided into theoretical and pratical part. In the theoretical
part, using literature sources, there is developed the issue of financing a company and
adapted theoretical and methodical findings related to business finance analysis. The
practical part is focused on preparing a financial analysis of major economic indicators for
the last three years, afterwards, the outcomes of the analysis made are year-on-year compa-
red, explained and justified. In the concluding part of the bachelor work, there is suggested

the optimization of financing in the Czech Sport Aircraft joint-stock company.

Keywords: Internal Resources of Financing, External Resources of Financing, Financial

Analysis, Optimization of Financing
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UvoD

Smyslem podnikani jako takového a smyslem kazdého podnikatelského subjektu je vytva-
fet hodnoty a dosahovat vytycenych cili. Mezi hlavni cile patii dosahovani zisku, neni
to viak pouze jediny cil, i kdyZ se jednd o velmi podstatny prvek. V mnohych piipadech
muZe jit o dosazeni dobrého jména, ziskani postaveni na trhu nebo seberealizaci majitelt

firem.

Proto, aby mohl podnik dobie fungovat, musi k tomu mit vytvoteny vhodné podminky.
Pfitom zalezi na radé faktoru, jenz ovliviwuji jeho ¢innost. Bezesporu je to vnéjsi prostiedi,
které na podnik pasobi ze vSech stran a také odvétvi, v némz podnika. Podstatnou ¢ast tvo-
ii politicka situace nejen v dané zemi nebo kraji, ale i v zahrani¢i, pokud se aktivity firmy
zaméeiuji na export a dalsi legislativni omezeni, napt. zakony. Jistym uskalim muze byt
ochrana Zivotniho prostiedi, patii-li mezi jeho zneciStovatele. Zasadni roli hraje danové
zatiZeni, arokové sazby, devizové kurzy a kupni sila. TaktéZ nesmime zapominat na tech-
nickou a technologickou vyspélost a piedevsim lidské zdroje. Mezi dalSi vlivy, které piimo

pasobi na podnik, jsou dodavatelé, odbératelé a v neposledni fadé konkurence.

Tak jako je firma ovlivnéna vn¢jSimi faktory, pasobi na ni i vnitini prostredi, predevsim
sloZeni majetkové a kapitalové struktury a zptasob financovani celého podniku. A pravé
optimalizace financovani podniku je cilem bakalairske prace, nebot’ tento podnik vykazuje
dlouhodobé finan¢ni problémy. Kazdy podnik by mel mit tolik kapitalu, kolik potiebuje.
Kapitadlem rozumime jak vlastni zdroje, tak i cizi zdroje a jejich optimalni pomér. V Gvahu

pak musime brat dostupnost a moznost jejich ziskavani.

Cilem bakalaiské préce je tedy posoudit efektivnost vyuZivani zdroj financovani ve spo-

lecnosti Czech Sport Aircraft a.s., za posledni tii roky, a navrhnout jejich optimalizaci.

Teoreticka ¢ast bakalaiské prace charakterizuje interni a externi zdroje financovani a dale
teoreticka hlediska finan¢ni analyzy. Nésledujici Usek praktické ¢asti spoc¢iva v provedeni
finan¢ni analyzy vybranych ekonomickych ukazatelu a zjisténi celkového finanéniho zdra-
vi podniku. Vysledky finanéni analyzy jsou poté porovnany a zduvodnény. V dalsi casti
bakalaiske prace dochazi ke stanoveni nékladu na cizi a vlastni kapital a celkovych nékla-
du na kapital, neboli minimalni vynosnost, kterou musi podnik dosahnout. Zavére¢na ¢ast
prace je zamétena na zhodnoceni pravidel financovani a navrZzeni optimalizace financovani

vyrobniho podniku, s ohledem na dostupnost zdroj.
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1 FINANCOVANI PODNIKU

Financovanim podniku se rozumi ziskavani finanénich prostredka, jejich alokace a pouzi-

vani tak, aby byl zajistén plynuly provoz a rozSirovan majetek podniku.
StéZejnim cilem finan¢niho fizeni tedy je:

e ziskani kapitélu, ktery je pottebny pro financovani béznych nebo mimotadnych po-

tieb podniku
e rozhodnuti o alokaci kapitalovych zdroja
e rozhodnuti o prerozdélovani hospodarského vysledku
e Ttizeni hospodareni tak, aby byla zajisténa stabilita a nezavislost podniku [6]
Podnik

,-Obchodni zakonik vymezuje podnik jako soubor hmotnych, nehmotnych a osobnich sloZek
podnikéni. K podniku naleZi veci, prava a jiné majetkové hodnoty, které pat/i podnikateli

a slouzi k provozovani podniku nebo vzhledem k své povaze maji tomuto Ucelu slouZit.* [3]

1.1 Zdroje financovani podniku
Zdroje financovani podniku jsou rizné a déli se dle nékolika hledisek.
Podle pavodu kapitalu je ¢lenime na:

e interni (vnitini) zdroje financovani (tzv. samofinancovéni) — finan¢ni zdroje jsou
ziskdvany z vlastni ¢innosti podniku, jejimz vysledkem je zisk, respektive odpisy,
dlouhodobé rezervni fondy aj.

e externi (vngjsi) zdroje financovani — tyto zdroje jsou ziskdvany mimo podnik, a to
bud’ jako zdroje vlastni nebo cizi. Mezi vlastni zdroje financovani patii, napi. vkla-
dy a podily zakladateli a vlastniki podniku, u akciovych spole¢nosti jsou to emito-
vané akcie aj. Cizimi zdroji jsou, napi. emitované obligace, bankovni Uvéry, ob-

chodni uvery, leasing, faktoring, forfaiting aj.
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Podle vlastnictvi je ¢lenime na:

e vlastni zdroje financovani — jsou to veSkeré finan¢ni zdroje, jejichz vlastnikem je
podnik, tj. vklady vlastniki, odpisy, nerozdéleny zisk, rezervni fondy, prodej nepo-
tiebného majetku

e cizi zdroje financovani — jsou to kratkodobé a dlouhodobé zavazky, kratkodobé

a dlouhodobé avery, leasing, obligace aj.
Podle ¢asového hlediska je ¢lenime na:

e kratkodobé - tyto zdroje jsou splatné do 1 roku

e dlouhodobé — zdroje se splatnosti delSi nez 1 rok
Podle pravidelnosti je ¢lenime na:

e b&Zné — jednd se o financovani, které zajistuje bézny provoz podniku jako je nakup
materialu, Uhrada za energie, vyplaty mezd, odvody pojistného a dani, najemne aj.

e mimoradné — jedna se 0 mimotadné investice, které vyZaduji vysoké finan¢ni ¢ast-
ky. Mimoradné financovani byva spojovano se zakladanim podniku, rozSifovanim,

spojovanim nebo pfi likvidaci aj. [3]

1.2 Interni (vnit¥ni) zdroje financovani podniku

Mezi hlavni interni zdroje financovani podniku patii odpisy, nerozdeleny zisk a rezervni
fondy. Tyto zdroje jsou realizovany samofinancovanim. Vnitinim zdrojem financovani
mohou byt také prostredky, které podnik zisk& prodejem majetku (napi. budov, pozemka).
Interni zdroje financovani se zakladaji na rozdilu mezi ptijmy z nefinan¢niho trhu (tj. pro-
dej zboZzi, vyrobku a sluzeb) a vydaji jak z nefinan¢niho trhu (tj. z&soby, zboZi, energie,

mzdy zaméstnancam, sluzby), tak i finanéniho trhu (Groky, splaceni dluhi). [13]

1.2.1 Odpisy

Odpisy muzeme definovat jako postupné opotiebeni investi¢niho majetku v penéznim vy-
jadreni nebo jsou také odhadem castky, ktera vystihuje co nejpiesnéjsi rozloZeni vynosu,
jenz toto aktivum podniku prinasi. Nejedna se tedy jen pouze o kvantifikaci fyzického
a morélniho opotiebeni majetku. Jsou duleZitou poloZkou, kterd zvySuje naklady podniku,
a tudiz snizuje jeho zisk. Odpisy koriguji ocenéni majetku v souvislosti s jeho pouzivanim

a prispivaji k vérnému pohledu na hospodareni Gc¢etni jednotky. Odpisy mohou byt pouzity
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k obnoveni dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, k pokryti financovani obéz-
ného majetku, ¢i k jakémukoliv ucelu. Souhrnem vSech odpisu za celou dobu pouZivani
majetku jsou opravky. Rozdil mezi vstupni (potizovaci) cenou a opravkami je zastatkova

cena.
opravky = > odpisy

zustatkova cena = vstupni (porizovaci) cena — opravky

Odpisy délime na Gcetni a danové. Pfi uctovani pouziva podnik ucetni odpisy. Danové
odpisy upravuje Zakon o danich z piijmu ¢. 586/1992 Sh., a tyto slouZzi pro danové ucely.
Spousta ucetnich jednotek si viak ulehéuje podminky tak, Ze dafnové odpisy pouZiva sou-
¢asné jako Ucetni, ¢imZ dochazi ke zkreslovani skute¢ného opotiebeni majetku. Odepiso-

vani dlouhodobého hmotného majetku je rozdéleno do Sesti odpisovych skupin. [13]
Uéetni odpisy

Odepisuje se dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, nikoliv dlouhodoby finanéni maje-
tek. Z dlouhodobého hmotného majetku je vyloucen z odepisovani ten majetek, jenz ma
trvalou hodnou, tj. pozemky, umélecka dila a sbirky. Je na kazdém podniku, aby sestavil
odpisovy plan a sdm urcil metody odepisovani. Dlouhodoby hmotny majetek se odepisuje
s piihlédnutim na bézné opotiebeni pti jeho pouzivani. Dlouhodoby nehmotny majetek je

dobré odepsat co nejdiive od jeho pofizeni.

U Gcetnich odpist rozliSujeme odpisy:

yavd

e asové - tzn. Ze se prihlizi k technickym parametram i k finan¢ni politice podniku.
Tyto ¢asove odpisy se dale déli na linearni (rovnomeérné) a zrychlené (degresivni).
e vykonové — predstavuji mnoZzstvi vykona, které je mozno pii uzivani majetku vy-

robit nebo provést [4]
Danové odpisy

Pro danove ucely se posuzuje zvIlast odepisovani dlouhodobého hmotného majetku a dlou-
hodobého nehmotného majetku. Za dlouhodoby hmotny majetek se povazuji samostatné
movité véci ¢i jejich soubory s dobou pouZzitelnosti delSi neZ jeden rok a potizovaci cenou

vysSi neZ 40.000,- K¢. U nehmotného majetku ¢ini doba pouZitelnosti taktéZ vice nez jeden

rok a potizovaci cena je vyssi nez 60.000,- K¢.



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 14

Pro odepisovani jsou pouzivany dvé metody:

e linearni (rovnomérné) odpisy

e zrychlené (degresivni) odpisy [5]

1.2.2 Nerozdéleny zisk

Vv s

Nerozdéleny zisk je po odpisech druhym nejvyznamnéjSim internim zdrojem financovani
podniku. MaZeme ho definovat jako tu ¢ast disponibilniho zisku, tedy zisku po zdanéni,
ktery zustava k dispozici podniku po odvedeni ptidéla do fondu ze zisku, dividend, podila
na zisku a jiného pouZiti zisku, napt. na Uhradu ztrat z minulého obdobi. Rozdélovani zisku
je dano zdkonem o danich z p¥ijmu, obchodnim zékonikem a rozhodnutim vlastnika,

u akciové spole¢nosti rozhodnutim valné hromady.
Nésledujici schéma ukazuje tvorbu nerozdéleného zisku u akciové spole¢nosti:

Vysledek hospodareni bézného roku pred zdanenim

Dari z prijmu

Pridél rezervniho fondu

Uhrada ztraty minulych let

- Pridely jingym fonduzm ze zisku dle stanov (nap#. sociélni fond)

Uhrada tantiém

Vyplata dividend

Ostatni pouZiti zisku (nap7. na zvySeni zakladniho kapitalu)

Nerozdeleny zisk béZzneho roku

+ Nerozdéleny zisk z minulych let (pocatkem roku)

Nerozdeleny zisk z minulych let (koncem roku)

Nerozdé¢leny zisk je pouzivan zejména k témto Gcelam:

e je prostredkem ekonomickeé stimulace vlastnika prostiednictvim dividend a raznych
forem odménovéani vedoucich pracovniku a ostatnich zaméstnanct
e je zdrojem financovani, piedevsim dlouhodobych podnikovych potieb

e je nastrojem zvySovani zakladniho kapitalu
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Vyhodou samofinancovani z nerozdéleného zisku je zejména to, Ze nenarista pocet akcio-
naru ¢i veriteli a nezvySuje se kontrola nad ¢innosti managementu. Dochazi ke snizovani
rizika z vyssiho zadluZeni. DalSi piednosti je, Ze z nerozdéleného zisku je moZzno financo-

VY 7

vat rizikovejsi investice, na které by podnik obtiZzné shanél externi zdroje.

Nevyhodou samofinancovani z nerozdéleneho zisku mutze byt maly tlak na zvySovani

efektivnosti. To znamend, Ze podniky jsou ochotny financovat i méné efektivni investice.

[5]

1.2.3 Rezervni fondy

Rezervni fondy patti k vlastnimu kapitalu podniku. Jsou to ucelové vytvoiené zdroje fi-
nancovani, které slouzi ke kryti finan¢né naro¢nych vydaju. Tyto rezervy jsou zpravidla
zahrnovany do nakladu a sniZuji hospodaisky vysledek. VVSechny rezervy nemusi byt vSak

danové uznatelnym néakladem a podle toho se rozliSuji na zdkonné a ostatni (Gcetni).

Tvorba zakonnych rezerv je upravena zakonem ¢. 593/1992 Sh., o rezervach pro zjisteéni
zékladu dan¢ z piijma. Uprava zakonnych rezerv je dana obchodnim zékonikem, kde je
pro spole¢nost s ru¢enim omezenym a akciovou spole¢nost povinnost tvofit rezervni fond,
a to nejpozdgji od prvniho roku, kdy spole¢nost dosahla zisk. V daném roce je nutno vy-
tvorit fond ve vysi 10 % (u a.s. 20 %) z ¢istého zisku, ale ne vice nez 5 % (u a.s. 10 %)
hodnoty zékladniho kapitalu. Tento fond se ro¢né dopliuje nejméné 0 5 % z ¢istého zisku
az do dosaZzeni nejmén¢ 10 % (u a.s. 20 %) zakladniho kapitalu. VysSi ¢astky rezervniho
fondu jsou upraveny ve stanovach nebo spole¢enské smlouve. Zakonny rezervni fond musi

byt dle obchodniho zakoniku, az do ur¢ité vyse, pouzit vyhradné k Uhradé ztraty.

Ostatni rezervy jsou takové, jejichZ tvorbu poZaduje Gcetni legislativa nebo o jejich tvorbé
rozhoduje sam podnik. MuZe se jednat o rezervy na opravy hmotného majetku, rezervy na

duchody, rezervy na dan z ptijmu, rezervy na opravy a dalsi. [8], [18]

1.3 Externi (vnéjsi) zdroje financovani podniku

Kromé internich zdroja financovani vyuzivaji podniky celou fadu externich zdroju, které

jsou daleko pestiejsi. Finanéniho trhu vyuZivaji nejvice akciové spole¢nosti. Externi zdroje

financovani umoznuji lépe a pruzngji reagovat na zmény majetku v podniku s menici se
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situaci na trhu a jsou rozsahlejsi a rychlejsi formou tvorby kapitalu pii zakladani podniku.
To v3e za piedpokladu, Ze naklady na potizeni vnéjSiho kapitalu jsou niZsi nez rentabilita
celkového kapitélu. Financovani externimi zdroji pfindsi i jisté nevyhody. Dochazi ke zvy-
Sovani nékladu a poctu spole¢niki ¢i véritel, kteti se podileji na kontrole ¢innosti podniku
a ovliviji rozhodovani. Proto je nutno pii vybéru externich zdroji vzdy globaln¢ zvazit

veskeré dusledky.
Nejobvyklejsi zdroje externiho financovani jsou:

e akcie

e dluhopisy

e kratkodobg, stiednédobé a dlouhodobé Uvéry
e |easing

o fondy Evropské unie

e venture (rizikovy) kapitél

o faktoring a forfaiting [5]

1.3.1 Emise akcii

Akcie upravuje zékon ¢. 513/1991 Sh. (obchodni zakonik). Jsou to cenné papiry, s nimiz
jsou spojovéna prava akcionaita podilet se na fizeni akciove spole¢nosti, na jejim zisku
formou dividend a pii zaniku spole¢nosti na jejim likvida¢nim zastatku. Podnik maZe vy-
davat n¢kolik druht akcii. Z hlediska financovani se akcie ¢leni dle rozsahu prav akcionaia

na kmenové a prioritni.
Kmenové akcie

Kmenové akcie se vyznacuji tim, Ze jeji majitel ma pravo na vyplatu pohyblivych dividend
a muzZe se zUcastnit hlasovani na valné hromadé. Z pohledu financovani maji vyhodu
v tom, Ze neni uréeno datum splatnosti, majitelam se nevyplaceji Groky a jsou zpravidla
Iépe prodejné nez akcie prioritni a dluhopisy. DalSi vyhodou jsou, ve vétsing pripadu, vys-
Si dividendy neZ u prioritnich akcii a Uroky z dluhopisi. Nevyhodou je, Ze emitovani téchto

VVVVV

cionére. Navic dividendy nejsou odpocitatelnou poloZzkou od zékladu dané.
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Prioritni (piednostni) akcie

Prioritni akcie jsou charakteristické tim, Ze vySe dividend je stéle stejna bez ohledu na zisk
podniku a vyplaceni dividend nebo podilu na likvida¢nim zistatku ma piednostni pravo
pred kmenovymi akciemi, ale vétSinou bez prava hlasovani na valné hromad¢. Prioritni
akcie se vydavaji tehdy, kdyZ klesa zajem o navySeni kmenovych akcii a podnik potiebuje
rozSitit vlastni kapital. Vyhodou prioritnich akcii z pohledu financovani je, Ze umoZnuji
navyseni kapitalu, aniz by byl omezen vliv majitela kmenovych akcii na rozhodovéani. Ne-

v v

vyhodou je zejména to, Ze byvaji drazsi nez dluhopisy a dividendy nejsou odpocitatelnou

Vv s

poloZkou od zékladu dan¢. Podil prioritnich akcii nesmi byt v podniku vyssi nez 50 %.

K emisi akcii dochazi bud’ pti zakladani podniku, nebo pii rozsitovani zdkladniho kapitalu,
popi. pri restrukturalizaci. Pri restrukturalizaci vSak nedochazi ke zvySovani kapitalu, ale
pouze ke zméné struktury kapitélu. Akcie jsou vydavany za, tzv. emisni kurz, ktery nesmi
byt niZsi neZ jmenovita hodnota akcii. V pfipadé, Ze je emisni kurz vyssi neZz jmenovité

hodnota akcii, pak se tento rozdil nazyva emisni azio. [5], [8]

1.3.2 Emise dluhopisa

Dluhopisy jsou dalsi slozkou externiho financovani podniku, avSak v naSich podminkach
predstavuji jen malé procento. Dluhopis je cenny papir, jenZ vyjadiuje zavazek emitenta
(dluznika) vaci veriteli (majiteli). Emitent se zavazuje ve stanovenou dobu vyplatit svym
vetitelam nominalni hodnotu dluhopisa, déle je povinen vyplacet Urok a jiné odmény. Vy-
placeni drokt mizZe byt stanoveno pololetné, ro¢né apod. Vyhoda dluhopisi spociva v tom,
Ze Uroky byvaji zpravidla niZsi nez dividendové vynosy z akcii a jsou uznatelnou vydajo-
vou poloZkou sniZujici zisk pro Gc¢ely zdanéni. Velkou vyhodou je taktéZ to, Ze akcionari
neztraceji kontrolu nad ¢innosti podniku. Mezi nevyhody patti riziko zmén podminek,
za kterych byly dluhopisy emitovany, a to s ohledem na dobu jejich dlouhodobého spléce-

ni. [16]
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1.3.3 Kratkodobé, strednédobé a dlouhodobé Gvéry
Uvéry a pijeky jsou velmi ¢astym zdrojem financovani podniku z cizich zdroji.
Uvéry mazeme délit na:
e finan¢ni — jde o poskytovani urcité penézni ¢astky, predevsim bankami a jinymi fi-
nancnimi institucemi

e obchodni — jedna se o Gvéry dodavatelské nebo odbératelské
Uvéry dle doby splatnosti mazeme délit na:

e kratkodobé — s dobou splatnosti do jednoho roku od poskytnuti
e stiednédobé — s dobou splatnosti od jednoho roku do péti let od poskytnuti

e dlouhodobé — s dobou splatnosti delSi nez pét let od poskytnuti [16]
Umotovani Gvéra mtZzeme provadét nékolika zpasoby:

e platba uvéru probiha stejnymi pravidelnymi splatkami a vedle téchto splatek se
hradi ptislusny Grok

e platba avéru probiha stejnymi pravidelnymi splatkami véetné nab&hlych droka, tzv.
anuitnimi splatkami

e pii splaceni Gvéru se po dobu Uveérového obdobi splaceji pouze Groky a ke splaceni

uvéru dochazi az ke konci tvérového obdobi [9]
Bankovni uvér

Bankovni Gvéry mohou byt nazyvany téz jako finanéni aveéry. Jde o poskytnuti penéznich
prostiedkt bankou na zdkladé pisemné smlouvy. Cenou za poskytnuty Uveér jsou droky
a ostatni ndklady spojené se ziskanim avéru, predevsim bankovni poplatky. Pro stanoveni
ceny uveéru je rozhodujici bonita klienta a doba splatnosti ptijéky. Kratkodobé ptijcky byva-
ji zpravidla levnégjsi nez dlouhodobé, protoZe s delSi dobou splaceni roste riziko veéfiteli
a ti za vétsi riziko poZaduji vyssi vynos. Banky vétSinou vyZaduji, aby podnik realizoval
podstatnou ¢ast obrata prostiednictvim jejich G¢tu, tim ziskavaji piehled o hospodaieni
firmy a plynou jim dalsi zdroje ptijma. Podniku vzniké danovy efekt, tzv. danovy Stit tim,
Ze Uroky jsou danové uznatelnym nékladem a sniZuji zaklad dané. Podminkou ptisobeni

danového Stitu je kladny hospodaisky vysledek.

Uvér se poskytuje na zakladé pisemné zadosti podniku, ke které je nutno prilozit Gcetni

vykazy za nekolik let zpétn¢, podnikatelsky plan, popt. dalSi podklady vyZadované ban-
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kou. Vyznamnou sloZkou je rozbor pohledavek a zavazki podniku, zejména pohledavek
po Ihité splatnosti v rozmezi 30, 60, 90 a 180 dnt. Na z&kladé¢ téchto udaju se vyhodnocu-
je finan¢ni zdravi podniku, pii¢emz prioritnim ukazatelem je generovani zisku a dostatecny
podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitadlu. Pomér vlastniho a ciziho kapitalu by mé¢l
byt zhruba ve stejné vysi s tendenci rastu vlastniho kapitalu. Banky poZaduji za poskytnuti
kratkodobé pujcky ruceni obéZnym majetkem, zejména pohledavkami. Pii poskytnuti
dlouhodobého Gvéru je vyZadovana ze strany banky jednak zastava majetku spole¢nosti,
podepsani sménky nebo kombinace obou zpisobt. Banka poté uvoliuje finan¢éni prostied-

ky Gceloveé na zakladé danovych dokladi poskytnutych podnikem. [16]
Kontokorentni Gvér

Kontokorentni Gvér patii mezi velmi oblibenou formu kratkodobého financovani. Konto-
korentni Gvér poskytuji banky svym Kklientam, kteti maji u dané instituce zaloZeny Uget.
Vyse Uvéru je limitovana castkou, do které muzZe podnik cerpat avér, tzv. debetni ztstatek
béZzného uctu. Splaceni je zabezpeceno inkasem pohledavek. Mezi vyhody lze zahrnout
rychlost poskytovani bez nutnosti dokladani ucelu ptijcky a moZnost opakovaného cerpéni.
Uvér podnik éerpa az v pripadg, kdy ¢astka bézného Gétu dosahne nuly a jeho splatnost je
¢asové omezena. Tento zdroj financovani je vyuZivan zejmeéna pro kratkodobé pieklenuti
neptiznivé finan¢ni situace podniku. Nevyhodou kontokorentnich Uvéra je to, Ze banky

vyuZzivaji pro troceni vysSich rokovych sazeb. [19]
Revolvingovy Gvér

Revolvingovy uvér patii ke kratkodobym Gvéram, ktery Ize dale obnovovat. Od kontoko-
rentniho Gveéru se 1isi tim, Ze ma ucelovy charakter a neni potieba mit v dané bance zaloZen

v s

firemni Geet. Urodeni je niz3i nez u véru kontokorentniho a splatky probihaji ve stanove-
nych ¢astkach a terminech s konstantnim Grokem. VyuZziva se piredevsim k potizeni obéz-
nych aktiv, napt. zasob a slouZi spiSe jako finan¢ni rezerva. Splatnost je maximalné jeden
rok a k zajisténi uveéru je potreba ruceni pohledavkami z obchodniho styku, nemovitosti,

ruceni tieti osobou apod. [20]

Obchodni Gvér

VVVVV

U obchodnich avéra hovoiime o Gvérech dodavatelskych nebo odbératelskych. Bézngji se
poskytuji tvéry dodavatelské, tzn. odloZeni platby za dodané zboZi, material nebo sluzby
0 predem stanovenou dobu. MuZe to byt odklad platby o 30 az 90 dna, lIze také hovotit

o splatnosti faktur. Za poskytnuti téchto druha Uvéra se neplati troky. Pro zajisténi duve-
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ryhodnosti mezi obchodnimi partnery je dualeZité dodrZovat sjednané terminy. U odbératel-
skych aveéru jde zejména o zalohy od odbérateli a tohoto zpusobu financovani se vyuziva
predevdim u vétSich investicnich celki. Poskytovani obchodnich Gvéra je a¢inny né-

stroj konkurenéniho boje. [16]

1.3.4 Leasing

Leasing predstavuje jednu z alternativnich moZnosti jak pofidit dlouhodoby majetek bez
vyrazného dlouhodobého zadluzeni. V dnesni dobé jde o velmi rozSitenou formu financo-
vani z cizich zdroju. Firmy jeho prostiednictvim zisk&vaji movity i nemovity majetek.
Podnik neobdrzi finan¢ni hotovost, ale zafizeni ¢i jiny majetek, za které nemusi zaplatit
v dany moment plnou cenu. Jedna se o tiistranny obchodni vztah, kde vystupuji zpravidla
téi subjekty, a to dodavatel, leasingova spole¢nost a ndjemce (uzivatel). Dodavatel uzavira
s leasingovou spole¢nosti kupni smlouvu, na jejimZz zékladé se stava predmét leasingu
vlastnictvim leasingové spolec¢nosti. Néasledné leasingova spolecnost uzavira smlouvu
s ndjemcem, kterd upravuje najemni vztahy po dobu leasingu a bezprostredné po jejim
skonéeni, kdy si najemce maze zvolit mezi nékolika formami ukonéeni, a to bud’ vracenim
predmétu leasingu pronajimateli, odkoupenim pifedmétu leasingu nebo obnovenim leasingu

za novych podminek.
Clenéni leasingu:

e operativni

e financni

e zpétny [16]
Vyhody leasingu:

e poskytovani servisnich sluzeb spojenych s ndjmem, napi. feSeni Skodni udalosti,
v ptipadé poruchy poskytnuti ndhradniho zatizeni

e mozZnost potizeni majetku bez jednorazového vynaloZeni finan¢nich prostiedku

e sniZzovani moznosti moralniho zastaravani majetku

e zvySovani konkurenceschopnosti podniku, jenZ muaZe rychle reagovat na zménu
poptavky, aniz by musel pracné zajist'ovat investice

e zvySovani likvidity podniku

e moznost zahrnout leasingové platby do naklada, které snizuji zisk pro Gc¢el zdanéni
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Nevyhody leasingu:

e naklady spojené s leasingem byvaji obvykle vyssi nez naklady na pofizeni Gvéru ¢i

financovani z vlastnich zdroju [5]
Operativni leasing

Operativni leasing je kratkodobého charakteru. Majetek byva ve vétSin¢ pripada pronaji-
man na kratSi dobu, neZ je jeho Zivotnost a neni stanovena minimalni délka najmu. Po
uplynuti najemni doby nepiechazi predmét najmu do vlastnictvi najemce, ale nadale zasta-
va ve vlastnictvi pronajimatele, ktery ho miZe dale pronajimat. Pronajimatel nese viechna
rizika spojena s vlastnictvim majetku, tzn. zajist'uje jeho opravy, servis, pojisténi a také
majetek odepisuje. Hlavnim G¢elem operativniho leasingu je zajistit ndjemci majetek, pro
ktery nema dlouhodobé vyuZiti a najemci se tak nevyplati pofidit majetek do jeho vlastnic-
tvi. [5]

Finanéni leasing

Finan¢ni leasing ma dlouhodoby charakter. Po dobu leasingu je piedmét leasingu ve vlast-
nictvi leasingové spole¢nosti a po jeho ukonceni prechazi vlastnické pravo na najemce. Na
majetek ma najemce predkupni pravo a piedmét leasingu odkupuje za predem dohodnutou
cenu, tzv. zastatkovou cenu. Financni leasing vSak piedstavuje pomérné drahy zpusob fi-
nancovani potizeni majetku. Najemce plati, kromé pocéateéni splatky, tzv. akontace, pravi-
delné mesicni platby ve stejné vysi. Tyto platby v sobé zahrnuji navy3eni o odpisy, pojiste-
ni predmétu leasingu, rezijni néklady pronajimatele a jeho zisk. Tento druh leasingu je
prakticky nevypoveditelny. DalSi nevyhodou této formy financovani je to, Ze po ukonceni
leasingu ptechazi majetek do vlastnictvi ndjemce za miniméalni cenu, a tim odpada vyhoda
odpist.

Zakon ¢. 586/1992 Sh., o danich z ptijmu definuje financni leasing jako finan¢ni pronajem

s néslednou koupi najaté véci. Finanéni leasing je danové uznatelnym nakladem pii spInéni

nasledujicich podminek:

e doba najmu hmotného movitého majetku ¢ini alespon takovou dobu, po kterou se
ze zakona o danich z pfijmt majetek odepisuje, u nemovitosti je to minimaln¢ 30
let

e po ukonceni doby najmu musi dojit bezprostiedné k pievodu vlastnickych prav

k piedmétu ndjmu mezi ndjemcem a pronajimatelem
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e najemce musi zahrnout majetek do svého obchodniho majetku [8]
Zpétny leasing

Zpétny leasing je ur¢itou formou finan¢niho leasingu, pii kterém najemce proda sviij maje-
tek leasingové spolecnosti a tento si nasledné od leasingové spole¢nosti znovu pronajme.
Podnik tak ztraci vlastnické pravo k majetku, ale obdrZi potiebné finanéni prostiedky. Tim-
to zptisobem financovani se podnik snazi prekonat prechodnou neptiznivou finanéni situa-
ci. [3]

1.3.5 Dotace z fondi EU

O dotace z fondia EU mohou Zadat kraje, obce, malé a stiedni podniky, fyzické osoby, ne-
ziskoveé organizace, vysoké Skoly apod. Zakladnim prvkem pro identifikaci Zadatele slouZi
jeho 1CO. U podniku, které chtéji Zadat o dotace, jsou specifikovana riizna omezeni jako je
maximalni pocet zaméstnanci, maximalni velikost obratu, minimalni doba existence pod-
niku, vybrana odvétvova specifikace dle CZ-NACE apod. Podporu z fondt EU je moZno
ziskat na ruzné investi¢ni i neinvesti¢ni ucely. Dalsi Udaje a néleZitosti o zisk&vani dotaci

z fonda EU jsou uvedeny v Ptiloze 11 této bakalaiské préace. [15]

1.3.6 Venture (rizikovy) kapitél

Pfi financovani podniku s vyuZitim venture kapitalu vznika partnerstvi mezi podnikem
a investorem. Investor vklada své prostiedky do zékladniho kapitalu podniku, pticemzZ neni
zarucena jejich navratnost. Investor podstupuje znacné riziko, za které pozaduje podil ve
spole¢nosti nebo urcité rozhodovaci pravomoci. Tato forma financovani slouzi podnikim
k jejich rozvoji a rastu, kdy investor nevklada pouze financni prostiedky, ale ¢asto i své
know-how. Jde o dlouholeté partnerstvi a k navratnosti investice investorovi dochazi zpra-
vidla aZ pii vystupu ze spole¢nosti. Lze také dohodnout vyplaceni podili na zisku v pribé-

hu investice. [3]
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1.3.7 Faktoring a forfaiting

Financovani pomoci faktoringu a forfaitingu spociva v tom, Ze banka nebo specializovana
spole¢nost odkoupi pohledavky podniku pied datem jejich splatnosti, ¢imz zaruci rychlejsi
obrat a navratnost finan¢nich prostredkt. Tato forma financovani je pomérné nakladna, ale
na druhou stranu ma podnik jistotu, Ze mu budou jeho pohledavky zaplaceny jesté pied

vyprsenim data splatnosti.
Faktoring

Faktoring je nastrojem financovani kradtkodobych pohledavek, kdy podnik (dodavatel) pro-
da své pohledavky, nejcastéji faktury za prodané zboZi ¢i sluzby, pied datem splatnosti
bance nebo specializované spole¢nosti (faktorovi), ktera se stdvd novym majitelem pohle-
davky. Faktor tak piebird veSkera rizika z nesplaceni a sm si zabezpecuje Ghradu. Finang-
ni prostiedky poskytne dodavateli diive nez je splatnost pohledavky. Za tuto sluzbu si

uctuje poplatky.
Forfaiting

U forfaitingu se jedna o odkup kratkodobych, ale vétSinou stiednédobych a dlouhodobych
pohledavek, které vznikaji predevsim pti vyvozu do zahranici. Stejné tak, jako u faktorin-
gu, dochézi k odprodani pohledavky bance nebo jiné forfaitingové spole¢nosti (forfaitero-
vi), ktera si za tuto sluZbu a riziko z nezaplaceni U¢tuje poplatky. Vyhodou je opét okamzi-
t4 uhrada dodavateli a eliminace rizika kurzovych a drokovych zmén. Na rozdil od fakto-

ringu je pohledavka vzdy zajisténa jinou bankou. [5]
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2  FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyzou se rozumi rozbor dat ziskanych z ucetnich vykazu, predevsim Rozvahy,
Vykazu zisku a ztrat a Vykazu cash-flow. Pomoci finan¢ni analyzy se hodnoti ur¢ity pod-
nikatelsky subjekt, jeho minulost, souc¢asnost, predvidana budoucnost a je zakladni oblasti
pat¥ici do finanéniho Fizeni podniku. Ulohou finanéni analyzy je zajisténi cennych podkla-
du dalezitych pro rozhodovani o fungovani podniku. Cilem je pak poznat finan¢ni zdravi
podniku, zjistit chyby z minulosti, dostat uceleny obraz o sou¢asném stavu, zhodnotit slabé
a silné stranky, definovat prilezitosti a hrozby a stanovit prognézy pro dalsi fungovani
podniku. Vysledky finan¢ni analyzy slouZi nejenom internim uZivatelim, jako jsou mana-
Zefi a zaméstnanci, ale i externim uZivatelim, napi. bankam, dodavatelam, investoram,

zakaznikam a dalSim.
Finan¢ni analyzu maZzeme rozdélit na:

e interni analyzu - kdy mé analytik k dispozici veSkeré Gdaje o podniku, tj. vnitro-
podnikové ucetnictvi, statistiky, kalkulace apod.

e externi analyzu - kde se vychdazi z udaju ziskanych z veiejné dostupnych zdroju [3]

Finanéni zdravi podniku

Jak jiZz bylo fe¢eno, cilem financni analyzy je posouzeni finanéniho zdravi podniku. Piedné
se vychazi z predpokladu, Ze kazdy podnik se snaZi o pieziti a generovani co nejlepSich
vysledku hospodaieni, ¢ili zisku. Finanéné zdravy podnik je takovy, ktery neméa problémy
s véasnym splacenim svych splatnych zavazka a to nejen v daném momenté, ale take
v budoucnosti, mluvime o dlouhodobé likvidité. Dlouhodoba likvidita podniku je ovlivné-
na pomeérem mezi vlastnimi a cizimi zdroji ve finan¢ni strukture firemniho majetku. NiZsi
podil cizich zdroju predstavuje mensi zatiZzeni fixnimi platbami a je zde mensi riziko pro
podnik, ktery se z duvodt vykyvi v hospodateni dostane smérem dola. Takovy podnik
znamend i vétsi jistotu pro své vetitele. Dlouhodoba likvidita neni viak jedinou podminkou
finan¢niho zdravi. Pokud ma podniku nékdo svéfit svaj kapitdl, musi mit zaruceno, Ze
podnik dokazZe tento kapital zhodnotit. V praxi to znamend, ¢im vyssi je vynosnost vloZe-
ného kapitalu, tim stabilng&jsi je finan¢ni zdravi podniku. Takovy podnik nema problémy se
zisk&nim cizich zdroja financovani, jako jsou bankovni Uveéry ¢i emise novych akcii.

Za finan¢né zdravy podnik povaZzujeme také ten, ktery je schopen své aktivity financovat
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prevdzn¢ z vlastnich zdroja. Pokud vsak podniku rostou problémy ve vyvoji penéznich
toku a sniZzuje se jeho vysledek hospodareni, miZe byt ohroZena jeho existence a je zde

riziko, Ze skon¢i v Upadku.

Dalsi pojem pouZivany ve finanéni analyze je finanéni tisen. Je to stav, kdy se podnik
dostal do velkych problému s likviditou a vyieSit je mohou pouze zmény v ¢innosti podni-

ku a zpusobu jeho financovani.

Mezi finan¢nim zdravim a finan¢ni tisni existuji jistad prechodova stadia. Podnik bud'to
generuje zisk a sou¢asné ma problém s likviditou (pti rastu podniku) nebo Gcetné vykazuje

ztratu, ale neni vyznamné ohrozena jeho likvidita. [7]

Z&kladni zdroje informaci pro finanéni analyzu:

e rozvaha

e vykaz zisku a ztrat

e vykaz cash-flow

¢ informace o vlastnicich podniku

e informace o produktech

¢ informace o technologiich

¢ informace o dodavatelich a odbératelich

e informace o poctu a struktuie zaméstnanct
Ostatni zdroje informaci pro finanéni analyzu:

e celkova situace na financnich trzich

e celkov4 situace na trzich produkta

e celkova situace na trzich materialu, napi. energie
e celkova situace na trzich prace

e statistické informace z odborného tisku

¢ informace ze statem zpracovavanych statistik

e zpravy z oborovych komor

e zpravy o zménach v legislativnim prostiedi

e informace poskytované za Uplatu specializovanymi firmami [12]
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Metody finanéni analyzy:

elementarni (fundamentélni) financni analyza — se zamétuje spiSe na kvalitativni
Udaje o podniku a zékladni metodou je odborny odhad zaloZeny na praktickych
i teoretickych zkuSenostech analytika. Tyto metody nevyZaduji sloZitou matemati-
ku, ale spiSe znalosti ekonomickych zakonitosti a faktori. Vychazi se ptitom
z Ucetnich vykaza a jinych zdroji a ¢isel od nich odvozenych.

vysSi (technickd) finanéni analyza — patii k nakladnéjSim zpasobam finanéni analy-
zy jak z hlediska ¢asového, finan¢niho, tak i znalostniho. Témito metodami se za-
byvaji predevsim specializované firmy, které maji kvalitni softwarové vybaveni
a hlubsi teoretické i praktické znalosti. Jde o kvantitativni zpracovani ekonomic-
kych dat za pomoci matematickych, matematicko-statistickych a jinych algoritmi-

zovanych metod.

Elementarni metody finanéni analyzy:

Analyza absolutnich ukazatela
- horizontalni analyza (analyza trendi)
- vertikalni analyza (procentni rozbor)
Analyza fondi finanénich prostiredki (rozdilovych ukazateli)
- isty pracovni kapitél
- Cisté pohotové prostiedky
- Cisté penézné pohledavkou financni fondy (Cisty penéZni majetek)
Analyza pomérovych ukazatela
- ukazatele likvidity
- ukazatele aktivity
- ukazatele rentability
- ukazatele zadluZenosti
- ukazatele kapitalového trhu
- ukazatele zaloZené na cash-flow [12]
Ostatni ukazatele

- Altmanuav bankrotni model (Altmanovo skére Z) [1]
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2.1 Zakladni zdroje informaci pro finanéni analyzu

Kvalitni podklady jsou zékladem dobré finan¢ni analyzy. Mezi hlavni zdroje informaci pro
finanéni analyzu patii Géetnictvi v celém svém rozsahu, a to piedevsim Gc¢etni vykazy jako

je rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vykaz cash-flow.
Rozvaha

Rozvaha ndm udava pohled na majetkovou a finan¢ni strukturu podniku. Rozdélujeme ji
na aktiva a pasiva. Aktiva nam ukazuji, co podnik vlastni nebo co mu dluzi ostatni, pasiva
zase zobrazuji, co podnik dluzi jinym. Mezi aktivy a pasivy plati bilan¢ni pravidlo
Aktiva = Pasiva. Rozdil mezi tim, co podnik vlastni a tim co dluZi, se nazyva ¢ist4 hodnota
a pravé rozvaha dokézZe tuto hodnotu urcit. Rozvaha poskytuje i mnoho dalSich informaci,
napi. vyuzivani zdroji a v kombinaci s vykazem zisku a ztrat ukazuje, o jak stabilni podnik
se jednd. Rozvaha obsahuje pouze ty poloZky, které jdou vyjadiit v penézich, coZ v praxi

zmen3uje jeji vyznam. [17]
Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat neboli vysledovka ptedstavuje jakousi kroniku podniku, udava ndm
informace o nédkladech a vynosech v prubéhu roku a o hospodarském vysledku. Ukazuje
nam cisty zisk nebo ztratu za Gc¢etni obdobi (vétSinou kalendaini rok) a taktéZz za minulé
obdobi. V daném roce vykazuje Udaje o vyfakturovanych trzbach i fakturovanych vydajich
spojenych s témito trzbami. Podnik muZe od piijma odecist veSkeré vydaje, které jsou po-

vazovany za vydaje na zajisténi a udrzeni piijmu. [17]
Vykaz cash-flow

Vykaz cash-flow neboli penézni tok je vykaz poskytujici informace o prirastku nebo tbyt-
ku penéZznich prostiedkt podniku za sledované obdobi. Zahrnuje pouze skute¢né ptijmy,
které podnik obdrzel v hotovosti nebo na Ucet a vydaje, které skute¢né z podniku odesly.
Tento vykaz je duleZity pro posouzeni likvidity podniku a ukazuje ndm jak je podnik scho-
pen generovat penize. Podnik musi mit dostatecné mnoZstvi penéZnich prostredka, aby byl
schopen splécet sve zavazky, napi. faktury za ndkup materialu, mzdy zaméstnanca apod. Je

vyznamnym metitkem pro piipadné investory a vétitele. [3]
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2.2 Analyza absolutnich ukazateld

Analyza absolutnich ukazatelt vyuziva data obsaZzena v U¢etnich vykazech. Pii jejich roz-
boru se zjistuji jak jejich absolutni hodnoty v ¢ase, tak i jejich relativni zmeny. Absolutni
ukazatele piedstavuji vychozi ¢ast analyzy. Analyzu absolutnich ukazateli délime na hori-

zontalni a vertikalni. [3]

2.2.1 Horizontalni analyza

HorizontéaIni analyzu muZeme nazvat tézZ jako analyzu vyvojovych trendu. Pfi této analyze
se porovnavaji zmény absolutnich ukazatela a jejich procentni zmény v ¢ase. Zkoumaji se
poloZky jednotlivych vykazi v ¢asové hierarchii. Ze ziskanych udaju lIze odhadnout
i pravdépodobny vyvoj hodnot v budoucnosti. Pti provadéni této analyzy se porovnavaji

Udaje ve stejném fadku, proto tedy horizontalni analyza.

Aby bylo dosaZeno vypovidaci schopnosti analyzy, je nutne:

mit dostate¢né mnoZstvi Udaji v ¢asové fade, minimum jsou dveé obdobi, ale vzdy

je 1épe mit vice obdobi

e Zzajistit srovnatelné data v ¢asové fadé

e zdat vyradit vSechny nahodilé vlivy pusobici na vyvoj jednotlivych poloZek, napt.
rozsahlé opravy po piirodnich katastrofach

e pii odhadech do budoucnosti zahrnout predpokladané zmeény, napi. inflaci, zménu

cenovych kurzi [3], [7]

Absolutni zména = hodnota (t) — hodnota (t-1)

i absolutni zména
Procentni zména = * 100
hodnota (t—1)

2.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza, nékdy také strukturélni analyza, spociva v procentnim vyjadieni jednot-
livych poloZek Gcetnich vykazi. PoloZky se porovnavaji od shora dold, proto tedy verti-
kalni analyza. Zndzornuje se procentnim podilem ke zvolené zadkladn¢ poloZené jako

100 %. U rozvahy se vertikalni analyza provadi zvIast’ na aktiva a zvI&st’ na pasiva, pritom
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za zakladnu je povazovana u aktiv, celkova vyse aktiv a u pasiv, celkova vyse pasiv. Pti
analyze vykazu zisku a ztrat je za z&kladnu povazovéna velikost celkového obratu, tj. cel-
kové vynosy. Cilem vertikdIni analyzy je zjisténi, jak se na celkové bilan¢ni sumé podili
jednotlivé ¢asti majetku. Aktiva ukazuji, do ¢eho podnik investoval kapitéal a jaké byla vy-

nosnost investic. Pasiva ukazuji, z jakych zdroja byl majetek potizen. [3], [7]

2.3 Analyza fondua finanénich prostredki (rozdilovych ukazateli)

Analyzou rozdilovych ukazateli se zjiStuje finanéni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. Slovo fond v3ak ve finan¢ni analyze neznamend, tak jako v Géetnictvi zdroj kryti

aktiv, ale znamena vypocet rozdila mezi ur¢itymi poloZzkami aktiv a pasiv.
Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitéal je nejpouzivangjsim rozdilovym ukazatelem. Pro jeho vypocet vy-
chazime z rozvahovych (daju. Pracovni kapital tvoii zésoby, pohledavky a kratkodoby
finanéni majetek. Cisty pracovni kapital souvisi s b&znym kratkodobym financovanim.
Z vypoctu vyplyva, Ze jde o obéZny majetek financovany z dlouhodobych zdroja, ktery
slouZi k tizeni plynulosti vyrobniho procesu, tzn. likvidity. Na ¢isty pracovni kapital se 1ze
divat ze dvou pohledd. Z pohledu manazZerského je cilem disponovat co nejvétSim pracov-
nim kapitalem, protoZe tento kapital umoZnuje firmé pokracovat ve své ¢innosti i v ptipa-
de¢, Ze bude nucena dostat svym zavazkam. Vlastnici firmy na druhou stranu uptednostiuji,
aby byl obéZny majetek financovan z kratkodobych zdroju a jen stald aktiva z dlouhodo-
bych zdroju, které jsou drazsi. To znamend, Ze z pohledu vlastnika firmy je lepSi mit ¢isty

pracovni kapital co nejmensi.

Za kritickou hodnotu cistého pracovniho kapitalu se povazuje, pokud je jeho hodnota nu-
lova a financovani obéZnych aktiv je kryto pouze kratkodobymi zdroji. Jestlize jeho hod-

nota klesne pod nulu, mluvime o nekrytém dluhu. [7], [12]

Cisty pracovni kapital (CPK) = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

nebho

Cisty pracovni kapital = zasoby + pohledavky + penize — kratkodobé zavazky
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Pro rozhor ¢istého pracovniho kapitadlu mazeme vyuzit i pomérové ukazatele:

Ukazatel podilu ¢istého pracovniho kapitélu na aktivech
Tento ukazatel udava, kolik procent zaujima cisty pracovni kapital na aktivech. Pokud je
jeho pomér nizky, znamena to riziko, pokud je vysoky, znamena to nehospodarnost

z pohledu vyuzivani kapitalu. Optimalni hodnota pro vyrobni podniky je mezi 10 - 15 %.

v

. . CPK
Podil CPK na aktivech = -
Aktiva

*100

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na trzbach
Tento ukazatel by se nemél piilis zvySovat, nebot’ narustajici vySe tohoto ukazatele znac¢i

nespravné tizeni ¢istého pracovniho kapitélu. [7], [12]

v

. . CPK
Podil CPK na aktivech = —
Triby

*100

2.4 Analyza pomérovych ukazatela

v sy vy s e

Analyza pomérovych ukazatelt patti mezi nejrozsirenéjsi a nejoblibenéjsi metody finanéni
analyzy, nebot’ umozZiuje ziskat rychly obraz o zékladnich finan¢nich charakteristikach
podniku. Analyzou pomérovych ukazatela finanéni analyza nikoliv kongi, ale zacina, zna-
mena jen pomyslné voditko nebo sito, které zachyti oblasti vyZadujici podrobn¢;jsi analyzu.
Vyhodou této analyzy je moZnost provadét analyzu v mezinarodnim méfitku, ponévadz
téchto ukazatel je vyuzivano po celém svété. Udaje pro analyzu pomérovych ukazatel se
cerpaji ze zakladnich ucetnich vykazi, které jsou dostupné jak pro interni, tak i externi

analytiky.
Mezi nejpouzivanéjsi pomeérové ukazatele patii:

o ukazatele rentability

o ukazatele aktivity

e ukazatele zadluzenosti
o ukazatele likvidity

e ukazatele kapitalového trhu [3]
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2.4.1 Ukazatele rentability (vynosnosti, ziskovosti)

Rentabilitu 1ze obecné vyjadrit jako pomér zisku k ¢astce vlioZzeného kapitalu. Pomoci téch-
to ukazateli se méri vydélecna schopnost podniku, vySe zhodnoceni kapitalu vlioZzeného do
podnikéni, vyjadieno v penézich. Zakladnim ukazatelem efektivnosti ¢innosti podniku je,
v ptipadé kladnych hodnot zisk, v ptipadé zapornych hodnot ztréata.

Rentabilitu Ize obecné vyjadrit pomoci tohoto vzorce:

zisk

Rentabilita = T —
vloZeny kapital

Pro analyzu rentability se vyuziva nékolik variant zisku:

e EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) — vyjadiuje zisk pted zaplacenim na-
kladovych droka a zdanénim

e EBT (Earnings Before Taxes) — vyjadiuje zisk pied zdanénim

e EAT (Earnings After Taxes) — vyjadiuje zisk po zdanéni neboli ¢isty zisk, ktery je
ve vykaze zisku a ztrat uvadén jako vysledek hospodaieni za bézné Gcetni obdobi

o EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation) - vyja-

diuje zisk pred uroky, odpisy a zdanénim
NejpouZzivangjsi ukazatele rentability jsou:

e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

e rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)
¢ rentabilita celkovych vioZenych aktiv (ROA)

e rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost vlastniho kapitalu, ktery do podniku
vloZili vlastnici nebo akcionati. UmoZiuje srovnat celkovou vykonnost vlastniho kapitalu
vuci vynosnosti celkového kapitalu a poptipadé ciziho kapitalu. TaktéZz umoZnuje porovnat
zhodnoceni vlastniho kapitdlu s vysi inflace a vysi Groku za zapujceny cizi kapital. Renta-
bilita vlastniho kapitadlu by méla byt alesponn 0 nékolik procent vy3si neZ je dlouhodoby
pramér Uroceni dlouhodobych vkladi.

¢isty zisk (EAT)

ROE = - —
vlastni kapital
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Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita celkového investovaného kapitalu méii vynosnost vlastniho i ciziho kapitalu
vloZeného do podnikéni, tedy jde o zhodnoceni dlouhodobych investic financovanych
z vlastnich i cizich zdroji. Mezi dlouhodobé zavazky patii emitované dluhopisy se splat-
nosti delSi neZ 1 rok a dlouhodobé avery, taktéZ se splatnosti delSi nez 1 rok.

Cisty zisk

ROCE = 1 — = kapital + dlouhodobé zévazky

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA)

Vypoctem rentability celkovych vloZenych aktiv se zjiStuje celkova efektivnost podniku,

rentabilita a jeji vydéle¢na schopnost bez rozliseni zdroja financovani.

EBIT

ROA= celkovi aktiva

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trZzeb ukazuje, jak je podnik schopen tvofit zisk pfi ur¢ité arovni trzeb neboli
jaky zisk ptinese jedna koruna trZeb. Tento ukazatel by mél mit stale rostouci tendenci. [3],
[8]
Cisty zisk

trzby

ROS =
2.4.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity udavaji, jak podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud ma podnik aktiv
vice, narustaji mu né&klady a sniZuji zisk. Pokud jich ma mén¢, muze pfijit o trzby, které by

mohl mit.
Ukazatele aktivity se mohou vyskytovat ve dvou formach:

e rychlost obratu — znamend to, kolikrat se za urcité obdobi pfeméni urcitd poloZzka

do jiné poloZky (vétSinou jeden rok), vyjadiuje tedy pocet obratek
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e doba obratu — znamena to, jak dlouhé obdobi je potiebné k uskute¢néni jednoho ob-

ratu, vyjadiené vétSinou ve dnech
NejpouZivangjsi ukazatele aktivity jsou:

e doba obratu z&sob
e doba obratu (splatnosti) pohledavek
e doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazku

e obrat celkovych, stalych a obéZnych aktiv [3]

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob ukazuje, jak dlouho trva jedna obratka zasob, ¢ili jak dlouho jsou ve
form¢ zasob vazéana obézna aktiva. Zkraceni doby obratu zasob miZe vypovidat o efektiv-
n&jSim vyuZivani zasob, ale také miZe byt znamkou podkapitalizovani podniku. Je proto

potreba mit vyvéaZeny vztah mezi odpovidajici velikosti zasob a rychlosti obratu zasob.

) primérny stav zdsob
Doba obratu zasob = - * 360
trzby

Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek znamend, za jak dlouho budou podniku ptiblizné splaceny jeho
pohledavky. Je to cas, po ktery musi podnik ¢ekat, neZ dostane zaplaceno od odbérateli.

P#ili§ dlouha doba znamena pro podnik potiebu vysSich Gvéra.

pohledéavky
" x

360
trzby

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu kratkodobych zavazki
Doba obratu kratkodobych zavazkt udava, jak rychle podnik plati své zavazky. Tato doba
by méla byt delSi nez doba obratu pohledavek, jinak by mohlo dojit k narueni finan¢ni

rovnovahy v podniku a znamenat jeho Spatnou likviditu.

kratkodobé zdvazky

Doba obratu zdvazkii = - * 360
triby
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Obrat celkovych aktiv
Obrat celkovych aktiv porovnava vyuziti veskerych aktiv. Cim vy3si hodnota, tim lépe.
Minimalni doporuc¢ovana hodnota je 1. Pokud je hodnota nizsi, mél by podnik zvysit trzby
nebo snizit aktiva, nejlépe oboje najednou.

trzby
celkova aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv poméiuje vyuzivani stalych aktiv v ztistatkovych hodnotéach. Cim vyssi
hodnota, tim Iépe. Nizk& hodnota ukazuje na nedostatecné vyuZziti dlouhodobého majetku,
proto by mél podnik vice vyuZivat vyrobni kapacity. Cim starsi je dlouhodoby majetek, tim

Vv s

vetsi mé ukazatel hodnotu, tzn., Ze podniky se starym majetkem vykazuji vysSi obratovost.

trzby

Obrat stalych aktiv = —————
stala aktiva

Obrat obéznych aktiv

Obrat ob&znych aktiv udava intenzitu vyuziti ob&zného majetku. Cim vy3si hodnota, tim

Iépe. Nizka hodnota obratu znaci neefektivni vyuzivani obézného majetku. [3]

trzby
obéind aktiva

Obrat obéinych aktiv =

2.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Slovo zadluZenost znamend, Ze podnik ke svému financovani vyuziva cizi zdroje, ¢ili dluh.
U velkych podniku je nemyslitelné, aby vyuzival vyhradné vlastni zdroje nebo pouze zdro-
je cizi. VyuZzivani vylu¢né vlastnich zdroju sniZzuje vynosnost vloZzeného kapitalu a finan-
covani jen z cizich zdrojt neni v nasi legislativé piipustné. Naopak do ur¢ité miry je finan-
covani z cizich zdroju levnéjsi nez financovani z vlastnich zdroji. Ukazatele zadluZenosti
nam tedy udavaji, z jakych zdroji jsou kryta aktiva podniku. Je tedy nutno najit optimalni

pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem. [11]
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Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele zadluZenosti patii:

e celkova zadluZenost

e mira zadluZenosti

e (rokové kryti

e kryti dlouhodobého majetku [3]

Celkova zadluzenost

Celkova zadluZenost dava do pomeru cizi zdroje k celkovym aktivam. Z pohledu véfiteli
riziko podniku. Zalezi takeé na struktuie cizich zdroji. VyuZivani kratkodobych cizich
zdroja vnimaji vétitelé jako meén¢ rizikové, pro podnik to vSak nemusi byt optimalni. Pie-
chodné zvysena zadluZenost maze pro stabilni podnik znamenat zvy3eni rentability vioZe-
ného kapitalu. [11]

cizi zdroje
celkova aktiva

Celkovi zadluzenost =

Mira zadluzenosti

Mira zadluZenosti uddvd pomeér mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitdlem. Pokud ukazatel

v v s

dosahne hodnoty vyssi nez 1, znamend to, Ze podnik financuje sva aktiva prevazné z cizich
zdroju, pokud je hodnota nizsi nez 1, financuje aktiva z vlastnich zdrojt. NizSi hodnota
ukazatele je pro pripadné véritele méné rizikovym faktorem. Hodnota 1 znamena, Ze podil

vlastnich a cizich zdroji na celkovém kapitalu je vyrovnany. [3]

cizi zdroje
vlastni kapitéal

Mira zadluzenosti =
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Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk vétsi nez uroky neboli schopnost pod-
niku zaplatit cenu za ziskané uvéry. Doporuc¢ena hodnota ukazatele by méla byt 3 a vyssi.
Doséahne-li hodnota ukazatele ¢isla 1, znamena to, Ze na zaplaceni Uroku je potieba cely
zisk. Neschopnost podniku platit iroky ze zisku miZe znamenat existencni riziko. [11]

EBIT
nékladové Groky

Urokové kryti =

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Tento ukazatel se také nazyva ukazatel prekapitalizovani a urcuje pomér mezi vlastnim

kapitdlem a stalymi aktivy. Hodnota ukazatele by méla byt o néco méalo niZsi nez 1, proto-

Ze vys8i hodnota znamend, Ze podnik kryje vlastnim kapitalem obéZny majetek, ¢ili stavi

stabilitu ptred vynos.

vlastni kapitéal
stalad aktiva

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitilem =

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Tento ukazatel se také nazyva ukazatel podkapitalizovani a urcuje pomér mezi vlastnim
kapitdlem, dlouhodobym cizim kapitadlem a stdlymi aktivy. Hodnota ukazatele by méla byt
priblizné 1, protoZe nizsi hodnota znamend, Ze podnik kryje ¢ast stalych aktiv kratkodo-
bymi zdroji, coz muze zpusobit platebni problémy. Prili§ vysokd hodnota znamena, Ze

podnik financuje velkou ¢ast obéZzného majetku drahymi dlouhodobymi zdroji. [3], [14]

vlastni kap. +dlouhodobé cizi zdroje
stalé aktiva

Kryti dlouh. majetku dlouh. zdroji =

2.4.4 Ukazatele likvidity

MW

Aby podnik mohl Uspé&sné fungovat, je pro néj velmi dulezité platebni schopnost. V souvis-

losti s platebni schopnosti se setkdvame s pojmy likvidita, likvidnost a solventnost.
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e likvidita — znamena souhrn v3ech likvidnich prostiedku, pievazné penéz, které ma
podnik k dispozici a je schopen okamzité uhradit své splatné zavazky

e likvidnost — je schopnost riznych aktiv preménit se rychle a bez vétSich ztrat na
penize

e solventnost — udavd, jak je podnik ptipraven véas hradit své zavazky

Zakladni ukazatele likvidity jsou:

e okamzitd likvidita (likvidita I. stupng)
e pohotova likvidita (likvidita Il. stupng)
e b&Zna likvidita (likvidita 1. stupng) [11]

Okamzita likvidita (likvidita I. stupné)

Okamzita likvidita znazornuje nejtésnéjsi definici likvidity, pocitd jen s nejlikvidnéjSimi
poloZkami rozvahy. Jde o finanéni majetek, jako jsou penize v hotovosti, penize na Gétech,
ale také Seky, nekdy i kratkodobé Gvéry. Hodnota ukazatele by méla byt v rozmezi od
0,2 - 0,6, pricemZ hodnota 0,2 se d& jiz oznacit jako alarmujici. NedosaZeni piedepsané

hodnoty ukazatele nemusi jeSté pro podnik nutné znamenat riziko.

kratkodoby finantni majetek

Okam:ita likvidita = kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (likvidita Il. stupng)

K pohotoVvé likvidite se kromé kratkodobého finanéniho majetku pripocitavaji i pohledav-
ky. Ukazatel stanoveny pro pohotovou likviditu by mél mit hodnotu 1 — 1,5 neboli ¢itatel
a jmenovatel by mély byt v poméru 1:1. Hodnota 1 znamena pro podnik, Ze je schopen
zaplatit své zavazky aniZz by musel odprodat své z&soby. Vy3Si hodnota je zase pozitivni

pro vétitele, ne v3ak pro vlastniky.

kratkodoby financni majetek + pohledavky

Pohotova likvidita = kratkodobé zavazky
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Bézna likvidita (likvidita I11. stupné)

BéZzna likvidita udava, do jaké vySe by byl podnik schopen uspokojit své véritele, kdyby
transformoval vSechna sva obézna aktiva na finan¢ni hotovost. Hodnota tohoto ukazatele
by méla dosahovat rozmezi od 1,5 — 2,5. VysSi hodnota ukazatele vypovida o dobré pla-
tebni schopnosti podniku. Plati zde ale jisté omezeni, tento ukazatel neptihliZi ke sloZeni
obéznych aktiv ani ke sloZeni kratkodobych zdvazkt, coZz muZe zkreslovat vypovidaci
schopnost. [11]

obéinda aktiva

Béina likvidita = —; >
eena frkviaita kratkodobe zavazky

2.4.5 Altmanav bankrotni model (Altmanovo skére Z)

Altmantv model je bankrotnim modelem, jehoZ cilem je zjistit ndchylnost podniku ke kra-
chu. Tyto ptiznaky muZe podnik vykazovat nékolik let zpétné, nez dojde ke skute¢nému
bankrotu. V pripadé hroziciho bankrotu se v podniku vétSinou jedna o potize dlouhodobéj-
Siho rdzu a nejen o jednu chybu managementu. K vypoctu ukazatele je pouzito kombinace
nékolika pomérovych ukazatelt, dle kterych Ize pomérné presné vyhodnotit situaci.
Uspésnost tohoto vypoétu je udavana priblizng ve vysi 80 %. Zde plati pravidlo, ¢im vyssi
hodnota ukazatele, tim lépe na tom podnik je. Hodnota vy3si jak 2,99 znamena, Ze podnik
nema zadné problémy a dobte prosperuje, pokud vSak hodnota indexu Z klesne pod 1,81,

signalizuje velmi pravdépodobny bankrot. [1]

Z=12*X1+ 14%X, + 3,3*X3 + 0,6% X4 + 1*X5 [1]
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II. PRAKTICKA CAST
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3 PROFIL SPOLECNOSTI CZECH SPORT AIRCRAFTASS.

Spole¢nost Czech Sport Aircraft a.s. je vyrobnim podnikem, jehoZ hlavni ¢innosti je vyro-

ba, prodej, servis a vyvoj lehkych sportovnich letadel.

Sidlo: Na Zahonech 1177/212 , Kunovice, PSC 686 04

Identifikacni ¢islo: 28240316

Datum zapisu: 30. 1. 2008

Pravni forma: Akciova spole¢nost

Zakladni kapital: 150 000 000,- K&

Jediny akcionai: Assets Management, a.s., Potoéné 40, Bratislava, PSC 831 06

Akcie: 750 ks kmenovych akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté
100 000,- K¢ a 750 ks prioritnich akcii na jméno v listinné podob¢ ve jmenovité hodnoté
100 000,- K¢

Statutdrni orgdn — piedstavenstvo: ¢leny piedstavenstva jsou Ing. Jifi Kone¢ny a Oskar

Starinsky

Spole¢nost jedna piedstavenstvem. Za piedstavenstvo jedna kazdy c¢len predstavenstva

samostatne.

3.1 Historie spole¢nosti

Puavodné spole¢nost YUCATANOR a.s. zapsana do obchodniho rejsttiku 30. ledna 2008,
byla dne 24. Unora 2009 piejmenovana na spolecnost Czech Sport Aircrafr a.s. Spole¢nost
Czech Sport Aircraft a.s. uzaviela dne 2. dubna 2009 smlouvu o koupi podniku CZECH
AIRCRAFT WORKS spol. sr.0., ktery se od roku 1997 zabyval, stejné jako nastupnicka
spole¢nost, vyrobou lehkych sportovnich letadel. Spole¢nost Czech Sport Aircraft a.s.
prebrala veSkera prava a povinnosti z toho vyplyvajici a taktéZ cca 130 kmenovych za-
méstnancu. Czech Sport Aircraft a.s. pokrac¢ovala v ¢innosti byvalé spole¢nosti, avsak
koncem roku 2009 se dostala do problémi a musela pfijmout potiebna opatieni. Vyroba

byla do¢asné témét pozastavena a ¢ast zaméstnancia musela zastat doma na 60 % piijmu.
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Zacatkem roku 2010 ohlasila americka firma Piper Aircraft, sidlici na Florid¢, partnerskou
spolupraci pri vyrobé a prodeji dvoumistného letounu Piper Sport Light Sport Aircraft
(LSA). Na zaklade této skutecnosti bylo prijato nékolik desitek novych zaméstnancu, je-
jichZ pocet se vySplhal na témer 230 lidi. Po roce spolupréace nastal zvrat, kdy spole¢nost
Piper Aircraft usoudila, Ze v jejich nejlepSim dlouhodobém zajmu je ukongit obchodni
vztah, v jehoZ ramci se prodavala jiz vySe zminéna lehka sportovni letadla vyrabéna nasi

spole¢nosti a distribuovala se pod znackou Piper Sport v samostatné distribucni siti.

Velkého Uspéchu dosahla spole¢nost v prvni poloving roku 2012, kdy po dlouhych mési-
cich naméhaveé prace a nemalych finan¢nich vydajich, ziskala jako prvni v Evropé certifi-
kaci evropské kategorie ULL. Certifikaci udéluje Evropska agentura pro bezpec¢nost letec-
tvi (EASA), na zakladé zpracovanych tdaji Utadem pro civilni letectvi (UCL). Timto kro-
kem se spole¢nosti oteviely nové moznosti v podobé rozsiteni distribuce letount do letec-
kych Skol, moZnosti vyuzit letouny ve vojenském vycviku a snadné¢jSiho piistupu

k zdkaznikim v ramci Evropy.

3.2 Strategie, vize a kli¢ove vyrobky spole¢nosti

Soucasnou strategii spole¢nosti je neustale rozvijet spolupraci na americkém trhu, kde se
diky kooperaci s firmou Piper Aircraft podatilo navdzat daleZité obchodni cesty a dostat do
povédomi v zdpadnim svété. DalSim velmi dalezitym cilem, je navzdory americkym part-
neram, letoun kategorie Light Sport Aircraft smétovat, diky nové ziskané certifikaci, vice
do Evropy. Tak jako spousta firem ani Czech Sport Aircraft a.s. nechce zustat jen u trht
americkych a evropskych, ale pomalu zac¢ina rozbihat spolupraci na africkém kontinenté
a v neposledni fadé chysta proniknuti na trhy Asie. Soucasti strategie spolecnosti je rovnéz
neustalé zdokonalovani jak designovych prvku, tak i drobnych konstrukenich Gprav letou-

nu.
Kli¢ové vyrobky

Klicovym vyrobkem spolec¢nosti je dvoumistny letoun kategorie Light Sport Aircraft
(LSA) s oznacenim Sport Cruiser a PS-28 Cruiser. Pokud jde o z&kladni provedeni, letové
vlastnosti a vykony, jsou oba letouny v podstat¢ stejné, ale diferencované na urovni certifi-

kace a jejich trzni aplikace.
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Sport Cruiser je certifikovan v USA v kategorii Light Sport Aircraft (LSA) a mtze byt
provozovan v zemich, které uznavaji tuto kategorii jako je USA, Jizni Afrika, Austrélie
a nekteré casti Jizni Ameriky.

PS-28 Cruiser je typove osveédceni pro provoz v souladu s predpisy Evropské agentury pro
bezpecnost letectvi (EASA) a maze byt pIné komer¢né provozovan v zemich EASA nebo

v zemich, kde ziska mistni CAA typovou certifikaci.

Letoun je navrZen tak, aby poté&Sil kazdeho, pilota i cestujiciho, aby byl obdivuhodny, pfi-
jemny a predevsim bezpe¢ny. M& fantasticky sportovni vyhled, nizké kiidlo a je cenové
dostupny. Jednim z klicovych parametra letounu bylo vytvotit skvély design s vynikajicimi
letovymi vlastnostmi, s rychlosti vyssi neZ pramérnd letadla tohoto typu a polovinou pro-
voznich nédklada. Neopominutelnym parametrem je vykon a schopnost letounu naro¢ného

leteckého vycviku, stejné jako pohodIného cestovani.

Obréazek 3.1 Letadlo Sport Cruiser

3.3 Organiza¢ni struktura a zaméstnanci spole¢nosti

JelikoZ se jedna o akciovou spole¢nost, je statutdrnim orgdnem predstavenstvo. Spole¢nost
zastupuje ve vécech vnitinich i vngjSich vykonny teditel. Organizaéni struktura je diky
povaze vyrobni ¢innosti zna¢né rozsahla a specifickd, nebot’ je vyZadovéana velk& zodpo-

védnost na kazdém vyrobnim i nevyrobnim Gseku.
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Obréazek 3.2 Organizacni struktura Czech Sport Aircraft a.s.

Struktura vyvoje zaméstnancu je uvadéna vzdy k 31. 12. daného roku. Jednd se o pramérny

stav zaméstnanct. V roce 2009 a 2010 mel vyvoj poétu zaméstnanct vzestupnou tendenci.

NejvétSiho pocétu zaméstnanct dosahla spole¢nost v roce 2010, kdy na poc¢atku roku uza-

viela smlouvu o spolupraci pii vyrobé a prodeji dvoumistnych sportovnich letadel

s americkou spolecnosti Piper Aircraft. V tento moment doslo k ptijeti novych zaméstnan-
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ct, prevazné vyrobnich delnika, aby byla firma schopna zajistit bezproblémovy chod vy-
roby a uspokojit tak poptavku trhu. Asi po roce spolupréace byl kontrakt ukon¢en a musela
byt prijata Usporna opatieni, kterd spocivala v propusténi nékolika desitek zaméstnanca.
Tento trend pokracoval i v roce 2012 s jesté vétsi intenzitou a predpoklada se, Ze bude po-
kracovat i v nésledujicich letech.

Struktura vyvoje zaméstnanci
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Graf 3.1 Struktura vyvoje zamestnancii

3.4 Porterova analyza péti konkurenénich sil

Pomoci Porterovy analyzy péti konkurenénich sil lIze ziskat prehled o vlivu a ptasobeni

vnéjSiho prostiedi na firmu, piehled o dodavatelich, odbératelich o stavajicim, ale i budou-
cim konkuren¢nim prostiedi, dale pak o hrozbé substituti, které by mohly ptijit na trh.

Dodavatelé

e NejvétSim dodavatelem spole¢nosti je ¢eska firma TEVESO s.r.o., kterd je jejim
vyhradnim dodavatelem leteckych motort. Vzhledem k mnoZstvi odbért ma Czech
Sport Aircraft a.s. nastaveny vyhodné nékupni podminky v podob¢é mnoZstevnich
slev aj. Spole¢nost TEVESO s.r.o0. je také jednou z mala ¢eskych firem distribuuji-

cich dany typ motoru.
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e Druhym nejvétSim dodavatelem je britska spolecnost GARMIN LIMITED, doda-

vajici navigacni systemy.

e Z hlediska hlavnich dodavateli jsou v pievaze ¢eské firmy, coz lIze hodnotit velmi
pozitivné z nékolika duvodu - kratsi dodaci lhuty, nizsi ndklady na piepravu, pruz-
néjSi zajisténi servisu, ceska legislativa.

Odbératelé

e StéZejnim odbératelem letouna byla v uplynulych letech americka spole¢nost US
SPORT AIRCRAFT. Na tohoto odbératele pripadlo témet ¥ produkce.

e V nésledujicich letech se spole¢nost, diky ziskané certifikaci, chysta hledat vice z&-
kaznika na evropském trhu. V ptipadé odbytu je spole¢nost schopna zvysit kapacitu

produkce az o %.

e S kvalitou letounu jsou zakaznici spokojeni, coZ lze posuzovat z minimalniho

mnozstvi reklamaci. Cena za vyrobek je také priznivym instrumentem.
Riziko vstupu novych konkurenti

e V dnesni dob¢ je pro nové konkurenty v daném oboru obtizné vstoupit na trh, pie-

devsim z hlediska potieby obrovskych pocate¢nich investic.

e TaktéZ vyroba je velmi specifickd a vyZaduje dokonalé znalosti z této oblasti

a Spickovou technologii.

e DalSim neptijemnym jevem je legislativni naro¢nost v podobé ziskavani potieb-

nych certifikata a povoleni.
Konkurujici podniky v odvétvi

e Konkurence ve vyrob¢ lehkych sportovnich letadel je pomérné velkd. Letouny
nejsou totozné, kazda z firem ma sva specifika, na zaklad¢ kterych se snazi za-
ujmout zakazniky a porazit ostatni konkurenty. Dilezitou roli hraje historie firmy,

dobré jméno, znacka, kvalita a samoziejmé i cena vyrobkai.

e Mezi nejvétsi ¢eskeé konkurenty vyrobcu lehkych sportovnich letadel patii spolec-
nost EVEKTOR - AEROTECHNIK, a.s. spobockou v Kunovicich, ZLIN
AIRCRAFT a.s., TL — ULTRALIGHT, s.r.o. Hradec Krélové, INTERPLANE,

s.r.o. Zbraslavice.
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Hrozba substituta

e Vyroba letadel je pomérné specifickym oborem, kdy bychom jen téZko hledali sub-
stitut, kterym by se dal tento sortiment nahradit.
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4 MAJETKOVA A KAPITALOVA STRUKTURA

Majetkova a kapitalova struktura podniku poskytuje informace o sloZeni aktiv a pasiv, kte-
ré tvoii rozvahu spole¢nosti neboli bilanci. Mezi aktivy a pasivy plati bilan¢ni pravidlo
Aktiva = Pasiva.

4.1 Aktiva

Majetkova struktura poskytuje informace o sloZeni aktiv spole¢nosti v jednotlivych letech.

Tabulka 4.1 Struktura aktiv

STALA AKTIVA 22 994 21872 33 262
Dlouhodoby nehmotny majetek 2 804 2 360 2148
Dlouhodoby hmotny majetek 20 190 19512 31114
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
OBEZNA AKTIVA 97 454 204 696 | 244049
Zé&soby 68 611 113720 | 146958
Dlouhodobé pohledavky 39 338 9 375
Kratkodobé pohledavky 24 325 81891 86 735
Kratkodoby financni majetek 4 479 8 747 981
CASOVE ROZLISENI 10 9 882 165
AKTIVA CELKEM 120458 | 236450 | 277 476

Z pohledu na stav aktiv je ziejmé, Ze maji kazdoroc¢ni stoupajici tendenci. V roce 2011
firma investovala do dlouhodobého hmotného majetku, konkrétné do nového vytapéni,
potizeni vyrobnich zatizeni, obnoveni vozového parku a aktivaci dvou letounti do majetku.
Co se tyce dlouhodobého nehmotného majetku, podnik za sledované obdobi neinvestoval
do jeho modernizace a jeho cena tak kvuli opotiebovanosti klesa. Dlouhodoby finan¢ni
majetek spole¢nost nevykazuje zadny. ObéZzna aktiva vykazuji také naristajici tendenci
v oblasti z&sob, piedevsim nedokoncené vyroby. Tento narustajici trend vSak pro podnik
znamena, Zze ma velkou c¢ast svych finan¢nich prostredka vazanych v zasobach a muze
rostoucich hodnot u pohledavek. Toto je varovny signal pro vedeni firmy. Proto firmé do-
porucuji, aby rozdélila pohledavky po dobé splatnosti na pohledavky trvalého charakteru,
které mazeme oznacit jako nedobytné a docasného charakteru, které maji Sanci byt jesté

splaceny a tyto pohledavky pak co nejdiive zacit vymahat. Kratkodoby finan¢ni majetek



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni

48

vykazuje v roce 2011 velmi nizké hodnoty. Tento majetek budeme déle zkoumat u pome-

rovych ukazateli likvidity.

Struktura aktiv
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Graf 4.1 Struktura aktiv

Z grafu (Graf 4.1) vyvoje struktury aktiv je patrné, Ze firma méa po celé sledované obdobi

nékolikandsobné prevysujici obézna aktiva nad aktivy stalymi. NejvétSiho narastu obéz-

nych aktiv bylo dosazeno v roce 2011.

4.2 Pasiva

Kapitalova struktura poskytuje informace o tom, z jakych zdroju je podnik financovan.

Tabulka 4.2 Struktura pasiv

VLASTNI KAPITAL 6 356 37 338 -2 296
Z&kladni kapital 2000 35000 35000
Kapitalove fondy 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ost. fondy ze

zisku 0 879 879
Vysledek hospodatreni minulych let -41 3476 1459
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 4 397 -2 017 -39 634
Clzi ZDROJE 114 102 199 109 279 769
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Rezervy 0 624 491
Dlouhodobé zavazky 337 105 542
Kratkodobé zavazky 113 765 110 451 30 332
Bankovni Uvéry a vypomoci 0 87 929 248 404
CASOVE ROZLISENI 0 3 3
PASIVA CELKEM 120 458 236 450 277 476

V naSem piipadé mizeme pasiva rozdélit na vlastni a cizi zdroje. Na zakladé rozboru kapi-
talové struktury je patrny skokovy néarust celkovych pasiv. V roce 2011 celkova pasiva
stoupla o vice nez 100 % oproti roku 2009. Tento vyvoj lze prisoudit skute¢nosti, Ze pod-
nik byl zaloZen v roce 2008 a postupné dochéazelo k navySovani zdroju. Dulezitym faktem
je navyseni zékladniho kapitalu v roce 2010 o 33 mil. K¢&. V roce 2011 doslo k razantnimu
narastu cizich zdroja na 279 769 tis. K¢, které jsou tvoreny prevazné bankovnimi Gvéry
a kratkodobymi finan¢nimi vypomocemi, piedevsim sménkami od majitela firmy. Zajima-
VE je zjisténi, Ze spole¢nost ma, i pres navyseni zakladniho kapitalu, v roce 2011 zaporny
vlastni kapital. Z toho je ziejmé, Ze spolec¢nost je financovana pouze z cizich zdroju, cozZ je
velmi riskantni, nebot” nemusi byt zarucena dostatec¢nd likvidita. Tento zaporny vlastni
kapitdl ukazuje na to, Ze je firma dlouhodob¢ ve ztraté, kterd neni dosud uhrazena. Proto

Iy

doporucuji pro pristi obdobi, aby firma navysila vlastni kapital, napi. zvySenim zékladniho

kapitalu.
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Graf 4.2 Struktura pasiv
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Z grafu (Graf 4.2) vyvoje struktury pasiv je patrné, Ze firma je po celé sledované obdobi

financovéna pievazné z cizich zdroja. V roce 2011 doséhla hodnota vlastniho kapitalu do-

konce zapornych hodnot.

Cizi zdroje

Tabulka 4.3 Struktura cizich zdroju

Rezervy 0 0,00% 624 0,31% 491 0,18%
Dlouhodobé zavazky 337 0,30% 105 0,05% 542 0,19%
Kratkodobé zavazky 37 485 | 32,85% | 21 158 | 10,63% | 30 332 | 10,84%
Kratkodobé bankovni Gvéry 0 0,00% | 87929 | 44,16% | 38 232 | 13,67%
Kratkodobé finan¢ni vypo-

moci - sménky 76 280 | 66,85% | 89 293 | 44,85% |210172| 75,12%
ClZi ZDROJE CELKEM |114 102 |100,00% | 199 109 | 100,00% | 279 769 | 100,00%

Jak jiz bylo z finanéni analyzy zjisténo, podnik vyuziva ke svému financovani prevazné
cizich zdroju, které se v roce 2011 vySplhaly dokonce nad 100 % vuci celkovému kapitalu.
Timto bylo poruseno jedno ze zakladnich pravidel financovani podniku, coZ je vysoky
podil cizich zdroju. Cizi zdroje ve velké miie tvoii kratkodobé bankovni Gvéry a kratkodo-
bé finan¢ni vypomoci, prevazné sménky od majitela firmy, které se pohybuji v rozmezi od
45 % do 75 %. Dalsi sloZkou jsou kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht, jejichz mira
neni taktéz zanedbatelna. Do urcité miry se, v piipadé kratkodobych zavazki, jedna o bez-
Uro¢né dodavatelské Gvéry spocivajici v opozdénych platbach za dodavky zbozi, materialu
a sluzeb. Vezmeme-li v vahu pomér mezi kratkodobymi a dlouhodobymi cizimi zdroji,
pak vidime, Ze podnik vyuZiva v praméru témér 100 % kratkodobych cizich zdroji. Kréat-
kodobé cizi zdroje jsou sice povaZzovany za nejlevnéjsi zdroj financovani, avsak jejich vy-
sok& mira muze podniku prinést problémy s jejich splacenim. Z uvedeného vyplyva, Ze je
podnik predluZzeny a podkapitalizovany. Firma za celou dobu nevyuZivala k financovani

svych potieb leasingu.
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Graf 4.3 Struktura cizich zdroju

4.3 Vyvoj vysledka hospodareni

V grafu (Graf 4.4) je piehled vyvoje vysledkt hospodaieni ¢lenén dle provozniho vysledku
hospodaieni, EBIT (vysledek hospodaieni pied odeétenim Uroka a dani), EAT (zisk po
zdanéni neboli cisty zisk) a EBT (zisk pred zdanénim). Prabéh hospodaiskych vysledki
ma meziro¢ni klesajici tendenci. Z grafu (Graf 4.4) vyvoje hospodarskych vysledka je pa-
trny cisty zisk pouze v roce 2009, rok 2010 a 2011 se propadl do minusovych hodnot.
| ptes kladny provozni vysledek hospodaieni v roce 2010 se podniku piesto nepodatilo
dosdhnout kladného zisku. Nejvétsi ztratu zaznamenala spolec¢nost v roce 2011 ve vysSi
39 634 tis. K¢&. Tato ztrata byla zapti¢inéna odchodem silného amerického partnera, kdy
nastal obrovsky propad v trzbach o 57 % oproti roku 2010. DalSi vyznamnou poloZkou,
ktera méla vliv na vysi hospodaiského vysledku, byly osobni naklady. Ty se oproti roku
2010 vibec nesnizZily a zastaly témér ve stejné vysi. Takto vysoké osobni naklady vznikly
z davodu vyplaceného odstupného propousténym zaméstnancam. DalSi nezanedbatelnou
poloZkou, ktera piispéla ke zvySeni nakladd, a tim i k prohloubeni ztraty, byly v roce 2011
ostatni finan¢ni naklady. V téchto nakladech jsou obsaZzeny bankovni vylohy a predevsim
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kurzové rozdily. Spole¢nost je orientované na vyvoz a vykyvy kurzt USD a EUR vyraz-
nym zpuasobem ovliviuji jeji hospodaisky vysledek. Zde je namisté uvaZzovat o fixaci kur-
zu, aby se minimalizoval dopad zmeény kurzd. Vzniklé ztraty se budou nadéle projevovat
v nasledujicich letech, o které bude po dobu péti nasledujicich let sniZzovan piipadny zisk
aktualniho ucetniho obdobi.

Vysledky hospodareni
20 000
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= =\/H PRED ODECTENIM
UROKU A DANI - EBIT 10534 8573 378%
— =\/HZA UCETNi OBDOBI - EAT 4396 -2017 -39 634
— =\/HPRED ZDANENIM - EBT 5576 -1930 -48 670

Graf 4.4 Vyvoj vysledk:: hospodareni



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni

53

5 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI CZECH SPORT
AIRCRAFTA.S.

Finan¢ni analyza je zpracovana za obdobi 2009 — 2011. Hospodaiskym obdobim je kalen-

daini rok. Udaje za rok 2008 nebyly do analyzy zahrnuty, protoze spole¢nost byla zaloZena

pravé v tomto roce a do konce roku nevykazovala téméi Zadnou ¢innost, ¢imz by mohlo

dojit ke zkresleni celého rozboru. TaktéZ udaje za rok 2012 nemohly byt do analyzy pro-

mitnuty, nebot’ spole¢nost ma povinnost ovérit éetni uzaveérku auditorem a termin dano-

vého priznani je odloZen na 30. 6. 2013. Data ziskand do té doby by tak byla nelplna

a nepiesna.

5.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyzu absolutnich ukazateli Ize rozdélit na horizontélni analyzu a vertikalni analyzu.

5.1.1 Horizontalni analyza

Tabulka 5.1 Horizontalni analyza aktiv

STALA AKTIVA 22994 | 21872 | 33262 | -1122 -4,88% 11 390 52,08%
Dlouhodoby nehmotny

majetek 2804 | 2360 | 2148 -444 -15,83% 2212 -8,98%
Dlouhodoby hmotny

majetek 20190 | 19512 | 31114 -678 -3,36% 11 602 59,46%
Dlouhodoby finanéni

majetek 0 0 0 0 0,00% 0 0,00%
OBEZNA AKTIVA 97 454 | 204 696 | 244 049 | 107 242 | 110,04% | 39353 19,23%
Zé&soby 68 611 | 113720 | 146 958 | 45109 65,75% 33238 29,23%
Dlouhodobé pohledavky | 39 338 9375 299 766,67% 9037 | 2673,67%
Kratkodobé pohledavky | 24325 | 81891 | 86735 | 57566 | 236,65% 4 844 5,92%
Kratkodoby finan¢ni

majetek 4479 | 8747 081 4268 95,29% -7 766 -88,78%
CASOVE ROZLISENI | 10 9 882 165 9872 |98720,00% | -9717 -98,33%
AKTIVA CELKEM 120 458 | 236 450 | 277 476 | 115992 | 96,29% 41026 17,35%
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Z vysSe uvedeného rozboru vyplyva, Ze celkova aktiva maji meziroéné stoupajici tendenci
a nejvétsSiho narastu bylo zaznamenano v roce 2010, coZ ¢ini 96,3 % oproti roku 20009.
Velmi vyznamnou polozkou, ktera v tomto obdobi zaznamenala narast, jsou zasoby, kdy
doSlo k navySeni rozpracované vyroby, jenz bylo dano uzavienim nového kontraktu na
nékolik desitek letadel a rozpracovanim spousty kusu vyrobku. TaktéZ doslo k vyraznému
navyseni dlouhodobych i kratkodobych pohledavek. Narast dlouhodobych pohledavek
pokracoval i v roce 2011 ato 0 9 037 tis. K¢. Obézna aktiva tak stoupla v roce 2010 o vice
nez 110 %. Pokles kratkodobého finan¢niho majetku oproti roku 2010 je zpusoben absenci
gerpaného Gveéru od Ceské exportni banky. Stal4 aktiva naopak v roce 2010 mirné poklesla,
avSak v roce 2011 zaznamenala opét navySeni o 52 %, pievazné v podobé dlouhodobého
hmotného majetku. Podnik investoval do nového systému vytapéni cca 6 mil. K¢,
1,8 mil. K¢ bylo investovano do nakupu novych sestavovacich ptipravki a 1,34 mil. K¢
pohltilo obnoveni vozového parku o dva osobni automobily a dodavku. Dale byla prove-

dena aktivace dvou letount do vlastniho majetku ve vysi 4 mil. K¢.

Tabulka 5.2 Horizontalni analyza pasiv

VLASTNI KAPITAL 6356 | 37338 | -2296 | 30982 | 487,44% | -39634 | -106,15%

Zakladni kapital 2000 | 35000 | 35000 | 33000 | 1650,00% 0 0,00%
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0,00% 0 0,00%
Rezervni fondy, nedgl.

fond 0 879 879 879 - 0 0,00%
VH minulych let -41 3476 | 1459 3517 |-8578,05% | -2017 -58,03%
VH béZného ucetniho

obdobi 4397 | -2017 | -39634 | -6414 | -14587% | -37617 | 1865,00%
ClZi ZDROJE 114 102 | 199 109 | 279 769 | 85 007 74,50% 80 660 40,51%
Rezervy 0 624 491 624 - -133 -21,31%
Dlouhodobé zavazky 337 105 542 -232 -68,84% 437 416,19%

Kratkodobé zavazky 113765|110451| 30332 | -3314 -2,91% -80 119 -72,54%

Bankovni Gvéry a vy-
pomoci 0 87 929 | 248 404 | 87 929 - 160 475 | 182,51%

CASOVE ROZLISENI 0 3 3 3 300,00% 0 0,00%
PASIVA CELKEM 120 458 | 236 450 | 277 476 | 115992 | 96,29% 41026 17,35%

Horizontalni analyzou pasiv byl v roce 2010 zjistén narast celkovych pasiv 0 96,3 %, tj.
115992 tis. K¢ a v roce 2011 0 17,5 %, tj. 41 026 tis. K¢. Cizi zdroje narostly v roce 2010
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0 74,5 % na 199 109 tis. K¢ a v roce 2011 0 40,5 % na 279 769 tis. K&. Nérast cizich zdro-
ju vroce 2011 predstavuje zvySeni bankovnich dvért a vypomoci o 1825 % na
248 404 tis. K& Zmeéna stavu kratkodobych finanénich vypomoci v letech 2010 a 2011
kryje aktivity a zvySené naklady spole¢nosti spojené s certifikaci letadel. Podnik se snazi
hradit zavazky vuci svym dodavatelim pievazné ve splatnosti anebo na zaklad¢ sjedna-
nych splatkovych kalendaru. Z toho také vychazi pokles kratkodobych zavazka v roce
2011 o 80 119 tis. K¢. Narust vlastniho kapitalu v roce 2010 byl zpisoben navysenim za-
kladniho kapitalu o 33 mil. K¢&. V roce 2011 doslo k poklesu vlastniho kapitalu o 106,2 %,
¢imZ se dostal do z&pornych hodnot. Sou¢ésti vlastniho kapitalu je vysledek hospodareni
jak z minulého obdobi, tak i z béZného ucetniho obdobi a pravé v tomto Gcetnim obdobi
byla vykazana ztrata ve vysi 39 634 tis. K&, coz zpusobilo zapornou hodnotu vlastniho
kapitalu. Pro podnik tento ukazatel signalizuje velké riziko spojené s likviditou.

Tabulka 5.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztréat

TRZBY ZA PRODEJ ZBOZIi 0 0 5 0 0,00% 5 -

Néaklady vynalozené na pro-

dané zboZi 0 0 4 0 0,00% 4 -

OBCHODNI MARZE 0 0 1 0 0,00% 1 -

TRZBY ZA PRODEJ

VLASTNICH VYROBKU A

SLUZEB 42813 | 199699 | 85373 | 156 886 | 366,44% | -114 326 | -57,25%

ZMENA STAVU ZASOB

VLASTNI CINNOSTI,

AKTIVACE 56843 | 28042 | 49756 | -28 801 | -50,67% | 21714 | 77,43%

Spotieba materialu, energie a

sluzeb 46359 | 131560 | 81118 | 85201 | 183,79% | -50442 | -38,34%

PRIDANA HODNOTA

(HRUBY ZISK) 53297 | 96181 | 54012 | 42884 | 80,46% | -42169 | -43,84%

Osobni néklady 41152 | 68267 | 68994 | 27115 | 65,89% 727 1,06%
2345,45

Dané a poplatky 22 538 234 516 % -304 -56,51%

Odpisy DHM aDNM 3008 | 4377 | 4282 | 1369 | 4551% -95 -2,17%

TRZBY Z PRODEJE DL.

MAJETKU A MATERIALU | 303 87 3072 -216 | -71,29% | 2985 | 3431,03%

Zustatkova cena prodaného

dl. majetku a materialu 0 110 2 420 110 - 2310 | 2100,00%

Zmeéna stavu rezerv a oprav-

nych polozek 0 2571 | 1576 | 2571 - -995 -38,70%

OSTATNI PROVOZNI

VYNOSY 2 500 572 1187 | -1928 | -77,12% 615 107,52%
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Ostatni provozni naklady 1550 | 12386 | 4911 | 10836 | 699,10% | -7475 | -60,35%

PROVOZNI VYSLEDEK

HOSPODARENI 10368 | 8591 |-24146 | -1777 | -17,14% | -32 737 | -381,06%

VYNOSOVE UROKY 4 0 0 -4 -100,00% 0 0,00%

Nakladové droky 4958 | 10503 | 10774 | 5545 | 111,84% | 271 2,58%

OSTATNI FINANCNI

VYNOSY 2660 | 16177 | 12400 | 13517 | 508,16% | -3777 | -23,35%

Ostatni finanéni naklady 2498 | 16195 | 26 150 | 13697 | 548,32% | 9955 61,47%

FINANCNI VYSLEDEK

HOSPODARENI -4792 | -10521 | -24524 | -5729 | 119,55% | -14 003 | 133,10%
10486,21

Dai z prijma 1180 87 -9036 | -1093 | -92,63% | -9123 %

VH ZA BEZNOU

CINN.(provozni+finanéni

VH-dai) 4396 | -2017 | -39634 | -6413 |-145,88% | -37 617 | 1865,00%

MIMORADNY VYSLEDEK

HOSPODARENI 0 0 0 0 0,00% 0 0,00%

VH ZA UCETNI OBDOBI (

po zdanéni ) 4396 | -2017 | -39634 | -6413 |-145,88% | -37 617 | 1865,00%

VH PRED ZDANENIM 5576 | -1930 | -48670 | -7506 |-134,61% | -46 740 | 2421,76%

Horizontéalni analyzou vykazu zisku a ztrat byly porovnany jednotlivé nakladové a vyno-
sové polozky, které ukazuji finan¢ni vykonnost podniku. Nejsledovanéjsi veli¢inou jsou
trzby, aroky, provozni vysledek hospodaieni, vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
a vysledek hospodareni za U¢etni obdobi. Vyvoj trzeb mél v roce 2010 raketovou tendenci,
kdy se jeho narast vySplhal na 366,4 %. Takovych trZzeb bylo dosazeno diky podepsanému
kontraktu s americkou spole¢nosti. Opa¢né tomu bylo v roce 2011, kdy pokles trzeb, oproti
roku 2010, zaznamenal pokles ve vysi 57,3 %, tj. 114 326 tis. K¢ a divodem bylo jiz zmi-
néné ukonéeni spoluprace s americkou spole¢nosti, ktera byla nejvétSim odbératelem le-
tount. Ackoliv trzby v roce 2010 vykazaly 366,4 % navySeni, pridana hodnota naproti to-
mu vykazala narast pouze ve vysi 80,5 %. Hlavnim davodem byla vysok& materialova
spotieba. Vyvoj ndkladovych trokt ma meziro¢ni vzestupnou tendenci zptisobenou zvyse-
nym cerpanim pajcek, Gvéra a jinych vypomoci. Z analyzy je patrny zisk pouze v roce
2009, v ostatnich letech byla vykazéna vzdy ztrata. Nejvétsi ztratu podnik vykézal za rok
2011 ve vysi 39 634 tis. K¢, ktery byl tvofen provozni ztratou ve vysi 24 146 tis. K¢ a fi-
nancnim hospodaiskym vysledkem -24 524 tis. K¢ a odloZenou dani ve vysi 9 036 tis. K¢.
Propad provozniho vysledku hospodaieni byl zpasoben neo¢ekdvanym ukonéenim smlou-
vy 0 prodeji letouna s americkou firmou Piper Aircraft. To mélo za nésledek vypadek
v prodeji letouni a nutnost budovani noveé sité prodejcu, obnoveni prerusenych kontaktt

a budovani daveéry novych zdkaznika. DalSim faktorem, ktery vyrazné ovlivnil hospodai-



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni

57

sky vysledek, byl propad poptavky na evropskych trzich spojeny s ocekavanym legislativ-

nim né&stupem noveé kategorie typové certifikovanych lehkych sportovnich letount.

5.1.2 Vertikalni analyza

Tabulka 5.4 Vertikalni analyza aktiv

STALA AKTIVA 22994 | 21872 | 33262 | 19,09% | 9,25% | 11,99%
Dlouhodoby nehmotny ma-

jetek 2804 | 2360 | 2148 | 2,33% | 1,00% | 0,77%
Dlouhodoby hmotny maje-

tek 20190 | 19512 | 31114 | 16,76% | 8,25% | 11,21%
Dlouhodoby finanéni maje-

tek 0 0 0 0,00% | 0,00% | 0,00%
OBEZNA AKTIVA 97 454 | 204 696 | 244 049 | 80,90% | 86,57% | 87,95%
Zasoby 68 611 |113 720|146 958 | 56,96% | 48,09% | 52,96%
Dlouhodobé pohledavky 39 338 9375 | 0,03% | 0,14% | 3,38%
Kratkodobé pohledavky 24325 | 81891 | 86735 | 20,19% | 34,63% | 31,26%
Kratkodoby finan¢ni maje-

tek 4479 | 8747 981 3,72% | 3,70% | 0,35%
CASOVE ROZLISENI 10 9882 165 0,01% | 4,18% | 0,06%
AKTIVA CELKEM 120 458 | 236 450 | 277 476 | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Z vertikdIni analyzy aktiv je patrne, jak se jednotlivé polozky aktiv podili na celkovych
aktivech. Vezmeme-li v Gvahu pomeér stalych a obéZznych aktiv, pak ve vSech sledovanych
obdobich maji obéZné aktiva vice nez ¢tyindsobné vyssi zastoupeni. Ze stalych aktiv vyka-
zuje nejvyssi hodnoty dlouhodoby hmotny majetek, ktery se pohybuje v rozmezi od 8 %
do 17 %, avSak jeho pomér na celkovych aktivech je zna¢né nizky. Naopak zasoby pied-
stavuji nejvetsi zastoupeni na celkovych aktivech, které se pohybuje v pruméru okolo
53 %. Znamena to, Ze podnik mé& velkou ¢ast svych finan¢nich prostredka vazanych prave
v zasobach, coZ neni Zadouci. Dalsi vyznamnou poloZkou jsou kratkodobé pohledavky,
z ¢ehoZ nejvetsi cast tvoii pohledavky z obchodnich vztaht.
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Tabulka 5.5 Vertikalni analyza pasiv

VLASTNI KAPITAL 6356 | 37338 | -2296 | 5,28% | 15,79% | -0,83%
Zakladni kapital 2000 | 35000 | 35000 | 1,66% | 14,80% | 12,61%
Kapitalové fondy 0 0 0 0,00% | 0,00% | 0,00%
Rezervni fondy, nedélitel-

ny fond a ost. fondy ze

zisku 0 879 879 0,000 | 0,37% | 0,32%
Vysledek hospodareni

minulych let -41 3476 | 1459 | -0,03% | 1,47% | 0,53%
Vysledek hospodareni

bézného ucetniho obdobi | 4397 | -2017 |-39634 | 3,65% | -0,85% | -14,28%
Clzi ZDROJE 114 102|199 109 | 279 769 | 94,72% | 84,21% |100,83%
Rezervy 0 624 491 0,000 | 0,26% | 0,18%
Dlouhodobé zavazky 337 105 542 0,28% | 0,04% | 0,20%
Kratkodobé zavazky 113765|110451| 30332 | 94,44% | 46,71% | 10,93%
Bankovni Uvéry a vypo-

moci 0 87 929 | 248 404| 0,00% | 37,19% | 89,52%
CASOVE ROZLISENI 0 3 3 0,00% | 0,00% | 0,00%
PASIVA CELKEM 120 458 | 236 450 | 277 476 | 100,00% | 100,00% | 100,00%

VertikalIni analyzou pasiv byl zjistén zna¢né nizky podil vlastniho kapitalu. V roce 2011

dosahl dokonce zapornych hodnot, z toho vyplyva, Ze se podnik potyka se ztratou. To ma-

Ze znamenat velky problém se ziskavanim dalSich cizich zdroji a vysoké riziko pro inves-

tory a vétitele. Firma doséhla kladného zisku pouze v roce 2009, a to ve vysi 3,7 % z cel-

kovych pasiv. Velky podil na bilan¢ni sumé vykazuji cizi zdroje, piedevsim kratkodobé

zavazky, uvery a ostatni vypomoci, které tvoii v priméru 93 % celkovych pasiv. Narst

avera byl spojen s aktivitami pti zisk&dvani nové certifikace, kterd vyZadovala nemalé na-

klady a podnik byl tak nucen vyuzit externich zdroja financovani. Tato investice by se mé-

la v dalSich letech kladn¢ projevit zvySenim odbytu, a tim i trZeb.
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Tabulka 5.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

TRZBY ZA PRODEJ ZBOZIi 0 0,00% 0 0,00% 5 0,00%
VYKONY 99656 | 94,80% | 227741 | 93,12% | 135129 | 89,02%
TRZBY ZA PRODEJ VLASTNICH

VYROBKU A SLUZEB 42813 | 40,73% | 199699 | 81,65% | 85373 | 56,24%
%MENA STAVU ZASOB VLASTNI

CINNOSTI, AKTIVACE 56843 | 54,07% | 28042 | 11,47% | 49756 | 32,78%
TRZBY Z PRODEJE DL. MAJETKU

A MATERIALU 303 0,29% 87 0,04% 3072 2,02%
OSTATNI PROVOZNI VYNOSY 2500 2,38% 572 0,23% 1187 0,78%
VYNOSOVE UROKY 4 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
OSTATNI FINANCNI VYNOSY 2 660 2,53% 16 177 6,61% 12400 | 8,17%
VYNOSY 105 123 | 100,00% | 244 577 | 100,00% | 151 793 | 100,00%
Néaklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0,00% 0 0,00% 4 0,00%
Spotieba materialu, energie a sluzeb 46 359 | 46,02% | 131560 | 53,35% | 81118 | 42,38%
Osobni naklady 41152 | 40,85% | 68267 | 27,68% | 68994 | 36,04%
Dan¢ a poplatky 22 0,02% 538 0,22% 234 0,12%
Odpisy DHM a DNM 3008 2,99% 4377 1,77% 4282 2,24%
Zustatkova cena prodaného dl. majet-

ku a materialu 0 0,00% 110 0,04% 2420 1,26%
Zmeéna stavu rezerv a opravnych po-

lozek 0 0,00% 2571 1,04% 1576 0,82%
Ostatni provozni néklady 1550 1,54% 12 386 5,02% 4911 2,57%
Nékladové Uroky 4958 4,92% 10503 | 4,26% 10774 | 5,63%
Ostatni finan¢ni ndklady 2 498 2,48% 16 195 6,57% | 26150 | 13,66%
Dan z ptijmia 1180 1,17% 87 0,04% -9036 | -4,72%
NAKLADY 100 727 | 100,00% | 246 594 | 100,00% | 191 427 | 100,00%

V rozboru vykazu zisku a ztrat byly analyzovany vynosové a nakladové polozky, kdy za-
kladnu tvorily celkové vynosy a celkové naklady a k jejimu poméru byly vyjadieny ostatni
hodnoty. TrZzby za prodej vlastnich vyrobkta a sluzeb dosahly nejvy3si hodnoty v roce
2010, a to ve vysi 81,7 % celkovych vynosi. V roce 2009 ¢inily trzby pouze 40,7 %
a vroce 2011 56,2 %. Zmena stavu zasob v roce 2009 vysplhala do vyse 54,1 %, coZ zna-
mena, Ze firma vyrabéla pievazné na sklad. Nejvyznamnéjsi nakladovou poloZzkou byla ve
véech sledovanych obdobich spotieba materialu, energie a sluzeb, kterd se pohybovala
v rozmezi od 42,4 % az do 53,4 % z celkovych nakladt. Druhou pii¢ku zaujaly naklady na

mzdy zaméstnanct, z ¢ehoZ nejvétsi procentudlni podil byl zjistén vroce 2009, a to
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40,9 %. Vyznamnou nakladovou poloZku hraji taktéZ aroky z poskytnutych Uvéra a ptijcek

pohybujici se mezi 4,3 % az 5,6 %.

5.2 Analyza rozdilovych ukazatela

Analyzou rozdilovych ukazatelu zjistuje podnik jeho finan¢ni situaci s orientaci na likvidi-

tu.
Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital patéi k nejpouzivangjsim rozdilovym ukazatelam. Cisty pracovni
kapitdl mtzeme posuzovat ze dvou pohledt. Z pohledu manazeri je cilem disponovat s co
nejvétsSim pracovnim kapitalem, nebot tento kapital umoZnuje firme pokracovat v ¢innosti,
i kdyZ bude nucena dostat veSkerym svym zavazkam. Majitelé firmy naopak uptednostiuji
cisty pracovni kapital co nejmensi, nebot’ chtéji, aby byl obéZzny majetek financovan vy-
hradn¢ z kratkodobych zdroju. [7], [12]

Tabulka 5.7 Cisty pracovni kapital

Obé&Zné aktiva 97 454 204696 | 244049
Kratkodobé zavazky 113765 | 110451 30 332
Kratkodobé bankovni Gvéry 0 87 929 38 232
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 210172
CISTY PRACOVNI KAPITAL -16 311 6 316 -34 687
Podil CPK v % k ob&Znym aktivim -16,74% 3,09% -14,21%
Trzby 42 813 199 699 85 378
Podil CPK v % k trzbam -38,10% 3,16% -40,63%

Kladna hodnota ¢istého pracovniho kapitalu byla dosazena pouze v roce 2010. V tomto
roce také firma vykazovala nejvyssi likviditu za sledované obdobi, i kdyzZ vySe této likvidi-
ty nedosahla ani na spodni doporu¢enou hranici tohoto ukazatele. Hodnota CPK na ob&z-
nych aktivech by se méla pohybovat ve vysSich hodnotach a to v rozmezi 10 — 15 %. [7]
Ackoliv je majetek firmy tvotren prevdzné obéznymi aktivy, v letech 2009 a 2011 klesla
hodnota CPK pod nulovou hranici, ktera se da ozna¢it jako nekryty dluh. To znamen4, Ze
podnik vyuziva ke kryti dlouhodobych aktiv kratkodobé zdroje. Pfi¢inu tohoto stavu shle-

davam ve vysokém zadluzeni podniku ve form¢ kratkodobych zavazka z obchodnich vzta-
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hi a kratkodobych Gvéra a jinych finan¢nich vypomoci. Proto zde do budoucnosti vidim
nebezpeci, Ze kvali splaceni kratkodobych zavazku bude nutné rozprodat stala aktiva, jeli-
koZ nebude ve spole¢nosti dostatek likvidnich finan¢nich prostredki. Podil CPK na trz-
bach by nemé¢l taktéZ dosahovat vysokych hodnot, avsak pokles pod nulové hodnoty neni

pro podnik p#ilis priznivé.

5.3 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovych ukazateli patii k nejoblibengjSim a nejrozsirenéjSim metodam fi-

nancni analyzy.

5.3.1 Ukazatele rentability

Tabulka 5.8 Ukazatele rentability

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) 69,16% | -5,40% |1726,22%
Ukazatel rentability celkového investovaného kapita-

lu (ROCE) 65,68% | -5,39% |2259,64%
Ukazatel rentability celkovych viloZenych aktiv

(ROA) 8,74% 3,63% | -13,66%
Ukazatel rentability trzeb (ROS) 10,27% | -1,01% | -46,42%

Rentabilita je asi nejsledované¢jSim ukazatelem kazdé firmy. Vyjadiuje komplexni hodno-
ceni a posouzeni ¢innosti a vydéleéné schopnosti firmy. Rentabilita vlastniho kapitalu ROE
by se méla pohybovat alespon par procent nad dlouhodobym primérem Groceni dlouhodo-
bych vkladd. [7] V roce 2009 dosahla ROE 69,2 %, coZz znamena, Ze vynosnost kapitalu
vloZzeného majiteli do podnikani je velmi dobra. V roce 2010 dosahovala rentabilita vlast-
niho kapitadlu ROE a celkového investovaného kapitdlu ROCE zépornych hodnot, jenz
zpusobila ztrata za sledované obdobi. Dtivodem bylo podstoupené investi¢ni riziko, které
pak dostalo firmu do ztraty. Pii provadéné analyze byly v roce 2011 zjistény vysoké hod-
noty ROE a ROCE. Takto vysoké hodnoty bylo pti vypoctu ukazatele dosaZzeno pouZitim
zaporného vlastniho kapitalu a ztraty. Pro kontrolu tvrzeni posuzujeme ROE dohromady
s ROA, ktera znamenda navratnost aktiv. Nizka hodnota ROA a vysoka hodnota ROE uka-
zuje, Ze firmé se dari udrZet jeji chod pouze diky vysokému zadluZeni. Nizké ROA tak

ukazuje na nizkou navratnost aktiv. Proto jisté nebezpeci spatfuji v rastu Groka nebo
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v neochoté bank financovat tuto firmu. Kladna hodnota rentability trzeb ROS byla namé-
fena pouze v roce 2009 a znamend, Ze firma pii dané arovni trzeb, byla schopna dosahnout
zisku. Rok 2010 a 2011 byl opét ve ztratovych hodnotéch, ¢ili podnik mél prilis malé trzby

na to, aby mohl generovat zisk.

5.3.2 Ukazatele aktivity

Tabulka 5.9 Ukazatele aktivity

Doba obratu z&sob ve dnech 288,46 164,35 549,58
Doba obratu (splatnosti) pohledavek ve dnech 204,87 148,24 405,25
Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazku ve

dnech 956,61 199,11 127,90
Obrat obéZnych aktiv 0,44 0,98 0,35
Obrat stalych aktiv 1,86 9,13 2,57
Obrat celkovych aktiv 0,36 0,84 0,31

e

v roce 2011, kdy firma dosahovala priamérnou splatnost zavazka za 128 dnt. Plati z&sada,
Ze doba obratu zavazku by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, aby nedoslo k naru-
Seni finanéni rovnovahy v podniku. Zejména v roce 2011 tato z&sada neplati. Proto dopo-
rucuji manazeram firmy zaméfit se na tuto oblast. Doba obratu pohledavek zjisténa v roce
2011 v délce 405 dnu je prilis vysokd. Davodem je prohlubujici se krize v tomto odvétvi,
poru¢enim pro management firmy by bylo najit opatteni vedouci k urychleni inkasa svych
pohledavek. Cim kratsi doba obratu zasob, tim je to pro firmu piiznivéjsi. Nutno vsak do-
dat, Ze rekordni hodnota 549 dna v roce 2011 je opravdu vysoka. Z tohoto vysledku mu-
Zeme tvrdit, Ze podnik m& problém s odbytem svych vyrobku, na ktery mé vliv nékolik
faktora. Mezi nejvyraznéjSi faktor bezesporu patii ukonceni smlouvy o prodeji s jednim
z nejvétSich odbeératelt, a tim odlivu zakaznikia z amerického kontinentu. DalSim ¢initelem
je pretrvavajici celosvétova krize a v neposledni fadé dlouha doba pri ziskavani certifikace,
diky které by se firmé me¢lo podafit prorazit na evropském trhu. Obrat obéznych, stalych
i celkovych aktiv by mé¢l dosahovat co nejvysSich hodnot. Miniméalni doporuéené hodnota
je 1. [7] Ukazatele s vyssSi hodnotou nez 1 vykazovala ve vSech letech pouze stala aktiva
a znamena to, Ze firma efektivné vyuziva dlouhodoby majetek. U ostatnich aktiv byla na-
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meéfena vzdy niZ8i hodnota, kterd ukazuje na neefektivni vyuziti kratkodobého majetku

a nizke trzby u ukazatele obratu celkovych aktiv.

5.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 5.10 Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluZenost 94,72% | 84,21% | 100,83%
Mira zadluZenosti 17,95 5,33 -121,85
Urokové kryti 2,12 0,82 -3,52
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 0,28 1,71 -0,07
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 0,29 1,71 -0,05

Hodnoty celkové zadluzenosti by se mély pohybovat, dle vétSiny autort, vrozmezi
30 % - 70 %, kdy za vysokou miru zadluZenosti mazZzeme povaZzovat jiz hodnotu nad 50 %.
[11] P#i pohledu na udaje vidime, Ze vypoctené hodnoty za celé sledované obdobi piesahu-
ji hranici 50 %, v roce 2011 vy3plhaly dokonce nad horni hranici 100 %. Tato situace byla
z nejvetsi Gasti zpusobena cerpanim bankovnich Gvéra a dale pak nardstanim zavazka
v disledku platebni neschopnosti. Mira zadluZenosti vyjadiuje pomér mezi cizim a vlast-
nim kapitalem. Ukazatel vy3Si nez 1 znamend, Ze podnik financuje sva aktiva pievazné
z cizich zdroja. [3] Hodnoty naméiené ve vSech letech vypovidaji o neimérném zadluzeni
a pro své veritele se tak podnik stdvd velmi rizikovym. V roce 2011 byl vlastni kapitél
v zépornych &islech, tudiz se i vypodteny ukazatel dostal do minusovych hodnot. Urokové
kryti nas informuje, kolikrat jsou nakladové Uroky kryté vySkou hospodarského vysledku
po zdanéni. V literature se uvadi optimalni interval tohoto ukazatele od 2 do 3. [11] Firma
dosahla doporuc¢ené hodnoty pouze v roce 2009. V roce 2011 se tento ukazatel dostal do
zapornych ¢isel kvali vyprodukované ztraté. Pokracujici trend muze mit za nasledek ne-
schopnost splacet Uroky. Kryti dlouhodobého majetku viastnim kapitalem ndm urcuje po-
mér mezi vlastnim kapitdlem a stdlymi aktivy. Hodnota by méla byt o néco nizsi nez 1,
protoZe vyssi hodnota znamena, Ze podnik kryje obézny majetek vlastnim kapitalem a stavi
stabilitu pied vynos. Firma tedy dala v roce 2010 ptrednost stabilité pred vynosem. Ukaza-
tel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji by mél byt cca 1. Nizsi hodnota na-
méfena v roce 2009 znamena, Ze podnik kryl kratkodobymi zdroji ¢ast stalych aktiv
a tento stav mohl zpusobit problémy se splacenim zavazka. Naopak piili$ velka hodnota by
znamenala financovani drahymi dlouhodobymi zdroji velkou ¢éast obéznych aktiv. [14]
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5.3.4 Ukazatele likvidity

Tabulka 5.11 Ukazatele likvidity

OkamZita likvidita - likvidita I. stupné (0,2-0,5) 0,04 0,04 0,00
Pohotova likvidita - likvidita I1. stupné (1-1,5) 0,25 0,46 0,35
B¢&Znd likvidita - likvidita 111, stupné (1,5-2,5) 0,86 1,03 0,88

Pomerovy ukazatel likvidity je daleZity z pohledu finanéni rovnovahy podniku. Ukazuje,
zda je podnik schopen v¢as hradit své zavazky. Na druhou stranu i vysokad mira likvidity
neni pro optimalni finanéni rovnovahu podniku ptizniva, protoZe financni prostredky zahr-
nujeme do aktiv podniku, kterd nepracuji ve prospéch finan¢nich prostredka pro zhodno-
covani podniku. Snahou je tedy dosahnout optimalni likviditu, kterd zaruc¢i dostatec¢né

zhodnoceni finan¢nich prostiedka, ale i dostat svym zavazkam.

Pro vypocet okamzite, pohotové i béZzné likvidity bylo vychazeno z rozvah za jednotliva
obdobi. Likvidita se vypocita jako podil urcitych ¢asti aktiv a krdtkodobych zavazka. Tyto
kratkodobé zavazky zohlednuji zdvazky z obchodnich vztahu, zdvazky k zaméstnanctm,
zavazky ke statnim institucim a jiné kratkodobé zavazky. U vSech ukazatelu likvidity byly
do vypoctu taktéZ zahrnuty kratkodobé bankovni Gveéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci,
které patii do skupiny kratkodobych zavazki, i kdyZ jsou v rozvaze vycisleny zvlast. Proto
mohou takto vypoétené Gdaje vykazovat niZ8i hodnoty nez vypoétené Udaje, kde by byly
zahrnuty pouze zavazky z radku kratkodobé zavazky. BéZna likvidita podnik informuje
0 tom, jak splaci své zavazky a ukazuje na potencialni budouci platebni schopnost podni-
ku. Optimalni hodnota bézné likvidity by se méla pohybovat od 1,5 do 2,5. [3] Ve sledo-
vaném obdobi méa kolisavy charakter v rozmezi 0,86 aZz 1,03. Nejvyssi hodnota byla za-
znamenana v roce 2010, avSak ani tato hodnota nedoséahla spodni hranice ukazatele. Poho-
tova likvidita vnima hodnotu kratkodobého finan¢niho majetku a pohledavek a pométuje je
s kratkodobymi zavazky. Optimalni hodnota by méla dosahovat od 1 do 1,5. [3] Jak je
z tabulky (Tab. 5.11) ziejme, sledovany podnik dosahuje kritickych hodnot ve vSech sle-
dovanych obdobich, coZ znac¢ilo mozné problémy podniku s Ghradou budoucich zavazka.
Tato situace byla zapiicinéna hlavné zvySenim problematickych a nedobytnych pohleda-
vek, na které byly vytvotreny opravné polozky. Okamzita likvidita piedstavuje nejuzsi vy-
mezeni likvidity, protoZe do ni vstupuji jen nejlikvidnéjsi poloZky rozvahy, a to penize
v hotovosti nebo na bankovnich uctech. Z tabulky (Tab. 5.11) vidime, Ze se tento ukazatel
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za celé sledované obdobi dostal pouze pod spodni hranici optimalniho intervalu. Zavérem
tedy miZeme konstatovat, Ze vSechny stupn¢ likvidity maji ve sledovaném obdobi negativ-
ni prabéh a podnik mé tedy dlouhodoby nedostatek finan¢nich prostredka, a s tim i spojené
problémy s krytim svych zavazka.

5.3.5 Altmanav bankrotni model (Altmanovo skbre Z)

Tabulka 5.12 Altman:iv bankrotni model

X1 | Pracovni kapital / Aktiva 1,2 -0,14 0,03 -0,13
X2 | Nerozdéleny zisk / Aktiva 1,4 0,04 -0,01 -0,14
X3 |EBIT / Aktiva 33 0,09 0,04 -0,14
X4 | Trzni hodnota vl. kapitalu / Cizi zdroje 0,6 0,06 0,19 -0,01
X5 | TrZzby (celkové vynosy) / Aktiva 1 0,83 0,96 0,49

Z - skore 1,04 1,22 -0,32

Z vySe uvedeného vypoctu vyplyva, Ze spole¢nost Czech Sport Aircraft a.s. od roku 20009,
tedy téméi od pocatku jejiho vzniku, nedosahla vyssi hodnoty ukazatele Z skére nez 1,22,
coz ukazuje na velké problémy s jeji prosperitou a finanéni situaci. Muzeme fict, Ze vyka-
zuje silné stranky bankrotu. Hodnota tohoto ukazatele by dle Altmana totiZz neme¢la pokles-
nout pod hranici 1,81. Pokud by se ukazatel pohyboval nad hranici 2,99, znamenalo by to
stabilitu podniku. [1]

5.4 Vyhodnoceni vysledka finanéni analyzy

Z vysledki provedené finanéni analyzy Ize konstatovat, Ze podnik v priubéhu sledovanych
obdobi postupné navySoval své celkové zdroje a majetek. Tento narast se da prisoudit sku-
tecnosti, Ze spolecnost Czech Sport Aircraft a.s. byla zaloZena teprve v roce 2008. Jedna se
tedy o mladou firmu, kterd vroce 2009 odkoupila spole¢nost CZECH AIRCRAFT
WORKS spol. s r.0. zabyvajici se vyrobou lehkych sportovnich letadel a ve stejnem duchu
pokracovala i nastupnicka firma. Timto doslo v daném roce k navyseni celkového majetku,

a z davodu budovani podniku, k narastu i v dalSich letech.

Ve struktuie aktiv ve vdech letech nékolikanasobn¢ prevladaji obézna aktiva nad aktivy
stalymi, jedna se pievazné jak o zasoby materialu, tak i hotovych vyrobki, nejvice vsak
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o nedokon¢enou vyrobu, coz znamena, Ze podnik vaze spoustu finan¢nich prostredku pra-
vé v rozpracovanych letadlech. S tim souvisi i doba obratu z&sob, kterd vyjadiuje, jak
dlouho jsou obéZzna aktiva vazana ve formé zasob anebo jinymi slovy, jak dlouho trva je-
jich obratka. JelikoZ predmétem podnikéani je vyroba letadel, doba obratu zasob je mnohem
delSi neZ u jinych podnika zabyvajicich se, napt. vyrobou jinych stroji a zatizeni. Nutno
v3ak dodat, Ze doba 549 dni v roce 2011 je piili§ vysoka. Tuto skutecnost ovliviiuje néko-
lik faktori. Za prvé jde o nepiiméiené vysoké zasoby rozpracovanych letadel, jak jiz bylo
vyse zminéno, ale také zbytednd velké mnoZstvi mnohdy jiz nepotiebného materialu. Re-
Senim je odprodat ¢ast takto nepotiebnych zéasob a finanéni prostiedky pouZit na Uhradu
zavazku. DalSim faktorem ovliviiujicim dobu obratu zasob je bezesporu snizeni trzeb, za-
pticinéno ukonéenim smlouvy s jednim z nejvétSich odbératel, dlouha doba pii ziskdvani
certifikace pro evropsky trh a v neposledni fadé pietrvavajici celosvétova krize. Zde by
bylo na misté zamétit se na dokonceni vyrobki a nalezeni jejich odbytu. Druhou nejvétsi
poloZku obéZnych aktiv piedstavuji kratkodobé pohledavky, které se rok od roku zvysuiji.
Cilem by méla byt neustala snaha o jejich snizovani, poptipadé piedani k vymahani specia-

lizovanym firmam.

Z analyzy kapitalové struktury je ziejmy velmi nizky podil vlastniho kapitalu na celkovém
kapitalu. | pies navysSeni zakladniho kapitalu v roce 2010 o 33 mil. K¢ na ¢astku 35 mil.
K¢, se vroce 2011 dostal vlastni kapital do zapornych hodnot, jenz zpusobila vyproduko-
vana ztrata za bézné Gcetni obdobi, kterd ovliviiuje vysi vilastniho kapitalu. Podnik nejen,
Ze financuje drtivou vétSinu svych aktiv z cizich zdroju, ale stava se tak velmi rizikovym
pro své soucasné veritele a maze mit velké problémy se ziskdvanim dalSich potiebnych
cizich zdroji. Podnik od roku 2010 vyuZivd k financovani kratkodobé bankovni Gvéry
a dale je z velké casti financovan sménkami majitela spole¢nosti. Pokud podnik nemé do-
statek vlastniho kapitélu, Ize jej oznacit za podkapitalizovany, cizimi kratkodobymi zdroji
kryje dlouhodoby majetek a dostava se do platebnich probléma. | piesto, Ze je kapital tvo-
fen pievadzné cizimi zdroji, nemaZe firma vyuZit v letech 2010 a 2011 vyhod danového
Stitu, nebot’ ten piasobi jen tehdy, pokud podnik dosahuje zisk, coZ v tomto piipadée jesté

vice prodraZuje pouZivani cizich zdroju.

Celkova zadluZenost se pohybuje vysoce nad dlouhodobymi limity. Tato situace byla
Z nejvetsi ¢asti zpasobena ¢erpanim bankovnich Uvéra a vypomoci od majitelt spole¢nosti,
kdy podnik vynaloZil obrovské finanéni prostiedky na ziskani certifikace letadel pro ev-

ropsky trh. Déle pak naristaly zavazky v dusledku platebni neschopnosti. Ve sledovaném
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obdobi byl podnik schopen platit Groky za putjéeny kapitadl pouze vroce 2009, vyvoj
v dalSich obdobich neni ptiznivy. TaktéZ z analyzy vyplyva, Ze podnik svymi kratkodoby-
mi zdroji financuje v letech 2009 a 2011 dlouhodoby majetek, coZz muaze zpuasobit jesté
vetsi platebni problémy. Z mého pohledu si troufam fict, Ze takto vysoka zadluZenost je
docasna a investovany kapital vynaloZeny na ziskani certifikace prinese do budoucna vétsi
zisky a vybudovani kvalitni obchodni sité na evropském trhu, nebot’ tento certifikat ziskala

spole¢nost jako prvni v Evropg.

Z pohledu rentability firmy byl aspédny pouze rok 2009, kdy rentabilita vlastniho kapitalu
ROE, celkového vloZeného kapitalu ROCE, rentabilita aktiv ROA a trZzeb ROS dosahla
kladnych hodnot. V ostatnich letech byla rentabilita ukazateli ovlivnéna ztratou podniku
a praveé hospodaisky vysledek je smérodatny pro vypocet viech hodnot. Ukazatele rentabi-
lity signalizuji, Ze spole¢nost ma vazné problémy a zistadva otézkou, jak je spole¢nost
schopna tuto situaci resit a zvladnout. Pro majitele jsou zaporné hodnoty rentability zavaz-
nym signalem, zda je smyslupIné dale spole¢nost financovat a zda je mozna névratnost

a vynosnost vloZeného kapitalu.

Pii analyze likvidity bylo vychazeno z Gdaji v jednotlivych rozvahach. Do vypoétu byly
zahrnuty kratkodobé zévazky, kratkodobé bankovni Gveéry a jiné finanéni vypomoci.
Z vysledku analyzy vyplyva, Ze spole¢nost ma velké problémy s okamzitou likviditou, do
které vstupuji jen nejlikvidngjsi poloZzky, a to penize v hotovosti a na bankovnich Gétech.
Znamena to, Ze podnik méa problémy okamzité hradit své zavazky. Pohotova a bézna likvi-
dita v pribehu let kolisala, nejlepSich vysledki dosahla v roce 2010, ale ani tyto hodnoty
nestouply nad spodni hranici doporu¢eného intervalu. Pokud by byly pti vypoctech brany
v Uvahu pouze kratkodobé zavazky bez zohlednéni kratkodobych bankovnich Gvéru a fi-

nancnich vypomoci, byla by hodnota ukazateli vyssi.

Z celkoveého hodnoceni vysledka financni analyzy Ize vyvodit zavéry, Ze vyvoj spole¢nosti
ma negativni prubéh. Dle Altmanova Z skore vykazuje vysoké znamky bankrotu. Je viak
otazkou, jak se majitelé a management firmy k dané situaci postavi a jakym zpasobem

budou schopni ovlivnit zlepSeni fungovani podniku.
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6 OPTIMALIZACE FINANCOVANI ANAVRHY NA RESENI

Urcit optimalni financovani podniku znamena nastavit sprdvny pomér mezi vlastnimi
a cizimi zdroji, pomér mezi dlouhodobym a kratkodobym kapitalem, ptitom je nutno bréat
v Uvahu moZznost ziskani téchto zdroja. DalSim hlediskem jsou pak naklady, které musi
podnik pfi financovani vynaloZit a predevsim zajmy a potieby majiteli. Existuje spousta
navodu a teorii o skladb¢ kapitalové struktury, ale jen téZko urcit, ktera z nich je nejlepsi
a nejefektivnéjsi. Na kapitalovou strukturu pusobi cela rada faktord, které jsou spojeny
zejména s danym odvétvim, ve kterém podnik provozuje svou ¢innost, na vykonnosti pod-
niku, na drokovych mirach, na postoji majitela firmy vagci riziku aj. Pti posuzovani optima-
lizace financovani podniku Ize vychazet ze stanoveni primérnych néklada na kapital, jezZ je
znamo pod zkratkou WACC, pouzitim znalosti a vypocétu ukazatele finan¢ni péky ¢i zo-
hlednéni vyhod danového Stitu. Velmi duleZitou roli pak hraje sloZeni cizich zdroju podni-

ku, které mohou mit dlouhodoby ¢i kratkodoby charakter.

6.1 Vazené pramérné naklady na kapital - WACC

VézZene pramérné naklady na kapital udavaji podniku, kolik by mél minimaln¢ vydélavat,
aby byl schopen dlouhodobé fungovat a piezit. Jsou to ndklady, které musi firma hradit za
pajceny cizi kapital bankdm a svym vétitelam, ale taky naklady, muZzeme fict prémie za
podstoupené riziko, které podnik vyplaci jejich majitelim za to, Ze do podnikani vlozili
svuj kapitdl. Obecné plati z&sada, Ze cizi kapital je levnéjSi nez vlastni, proto je vhodné
k financovani podniku vyuZivat do urcité miry cizi zdroje. Ptili§ vysoké hodnoty cizich
zdroja vSak nejsou pro podnik Zadouci, nebot’ takové podniky mohou byt ohroZeny Spat-
nou likviditou a pro potenciélni vétitele se stavaji prilis rizikovymi. Stanoveni WACC se
VYyuZiva pti snaze nalézt optimalni pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji s cilem minimali-
zace naklada na celkovy kapital. Vyvoj pramérnych nédkladu na kapital Ize vaci zadluZe-
nosti podniku posuzovat pomoci tzv. ,,U* ktivky, kdy se zvysujici se zadluZenosti prameér-
né naklady nejdrive Klesaji dusledkem vyuZivani danového Stitu a pti dalSim zvySovani
zadluZenosti za¢nou narustat kvali ndkladim finan¢ni tisné. Hodnota WACC je taktéz

velmi duleZita pro vypocet dalsich finan¢nich ukazatelu.
Pro vypocet tohoto ukazatele je tieba stanovit ndklady jak na cizi Groceny kapital, tak
i naklady na vlastni kapital, pticemZ vypocet naklada na vlastni kapital je pomérn¢ sloZity

a lIze ho dosdhnout n¢kolika zpusoby. [10]
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6.1.1 N&klady na cizi kapital
Néklady na cizi kapital jsou droky, které musi podnik platit svym véritelim za pajceny
kapital. Uroky se vypogitaji jako vazeny pramér veskerych troka za vechen drogeny cizi
kapital dle nasledujiciho vzorce.
o vo oz - , , Uq U,

Prizmérna urokova mira = 7 Ut U
U — suma Gvért
U; — hodnota 1. Gvéru
U, - hodnota 2. Gvéru
uz — urokova mira 1. Gvéru
Uz — Urokova mira 2. Gvéru

JelikoZ soucéasti nakladi na cizi kapital jsou i dang, 1ze ndklady na cizi kapital vyjadrit dle

nasledujiciho vzorce. [19]
Nck =i * (1-1)
i — Grokova sazba
t — sazba dané z piijma
Tabulka 6.1 Naklady na cizi kapital

Uver - Ceska exportni banka 2,40% 0 87 929 38 232
Sménecény Gver 9,00% 76 280 89 293 210 172
Celkova hodnota uvéru ke konci ob-

dobi 76 280 177 222 248 404
PRUMERNA VYSE UROKU 9,00% 5,73% 7,98%
NAKLADY NA CIZI KAPITAL

sniZzeny o darnovou Usporu 7,20% 4,64% 6,47%

Pro zjisteéni ndkladu na cizi kapitél se do vypoétu zahrnuje pouze zpoplatnény cizi kapitél,
nikoliv rezervy a ostatni nedrocené zavazky. Podnik vyuZivd pro své financovani
z Uroéenych cizich zdroji dva druhy pujéek, a to Gvéry od Ceské exportni banky, které
maji velmi vyhodné Urokové sazby a sménec¢né Gvéry od majitela spolecnosti. Stav pijcek
byl zohlednén vzdy ke konci daného obdobi, ¢ili se jedna o jejich zustatky. Jak jiZz bylo

vySe zminéno, podnik nevyuziva ke svému financovani leasingu, proto nebylo nutné pro-
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vést vycisleni ndklada na tento druh financovani. Dle vypoctenych Gdaja byly zjistény nej-

niz8i naklady na cizi kapital v roce 2010 ve vysi 4,64 %.

6.1.2 Naklady na vlastni kapital

Obecn¢ vzato, naklady na vlastni kapital jsou vysSi nez nédklady na cizi kapitéal. Je to
v podstaté vyse vynosu, jakého chtgji vlastnici firmy dosahnout. Cim bude podnikani rizi-
kove¢jsi, tim vétSiho vynosu budou majitelé Z&dat a tim budou rast ndklady na vlastni kapi-
tal. Pro vypocet ndklada na vlastni kapital je mozno pouzit nékolik zpasobu, jejichZ vy-

sledky se mohou zna¢né lisit. [10]

a) Odvozeni néklada vlastniho kapitalu z nakladi na cizi kapital

Nejjednodussim zptsobem, jak vycislit ndklady vlastniho kapitalu, je odvozenim nékladu
na cizi kapital a pridanim urcité ptirdzky. Doporucend vyse prirdzky je mezi 2 — 3 %.
V naSem ptipadé¢ byla pouZita ptirazka ve vysi 3 %. [10]

Tabulka 6.2 Odvozeni néklad: vlastniho kapitalu z naklad: na cizi kapital

rq- ndklady na cizi kapital - uroky 9,00% 5,73% 7,98%

Prirazka 3,00% 3,00% 3,00%

b) Zjisténi nakladia na vlastni kapital dle primérné rentability ROE v odvétvi

DalSim zptsobem, jak stanovit ndklady na vlastni kapitdl, je zjisténi pramérné rentability
vlastniho kapitdlu ROE v daném odvétvi, ve kterém podnik pusobi. V tomto piipadé je to
dle CZ - NACE 30. [10]

Tabulka 6.3 Naklady na vlastni kapital dle rentability v odveétvi

Pramérna rentabilita ROE v odvétvi 19,30% 22,94% 27,97%
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c) Zjisténi ndklada na vlastni kapitél dle pramérnych naklada na vlastni kapital

v odvétvi

Obdobnym zpisobem zjisténi naklada na vlastni kapital jako je primérna rentabilita, jsou

pramérné naklady na vlastni kapital v odvétvi. [10]

Tabulka 6.4 Naklady na vlastni kapitél dle ndklad:z na vlastni kapitél v odveétvi

Pramérné ndklady na vlastni kapital v odvétvi re
(Nvk) 11,68% 20,64% 18,58%

d) Stavebnicovy model

Tento stavebnicovy model vyuZiva k urc¢eni ndkladu na vlastni kapitdl Ministerstvo pra-
myslu a obchodu CR. K vypoétu tohoto ukazatele je mozno pouzit Benchmarkingovy dia-
gnosticky systém finan¢nich indikatora INFA. Jedna se o pripocitavani prirdzek za rizna
rizika. Naklady na vlastni kapital dle tohoto modelu Ize vyjadiit pomoci nésledujici rovni-
ce. [2], [21]

re (Nvk) = re+ rea+ I'podnikatelské T I'Finstab + I'Finstr
re — bezrizikova sazba
r_a — funkce ukazateli charakterizujici velikost podniku
Iodnikatelske — funkce ukazatel charakterizujici tvorbu produkeéni sily
I'einstab — fUNkce ukazateli charakterizujici vztahy mezi aktivy a pasivy

reinstr — funkce ukazatel charakterizujici vztahy ve finanéni struktuie

Tabulka 6.5 Stavebnicovy model naklad:: na vlastni kapital

re 4,67% 3,71% 3,51%
fa 5,00% 4,61% 4,51%
Ioodnikatelské 10,50% 12,03% 0,00%
IFinstab 10,00% 0,22% 10,00%
IFinstr 1,94% 10,00% 10,00%
NAKLADY NA VLASTNI KAPITAL 32,11% 30,57% 28,02%
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e) Vypocet praimérnych néklada na vlastni kapital dle predchozich metod

V nésledujici tabulce (Tab. 6.6) jsou zjistény naklady na vlastni kapital, které jsou vaze-
nym aritmetickym pramérem jednotlivych metod. Téchto vysledka bude pouZito pii vy-
poctu WACC.

Tabulka 6.6 Prizmerné néklady na vlastni kapital

Stavebnicovy model 32,11% 30,57% 28,02%
Néklady na vlastni kapital v odvétvi 11,68% 20,64% 18,58%
Rentabilita vlastniho kapitdlu ROE v odvétvi 19,30% 22,94% 27,97%
Odvozeni nakladu dle droku ciziho kapitélu - pii-

razka 3 % 12,00% 8,73% 10,98%

!

6.1.3 Vypocet WACC

Obecna rovnice pro vypoéet WAAC zni takto: [10]

WACC = New * (1 - 1) * == +Nyi * ==

Nck — uroky placené z ciziho kapitalu

t — sazba dané z piijma

Nvk — poZzadovana vynosnost (pramérné naklady) vlastniho kapitalu

CK — droceny cizi kapitél
VK - vlastni kapital

C - celkovy zpoplatnény kapital CK + VK

Tabulka 6.7 Vazené prumerné naklady na kapital (WACC)

CK - Uroceny cizi kapitél 76 280 177 222 248 404
VK - vlastni kapitél 6 356 37 338 -2 296

C - celkovy zpoplatnény kapital CK + VK 82 636 214 560 246 108
Nck- néklady na cizi kapitdl — iroky 9,00% 5,73% 7,98%

Nvk - ndklady na vlastni kapital 18,77% 20,72% 21,39%
t - sazba dan¢ z prijma 20,00% 19,00% 19,00%
1-t 0,80 0,81 0,81
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Z vypocétu WACC vyplyvd, jakd je minimalni poZzadovand mira vynosnosti v jednotlivych
ve vysi 6,32 %, kdy podnik vyuZival v maximalni mite cizich zdroja. To opét potvrzuje
pravidlo, Ze vyuZivani cizich zdroju je levnéjsi nez vyuzivani zdroju vlastnich. Jinak fece-
nezohlednuje dalSi Uskali jako je, napt. likvidita podniku. U predluZzenych podnika byva
praveé jeho likvidita velmi ¢asto ohroZena, coZz muze mit negativni dopad na jeho dalsi fun-

govani.

6.2 Finanéni paka

Pii pouziti financni péky plati pravidlo. Pokud uroky, které musi podnik hradit za vyuZiva-
ni ciziho kapitalu, jsou niz8i nez celkova rentabilita aktiv ROA, potom pouZivani cizich
zdroji zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu ROE. Pokud vSak Uroky placené za cizi kapi-
tal prevysuji rentabilitu aktiv ROA, pak pouZivani cizich zdroju rentabilitu vlastniho kapi-
talu ROE snizuje. [3]

Tabulka 6.8 Financni paka

Ukazatel rentability celkovych viloZenych aktiv

(ROA) 8,74% 3,63% | -13,66%
Uroky hrazené za cizi kapitél 9,00% 5,73% 7,98%
Rozdil mezi Uroky za cizi kapitdl a ROA -0,26% | -2,10% | -21,64%

Z tabulky (Tab. 6.8) je patrné, Ze rentabilita celkovych aktiv ROA je ve viech sledovanych
obdobich niZs8i nez uroky hrazené za cizi kapital. Z vysledka mtZzeme konstatovat téméi
vyrovnany pomér v roce 2009, tudiZ pouzivani cizich zdroji nepusobilo na finan¢ni paku
ani pozitivné ani negativné. To znamend, Ze pouZiti cizich zdroju rentabilitu vlastniho ka-
pitalu ani nesniZovalo ani nezvySovalo. V roce 2010, a predevsim v roce 2011, mé finan-
covani podniku z cizich zdroji na rentabilitu vlastniho kapitalu negativni dopad. V tomto

ptipadé bych manazZeram firmy doporucila zamétit se na sniZeni podilu cizich zdroji.
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6.3 Zlata pravidla financovani

Tato pravidla ndm udévaji zptsob, z jakych zdrojiu by mély byt financovany slozky majet-

ku a pomér mezi jednotlivymi zdroji.
Zlaté pravidlo financovani

Zlaté pravidlo financovani nam udava, Ze dlouhodobé investice nesmi byt financovany
kratkodobymi zdroji. Jinak feceno, Ze zdroje, kterymi je kryt majetek, musi byt podniku
k dispozici po celou dobu jeho Zivotnosti.

V piipad¢ spole¢nosti Czech Sport Aircraft a.s. dochazi k poruSovani tohoto pravidla, ne-
bot’ pofizeni dlouhodobého majetku je financovano i z kratkodobych zdrojt, které maji
splatnost do 1 roku, ve vyjime¢nych piipadech do dvou let.

Zlaté bilanéni pravidlo

Toto pravidlo Fika, Ze kratkodoby majetek ma byt financovan z kratkodobych cizich zdroja
a dlouhodoby majetek mé byt financovan z dlouhodobych zdroja, bud’ vlastnich, nebo ci-

zich.

V piipadé hodnocené spolecnosti je ve vétSing pripadi dodrZena pouze jedna ¢ast pravidla
a to ta, Ze kratkodoby majetek je financovan z kratkodobych cizich zdroji, nebot” podnik
nebyl kvali dosaZzenym ztratdm schopen financovat dlouhodobé zaméry, napf.
z dosaZeneho zisku ani z rezerv, které se tvoii pravé ze zisku. Odpisy taktéZ nedosahuji

potrebné vyse, aby mohl byt majetek pIn¢ financovan z tohoto zdroje.

Zlateé pravidlo vyrovnavani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnavani rizika je téz pln¢ popieno, protoZe cizi zdroje nékolikanasobné
prevysuji vlastni kapital. Pii dodrZeni tohoto pravidla by musely byt vlastni zdroje vyssi
nez cizi nebo alespon ve stejné vysi.

Pravidlo jedna ku jedné

Pravidlo jedna ku jedné urcuje, Ze kratkodoby finan¢ni majetek nesmi byt niZsi nez kratko-

dobé cizi zdroje.

Ani vtomto piipad¢é nebylo firmou pravidlo dodrZeno. Kratkodoby finanéni majetek je

mnohonasobné mensi nez kratkodobé cizi zdroje.
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Pravidlo dva ku jedné

Z pravidla dva ku jedné plyne, Ze obéZny majetek by meél byt alespon dvakrat vyssi nez
kratkodobé cizi zdroje.

Podnik méa obéZny majetek zhruba ve stejné vysi jako kratkodobé cizi zdroje.[10], [12]

6.4 NAavrhy na financovani podniku

Z provedenych analyz a vypoctt Ize hodnotit vyvoj spolecnosti jako neptili§ pozitivni.
Podnik vykazuje velmi vysoké zatiZeni cizimi zdroji, coZ snizuje jeho likviditu. Alarmujici
je zaporna vyse vlastniho kapitalu v roce 2011, ktera vznikla v dusledku vyprodukované
ztraty v tomto obdobi. Kviili dosahovanym ztratdm nebylo mozno vyuzit vyhod danového
Stitu, nebot” ten pusobi jen tehdy, pokud podnik vykazuje zisk. Tim doSlo jesté k vétSimu
zhorseni celkové rentability a pouZivani cizich zdroji k financovani se z tohoto davodu
prodrazovalo. Ze zjisténi je ziejmé, Ze podnik vyuZiva agresivni strategii financovani

a uprednostiuje riziko pred stabilitou.

Proto jako prvotni krok navrhuji navyseni zakladniho kapitalu Gpisem novych akcii, diky
¢emu by byla posilena stabilita spole¢nosti. K tomuto kroku firma ptistoupila na pocatku
roku 2013, kdy doslo k navy3eni z&kladniho kapitalu o 115 mil. K¢ na celkovou hodnotu
150 mil. K¢. Zé&kladni kapital byl navySen Gpisem novych akcii, jejichZ splaceni probéhlo
zapoctenim pohledavky upisovatele za spole¢nosti, kterd vznikla na zdkladé smlouvy
0 Uvéru z roku 2012. Timto krokem dojde ke sniZeni celkového zadluZeni a ke zvyseni
rentability viastniho kapitalu a rentability celé spole¢nosti. TaktéZ doporucuji sniZit hodno-

tu cizich zdroju, viz nize, aby byla zajisténa vétsi likvidita.

Dalsi oblasti, které by méla byt vénovana pozornost, jsou zasoby. JelikoZ se jedna o letec-
kou vyrobu, je zde nutné zabezpecit minimalni stav zasob pro plynulou vyrobu, avsak je-
jich narustajici hodnoty v sobé vazi velkou c¢ast finan¢nich prostredka. Nejvétsi polozku
zasob tvoii rozpracovana vyroba, zde by bylo na misté dokoncit vyrobky do findlniho sta-
VU a zajistit jejich odbyt, popt. odprodej polotovart. V ptipadé materialu bych doporucila
odprodej starych a bezobratkovych zasob, které by vedly k jejich snizeni. Tyto finan¢ni
prostiedky by pak mohly byt vyuZity efektivnéjSim zpasobem, napt. k uhradé splatnych

faktur nebo kratkodobych pujcek. Neefektivni Fizeni zasob je jednim ze slabych mist ana-
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lyzované firmy, a proto navrhuji, aby se management spole¢nosti detailngji zaméril na tuto

oblast.

Varovnym signalem pro vedeni firmy je stoupajici hodnota pohledavek z obchodnich vzta-
hu. S tim souvisi i pohledadvky po dobé¢ splatnosti, které byly ke konci roku 2011 ve vysi
76 288 tis. K¢, z toho po dobé splatnosti nad 360 dni pomér ¢inil 35 094 tis. K&. Timto
firmé doporucuji, aby rozdélila pohledavky po dob¢ splatnosti na pohleddvky trvalého cha-
rakteru, které maZzeme oznacit jako nedobytné a do¢asného charakteru, které maji Sanci byt
jeste splaceny a tyto pohledavky pak co nejdrive zac¢it vymahat. ProtoZze ma podnik vy-
hradn¢ exportni charakter, muzZe byt dobyvani pohledavek velmi sloZitym a zdlouhavym
procesem, proto bych doporugila obratit se na specializovanou spole¢nost, ktera ma s vy-
mahanim dlouholeté zkuSenosti. Je jasné, Ze podniku stoupnou naklady, které bude muset
za tyto sluzby zaplatit, avSak na druhé strané mtaze byt vysledek mnohem piiznivejsi, nez
kdyby se podnik snaZil pohleddvky vymahat svépomoci. Jednou z mozZnosti je odprodej
pohledavek faktoringové nebo forfaitingové spolecnosti, to vSak musi byt uc¢inéno jesté
pred vyprsenim jejich splatnosti. Jak jiZ bylo feceno, firma provozuje svou ¢innost prevaz-
né pro zahrani¢ni klientelu, v tomto pfipadé doporucuji vyuziti forfaitingu, ktery se zabyva
pravé odkupem strednédobych a dlouhodobych zahrani¢nich pohledavek. Jistou vyhodu
spatiuji take v tom, Ze firma miZe byt kryta proti ptipadnym vykyvam kurzt cizich men,
a tim maze usettit finanéni prostiedky. Z provedené analyzy jasné vyplyva, Ze podnik kvi-
li zmé&ndm ménovych kurzt, prichdzi o nemalé penize. Vezmeme-li tedy v Gvahu tuto
moZnost a porovname ji s ndklady, které si vyuctuje forfaitingova spole¢nost, je pak otaz-
kou, kolik tato sluzba firmu skute¢né stoji. Navic ziskané finan¢ni prostredky jesté pied

datem splatnosti pohledavek mohou poslouzit k efektivnéjSimu financovani podniku.

Jinou mozZnosti ke sniZeni stavu pohledavek je uprava obchodnich smluv, kdy podnik muze

odbératelim poskytnout slevu za véasnou Uhradu faktur v podobé skonta.

Spole¢nost ma taktéZ moznost ke sniZzovani pohledévek, a tim padem i ke zlepSeni finan-
covani, vyuzit vyhody dokumentéarniho akreditivu. Forma dokumentérniho akreditivu je
pouZivana pievazné¢ u firem s exportnim charakterem. V zésadé se jedné o zadani piikazu
banky kupujiciho bance prodavajiciho, aby po spInéni urcitych pozadavka a doloZeni po-
ttebnych dokumenta, vyplatila prodavajicimu financ¢ni obnos. Inicidtorem otevieni akredi-
tivu je Kkupujici, ktery poZaduje jistotu, Ze jemu zasilané zboZi dorazi v souladu

s poZadovanymi obchodnimi podminkami a prodavajici ma jistotu, Ze mu bude jeho zboZzi
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zaplaceno. Nevyhodou této formy financovani je ¢asova a také finanéni naro¢nost operaci,

na druhou stranu poskytuje jistotu prodavajicimu, Ze jeho pohledavky budou uhrazeny.

DalSim negativnim ukazatelem je vyvoj osobnich ndkladi, proto se nize zamétim na pocty
zaméstnanci a jejich mzdy. Dle tabulky (Tab. 6.9) je ziejmé, Ze a¢ se v roce 2011 snizily
pocty zaméstnanci, tak to na vysi osobnich naklada nemélo zadny vliv, nebot’ firma muse-
la vyplacet propousténym zaméstnancam odstupné. V pramérné mesi¢ni mzdé na zameést-
nance jsou zahrnuty i ndklady na odstupné, proto se zdanlivé pramérna mzda zvysovala.
| pies tyto skute¢nosti praimérna mzda pracovniki ve spole¢nosti nedosahuje priameérné
mzdy v CR. Zaporny zisk na zaméstnance ukazuje na nutnost snizeni jejich stavu, a tim je
mozné docilit zvySeni produktivity préce. Proto navrhuji nadéle pokracovat
v restrukturalizaci po¢tu zameéstnanci. V pripadé narazovych potieb muzZe firma vyuZzit
moZnosti zaméstnat osoby na dohodu o provedeni prace, kdy pfi spInéni urc¢itych podmi-
nek, odpadaji naklady v podob¢ odvodi na socialni a zdravotni pojisténi. Taktéz lIze za-

méstnat osoby na zkraceny pracovni Uvazek.

Tabulka 6.9 Vyvoj naklad: na zaméstnance

Pocet zaméstnancu 192 218 189
Osobni naklady v tis. K¢ 41 152 68 267 68 994
Mzdové naklady v tis. K¢ 30 957 50 420 51 083
Primérnd mési¢ni mzda na zaméstnance v K¢ 13436 19 274 22 523
Rocni zisk na zaméstnance v K¢ (gisty zisk/pocet

zaméstnancii) 22 896 -9 252 -209 704

Co se tyka financovani z vlastnich zdroji, miZe podnik vyuZit pouze odpisy. Tyto odpisy
je mozno pouzit k obnoveni dlouhodobého hmotného ¢i nehmotného majetku, ale i k fi-
nancovani obézného majetku. Tady bych doporucila ponechat odpisy jako rezervu na ob-
novu dlouhodobého majetku.

Ostatni formy financovani z vlastnich zdroji, napi. ze zisku, bylo mozné aplikovat pouze
v roce 2009, kdy podnik zisk vytvotil. Tyto zdroje bych doporucila pouzit k financovani
rizikovejSich investic, na které by jinak firma téZce shanéla finanéni prostiedky.
V ostatnich obdobich podnik dosahoval ztraty, proto nemél moznost vyuzit vyse uvedené-
ho zdroje k financovani svych aktivit. Stejn¢ tak je tomu i u financovani ze zé&kon-

nych rezervnich fondu, které se dle zdkona wvytvaii ze zisku. Pokud by firma
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v nasledujicich letech dosahovala kladny zisk a vytvarela tak zakonny rezervni fond, bude

tento fond pouZit vyhradné k Uhrad¢ ztraty z minulych let.

JelikoZ se vedeni spole¢nosti chysta investovat do porizeni nového lakovaciho boxu, zde
bych v soucasné dob¢ povaZzovala za vhodnou variantu finan¢ni leasing. Ve vétsing pripa-
du se sice jednd o draZzsi formu financovani, neZ jsou napiiklad Gvéry, na druhou stranu
musime brat v Gvahu jeho dostupnost. A pravé dostupnost maze byt hlavnim dtvodem,
pro¢ se pro tento zdroj financovani rozhodnout. Navic poc¢ateéni investice ve formé akon-
tace nezatiZi tolik firmu jako by tomu bylo v ptipadé avéru. Dale bude podnik platit pravi-
delné mésicni platby, které si muzZe zahrnout za ur¢itych podminek do nékladu. Jistou ne-

vyhodou miiZe byt nemoZnost vyuzivat odpisy.

Z dalSich externich zdroja financovani stoji za zminku vyuZiti kontokorentnich nebo re-
volvingovych Gveéru, jejichZz vyuZivani je béznou praxi spousty firem. Tuto formu Gveért

doporucuji ke kratkodobému pieklenuti tizivé finan¢ni situace.

Velmi vyuZivanou formou financovani podnikovych aktivit je v dnesni dobé ¢erpani dotaci
z fonda EU a préaveé spole¢nost Czech Sport Aircraft a.s. je tim spravnym kandidatem. Tak-
téZ velikost firmy hraje v jeji prospéch. Letecky pramysl je specifickym oborem, ktery
bude do budoucna neustale nucen piichazet s novymi inovacemi, a proto doporucuji zame-
fit se na ziskani dotaci na rozvoj védy a vyzkumu prostrednictvim Regionalniho operacni-
ho programu ROP, Opera¢niho programu podnikéni a inovace OPPI nebo opera¢niho pro-
gramu Vyzkum a vyvoj pro inovace OPVaVI. Tyto investi¢ni projekty jsou spolufinanco-
vany z Evropského fondu regionalniho rozvoje ERDF. Pro podniky, které chtéji cerpat
dotace, plati rizna omezeni a prostiedky mohou byt vyuZity zpusobem, ktery je popsan
v Ptiloze Il. této bakalaiské prace. Ziskavani dotaci je viak velmi ndro¢nym a zdlouhavym

procesem, a proto je vhodné obratit se na odborniky v daném oboru.

Mezi posledni, aviak jednou z nejdulezitéjSich moznosti zlepSeni financovani spolec¢nosti,
kterou se budu v bakalarské praci zabyvat, je nutnost vybudovani nové dealerske sité
a dosazeni zvySeni prodeja letadel. Prvofadym Ukolem je zdokonaleni ¢innosti marketin-
gového oddeleni a diky nove ziskané certifikaci, kterou firma ziskala jako prvni v Evropg,
snadn¢jSi a rychlejSi moznost prosazeni se na evropském trhu. To vSe muZe spole¢nosti
oteviit dveie nejen na evropsky trh, ale i na svétové trhy jako je napi. Rusko, Cina, Jizni

Amerika a Jizni Afrika.
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ZAVER
Cilem bakaléaiské prace bylo nastinéni moznych zdroju financovani spole¢nosti Czech

Sport Aircraft a.s., zhodnoceni jeji sou¢asné situace a navrhy na zlep3eni jejiho financova-

ni a hospodaieni.

Teoreticka ¢ast byla rozdelena na dva hlavni Useky, kde byly na zakladé¢ literarnich prame-
nu popsany jednotlivé druhy zdroja financovani, roz¢lenéné na interni a externi zdroje.
Druhy Usek teoretické prace byl zaméten na hlavni prvky finan¢ni analyzy obsahujici popis

absolutnich, rozdilovych, pomérovych a bankrotnich ukazatel.

Praktickd c¢ast bakalaiské prace byla zahajena piedstavenim analyzované spole¢nosti
a stru¢nym popisem jeji ¢innosti, jejiz soucasti je i Porterova analyza pusobeni péti konku-
ren¢nich sil. Nésledné byla, na z&kladé ucetnich vykazi, provedena finanéni analyza
k posouzeni finan¢niho zdravi podniku. Analyza byla vypracovidna pomoci absolutnich
ukazatelu, pti jejichZ rozboru se zjistovaly absolutni hodnoty z G¢etnich vykazi jak v case,
tak i jejich relativni zmény. Analyza rozdilovych ukazateli slouZila ke sledovani finan¢ni
situace podniku s orientaci na jeho likviditu. Pomoci nejrozsifenéjSich a nejpopularngjsich
pomérovych ukazatela se zkoumal obraz o zékladnich finan¢nich charakteristikach podni-
ku, tzn. jeho rentabilita, likvidita, celkova zadluzenost, a to jak podnik hospodaii se svymi
aktivy. Zaver finanéni analyzy tvoril Altmanav bankrotni model. Z vysledku finanéni ana-
lyzy vyplynulo Spatné hospodareni spolecnosti, které mélo za nésledek zaporné vysledky
hospodaieni a piedevSim nespravné rozloZeni vlastnich a cizich zdroji. Tento nepomér
rozloZeni kapitalu zptasobuje vysoké zadluZeni, Spatnou likviditu a pro firmu znamena

znacéné riziko.

V zavérecné ¢asti prace byly stanoveny néklady na cizi a vlastni kapital a celkové vaZzene
pramérné naklady kapitdlu. TaktéZ doSlo k posouzeni, zda podnik dodrZuje zlat4 pravidla

financovani. Toto zjisténi odhalilo poruSeni ve vSech bodech.

V Uplném zé&véru bakalaiské prace je vypracovano doporucéeni na mozné alternativy finan-
covani podniku s ohledem na jeho momentalni interni zdroje, piedevsim pak na nutnost
navyseni zakladniho kapitalu. DalSi moZnosti financovani jsou zaméteny na externi zdroje,
kterych by mohla spole¢nost Czech Sport Aircraft a.s. v souc¢asné situaci dosadhnout a pre-

klenout tak neptiznivé obdobi.

| pes negativni strdnku vyvoje spole¢nosti, jejiz hlavni ptic¢inu spattuji v jejim predluzeni

z davodu vysokych investic na ziskani typové certifikace pro evropsky trh, se na negativ-
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nim vyvoji podili i dlouhodoby celosvétovy utlum zpusobeny finanéni krizi. Czech Sport
Aircraft a.s. je viak bezesporu podnik s pevnou z&kladnou, solidnim know-how a moder-
nim myslenim, ktery aplikuje vSechny nové poznatky do praxe a vytvaii tak predpoklady
pro dlouhodoby ptiznivy vyvoj. Véiim, Ze vybudovanim zdravého marketingu a navyse-
nim zékladniho jméni, poklesne jeho celkove zadluZeni a podnik se stane opét atraktivnim
pro své véfitele a investory a bude tak schopen zajistit dalSi potiebné zdroje financovani,

dle navrZenych alternativ.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

a.s.
aJ.
apod.

atd.

CAA
CCa

CK
CZ-NACE
CPK

CR

dl.
EASA
EAT
EBIT
EBITDA
EBT
ERDF
EU

EUR

ICO

INFA

ks

akciova spole¢nost

a jiné

a podobn¢

a tak dale

celkovy zpoplatnény kapital

Utad pro civilni letectvi

circa

aroceny cizi kapital

klasifikace ekonomickych ¢innosti
¢isty pracovni kapital

Ceska republika

dlouhodoby

Evropska agentura pro bezpecnost letectvi
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SEZNAM PRILOH
PRILOHA PI Vykazy spole¢nosti Czech Sport Aircraft a.s.

PRILOHA PII Oblasti a nalezitosti ziskavani dotaci z fondt EU



PRILOHAP I: VYKAZY SPOLECNOSTI CZECH SPORT AIRCRAFT

A.S.

AKTIVA CELKEM (v tis. K¢) 120 458 236 450 277 476

A Pohledavky za upsany zakladni kapitél 0 0 0

B. Dlouhodoby majetek 22 994 21872 33 262

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 2 804 2 360 2148

B.l.l. | Ztizovaci vydaje 0 0 0

2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0

3. Software 253 602 441

4. Ocenitelna prava 0 0 0

5. Goodwill 0 0 0

6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 2 551 1758 966

7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny 0 0 741
majetek

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 0 0 0
nehmotny majetek

B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 20190 19 512 31114

B.1l.l. | Pozemky 61 61 61

2. Stavby 8 766 8 757 14 654

3. Samostatné movité véci a soubory movi- | 11 247 9997 14 639
tych véci

4. Péstitelské celky trvalych porosta 0 0 0

5. Zakladni stado a tazna zvirata 0 0 0

6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0

7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny maje- 116 697 1760
tek

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmot- 0 0 0
ny majetek

9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0

B.Ill. | Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0

B.111.1. | Podily v ovladanych a tizenych osobéach 0 0 0

2. Podily v G¢etnich jednotkach pod pod- 0 0 0
statnym vlivem

3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podi- 0 0 0
I

4. gﬁjéky a uvery - ovladajici a ridici oso- 0 0 0
ba, podstatny vliv

5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0

6. Porizovany dlouhodoby fin. majetek 0 0 0




7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fi- 0 0 0
nancni majetek

C. Ob¢zna aktiva 97 454 204 696 244 049

C.l. Zésoby 68 611 113720 146 958

C.l.1. |Material 9028 26 706 15091

2. Nedokon¢ena vyroba a polotovary 44 014 47 187 103 403

3. Vyrobky 15 569 39 827 28 464

4. Zvirata 0 0 0

5. ZboZzi 0 0 0

6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0

C. Il. |Dlouhodobe pohledavky 39 338 9375

C.11.1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0

2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0

3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0

4. Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druz- 0 0 0
stva a za Ucastniky sdruZeni

5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0

6. Dohadné ucty aktivni 0 0 0

7. Jiné pohledavky 0 0 0

8. OdloZené danova pohledavka 39 338 9375

C. lll. |Kratkodobé pohledavky 24 325 81 891 86 735

C.111.1. | Pohledavky z obchodnich vztahu 20013 69 752 78 668

2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0

3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0

4. Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druz- 0 0 0
stva

5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojis- 0 0 0
téni

6. Stét - danové pohledavky 1315 5628 2 956

7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 2012 2 839 1784

8. Dohadné ucty aktivni 0 14 0

9. Jiné pohledavky 985 3658 3327

C.IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek 4479 8747 981

C.IV.1.|Penize 2172 337 323

2. Ucty v bankach 2 307 8410 658

3. Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0

4. Potizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0

D.l.  |Casové rozliseni 10 9 882 165

D.I1.1. |Né&klady ptistich obdobi 10 3871 165

2. Komplexni naklady piistich obdobi 0 0 0

3. Piijmy priStich obdobi 0 6 011 0




PASIVA CELKEM (v tis. K¢) 120 458 236 450 277 476

A. Vlastni kapital 6 356 37 338 -2 296

Al Zékladni kapital 2000 35000 35000

A.l.1. | Zakladni kapital 2 000 35000 35000

2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0

3. Zmeny zakladniho kapitélu 0 0 0

A.ll. | Kapitalove fondy 0 0 0

A.lLL. | Emisni aZio 0 0 0

2. Ostatni kapitalové fondy 0 0 0

3. Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a 0 0 0
zavazki

4. Ocenovaci rozdily z precenéni pti pie- 0 0 0
meénach

A. lll. |Rezervni fondy, ned¢litelny fond a 0 879 879
ostatni fondy ze zisku

A.l1.1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny 0 879 879
fond

2. Statutérni a ostatni fondy 0 0 0

A.IV. |Vysledek hospodatreni minulych let -41 3476 1459

A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 0 3476 1459

2. Neuhrazena ztrata minulych let -41 0 0

A.V. | Vysledek hospodateni bézného ucetniho 4 397 -2 017 -39 634
obdobi (+/-)

B. Cizi zdroje 114 102 199 109 279 769

B.I. Rezervy 0 624 491

B.l.1. |Rezervy podle zvlasStnich pravnich pred- 0 0 0

isti

2. ICF)iezerva na dtchody a podobné zavazky 0 0 0

3. Rezerva na dan z ptijma 0 0 0

4. Ostatni rezervy 0 624 491

B.II. Dlouhodobeé zavazky 337 105 542

B.1l.1. |Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0

2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0

3. Zavazky - podstatny vliv 0 0 0

4. Zavazky ke spole¢nikam, ¢lenam druz- 0 0 0
stva a k Uc¢astnikam sdruzeni

5. Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0 0

6. Vydané dluhopisy 0 0 0




7. Dlouhodobé sménky k ahradé 0 0 0

8. Dohadné ucty pasivni 0 0 0

0. Jiné zavazky 337 105 542

10. OdloZeny danovy zavazek 0 0 0

B.llIl. | Kratkodobé zdvazky 113 765 110 451 30 332

B.1I1.1. | Zavazky z obchodnich vztaht 84 522 100 215 21932

2. Zéavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0

3. Zéavazky - podstatny vliv 0 0 0

4. Zéavazky ke spole¢nikam, ¢lenam druz- 0 0 0
stva a k Ucastnikam sdruZeni

5. Zévazky k zaméstnancum 3194 3799 2917

6. Zévazky ze socialniho zabezpeceni a 7371 1941 1635
zdravotniho pojisténi

7. Stét - danoveé zavazky a dotace 2 319 377 336

8. Kratkodobé prijaté zalohy 16 118 3536 2620

9. Vydané dluhopisy 0 0 0

10. Dohadné ucty pasivni 0 315 178

11. Jiné zavazky 241 268 714

B. IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 0 87 929 248 404

B.IV.1. | Bankovni tuvéry dlouhodobé 0 0 0

2. Kratkodobé bankovni Gvéry 0 87 929 38 232

3. Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 210 172

C.l. Casové rozliseni 0 3 3

C.I.1. |Vydaje ptistich obdobi 0 3 3

2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0




l. Trzby za prodej zboZi 0 0 5

A Néklady vynaloZené na prodané zboZzi 0 0 4

i Obchodni marze 0 0 1

Il. Vykony 99 656 227 741 135129

I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb | 42 813 199 699 85373

I1.2. | Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 56 843 28 042 45031

11.3. | Aktivace 0 0 4725

B. Vykonové spotieba 46 359 131 560 81118

B.1. |Spotieba materialu a energie 33340 109 170 56 611

B.2. |Sluzby 13019 22 390 24 507

+ Pridané hodnota 53 297 96 181 54 012

C. Osobni naklady 41 152 68 267 68 994

C.1. |Mzdové naklady 30 957 50 420 51 083

C.2. | Odmeény ¢lenim organu spole¢nosti a 0 0 0
druzstva

C.3. | Néklady na socialni zabezpeceni a zdra- 9733 17194 17 356
votni pojisténi

C.4. |Socialni ndklady 462 653 555

D. Dang¢ a poplatky 22 538 234

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 3008 4377 4 282
hmotného majetku

I1l. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a 303 87 3072
materialu

I11.1 | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 42 0

I11.2 | Trzby z prodeje materiélu 303 45 3072

F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 0 110 2 420
majetku a materialu

F.1. |Zastatkova cena prodaného dlouhodobého 0 65 0
majetku

F. 2. |Prodany materiél 0 45 2420

G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v 0 2571 1576
provozni oblasti a komplexnich naklada
priStich obdobi

IV. | Ostatni provozni vynosy 2500 572 1187

H. Ostatni provozni naklady 1550 12 386 4911

V. Pievod provoznich vynosu 0 0 0

l. Pievod provoznich nékladu 0 0 0

* Provozni vysledek hospodateni 10 368 8 591 -24 146

VI. | Trzby z prodeje cennych papirt a podili 0 0 0

J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0




VII. | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majet- 0 0 0
ku
VII.1. | Vynosy z podili v ovladanych a fizenych 0 0 0
osobéch a v Gcetnich jednotkach pod pod-
statnym vlivem
VI11.2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych 0 0 0
papira a podila
VI11.3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finang- 0 0 0
niho majetku
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majet- 0 0 0
ku
K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0
IX. | Vynosy z ptecenéni cennych papira a de- 0 0 0
rivata
L. Néklady z piecenéni cennych papira a de- 0 0 0
rivata
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek 0 0 0
ve finan¢ni oblasti
X. Vynosove Uroky 4 0 0
N. Nékladové uroky 4 958 10 503 10 774
X1. | Ostatni finan¢ni vynosy 2 660 16 177 12 400
0. Ostatni finanéni naklady 2 498 16 195 26 150
XIlI. | Pievod finan¢nich vynosu 0 0 0
P. Pievod finan¢nich nékladu 0 0 0
* Finan¢ni vysledek hospodareni -4 792 -10 521 -24 524
Q. Dan z pfijmi za béZnou ¢innost 1180 87 -9 036
Q.1. |-splatna 1219 386 0
Q.2. |-odlozena -39 -299 -9 036
xx Vysledek hospodareni za béZznou ¢innost 4 396 -2 017 -39 634
XII1. | Mimotadné vynosy 0 0 0
R. Mimoréadné néklady 0 0 0
S. Dan z ptijmi z mimotadné ¢innosti 0 0 0
S.1. |-splatna 0 0 0
S.2. |-odlozZend 0 0 0
* Mimotadny vysledek hospodaieni 0 0 0
T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni 0
spole¢nikam (+/-) 0 0
*** | Vysledek hospodateni za G¢etni obdobi 4 396 -2 017 -39 634
+/-
Fkxx i/ys)ledek hospodateni pred zdanénim (+/-) 5576 -1 930 -48 670




PRILOHAP I1: OBLASTI ANALEZITOSTI ZISKAVANI DOTACI
Z FONDU EU

Mezi hlavni oblasti ziskavani dotaci z EU patfi:

e Rozvoj dopravy a dopravni infrastruktury

e Ochrana Zivotniho prostredi

e Rozvoj mést a obci

e Rozvoj cestovniho ruchu

e Rozvoj lidskych zdroju

e ZlepSovani kvality sluzeb poskytovanych veiejnou spravou a samospravou
e Podpora podnikani

e Rozvoj védy a vyzkumu

Prospéch z poskytnutych dotaci mohou mit zaméstnanci podnikt, nezaméstnani, obce,

podnikatelé, statni i nestatni instituce, studenti apod.

Zédosti o ziskani prostredki z fondi EU je tzv. formalizovany dokument neboli projekt,
mi fidicimi organy CR do metodickych pokynti. V soucasné dobé je k dispozici spousta
metodickych materiali, které se mohou vyznamné lisit v jednotlivych operaénich progra-
mech, proto je nutné vzdy peclivé prostudovat dokumentaci ke konkrétnimu projektu. Je
nutno urcit, jesté pred vypracovanim Zadosti, zda je mozno projekt financovat z daného
operacniho programu. Nejdtive je dobré vypracovat z&kladni projektovy ramec, kde urci-
me predpoklady nezbytné k uskute¢néni projektu, aktivity projektu a vymezime souvislosti
mezi aktivitami, vystupy a vysledky projektu. Déale nésleduje vypracovani stru¢ného pro-
jektového zdmeru, jeho porovnani s dokumentaci daného opera¢niho programu, vylouceni
téch programu, které jsou pro zdmér nevhodné a nalezeni programa potenciondlné moz-
nych. Pro mozZnost ziskani dotace je ptinosné, aby podnik vyuZil individualni konzultace
s poskytovatelem dotaci, zG¢astnil se eventualnich seminait nebo vyuZil sluzeb poraden-

ské agentury.
Projektova Zadost

Projekt zndzoriuje piesné vymezeny a urcity projektovy zameér, ktery piedklada Zadatel

0 poskytnuti dotace, v ramci nékterého z opera¢nich programu, formou projektové Zadosti.



Zédost se predklada v tisténé i elektronické formé, obsahuje soubor povinnych a nepovin-

nych ptiloh a popis v3ech projektovych ¢innosti.

NéleZitosti projektové Zadosti:

nazev projektu — jeho Ukolem je zaujmout pozornost, popisuje napli

identifikace predkladatele projektu — dle 1CO se podnik provéiuje v celostatnim re-
gistru ekonomickych subjektt

skladba realiza¢niho tymu a zapojeni jeho ¢lent — ndpliné prace a pracovni zkuSe-
nosti

souhrn znalosti realizatora a partnera s realizaci obdobnych projekti — bodové hod-
noceni projektu ovliviuji predchazejici znalosti a zkuSenosti

popis Fizeni projektu — charakteristika fidicich procesa a metod v kazdé fazi projek-
tu

vymezeni cilt projektu — jakych méa byt dosazeno na konci projektu

shoda s cily prioritni osy a vyzvy — je rozhodujici podminkou pro Uspédné splnéni
projektu

odavodnéni potieby projektu — rozbor feSeného problému a zhodnoceni ptinosta
charakteristika klicovych aktivit projektu — charakteristika realizace projektu krok
za krokem

marketingoveé informace — charakteristika marketingové strategie

ukazatele métitelnosti vystupu a vysledku projektu — vyjadieni dosazenych vystupt
v ¢islech

rozbor cilovych skupin projektu — detailni charakteristika cilové skupiny, jejich
problému a kladt ziskanych projektem

¢asovy harmonogram projektu — ¢asové usporadani jednotlivych kroka
management rizik — popis potencialnich prekazek a popis vylouceni rizik
udrZitelnost projektu — jak bude zajisténo fungovéani projektu po jeho dokonceni,
bez dotaci EU

rozpocet projektu — poloZzkové vygisleni nakladi

specifikace veiejnych zakazek projektu — jakym zpasobem budou provadéna vybe-
rova fizeni na dodavky zboZzi a sluzeb

vazba na horizontalni témata — povinna charakteristika pasobeni projektu na rovné

prileZitosti, jedna se piedevsim o udrzitelnost ve vztahu k Zivotnimu prostiedi



e vazba na verejnou podporu — zaclenéni zasad pro cerpani veiejnych prostiedki
v ramci rozsahu projektu

e publicita projektu — jde o povinny prvek, plati zde povinnost informovat Gcastniky
i veiejnost o daném projektu a o financovani projektu z prostiedka EU a rozpoctu

v

CR
Mozné piilohy projektové Zadosti:

e 0svédcéeni o pravni subjektivité Zadatele
e prohlaseni o bezdluZnosti Zadatele

e 0zndmeni o velikosti podniku

e ekonomické vysledky podniku

e stavebni dokumentace a povoleni

e rozbor néklada a prinosa

e podrobna charakteristika cilovych skupin a jejich zapojeni do projektu

V praxi rozezndvdme dva zakladni profily projektu, jejichZ rozliSovacim znakem jsou raz-
né typy vydaja:

e investi¢ni (tvrdé) projekty

e neinvesti¢ni (mekke) projekty
Investi¢ni (tvrdé) projekty
Investi¢ni projekty se zamétuji na porizovani dlouhodobého hmotného a nehmotného ma-
jetku. Soustied'uji se predevsim na ndkup pozemka a jejich zhodnoceni, ndkup nemovitos-
ti, rekonstrukci nemovitosti, novou vystavbu, budovani infrastruktury, potizeni stroja, zaii-

zeni, technologii, patentt, softwaru apod. Tyto projekty jsou spolufinancovany predevsim

z Evropského fondu regionalniho rozvoje (ERDF).
Dotacni tituly zamétujici se na investi¢ni projekty:

e Regionalni operac¢ni programy (ROP)

e Operacni program podnikani a inovace (OPPI)

e Operacni program Praha Konkurenceschopnost (OPPK)

e Opera¢ni program Zivotni prostiedi (OPZP)

e Operacni program Vyzkum a vyvoj pro inovace (OPVaVl)
e Operacni program Doprava (OPD)

e Integrovany operacni program (I0P)



e Opera¢ni program Technicka pomoc (OPTP)
Neinvesti¢ni (mékké) projekty

Neinvesti¢ni projekty se zabyvaji investicemi do lidskych zdroja, predevsim na podporu
vzdélavani, rekvalifikace, zaméstnanosti, socialni integraci apod. Tyto projekty jsou spolu-

financovany z Evropského socialniho fondu (ESF).
Dotacni tituly zamétujici se na neinvesti¢ni projekty:

e Operacni program Lidské zdroje a zaméstnanost (OPLZZ)
e Operacni program Vzdélavani pro konkurenceschopnost (OPVK)

e Operacni program Praha Adaptabilita (OPPA) [15]
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