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0 Uvod

Finan¢ni analyzu jsem si pro bakalafskou préci vybral proto, Ze mi je tato problematika
blizka, nebot’ jsem se s ni setkal v n¢kolika pfedmétech studovanych na bakalarském
studijnim programu fakulty ekonomické. V praci jsem aplikoval studiem ziskané
poznatky na konkrétni vybranou firmu BEST, u které byla provedena kompletni
finan¢ni analyza. Dal$im divodem pro zvoleni tohoto tématu bylo, Ze jsem se chtél o
akciové spolecnosti BEST dozvédét vice informaci, jelikoz spadd do mého osobniho
zdjmu (dva clenové z mé rodiny jsou jejimi zaméstnanci) a zarovenl posoudit, jak si
leader ve svém oboru v poslednich letech vede. Cilem prace bylo vyhodnotit finan¢ni
zdravi podniku, odhalit pfipadné hrozby ¢i nedostatky a navrhnout doporuceni vedouci

k omezeni ¢i Gplné eliminaci zjisténych problematickych oblasti.

Bakalatské prace je sestavena ze sedmi postupné navazujicich ¢asti. Jako prvni je zde
obsazen Uvod, ktery podava pichled o zasadach a cilech celkové prace. Dale jsem
v praci pokracoval oddily: Teoretickd vychodiska finan¢ni analyzy, kde jsem
specifikoval divody vyuziti financni analyzy a jeji vystupy, Uzivatelé financni analyzy
a Zdroje informaci, v kterém jsem definoval zdkladni ucetni vykazy a dalsi zdroje
potfebné k vytvofeni finan¢ni analyzy. V paté ¢asti byly stanoveny metody a ukazatele
finan¢ni analyzy (Metody finan¢ni analyzy), které jsem aplikoval v dal$im tUseku prace
(Profil spolecnosti) s cilem zhodnoceni finan¢ni situace v pétiletém intervalu a srovnani

s konkurenci a odvétvim v roce 2011. Prace je ukoncena kapitolou Zaver.

Pti koncipovani teoretické Casti bakalafské prace bylo primarné vychazeno z literatury
(zejména monografie) od ceskych autort. Dale bylo pracovano i s publikacemi od
zahraniCnich autorti. Pfi vypracovavani jsem vychazel i z dalSich zdroji, jednalo se o

piispévky z odbornych konferenci a z renomovanych internetovych zdroju.



1 Teoreticka vychodiska financni analyzy

Na finan¢ni analyzu mtizeme pohliZet jako na fadu aktivit, které maji za tikol stanovit
a posoudit celkovou finanéni situaci podniku. Finanéni situaci je minéna jeho finanéni

vykonnost a finan¢ni pozice. [7]

1.1 Ug&el a cile finanéni analyzy

Uspésnost podniku zahrnuje opakovani krokd, pii kterych dochazi k neustalému
zdokonalovani a posilovani jeho konkurenceschopnosti. Kroky mizeme definovat jako
rozvoj schopnosti podniku, ptidavani novych ¢innosti, u¢eni se novym dovednostem,
vyuzivani prostoru k prodeji, kde konkurence jiz selhala, zkratka vynikat ve svém
oboru podnikani. Dale by subjekt mél védét, co je pii¢inou uspéchu ¢i netspéchu
podnikani, aby mohl zav¢asu zareagovat na dané faktory ovliviiujici jeho prospéch.

Cinnost téchto ekonomickych i neekonomickych faktorti odhaluje pravé finanéni

analyza a mizeme z ni predikovat i jejich budouci vyvoj. [21]

Podniky pfijaly za své hodnoceni ekonomické situace pomoci finanéni analyzy
predevsim z diivodu velké nestability ekonomickych dat, ndro¢ného zpracovani a diky
tomu, ze neexistuji obecné uznavané hodnoty ukazateli a modely uspésnych
spole€nosti. Nastrojem hodnoceni financniho hospodatfeni podniku je chdpana financni
analyza, U niZ se ziskana data rozdé€luji, spojuji, poméfuji mezi sebou, vycisluji se jejich
vztahy, hledaji kauzalni propojenosti mezi daty a stanovuje se vyvoj. Takto roste

vypovidaci schopnost dat, s kterymi je nakladano a zaroven roste informacni hodnota.

[21]

Ukolem finanéni analyzy je vyhleddvani problémi, silnych a slabych stranek
ve finan¢ni oblasti. Informace, které poskytne finan¢ni analyza, ndm davaji ptehled
0 hospodareni podniku a jeho finanéni situaci. Také tvoii zaklad pro manazerska

rozhodnuti. [6]

Nejcastéji se mezi cili financni analyzy vyskytuji zjisténi historického vyvoje podniku
a predani dat managementu pro strategické planovani, celoplo$né porovnani vysledka
analyzy, podklady vypracované vnéjSimi partnery, vefiteli a vlastniky pro zhodnoceni

podniku. Pfi vyuziti finan¢ni analyzy musime brat v potaz podminku aplikovatelnosti,

efektivnosti a uéelnosti. [14]



1.2 Pristupy k finan¢ni analyze

Finan¢ni analyza hodnotici celkovou vykonnost podniku se opira o fundamentalni

ekonomickou analyzu a technickou ekonomickou analyzu. [16]

Fundamentalni analyzu tvofi, jak uvadi Sedlacek [21], pfedevsim Siroké védomosti
o vazbach mezi ekonomickymi a neekonomickymi jevy, praxe specialisti, jejich
odhady a subjektivni city. Uéelem této analyzy je charakterizovat sou¢asné ekonomické
okoli podniku tak, aby korespondovalo s jeho zameéry. Detailnéji se zabyva
posuzovanim trzni pozice a trzniho potencialu podniku v daném makroekonomickém
1 mikroekonomickém prosttedi. Dale zjistuje slabé a silné stranky, hrozby a pftilezitosti
podniku, specifikuje trh, na kterém podnik plsobi, informuje o konkurencnich
vyhodach a trznich rizicich atp. K témto zjist€énim vyuziva specifickych nastrojii jako
je SWOT analyza, PEST analyza, portfolio analyza, BCG matice, analyza hodnoty

pro zakaznika a jiné. [16]

Technicka analyza pouziva matematické, matematicko-statistické metody a dalsi
algoritmizované metody k tvorbé ekonomickych ukazatell. Pti srovnavani vysledkt
téchto ukazatelll se zajimame nejen o velikosti jejich rozdilu, ale také o pficiny vzniku

rozdilu. [15]



2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

O finan¢ni situaci podniku se zajima pestra skala subjektd, které jsou s nim uréitym
zpusobem propojeny. Tyto subjekty, jak demonstruje obrazek ¢. 1, miZzeme rozdélit
na interni uZivatele, kde v Cele stoji manazefi firmy a externi uZivatele finan¢ni
analyzy, mezi néz patii napiiklad akcionari, véritelé atp. Jednotlivi uzivatelé se lisi

svymi zajmy, které se nadale promitaji do jejich rozhodnuti. [6]

Obr. €. 1: Clenéni uzivatelll finan¢ni analyzy

Uzivatelé finanéni analyzy

e

Manazefi | _I Investofi

|
Zaméstnanci | _I Banky a jini véfitelé |
_I Obchodnipartnefi |
|
|

~I Stdt ajeho organy

~I Konkurenti

Zdroj: Griinwald, 2007

Existuji dva typy dé¢leni financni analyzy z hlediska subjektu, jenz ji vytvafi. Prvnim
typem je externi finan¢ni analyza, ktera se tvofi pouze ze zvetejiovanych a jinych
vetejné pristupnych dat z finanéni a ucetni oblasti. Je tedy zpracovavana externimi
uzivateli z ucetnich vykazi. Slouzi tak k posouzeni finanéniho zdravi podniku
a budouciho vyveje. Druhy typ zastava interni finan¢ni analyza, nebo-li rozbor
hospodateni podniku, u kterého ma interni analytik pfistup ke vS§em pottebnym udajim
spolecnosti, jakozto napiiklad udaje finan¢niho, manazerského nebo nakladového
ucetnictvi a dal§i. Vedeni podniku tak drZi Sir$i a vice vypovidajici finan¢ni informace
slouzici k jeho rozhodovani. [7]

Samoziejm& mizeme jmenovat i dalsi skupiny uzivateld finan¢nich informaci, kteti
se ze specifickych divodu zajimaji o dany podnik, ¢i oblast trhu. Naptiklad miizeme
navic uvést analytiky, danové poradce, burzovni maklére, odborové svazy,

studenty, novinare, ale i Sirokou veiejnost. [10]
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2.1 Manazeri

Zéakladnim zdrojem informaci pro manazery je finanéni ucetnictvi, z kterého se vytvari
finan¢ni analyza a na jejimz zdkladé¢ se rozhoduje zejména o dlouhodobém
1 operativnim finan¢nim fizeni podniku. Informace ziskané z analyzy ndm poskytuji
odpovéd’, zda rozhodnuti vedeni mélo pozitivni, ¢i negativni dopad na podnik. Jestlize
ma podnik prehled o své finanéni strance, mize poté vhodné rozhodnout o alokaci zisku
apod. Z finan¢ni analyzy sestavuji manazetfi podnikatelsky zamér pro nasledujici
obdobi, ktery se odrazi v podnikovém finanénim planu na ziklad¢ silnych a slabych

stranek hospodaieni podniku. [20]

Management podniku ma vyhodu oproti externim uzivatelim, protoze ma k dispozici
veskeré finan¢ni informace a mize s nimi nepfetrzité manipulovat, naproti tomu externi
uzivatelé jsou zavisli pouze na ucetni zavérce, kterou maji moznost ziskat pouze jednou

ro¢né. [6]

2.2 Investori
O udaje finan¢nich vykazii maji zajem eminentni akcionafi. Pro potencionalni
investory slouzi tyto informace jako odpovéd’ na otazku, zda je vhodné vlozit finance
do podniku. [26]

Zajem investori 0 informace z vykazl tvoii kontrolni a investi¢ni diivody. Investi¢ni
diivedy jsou spojovany s rozhodnutim, do jakého podniku investovat. Na rozhodnuti
investora pusobi fada faktord, jako je riziko, rentabilita, likvidita a dalsi. Kontrolni
divody existuji diky manazerim podniku, ktefi maji ¢asto odlisné zajmy nez akcionafi.
[6] Manazefi jsou opravnéni disponovat s majetkem podniku a pravé zde vznika
tzv. moralni hazard, kdy ma sice vlastnik k dispozici kone¢ny vysledek (vyro¢ni
zpravy, zpravy o finannim stavu podniku), ale nezna rozhodnuti, kterd k nému vedla
a zda by stejny verdikt ucinil on sam. [8] Vlastniky pak dale zajima vyse disponibilniho
zisku, od kterého se odviji jejich dividendy, o stabilitu a likviditu podniku a zda-li

podnikatelské plany podporuji riist podniku. [6]

2.3 Banky a jini véritelé

Pro banky a ostatni véfitele je dilezité znat financni situaci podniku, ktera slouzi
ke korektnimu rozhodnuti o poskytnuti, ¢i neposkytnuti uvéru. Banky maji mnohdy
svij vlastni systém zkoumani uvéruhodnosti klienta, ktery peclivé stiezi. [15] Diky
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tomu obsahuji uvérové smlouvy rozdilné klauzule, vyhodné pro banku, které musi

splnit uvérové podminky na hodnoty jistych finan¢nich ukazateli. [7]

2.4 Obchodni partneri

Zakladni skupiny obchodnich partneri jsou dvé, a to dodavatelé a odbératelé.

Dodavatelé sleduji zejména kratkodoby prospéch podniku, jeho solventnost,
tzn. schopnost spolecnosti splacet zavazky, faktury. Dlouhodobi dodavatelé fesi navic
dlouhodobou stabilitu podniku a snazi se docilit trvalych dodavek podnikim

s dobrymi vyhlidkami do budoucna. [10]

Odbératelé sleduji financni postaveni dodavatele piedev§sim u dlouhodobého
obchodniho vztahu, aby pii finanénich problémech, ¢i bankrotu dodavatele, neméli
oni sami problémy s vlastni produkci. Méli by mit jistotu, ze kli¢ovi dodavatelé budou

plnit své zavazky. [20]

2.5 Zaméstnanci

Zameéstnanci maji zdjem o udrZeni svych pracovnich mist a o stabilitu mzdovych
dohod, proto projevuji pfirozenou zainteresovanost na dlouhodobé prosperité,
hospodaiské a penézni rovnovaze svého zaméstnavatele. [26] Témata, u kterych stoji
za to se pozastavit pfed nastupem do zaméstnani, ¢i béhem néj, jsou napiiklad jistota
zaméstnani, vyplatni a socialni vyhlidky, tradice a vyvoj podniku, ¢i Setrnost vuci

Zivotnimu prosti‘edi. [6]

2.6 Stat a jeho organy

Stat a jeho organy zastupuji mnoho ¢innosti, proto ¢erpaji informace z ucetnich vykazu
naptiklad za ucelem tvoreni statistik, pro finan¢ni urady, které dohlizeji na odvody dani,
pfi alokaci penéZnich zdroj spole¢nostem, atp. Také hraji takto ziskana data dilezitou

roli pfi stanovovani hospodaiské politiky statu vic¢i soukromému sektoru. [6]

2.7 Konkurenti

Konkurentim jde ptfedev§im o komparaci vlastni finan¢éni situace S obdobnymi
podniky, ¢i celym sektorem, na némz operuji. Jejich cilem je tedy porovnani vysledki
hospodareni a dale piredevs§im ziskovosti, pfidané hodnoty, cenové strategie, investi¢ni

¢innosti, obratovosti zasob apod. [7]
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3 Zdroje informaci

Finan¢éni analyza mulze byt vyhotovena za pfedpokladu vstupnich, spravnych
a ucelenych informaci. Ucelené informace by mély zajistit podchyceni veSkerych dat,
ktera by pifi hodnoceni finan¢niho zdravi podniku mohla negativné ovlivnit vystupy

finan¢ni analyzy. Nej¢astéjsim zdrojem informaci jsou ucetni vykazy. [19]

Ucetni vykazy mizeme rozdélit na finanéni Gcetni vykazy, z kterych se tvoii externi
finan¢ni analyza a vnitropodnikové ucetni vykazy, z kterych je tvofena interni

finan¢ni analyza.

Jak bylo uvedeno vySe, finanéni analyza zkouma finan¢ni zdravi podniku a lze
pomoci ni odvodit jeho budouci vyvoj, proto pro sestaveni kvalitni finan¢ni analyzy
vychazime ze zakladnich ucetnich vykazd, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty

a vykaz o tvorbé a pouZiti penéznich prostiedki, nebo-li vykaz cash flow. [19]

Slozeni rozvahy a vykazu zisku a ztraty je striktné stanoveno Ministerstvem financi CR
a tyto ucetni vykazy jsou povinnou soucasti ucetni zavérky. Z téchto divodi

ma finan¢ni analytik vyrazné zjednoduSenou situaci. [13]

3.1 Rozvaha

Rozvaha je primarnim ucetnim vykazem vSech spoleCnosti, ktera ma za tkol
informovat uzivatele o druzich majetku vlastnénych podnikem a o zdrojich, které kryji
tento majetek. Rozvaha je sestavovana ke konkrétnimu datu a plati zde bilanéni

rovnost, kdy se aktiva rovnaji pasiviim. [20]

Aktiva se bézné c¢leni z hlediska doby pouZitelnosti majetku na aktiva dlouhodoba

a obézna. Pasiva se cleni dle zdroje financovani podnikového majetku na vlastni

a cizi. [20]

3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vynosy vyjadiuji finan¢ni hodnotu, o kterou se zaslouzil podnik svou pusobnosti
na trhu za urcité ucetni obdobi a nebere v tvahu, zda jiz ptijal tyto penize. Penézni
hodnotou jsou vycisleny i naklady, které spole¢nost v konkrétnim ucetnim obdobi
cilen¢ vynalozila na dosahovani vynosi, i pfestoze k penéznim vydajim nemuselo

zatim dojit a dojde k nim naptiklad v nasledujicim Gc¢etnim obdobi. [12]
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Rozdilem celkovych vynosu a celkovych naklada organizace je vysledek hospodareni
(VH). Vysledek hospodafeni muze vyjit kladny v ptipad€, kdy jsou vynosy vétsi
nez naklady, poté piedstavuje zisk a zaporny v ptipad¢, kdy naklady pievySuji vynosy,

poté se jedna o ztratu podniku.

Strukturu ucetniho vykazu zisku a ztraty tvoii vynosy, naklady a vysledek
hospodateni. Jednou ze slozek tohoto vykazu je obchodni marze podniku, ktera
se ziska odectenim nakladli na prodané zbozi od trzeb za prodané zbozi. Na tuto Cast
je nutné se zaméfit, jedna-li se o podnik vykonavajici obchodni ¢innost. Podminkou,
aby se tato ¢innost spole¢nosti vyplatila, je, ze trzby musi prevySovat naklady. PFridana
hodnota zobrazuje takovou hodnotu, kterou podnik vlozi svou ¢innosti k hodnoté
zpracovavaného meziproduktu. Pfidand hodnota vznikd seCtenim obchodni marze
s vykony a odeftenim vykonové spotieby. Obchodni marZe a pfidand hodnota jsou

soucasti provozniho vysledku hospodareni. [12]

Jak Ize vidét na obrazku ¢. 2, vysledek hospodafeni se sklada ze tfi dil¢ich casti.

Podrobnéji se jedna 0 provozni, finanéni a mimoradnou c¢ast vysledku hospodareni.

[19]

Obr. ¢. 2: Clenéni vysledku hospodateni

Vysledek hospodaieni

VH provozmi ‘

VH z finanénich operaci J

VH za béznou cinnost |

T J

VHza idetni obdobi |

11 [ 11

VH pied zdanénim |

Zdroj: Ruckova, 2011

Sectenim provozniho a finan¢niho vysledku hospodatreni vznika vysledek hospodareni
za béZnou cinnost. Tento vysledek hospodafeni tvofi seftenim s mimofadnym
vysledkem hospodafeni vysledek hospodaFeni za ucetni obdobi, nebo-li Cisty

zisk/ztrata. [12]
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3.3 Cash flow

Cash flow ¢i prehled o penéznich tocich vyjadiuje vysi zmény finan¢nich prostiedkl
za ucetni obdobi a popisuje jeji pfi¢iny. Penézni toky, tedy rozdil mezi piijmy a vydaji,

se jednotlivé sleduji za provozni ¢innost, investi¢ni ¢innost a finan¢ni ¢innost. [13]

3.4 Vzijemné provazanosti a souvztaznosti mezi icetnimi vykazy

Mezi vykazy, které jsem zminoval vySe, jsou vzajemné vazby. Zakladni pilif téchto
vazeb tvofi rozvaha ptedstavujici finanéni a majetkovou strukturu. Vlastnim zdrojem
financovani podniku je zisk, nebo-li vysledek hospodafeni za ucetni obdobi vyjmuty
z vykazu zisku a ztraty. Z pohledu sloZeni aktiv je vyznamny stav financnich

prostiredki, ktery deklaruje vykaz cash flow. [12]

Obr. ¢. 3: Vzajemna provazanost tcetnich vykazl

CF Rozvaha Vykaz zisku a ztrity
Podatedni )
stav pen. . Vlaft',"
prost¥edki Dloluhodoby kapital
majetek
Vydaje VH za i éetni Naklady
obdobi
Vynosy
Obézna
PEijmy aktiva
: Cizi kapital
Kungﬁnﬁ stav PendZni VH za acetni
penéZnich prostiedky obdobi
prostiedki

Zdroj: Knépkova, 2010

3.5 Priloha ucetni zavérky
Vyznamnym zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu sestavovanou externimi analytiky
je prave priloha uéetni zavérky, ktera obsahuje objasnéni a doplnéni informaci, které

blize specifikuje a strukturuje vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. [6]
Obsahem této pfilohy jsou naptiklad:
— informace o akcionafich s podstatnym ¢i rozhodujicim vlivem u dané spolecnosti

véetné uvefejnéni vyse jejich vkladu v procentech, zprava o Gpravé a doplnéni dat
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v obchodnim rejstiiku za minulé ucetni obdobi a charakteristika organizacni
struktury;

— dale poskytuje ptehled o primérném piepocteném stavu zaméstnanci a z tohoto
celku pocet fidicich organi spolu s osobnimi naklady;

— velikost uvéri a pujcek s vysi urokovych sazeb a podminek;

— vyjadfeni o pouzitych obecnych ucetnich zasadach, o ucetnich metodach, o zptisobu
ocenéni a odpisu,

— dalsi data o podniku. [27]

3.6 Vyrocni zprava
Vyroéni zprava je uceleny dokument tvofeny podnikem, ktery informuje veskeré
zajmové skupiny o penézni, vlastnické a duchodové situaci. Tento dokument se Fidi

zakonem o ucetnictvi, ktery upravuje jeho obsah a podléha auditorské kontrole. [19]
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4 Metody finan¢ni analyzy

U finan¢ni analyzy je dilezité casové hledisko, proto musime rozpoznat stavové
a tokové veliCiny. Stavové veli¢iny vypovidaji o urcité hodnoté¢ ke stanovenému datu,
piikladem tomu je rozvaha a tokové veli¢iny popisuji hodnoty v uritém Casovém

intervalu, jako je tomu tak napft. u dat z vykazu zisku a ztraty. [19]

V soucasnosti se vice vyuziva Clenéni finan¢nich ukazateli na extenzivni (objemové)
a intenzivni (relativni). [19] Piehled o ¢lenéni finanénich ukazatelti dale podava obrazek

¢. 4.

Obr. &. 4: Clenéni finanénich ukazatelt

Extenzivni ukazatele Intenzivniukazatele
Stavove Rozdilove Stejnorode Nestejnorode
Tokowve Nefinanéni

Zdroj: Rickova, 2011

Extenzivni ukazatele vyjadiuji rozsah ¢i objem zkoumané polozky, ktery je zachycen
mnozstvim v piirozenych jednotkach, naptiklad u analyzy zékladnich ucetnich vykazt

jde o objem penéz. [20]

Intenzivni ukazatele oznamuji miru vyuziti zdroji. Podrobnéji je to popis miry vyuziti
extenzivnich ukazatelti podnikem a sily ¢i rychlosti zmény. VétSinou se jedna o podil

extenzivnich, ptipadné tokovych ukazateld. [20]

Dale se metody finanéni analyzy standardné rozdé€luji do nékolika skupin viz obrazek

¢. 5 ajako celek vypovidaji o hospodaieni podniku. [19]
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Obr. €. 5: Metody finan¢ni analyzy

[ Metody finan¢ni analyzy J

N

[ Analyza stavovych { Analyzarozdilovych a |

ukazateli tokovych ukazateli ukazateli

( Ptimd analjza
intenzivnich ukazateli

Analyza soustav J

{ Horizontalni analvza Anal¥za fondi l { Ukazatele rentability Du Pontivrozklad ]

J 1 {
{ Vertikdlni analvza ] { Analvza cash flow l { Ukazatele aktivity { Pyramidové rozklady ]

{ Ukazatele zadluZenosti

{ Ukazatele likvidity

{ Ukazatele kap. trhu

l
l
]
]
l
l

{ Ukazatele cash flow

Zdroj: Rugkova, 2011

Absolutni ukazatele analyzuji dil¢i polozky zakladnich ucetnich vykazi. Rozdilové
ukazatele dostaneme rozdilem konkrétni polozky aktiv a pasiv. Nejpouzivang;si
a nejpocetnéjsi skupinou ukazateld jsou pomérové nebo-li intenzivni ukazatele, které
se vyjadiuji podilem dvou polozek casto ziskanych z ucetnich vykazi. Soustavy

ukazateli jsou sloZeny z vySe zminénych ukazateli a vzajemné je kombinuji. [19]

4.1 Analyza absolutnich ukazatelii

Absolutni ukazatele Cerpaji data ptimo z ucetnich vykazt. Tyto ukazatele se vyuzivaji
pfedevsim k analyze vyvojovych tendenci individualnich slozek ucetnich vykazi,
nebo-li horizontalni analyze a rozboru slozeni Ucetnich vykazs, nebo-li vertikalni
analyze. [9]

4.1.1 Horizontalni analyza

V pfipadé¢ hodnoceni meziro¢nich zmén sledovanych polozek z ucetnich vykazl
muzeme vyuzit indexi ¢i diferenci. Zjistujeme tedy, o kolik procent se dana polozka
oproti loniskému roku zménila, tj. vyuzivame indexu, nebo o kolik se zménila hodnota
vybrané polozky, tj. pouzivame diferenci. [11] Polozky se tedy srovnavaji po tadcich,

horizontalné a je nutné Cerpat z minimalné dvou po sob¢ jdoucich obdobich. [9]
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Pro vypocet indexu lze pouzit tento vzorec:

i B -Bi(t—1)  Bi(t)
t/t-1 — Bi(t— 1) _Bi(t—l)_

1 (1)

kde: I} /t—1 - Je podil ité poloZzky oproti minulému obdobi,

Bi....... hodnota bilan¢ni polozky i.

Abychom formulovali hodnotu v procentech musime vynasobit index 100. Z vysledku
pfimo pozname, o jaky procentni pocCet se jednotlivé polozky zménily. V pftipadé,
kdy index nemtizeme vypocitat z divodu nulového jmenovatele ¢i polozka v zakladnim
obdobi byla velice mala a v b&Zném obdobi rapidné¢ vzrostla, je leps$i vyuzit

k znazornéni zmény diferenci nez index. [11]
Forma matematického vzorce pro diference je nasledujici:
D¢j—1 = Bi(t) — Bi(t — 1) 2)

kde: Dytq ... je zména oproti minulému obdobi,

4.1.2 Vertikalni analyza
Vertikalni analyza zobrazuje dil¢i polozky z ucetnich vykazl jako procentni podil
na danou sumu, na které se dané polozky urcitym zptsobem podileji. V této analyze

postupujeme shora dolt, tzn. vertikalné. [9]

P=ct @
‘2B
kde: Bj........ velikost polozky bilance,
> Bi..... suma hodnot poloZek v ramci urcitého celku.

V ptipadé rozboru rozvahy jsou dil¢i polozky zobrazeny jako procento z celkovych
aktiv, resp. z celkovych pasiv. U vykazu zisku a ztraty se pro procentni popis dil¢ich

polozek vyuzivaji hodnoty celkovych vynosu ¢i trzeb. [9]
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4.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele, ¢i fondy financ¢nich prostfedki, jsou vniméany jako rozdil mezi

konkrétnimi polozkami aktiv a pasiv. [21]

4.2.1 Cisty pracovni kapital

Zasoby, pohledavky z obchodniho styku a kratkodoby financni majetek tvori hruby
pracovni kapital. Odectenim kratkodobych zavazkti z obchodniho styku od hrubého
pracovniho kapitalu dostaneme ¢isty pracovni Kkapital. Primarni cil pracovniho

kapitalu je zpiistupnit efektivni vyrobu a prode;j. [24]

K vypoctu tohoto ukazatele mame moznost vyuzit dvou postupi. Prvni z nich
je nazyvan jako postup manazera spole¢nosti, nebo-li ¢isty pracovni kapital z pozice

aktiv. [20]
Obr. €. 6: Vymezeni €istého pracovniho kapitdlu z pozice aktiv

(\fist}_’-' pracovni kapitil = obéZna aktiva - cizi kratkodoby kapital

. . Vlastni kapital

Stala aktiva

o . Cizi kapital
B Cisty pracovni dlouhodoby
£ kapital
]
-]
R}
=
N
o Cizi kapital
Q kritkodoby

Zdroj: Vacik, 2005

Slozka obéZnych aktiv, ktera je kryta dlouhodobymi zdroji, reprezentuje pravé Cisty
pracovni kapitdl. V ptipad¢ necekanych udalosti, které by staly podnik vysoké vydaje,
predstavuje Cisty pracovni kapital ,,penéZni oporu®, ktera podniku dovoli nadale
fungovat. Prirastek kratkodobych aktiv a ubytek kratkodobych pasiv zvétSuji Cisty

pracovni kapital. [24]

Druhy postup je oznacovan jako postup vlastnika spole¢nosti, nékdy také jako postup

Z pozice pasiv. [20]
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Obr. €. 7: Vymezeni Cistého pracovniho kapitalu z pozice pasiv

éistp_'-‘ pracovni kapital = vlastni kapital + cizi dlouhodoby kapital - stala aktiva

Vlastni kapital

Stala aktiva

(‘f‘.ist)'r pracovni

Aqopoyno[p
rendey 1z1)

Kapitl

Obézna aktiva
Cizi kapital
kritkodoby

Zdroj: Vacik, 2005

Vlastnici podniku rozhoduji 0 dlouhodobém financovani a ptfiklangji se k nakupu
stalych aktiv, pficemz by je mél dlouhodoby kapital pfevySovat. Vzajemné s timto
rozhodnutim si podnik ur¢il i vysi dlouhodobého kapitalu, ktery zbude na kryti béZné

¢innosti podniku. [24]

4.3 Analyza pomoci pomérovych ukazateli
Abychom mohli popsat vztahy mezi ukazateli, musime dat do poméru dil¢i absolutni

hodnoty. Z takto vzniklych pomérovych ukazatelt dile skladame soustavy. [26]

4.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilitou, ¢i ziskovosti vlozeného kapitalu se rozumi, ze podnik dokaze profitovat
a efektivné tak vyuzivat investovany kapital. [25] Jestlize se toto podniku dafi, poté
to ma pozitivni vliv na jeho celkovou hodnotu a také na ceny akcii. Tento vyvoj
podniku na trhu a tim 1 kvalitu jeho managementu. Vedeni dale rozhodne, zda vyplati
dividendy akcionatim ¢i reinvestuje zisk do podniku. Reinvestice zvySuji solventnost

a pusobi, jako ochrana proti kratkodobym problémiim. [18]

4.3.1.1 Rentabilita trzeb (ROS)

. 5 cisty zisk
Rentabilita trzeb = ———— 4)
trzby
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Rentabilita trzeb, ¢i return on sales uvadi, jak velkou ma podnik ziskovou marzi. [12]
Cim vys§i ziskova marze spolednosti je, tim byva lakavéjsi pro investory. Velikost &isté
ziskové marze se liSi pro jednotlivda primyslova odvétvi. Naptiklad obchod
s potravinami ma velmi nizkou ziskovou marzi, obvykle pod 1 %, naopak klenotnictvi

dosahuje vyssi ziskové marze, ¢asto nad 10 %. [5]
4.3.1.2 Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

cisty zisk

()

Rentabilita celkového kapitalu = -
aktiva

Tento ukazatel vyjadiuje efekt, ktery je ziskan prostfednictvim celkového majetku.

Oznaceni ROA je zkratkou anglickych slov return on assets. [11]
4.3.1.3 Rentabilita vlastniho jméni (ROE)

cisty zisk

Rentabilita vlastniho jmeni = (6)

vlastni kapital

Rentabilita vlastniho jméni, nebo-li return on equity, popisuje ziskovost kapitalu, ktery
byl investovan akcionati do podniku. [25] Tento ukazatel slouzi jako hlavni méfitko
pro investice do akcii podniku. VSeobecné plati, Ze s rostoucim rizikem investofi
pozaduji vyssi hodnoty tohoto ukazatele. Doporucenim pro investory miiZze byt srovnani

tohoto ukazatele v Case, aby zjistili, jak si spolecnost vedla. [5]

4.3.1.4 Vynosnost kapitilu investoru

zisk +0rok x (1 —=T)
vlastni kapital + dlouhodobé dluhy

Vynosnost kapitalu investori =

(7)

kde: T ...sazba dané z piijmi (aktualni vyse dang v CR je 19%).

Ukazatel vynosnosti kapitalovych investort nam vypovida o produktivité¢ dlouhodobych
zdroju. [25]

4.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity se nékdy oznacuji i jako ukazatelé obratu ¢i vyuziti majetku. [17]
Tyto ukazatele vyjadfuji, jak dobfe podnik nakladd s vlastnimi aktivy. Stanovuji

se pro dil¢i polozky v aktivech jako jsou napt. zasoby, pohledavky, atp. [22]
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4.3.2.1 Obrat aktiv

trzby ®)

Obrat aktiv =

aktiva

Obrat aktiv vypovida o efektivnosti vyuziti majetku spolecnosti. VSeobecné pfijimana
hodnota ukazatele je 1 a ¢im je tato hodnota vyssi, tim 1épe podnik disponuje se svym

majetkem. [12]
4.3.2.2 Obrat dlouhodobého majetku

trzby

Obrat dlouhodobého majetku =

dlouhodoby majetek ©)

Obrat dlouhodobého majetku stanovuje U€innost pouZiti dlouhodobého majetku

podnikem. [26]

4.3.2.3 Doba obratu zasob

) prumérny stav zasob
Doba obratu zasob = - %X 360 (10)
trzby

Doba obratu zasob vyjadiuje, kolik dni trva jeden obrat zasob. [12] Tento ukazatel
je vhodny pro pouziti u velkoobchodl ¢i u maloobchodnich fetézcl, kde se nachazi
pouze jeden druh zésob, jako naptiklad zbozi, vyrobky atp., av§ak musi spliiovat
podminku, Zze je dokonceny. U vyrobniho podniku zasoby zahrnuji materiél
a nedokoncenou vyrobu, ktera trvala rizné dlouhou dobu nez se pfeménila na hotové

vyrobky. Resenim miZze byt rozdéleni zasob na hotové vyrobky a ostatni zasoby. [17]

4.3.2.4 Doba obratu pohledavek

) pramérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = T X 360 (11)

Ukazatel hodnoti dobu od vzniku pohledavky az do jeji tihrady. [12] Doba obratu
pohleddvek je uplatihovana pii fizeni pohledavek a také plni kontrolni funkci

nad uskute¢novanim obchodné uvérové strategie. [15]
4.3.2.5 Doba obratu zavazki

) . kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkl = - X 360 (12)
triby
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Doba obratu zavazki poskytuje obraz o ¢asovém useku, kdy spolec¢nosti vznikl zdvazek

az do doby jeho splaceni. [12]

4.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Pasiva podniku se skladaji z vlastnich zdroja a ze zdroji cizich. Mnoho podnikt tak fesi
otazku, jak ma vypadat jeho kapitalova struktura a odpovéd’ na otazku by méla podat
analyza zadluzenosti. [19] Tyto ukazatele mizeme rozdélit na ukazatele zadluZzenosti,
které vychazeji z rozvahy a ukazatele kryti, které Cerpaji z vykazu zisku a ztrat.
Oba typy poméri jsou vypovidajici pfi posuzovani platebni schopnosti urcité

spole¢nosti a k posouzeni kvality dluhopist a zavazka. [18]
4.3.3.1 Ukazatel véritelského rizika

cizi kapital
Debt ratio = 13
eptratio celkova aktiva (13)

Tento ukazatel stoji v Cele kategorie ukazateli zadluzenosti a méfi celkovou
zadluZenost podniku. [19] Obvykle plati, Zze vyssi zadluzeni podniku je doprovazeno
veétsim finanénim rizikem a nizsi platebni schopnosti. [18] Hodnota ukazatele by neméla

byt vyssi jak 0,5 (50 %). [9]
4.3.3.2 Koeficient samofinancovani

vlastni kapital (14)

Equity ratio =
quity celkova aktiva

Koeficient samofinancovani charakterizuje zadluzenost podniku a jedna se o dodatkovy

indikator k predeslému ukazateli, jejichz soucet by mél ¢init 1. [20]
4.3.3.3 Ukazatel urokového kryti

zisk (pred aroky a zdanénim)

Ukazatel Grokového kryti = (15)

nakladové uroky

Indikator vypovidd o tom, kolikrat zisk pievySuje Uroky a oziejmuje podniku,
zda ho dluhové biemeno nelikviduje. Doporucuje se, aby byla hodnota ukazatele

minimaln¢ trojnasobna. [19]
4.3.4 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku dostat svym kratkodobym zavazkiim za pomoci
nejrychleji pfeménitelnych aktiv na penize, ktera se oznacuji jako likvidni ¢i obézna
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aktiva. [3] Z hlediska likvidnosti 1ze obézny majetek vyclenit na kratkodoby finan¢ni

majetek, kratkodobé pohledavky a zasoby. V praxi se miizeme setkat s ukazateli béZné,

pohotové a hotovostni (pené&zni) likvidity. [26]

4.3.4.1 Bézna likvidita

Besma likvidita = obézna aktiva (16)
S L = thodobé zavazky

Vysledek tohoto ukazatele popisuje, kolikrat obézna aktiva uhradi kratkodobé zavazky

spole¢nosti. Bézna likvidita podniku by se méla nachdzet v rozmezi 1,6 - 2,5 a neméla

by klesnout pod hodnotu 1. [26]

4.3.4.2 Pohotova likvidita

Pohotova likvidita = obéina aktiva — zasoby a7
ohotova tirvidita = kratkodobé zavazky

Jedna se o vystizngjsi popis schopnosti podniku hradit své kratkodobé zavazky,
jelikoz jsou obézna aktiva oliSténa o svou nejméné likvidni polozku. Optimalni

rozmezi pro tento ukazatel je 0,7 - 1,0. [26]

4.3.4.3 Hotovostni likvidita

o penéini prostredky
Hotovostni likvidita = — — (18)
kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita je nejpresnéj§im ukazatelem, protoze vypovidd o schopnosti
spolecnosti splatit kratkodobé zavazky v danou chvili. VSeobecné piijatelna hodnota

je ptiblizné 0,2. [26]
4.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Tento soubor ukazateld se 1i§i od vySe zminénych ukazatelli tim, Ze jejich zaklad
je tvoren trzni cenou akcie a necerpa tak informace ze zakladnich ucéetnich vykazd.
Hlavni rozdil tedy spoc¢iva v tom, Ze tyto ukazatele neinformuji o historickém vyvoji

finanéni situace, ale o o¢ekavaném chodu spoleénosti. [25]
4.3.5.1 Vyplatni pomér

Voplatn . dividenda na 1 akcii 19)
ypratnl pomer = zisk na 1 akcii
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Vyplatni pomér udava vysi zisku, kterou podnik vynalozi na vyplatu dividend

akcionaitum. [10]
4.3.5.2 Aktivacni pomér

Aktivacni pomér = 1 — vyplatni pomér (20)
Ta cast zisku, kterd neni rozdélena mezi akcionaie, ma podobu nerozdéleného zisku
a je dale pouzita na chod podniku. Jeji velikost popisuje ukazatel aktiva¢ni pomér. [25]
4.3.5.3 Mira ristu investovaného kapitalu

— rentabilita vlast. kapitaly x (1 dividenda na 1 akcii 21)
g = rentabilita vlast. kapitalu X ( Zisk na 1 akcil )

Tento ukazatel je vyuzivan pro zjisténi tempa rustu dividendy. [25]
4.3.5.4 Dividendovy vynos

L. ., dividenda na 1 akcii
Dividendovy vynos = — . (22)
trzni cena akcie

Tento ukazatel je vhodné aplikovat piedevsim pii tvorbé portfolia, kde disponujeme
omezenymi zdroji a chceme maximalizovat uzitek. Otevirda se ndm tak moZznost
porovnat vynosnost akcii vzhledem k jejich trzni cené. Pozor si musime dat vSak na to,
ze trzni cenou akcie je minéna jeji aktualni hodnota, a proto se dividendovy vynos mtize

Casto meénit. [4]
4.3.5.5 P/E pomér

PJE = trzni cena akcie 23)
~ zisk po zdanéni na 1 akcii

Ukazatel vypovida o dob¢ navratnosti investice do akcie za podminky fixnich dividend.
[25] Je vSeobecné znamo, Ze nizka hodnota P/E poméru muze znacit podhodnoceni
akcii, naopak velkd hodnota tohoto ukazatele mlize predstavovat nadhodnocené akcie

¢i trh predpoklada, ze se spolecnost bude v budoucnu rozvijet. [4]

4.4 Soustavy ukazateli

Zékladni otazka soustavy ukazatelli ziistava stejna jako u ptfedchozich ukazatelli a to,
zda je spolecnost dostatecné silna a udrzi si svou existenci, ¢i naopak. Na tuto otdzku

nam odpovi prostfednictvim jednoho vysledku. Stinna stranka téchto ukazatell je,
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ze se mohou lisit od skutecnosti a jsou proto vhodné pro celoplosné pohotové porovnani

podnikt. Existuji dvé skupiny soustav ukazatell a ¢leni se dle jejich tvorby. [19]

Obr. ¢&. 8: Clenéni soustav ukazateltl

l Soustavy ukazateln J

( Soustavy hierarchicky ) = = z - : |
Uéel, b lou ukazatel
‘ nspofsdangchnkazateld >—_‘ il =
|
I Du Pontiv rozklad I I Bankrotnimodely IJ_I Bonitnimodely I
I

|
Soustava bil. analvz dle R. Douchy

Altmanovo Z-skore

Tafflemiv model Tamariho model

Model IN - Index duvervhodnosti Kralickuv Quicktest

Modifikovany Quicktest
Zdroj: Ruckova, 2011

V soustavach hierarchicky usporadanych ukazatelii se nalézd urcita spojitost.
Do této skupiny patii pyramidova soustava ukazatelii, kdy se jeden z ukazatell
symbolizujici $picku pyramidy rozlozi na dil¢i ukazatele. Ukazatele se rozkladaji bud’to
aditivné, ¢i multiplikativné. [19]

Ulelové vybrané skupiny ukazatelid se snazi piedvidat budouci vyvoj organizace.
Do této skupiny ukazatelti patii bankrotni modely, které¢ se snazi zjistit zda podnik

zbankrotuje a bonitni modely, které bodové posuzuji ziskovost spolecnosti a uleh¢uji

tak moznost komparace. [20]

4.4.1 Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitilu

Du Pontiv rozklad je jednim z ptfednich ukazateld pyramidovych soustav, které

charakterizuji zavislosti mezi ukazateli a jejich souvislosti v pyramidé. [21]

Jako prvni aplikovala pyramidovy rozklad americka chemicka spolecnost Du Pont
de Nemours zalozena roku 1802 panem E. I. DuPontem. [2] Du Pontlv rozklad
se vyuziva na rozlozeni rentability vlastniho kapitalu a na popis dil¢ich vstupi

ukazatele. [21]
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Obr. &. 9: Du Pont rozklad

Rentabilita vlastniho kapitilu

Rentabilita trzeb Obrat celkovvch aktiv

éist‘} zisk Trzby Trzby Aktiva celkem

Zdroj: Ruckova, 2011
V obrazku jsme mohli dale pokracovat rozkladem c¢istého zisku na rozdil trzeb

a celkovych nakladi, obdobné jsme mohli ucinit i u celkovych aktiv. [19]

Rozklada vrcholovych ukazatel existuje mnoho, avSak uzivateli finan¢ni analyzy jsou
nejsledovangjsi pravé rozklady ukazatelt rentability, kde je dobie viditelné pisobeni
zmén. [19]
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5 Profil spole¢nosti BEST, a.s.

CABEST

5.1 Zakladni data

Spolecnost byla zalozena panem Ing. Tomasem Brezinou, ktery je v soucasné dob¢
stoprocentnim vlastnikem a pfedsedou predstavenstva. Vznikla dne 25. ¢ervence 1996
zapsanim do obchodniho rejstiiku krajského soudu v Plzni pod obchodni firmou BEST,
a. s. Od té doby se rozsifila o spolecnosti BEST Pisek, s. r. o., BEST-BETA, a.s.
a BEST PAVAJ S.R.L. V soucasnosti ma organizace zakladni kapital ve vysi
400 000 000 K¢&. [28] Podnik se zabyva pievazné vyrobou a naslednym prodejem
betonovych stavebnich soucasti. Sidli v Kaznéjové, kde ma i ekonomické zazemi.
Vlastni sedm vyrobnich arealii po celém tizemi CR a t¥i Stérkopiskové lomy.
Své vyrobky prosazuje i na zahrani¢nich trzich a exportuje tak do Némecka, Rakouska,

Polska a na Slovensko. [1]

Obr. €. 10: Vyvoj poctu zaméstnancti a nakladl s nimi spojenymi
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355
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B Pocet zaméstnancti =M= Osobni naklady na zam. (v tis. K¢)

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty
Z obréazku ¢. 10 vyplyva, Ze v poslednim sledovaném roce mél podnik 373 zaméstnanct

a naklady na n¢ ¢inily 219 426 tis. K¢. [28]

5.2 Horizontalni a vertikalni analyza spolecnosti BEST, a.s.
Analyza je provadéna z externich podkladl podniku. Kompletni rozvaha a vykaz zisku

a ztrat za obdobi 2007-2011 se nachazi v piiloze. Horizontdlni a vertikalni analyza
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je ve zkraceném znéni a snazi se vystihnout jen podstatna data. Celkova analyza je opét
soucasti priloh.
5.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy nam poskytuje piehled o zménach jednotlivych polozek
rozvahy k danému ¢asovému okamziku v absolutnim vyjadieni, tedy v K¢, vypoctené
dle vzorce €. 2 a relativnim popisu, tedy miry intenzity piisobeni. Pro vy¢isleni relativni

zmény byl pouzit vzorec 1. Rozvahu analyzuji od celku k ¢astem.
Analyza aktiv

Tabulka ¢. 1 nam udava ptehled o zménach majetku v tisicich K¢ a jejich sile v %. Tato

tabulka je pouze vytah z tabulky horizontalni analyzy aktiv, ktera je soucasti pfilohy.

Tab. ¢. 1: Horizontalni analyza aktiv ve zkraceném znéni

Horizontalni analyza Aktiv

Aktiva 137 516 ‘ 12,12 123704 ‘ 9,72 110225 -16 167

v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ V% vitis. KE | v%
2007- 2007/ | 2008- 2008/ 2009- 2009/ 2010- 2010/ |2011- 2011/
2006 2006 2007 2007 2008 2008 2009 2009 |2010 2010

Stala ak. 78 823 ‘ 9,13 148 604 ‘ 15,78 243 765 -100 079

DI. neh. maj. -881 | -44,41 938 85,04 -977 -47,87 1102 | 103,57 999 | 46,12
DI. hm. maj. 83 983 9,81 69 971 7,44 75 062 7,43 8492 0,78| -94124| -8,60
Pozemky 702 0,70 26 198 25,79 12514 9,79 240 0,17 27249 | 19,39
Stavby 27 393 8,36 50 465 14,21 -2 216 -0,55 -1 400 -035| 73276| 18,23
SMV 9 309 2,66 93 390 2596 | -77471 -17,10 38725 10,31] -65273]| -15,75
N. dl. hm. maj. 30316 | 42,71 -78425 -17,42 90 886 397,28 15813 | 13,90| -125 156 | -96,59
DI. fin. maj. -4279| -90,77 77695|17860,92 | 169 680 217,18 -47500| -19,17 -6 954 | -3,47
Pod. v ovl. os. 435 -100,00 -182 -41,84 | 247557 | 97848,62 -47500 | -19,17 -6 954 | -3,47
ObéZna a a 939 9 0 80 0 43,80 08 0,4 84 788 49
Zéasoby 2 360 3,69 557 0,84 8 362 12,50 13110 1742 -1038| -1,17
Material -19 -0,17 -1588 -14,55 1128 12,10 3486 | 33,35 5269 | 37,80
Vyrobky 4 650 9,50 3117 5,81 7617 13,43 9504 | 14,77 -7349| -9,95
DI. pohl. 15559 | 3551| -16632 -28,01 4 367 10,22 -1 749 -3,71| 66274 146,09
Kr. pohl. 17922 | 52,71 23 051 4439 | -47307 -64,43 1636 6,13| 13961 | 49,32
Pohle. z ob. vz. 17 529 53,31 5851 11,61 | -32640 -58,01 1441 6,10 9670| 38,58
Jiné pohle. -335| -85,68 14 905 | 26616,07 | -14 380 -96,12 -297| -51,20 570 | 200,70
KFM 23 551 18,25| -32741 -2146| -97784 -81,59 -12199 | -55,28 5591 | 56,65
Utty v bank. 23 589 18,45 | -103 368 -68,24 | -27124 -56,38 -12258 | -58,42 4907 | 56,25

Ostatni akt. -699 | -67,28 865, 254,41

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty
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Rist celkovych aktiv mezi lety 2007 az 2009 mél degresivni pribéh a v nasledujicich
dvou letech se tento trend prerusil a aktiva podniku zaznamenala ubytek. Vyrazny vliv
na tuto situaci v roce 2010 m¢la stala aktiva, presnéji polozka dlouhodobého finan¢niho
majetku "podily v ovladanych a fizenych osobach”, ktera byla v pribéhu sledovaného
spolecnosti Best Pisek a BETA Olomouc. Roku 2011 se aktiva snizila pfedevSim
z diivodu vyrazného ubytku dlouhodobého hmotného majetku (-8,60 %) a jeho polozek
"nedokoncCeny dlouhodoby hmotny majetek" spojeny s postavenim konsignacnich
skladt, které kladn€ ovlivnily polozky "stavby" a "pozemky" a také "samostatné movité
véci" snizovaly celkova aktiva. Opaény vliv méla obézna aktiva, kterd v tomto roce
zietelné snizila dopad na celkovy majetek (pfirtstek Cinil 49,32 %). Nejvetsi narast
aktiv podnik zaznamenal v roce 2007 (137 516 tis. K¢) za pomoci stalych aktiv a jeho
polozky dlouhodobého hmotného majetku, dale pak obézného majetku, konkrétnéji jeho

¢asti dlouhodobych a kratkodobych pohledavek a kratkodobého finanéniho majetku.

Stala aktiva se zvySovala progresivné po tfech po sobé jdoucich obdobich a obdobné
JiZ zminénym precenénim majetku a v nasledujicim roce doslo k jeSté rapidnéjSimu
poklesu o 100 079 tis. K¢. Nejvétsi absolutni zménu zaznamenal dlouhodoby majetek
v roce 2009 (243 765 tis. K¢). Na rist mél vyznamny vliv dlouhodoby hmotny majetek,
podrobnéji poté jeho polozka "nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek”, ktery
je spojovan se zahdjenim vystavby nové vyrobni linky ve Vranin€ a vystavbou
obchodniho a architektonického centra v Praze, opakem jsou “samostatné movité véci
a soubory movitych véci"”, které riistovy efekt snizovaly. Dal§im podstatnym prvkem
ristu byl finan¢ni majetek a jeho ¢ast "podily v ovladanych a fizenych osobach", ktery
souvisel se ziskanim stoprocentniho podilu spolec¢nosti BETA Olomouc, a.s. Tuto

akvizici podnik uéinil ze strategickych duvodu (vétsi trzni podil na Morave).

Obézna aktiva v prvnim roce sledovani rostla a v dalSich dvou letech zaznamenala
vyrazné meziro¢ni snizeni. V roce 2010 se relativni zména vySplhala na 0,47%. Silny
pfirtstek vedeni podniku zaznamenalo v roce 2011, kdy se obézna aktiva zvysila
pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku. Krajnimu snizeni obéznych aktiv doslo

v roce 2009 (-43,8%) za vyrazného prispéni kratkodobych pohledavek a kratkodobého
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finan¢niho majetku. Tato zména byla zapficinéna nedostatecnou poptavkou ovlivnénou
finan¢ni krizi a investi¢ni ¢innosti.

V roce 2008 doslo k vyraznému ubytku polozky "Uéty v bankach" o -68,24%, na néz
méla silny vliv investi¢ni strategie spolecnosti. Podil m¢l z vétsi ¢asti na tuto skute¢nost
nakup akcii spole¢nosti BETA Olomouc, a.s. Dale $lo o investice, které si podnik
rozlozil do obdobi mezi lety 2007-2008. Konkrétné se jednalo o vystavbu paté haly
s vyrobni linkou vV Rybnici a rozsifeni o tfeti vyrobni halu ve Vraning, taktéz vysvétluji
vyrazny ubytek "Nedokonéeného hmotného majetku" v roce 2008 a meziro¢ni piirustek
polozky "Stavby". Tyto kroky mély vliv na polozku "vyrobky", které v komparovanych
letech rostly. "Pozemky" organizace skupovala u pfipravovanych projekti, jimiz jsou
obchodni centrum v Praze a vyrobni areal v Rumunsku. Na dlouhodoba aktiva mél
nejveétsi vliv rast "Samostatnych movitych véci", ktery se da vysvétlit nakupem

vybaveni do nové postavenych hal, stroji a dopravnich prostiedk.
Analyza pasiv

Tab. €. 2: Horizontalni analyza pasiv ve zkraceném znéni

Horizontalni analyza Pasiv

v tis. K¢ V% v tis. K¢ V% v tis. K¢ V% v tis. K¢ V% v tis. K¢ v %

2007- |2007/ |2008- |2008/ |2009- |2009/ |2010- |2010/ |2011- |2011/
2006 [2006 | 2007 2007 2008 2008 2009 2009 |2010 2010

Pasiva 137 516 12,12 ‘ 123 704 110 225

V1. kapital 61577 8,41 ‘ -61 442 182 611
Kap. fondy -64 279 | 4929,37 | -142 305 216,98 | 92556 | -44,52| -47500 41,19 -6 954 4,27
VH min. let 102 340 80,00 | 137 056 59,52 | 92663 25,23 | 90055 19,58 97815| 17,78

VH béz. ob. 23 516 18,76 | -56 193 -37,75 -2 608 -2,81 7760 8,62| -86033| -87,95

Cizi zdroje 190 071

Rezervy 0 = 25729 = 25729| 100,00| 25729 50,00 | -18643| -24,15
DI. zavazky -4 372 -8,05 5023 10,06 2072 3,77 3809 6,68 1410 2,32
Krat. zdvazky | 11290 6,79 | 45692 25,73 | -49435| -22,14| -60940| -35,06 77884 | 69,00
Z4av. z ob. vzt. 7 555 7,76 | -22 455 -21,39| 20584 2495| -40403| -39,19 10761 | 17,16
Zav. k zam. -106 -1,88 717 12,98 -412 -6,60 82 1,41 17 0,29
Dail. z4. a dot. 5926 17,85| -24340 -62,20 -1001 -6,77 3420 2480| -14058| -81,69

Doh. tcty pas. | -2 291 -8,88| 90712 386,07 | -67005| -58,67| -43820| -92,83 90 942 | 2688,21

Ban.uv.avy. | 65288 36,01 | 113627 46,08| -50752| -14,09| -54854| -17,73| -81660| -32,07

Ban. uvé. dl. -128 -0,07] 99388 5552 | -52752| -1895| -54854| -2431| -53429| -

Kr. bank. uv. 65 416 | 3045,44 14 239 21,07 2 000 2,44 0 0,00 -28231| -

Ost. Pasiva 313,17 -4 925

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty
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Zmeény struktury pasiv jsou viditelné v tabulce €. 2. Jedna se o vybér podstatnych zmén

z celkové horizontalni analyzy pasiv obsazené v pfiloze.

V rozvaze plati bilan¢ni rovnost, a proto se pasiva rovnaji aktivim a maji tudiz shodny

trend.

Vlastni kapital ve sledovaném obdobi rostl, kromé roku 2008, a to predevsim z diivodu
vyrazného poklesu kapitalovych fondd, podrobnéji jeho casti "ocenovaci rozdily
z precenéni majetku a zavazka" (-142 305 tis. K¢&) a vysledku hospodateni za bézné
ucetni obdobi. Vyrazny pokles polozky "ocenovaci rozdily z precenéni majetku
a zavazkl" je nasledkem zmény redlnych cen akcii u spolecnosti Best Pisek
(182 tis. K¢) a BETA Olomouc (142 123 tis. K¢&). Pokles polozky vysledku hospodaieni
bézného ucetniho obdobi (-56 193 tis. K¢&) mél na svédomi vyznamny piirtstek

mzdovych nakladl spojeny s odménami pro zaméstnance.

Nejvétsi pokles vysledku hospodaieni za bézné Gcetni obdobi se projevil v roce 2011.
Duivody tak vyrazného poklesu jsou uvedeny v kapitole "Horizontalni analyza vykazu

zisku a ztrat".

K nejvétsimu mezirocnimu zvyseni vlastniho kapitalu doslo u spole¢nosti v roce 2009,
i pfestoze vykazovala v danou dobu mirné snizeni bézné¢ho vysledku hospodafeni
(-2 608 tis. K¢). Na takovémto prirtstku mély podil kapitalové fondy, respektive opét
jeho ¢ast "ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku", ktera vznikla vzristem
realné hodnoty podniku BETA Olomouc a vysledek hospodafeni minulych let,

kam se ptesunula zbyla ¢ast zisku spolecnosti po vyplaceni dividendy a rezerv.

Cizi zdroje v obdobi 2007 a 2008 rostly hlavné diky piirtustkim kratkodobych zavazka
a bankovnich uvéri a vypomoci, které rostly prevazné diky investicnim aktivitam
podniku, nacez v roce 2008 byly navyseny cizi zdroje i 0 rezervy, které se od tohoto
roku vytvareji rovhomérné¢ (kromé roku 2011, kdy doslo k jejich ¢erpani na opravu
dlouhodobého majetku) a dlouhodobé zavazky. V roce 2008 a 2011 se mimotadné
zvysila polozka dohadnych 1éta pasivnich, coz plynulo ze zaméru vyplatit
zaméstnancim v nasledujicim roce odmény. Opacna situace je v letech 2009 a 2010,
kdy velikost cizich zdroji klesala diky vyraznému poklesu kratkodobych zavazki
a polozky "bankovni uvéry dlouhodobé" z bankovnich vérti a vypomoci. Vliv na cizi
zdroje v roce 2011 ma pokles polozek bankovnich uvéra a vypomoci (-81 660 tis. K¢)

a rezerv (-18 643 tis. K¢) a nejvétsi prirtstek kratkodobych zavazkl za sledované
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obdobi ve vysi 69 %. Od roku 2009 dochdzi k progresivnimu snizovani polozky
bankovnich uvéri a vypomoci, které nam indikuje, ze se podnik zacal oddluzovat

a splacet poskytnuté tivéry a omezil tak svou investiéni ¢innost.

5.2.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vysledkem této analyzy je zjisténi, jakou mérou se jednotlivé polozky rozvahy podileji
na celkové bilan¢ni sumé. Vertikalni analyza byla sestavena prostfednictvim vzorce

¢. 3.
Analyza aktiv

Nize uvedenad tabulka ¢. 3 nam popisuje pomér mezi dil¢imi slozkami majetku

a celkovymi aktivy podniku. Komplexni vertikalni analyza se nachazi v ptiloze.

Tab. ¢. 3: Vybrané polozky vertikalni analyzy aktiv

Vertikalni analyza aktiv

Aktiva celkem

Stala aktiva

2007
100,00%
74,02%

2008
100,00%
78,11%

2009
100,00%
88,57%

2010
100,00%
88,16%

2011
100,00%
82,26%

Dlouhodoby nehmotny majetek 0,09% 0,15% 0,07% 0,15% 0,22%
Dlouhodoby hmotny majetek 73,90% 72,36% 72,05% 74,39% 68,75%
Pozemky 7,98% 9,15% 9,31% 9,56% 11,54%
Stavby 27,90% 29,04% 26,77% 27,33% 32,67%
Samostatné movité véci a soubory 28,26% 32,45% 24,93% 28,17% 24,00%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,03% 5,60% 16,45% 13,62% 13,29%
. DC 059 0 : 0 0 .. 0 O 99 0 O 0 0
Zasoby 5,21% 4,79% 5,00% 6,01% 6,01%
Material 0,86% 0,67% 0,69% 0,95% 1,32%
Vyrobky 4,21% 4,06% 4.27% 5,02% 4.57%
Dlouhodobé pohledavky 4,67% 3,06% 3,13% 3,08% 7,68%
Kratkodobé pohledavky 4,08% 5,37% 1,77% 1,92% 2,91%
Pohledavky z obchodnich vztahli 3,96% 4,03% 1,57% 1,70% 2,39%
Kratkodoby finan¢ni majetek 11,99% 8,58% 1,46% 0,67% 1,06%
Osta 5 a (prechodne 0,03% 0,09% 0,07% 0 % 0,09%

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Z vySe uvedené vertikalni analyzy aktiv vyplyva, ze se podniku ve sledovaném obdobi
zvySoval pomér dlouhodobého majetku k celkovému majetku, az na posledni dva roky.
V roce 2010 doslo k mirnému poklesu tohoto poméru 0 0,41 % a v roce nasledujicim
tento pomér poklesl jiz 0 5,9 %. Celou situaci kompenzuji obézna aktiva, kterd mela
pomér k celkovym aktivim spadovy, az na roky 2010 a 2011 a rast ostatnich aktiv,

které poklesly pouze v roce 2011 (0,06 %).
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Obr. €. 11: Struktura dlouhodobého majetku

Vyvoj sturktury dlouhodobého majetku
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spolec¢nosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Z uvedeného obrazku ¢. 11 Ize vypozorovat rostouci tendenci dlouhodobého finanéniho
majetku, az na rok 2010, kdy pomér finan¢niho majetku k celkovému poklesl. Duvod
poklesu poméru je rist poméri obéznych aktiv a vSech polozek dlouhodobého
hmotného majetku zminénych v tab. ¢. 3. V roce 2011 pomér dlouhodobého finanéniho
majetku k stalym aktivim meziro¢n¢ vzrostl na ukor dlouhodobého hmotného majetku,
avsak v poméru s celkovym majetkem dlouhodoby finan¢ni majetek klesa (0,33 %).
Nejveétsi slozku stalych aktiv tvoii dlouhodoby hmotny majetek, ktery méa opaény vyvoj
poméru nez dlouhodoby finan¢ni majetek. Dlouhodoby nehmotny majetek tvoii béhem

komparovanych let méné jak 0,22% celkového majetku.

Obr. €. 12: Vyvoj struktury ob&znych aktiv
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty
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Jak vidime na obrazku ¢. 12, u struktury obézného majetku doslo v pribéhu
pozorovanych let k vyraznym zménam. Jednou z téchto zmén je velky pokles
kratkodobého financniho majetku, ktery je pouzit na investice do dlouhodobého
majetku a vzrostl pouze v roce 2011 o0 0,39 %. Zasoby vztazené K obéznym aktivim
v Case rostou az na rok 2011, ale jejich podil k celkovému majetku v roce 2008 klesa
a v dalSich letech ma rostouci tempo (mimo roku 2011, kdy se zasoby nijak nezménily),
za které mize z vétsi Casti rozsifeni sortimentu a poc¢tu vyrobnich linek. Dlouhodobé
pohledavky maji stfidavy trend poméru k celkovému majetku a k vyrazné zméné doslo
v roce 2011 (rast o 4,6 %) z divodu ristu polozky "pohlediavky za ovladanymi
a fizenymi osobami", ktera souvisela s poskytnutou tiro¢enou pijckou Best-Beté ve vysi
65 mil. K¢ U kratkodobych pohledavek doslo v roce 2008 k ristu a v roce 2009

k vyznamnému mezirocnimu poklesu o 3,6 % a v nasledujicich letech pomér k bilan¢ni

sume rostl.

Analyza pasiv

Mira participace na celkovych zdrojich podniku je viditelnd u jednotlivych polozek

%

pasiv vtabulce ¢. 4. Tato tabulka je vytahem z celkové vertikalni analyzy pasiv

nachazejici se v pfiloze.

Tab. ¢. 4: Vybrané polozky vertikalni analyzy pasiv

Vertikalni analyza pasiv

2007 2008 2009 2010 2011
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%
Vlastni kapital 62,36% 52,43% 60,72% 65,62% 66,68%
Zakladni kapital 31,43% 28,65% 26,55% 27,20% 27,50%
Kapitalové fondy -5,15% -14,89% -7,66% -11,07% -11,67%
Fondy ze zisku 6,29% 5,73% 5,31% 5,44% 5,50%
Vysledek hospodareni min. let 18,09% 26,31% 30,53% 37,40% 44 54%

0,39%

0,00%

0,00%

0,00%

VH bézného téetniho obdobi 11,70% 6,64% 5,98% 6,65% 0,81%
Cizi zdroje 37,26% 47,57% 39,28% 34,38% 33,31%
Rezervy 0,00% 1,84% 3,42% 5,25% 4,03%
Dlouhodobé zavazky 3,93% 3,94% 3,79% 4,14% 4,28%
Kratkodobé zavazky 13,95% 15,99% 11,54% 7,68% 13,12%
ZavazKy z obchodnich vztahti 8,25% 5,91% 6,84% 4,26% 5,05%
Stat - danové zavazky a dotace 3,07% 1,06% 0,92% 1,17% 0,22%
Dohadné ¢ty pasivni 1,85% 8,18% 3,13% 0,23% 6,49%
Bankovni uvéry a vypomoci 19,38% 25,80% 20,54% 17,31% 11,89%
Bankovni uvéry dlouhodobé 14,07% 19,94% 14,98% 11,62% 8,07%
Kratkodobé bankovni uvéry 5,31% 5,86% 5,56% 5,70% 3,82%

Ostatni pasiva a prechodné Gcty

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty
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Zmény ve vyvoji zdroju financovani odrazi politiku spolecnosti. Jak je vidét z tabulky
¢. 4, vlastni kapitdl zaznamenal v roce 2008 propad o 9,9%, ktery byl zpiisoben
investinimi ¢innostmi podniku a chystanymi odménami zaméstnancim. V dalSich
letech dochazi ke splaceni zavazkl a uvéri, coz vysveétluje pokles cizich zdroji a rist

vlastniho kapitalu.

Obr. €. 13: Vyvoj struktury vlastniho kapitalu

Vyvoj struktury vlastniho kapitalu
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OVH bézného ucetniho obdobi
O Vysledek hospodareni min. let
B Fondy ze zisku

W Kapitalové fondy

B Z3kladni kapital

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Vyvoj struktury vlastniho kapitalu identifikuje obrazek ¢. 13. Z obrazku plyne,
ze podil kapitalovych fondl na vlastnim kapitalu v roce 2008 roste a v roce 2009 klesa
a v nasledujicich obdobich pomér vzrista, stejny trend je i u poméru s pasivy. Podil
fondl ze zisku na celkovych zdrojich se meziro¢né li§i maximalné¢ ve vysi 0,6%.
Zakladni kapital a vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi maji vzhledem
k pasivim klesajici tendenci mezi lety 2007-2009, opakem je rok 2010, kdy obé&
polozky rostou a v roce 2011 roste pomé&r zakladniho kapitalu a klesd pomér vysledku
hospodateni bézného tucetniho obdobi 0 5,84 %. Jinak je tomu u obrazku 13,
kde =zakladni kapitdl v roce 2008 vzrostl vzhledem k vlastnimu kapitalu
a v nasledujicich letech klesal. Vysledek hospodatreni minulych let mé rok od roku vétsi
podil na bilan¢ni sumé a to predevsim diky tomu, ze do této polozky vlastnik podniku

presouva velkou ¢ast zisku, ktery nebyl rozdé€len.
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Obr. €. 14: Vyvoj struktury cizich zdroji

Vyvoj struktury cizich zdroji
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Rezervy © Dlouhodobé zavazky M Kratkodobé zavazky ™ Bankovni Gvéry a vypomoci

Zdroj: vyro¢ni zpravy spole¢nosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Z obrazku ¢. 14 je zietelné, ze podnik zacal v roce 2008 tvofit rezervy a v nasledujicich
letech roste jejich podil jak na cizich zdrojich, tak i na celkovych pasivech, kromé roku
2011, kdy doslo k jejich vyuziti a snizeni jejich obou pomérd. Podil dlouhodobych
zavazku na celkovych zdrojich vykazuje velmi malé meziroéni zmény v maximalni vysi
0,35%. Kratkodobé zavazky v zavislosti na cizich zdrojich maji klesajici tendenci,
az na rok 2011, kdy se vyrazné zvySily a vzrostl i jejich pomér k pasivim, avsak
v tomto poméru, ktery neni z obrazku ¢. 14 patrny, doslo k ristu podilu kratkodobych
zavazka i v roce 2008 diky realizovanym investicim. Nejvétsi polozkou cizich zdroju
jsou bankovni tvéry a vypomoci, které vzrostly diky investi¢ni aktivité¢ podniku v roce

2008 a v dalsich letech maji klesajici trend.

5.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Pfredmétem této analyzy je zjisténi absolutnich zmén ndkladi a vynosi v K¢
a relativnich zmén, kter¢ méfi intenzitu vlivu. V nésledujicim textu budou popsany
hlavni polozky vysledovky a nezbytné polozky jednotlivych casti, které¢ se podileji
na tvorbé vysledku hospodareni. Kompletni analyza vykazu zisku a ztrat je soucasti

ptilohy.
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Tab. ¢. 5: Horizontalni analyza hlavnich polozek vykazu ziskl a ztrat

Absolutni zména poloZek vykazu zisku a ztrat (v K¢)

2007-2006 | 2008-2007 | 2009-2008 | 2010-2009 | 2011-2010

Obchodni marze 351 402 61 12 447
Ptidana hodnota 55 048 41 541 -1 369 -51 549
Provozni vysledek hospodaieni -76 077 106 749
Nakladové tiroky -139 5835 1231 -686 -3 354
Ostatni finanéni vynosy -6 677 3862 -1 464 -749 -489
0 ede ospodare 960 0 49 9 48
Dan z ptijmi za béznou ¢innost -1748 -16 582 -2 299 694 -15 235
Dan splatna 9561 -25 976 653 -1 045 -12 835
Dan odloZena -11 309 9394 -2 952 1739 -2 400

Vysl. hospodaieni za béZnou cinnost -56 193 -86 033

VH pred zdanénim 21768 =712 775 -101 268

2007/2006 | 2008/2007 | 2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010
Obchodni marze 1 196,83
Pridana hodnota

Provozni vysledek hospodaieni

Nakladové uroky -1,72 73,56 8,94 -4,57 -23,43
Ostatni finan¢ni vynosy -83,50 292,80 -28,26 -20,15 -16,48
ede 0SpO % 03,08 0 9 0
Dan z pfijmu za béznou ¢innost -4,37 -43,35 -10,61 3,58 -75,92
Dan splatna 28,92 -60,94 3,92 -6,04 -78,95
Dan odlozena -163,00 -214,92 -58,77 83,97 -62,99

Vysl. hospodai‘eni za béZnou Cinnost

VH pied zdanénim

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Z tabulky ¢. 5 ziskdvame snadné ovéfeni, Ze skute¢né analyzujeme vyrobni podnik.
Indikator mého tvrzeni tkvi v rozdilu zmén pfidané hodnoty a obchodni marze, ktery
je prinejmensim markantni. Podnik v roce 2011 nakoupil znac¢nou cast zbozi
od BEST-BETY, a. s. ve vysi 133 581 tis. K¢ a nasledné jej prodal a inkasoval
tak obchodni marzi ve vysi 12 447 tis. K¢.

Vysledek hospodafeni za béZznou cinnost roku 2007 mezirocné vzrostl o 18,76%
a pri¢inou této zmény je rust pridané hodnoty, kterd nabyla nejvysSiho ristu
ve sledovaném obdobi.

Situace se obraci v roce 2008, kdy vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost mezirocné
propadl (-56 193 tis. K¢), a to i presto, ze podniku meziro¢né klesla dan z piijmu
za béznou ¢innost (-16 582 tis. K&). Znaény vliv na takovyto pokles dan¢ méla fiskalni

politika statu, ktera se snazila zmirnit dopady financni krize a snizila tak pro tento rok
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sazbu dané z pfijmu pravnickych osob z 24% na 21% (pro rok 2009 ¢inila sazba 20%
a od roku 2010 do roku 2012 je mira zdanéni 19%). Z tabulky ¢. 5 je dale vidét,
7ze pridana hodnota opét mezirocné vzrostla o 9,67%, ale tento rast ovlivnil
jen minimaln¢ vyrazny pokles vysledku hospodafeni, ktery je piipisovan na vrub
provoznimu vysledku hospodateni s poklesem -38,64% (vyrazny vzrist mzdovych
nakladll) a opacny vliv na tento stav ma finan¢ni vysledek hospodateni, ktery prvné
za sledované obdobi vzrostl (3 302 tis. K¢). Dulezité je povSimnout si nakladovych
uroku, které za sledované obdobi vzrostly nejvice a i za této situace je zména finanéniho

vysledku hospodareni kladna. Tyto okolnosti opét reflektuji investi¢ni ¢innost podniku.

V roce 2009 pokracuje klesajici trend vysledku hospodateni za béZznou ¢innost, nicméné
absolutni zména v tomto roce je uz ponékud mirngjsi (-2 608 tis. K¢&). Za tento pokles

je zodpovédny dalsi pokles finanéniho vysledku hospodateni.

Oziveni vysledku hospodaieni v roce 2010 o 8,62% je ovlivnéno ristem provozniho
vysledku hospodafeni a opétovnym meziroénim poklesem finan¢niho vysledku

hospodarieni.

Vyzna¢ny pad vysledku hospodafeni zaznamenalo vedeni podniku v roce 2011
o 86 033 tis. K¢. Stalo se tak diky politice podniku, kterd méla za cil maximalizovat
trzni podil, proto poskytla odbératelim dopravu vyrobkl zcela zdarma ¢i se slevou
a prestala jim penalizovat opotfebeni palet. Tento krok stal podnik vzrist vykonové
spotfeby o 54 035 tis. K¢ a ten se odrazil do meziroéni zmény pifidané hodnoty, ktera
klesla o 51 549 tis. K¢&. Celou situaci ovlivnil jesté velky vzrist mzdovych nékladi,
ktery zna¢né poznamenal pokles provozniho vysledku hospodateni (-80,45 %). Finanéni

vysledek hospodareni a dané ptisobily na vysledek hospodaieni pozitivné.
5.3 Vyvaoj ¢istého pracovniho kapitalu

vyjadtil z pozice aktiv, jako rozdil obézného majetku a kratkodobych uvérl a zavazk.
V pfiloze je dale vyjadien i z pozice pasiv, kde se Castky cistého pracovniho kapitalu

mirné 1isi z duvodu ¢asového rozliseni.
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Tab. ¢&. 6: Cisty pracovni kapital z pozice aktiv

Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)

2007 2008 2009 2010 2011

330253| 304488| 171126| 171924| 256712

67 564 81 803 83 803 83803| 55572

177563 | 223255| 173820| 112880| 190 764

85 126 -570| -86497| -24759| 10376

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Z uvedené tabulky €. 6 vyplyva, ze Cisty pracovni kapital dosahoval zdpornych hodnot
mezi lety 2008 az 2010. V roce 2009 dosahl svého minima diky prudkému poklesu
kratkodobého majetku a v roce 2010 doslo k meziro¢nimu vzristu z divodu poklesnuti
kratkodobych zéavazkl. Zaporny cCisty pracovni kapitdl nam tika, ze je ¢ast zavazkl
¢i kratkodobych Gvért podniku pouzita na financovani dlouhodobého majetku. Tento

riskantni krok vedeni podniku podstoupilo ze snahy o sniZeni naklada.

Obr. &. 15: Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital
(v tis. K¢)
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B Cisty pracovni kapital

Zdroj: vyro¢ni zpravy spole¢nosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Kladné hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu podnik dosahl v letech 2007 a 2011
viz obrazek ¢. 15. Lze usoudit, Ze vedeni podniku takovouto vysi hodnotilo kladné,
protoze kdyby se dostala spole¢nost do potizi a méla by ihned splatit vSechny
své kratkodobé zavazky, zbyly by ji tak penize na udrzeni provozu. Z finan¢niho

hlediska ¢i z pohledu vlastnika podniku to znamend, ze castka 85 126 tis. K¢
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v roce 2007, a také 10 376 tis. K& v roce 2011 byla ¢erpana z drazsich zdroji, jako jsou

dlouhodobé uvéry ¢i vlastni zdroje.

5.4 Pomérové ukazatele akciové spolecnosti BEST
Pomérové ukazatele jsem vyjadfil podilem polozek Cerpanych z vykazu ziskl a ztrat
a rozvahy. Tato analyza je vhodna pro komparaci s konkurenci podniku a oborovymi

praméry, ktera je soucasti mé prace.

5.4.1 Rentabilita

Ukazatele rentability (vynosnosti) jsem pocital dle uvedenych vzorci v teoretické ¢asti
mé prace. Pesné&ji jde o vzorce ¢. 4 az 7. Za zisk jsem dosazoval tzv. EAT (Earnings
after Taxes), coz je zisk po zdanéni, nebo-li vysledek hospodafeni za ucetni obdobi,
ktery je jiz o€istén od trokli z poskytnutych cizich zdroji a dané z pfijmt pravnickych
0sob a je tak vice vypovidajici, jelikoz pfedstavuje piesné takovou vysi zisku, se kterou

muze podnik disponovat.

Tab. ¢. 7: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (v %)

2007 2008 2009 2010 2011

14,22 8,65 9,18 12,19 1,23

11,70 6,64 5,98 6,65 0,81

18,76 12,66 9,85 10,14 121

15,15 9,49 8,17 8,59 1,71

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Rentabilita trzeb mezi lety 2007 a 2008 klesla o 5,57 % z divoda vyrazného sniZeni
vysledku hospodateni za ucetni obdobi, ktery byl ovlivnén vyraznym vzristem
mzdovych nakladt (jiz zminénymi odménami) a tento fakt se projevuje u vSech
vycislenych ukazateli rentability. Tento pokles Ize také interpretovat jako mezirocni
pokles ziskové marze podniku o 0,0557 K& z 1 K& trzeb. Situace se obratila
v nasledujicich letech, kdy v roce 2009 mirn¢ vzrostla a v roce 2010 dale stoupla
0 cca 3% body. V roce 2011 doslo k mezirocnimu sniZeni rentability trzeb o 10,96 %,
které bylo ovlivnéno vzristem trzeb za zboZi na jedné strané a vyznamnym poklesem
zisku na stran¢ druhé (vysSe zisku byla ovlivnéna zvysenim vykonové spotieby

a mzdovych nakladt). Z tohoto roku se muzeme piesveédcCit, ze ne vzdy je hlavnim
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cilem spole¢nosti generovat zisk, nybrz realizovat i jiné cile, v tomto ptipadé se jednalo

o maximalizaci trzniho podilu.

Z tabulky ¢. 7 je zfejma klesajici produkéni sila spoleCnosti méfena rentabilitou
celkového kapitalu, ktera lehce vzrostla béhem sledovaného obdobi jen v roce 2010.

Ptic¢inou tohoto prirastku ve vysi 0,67% bylo zvyseni vysledku hospodateni za ucetni

Mrwe

jako u vSech ukazatelli rentability poklesem vysledku hospodateni za béznou ¢innost.

Obr. €. 16: Vyvoj ukazatell rentability

Vyvoj ukazateli rentability
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5,00%
0,00%
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e=gmmRentabilita cel. kapitalu e@i=Rentabilita vI. jméni
eV ynosnost kap. investori e R entabilita trzeb

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Obdobna situace nastala u rentability vlastniho jméni, kdy si mizeme povSimnout
z obrazku €. 16, Ze v obdobi mezi lety 2007 az 2009 klesala a v roce 2010 zaznamenava

slaby nartst (0,29 %), piicemz v roce 2011 poklesla 0 8,93%.

Vynosnost kapitalu investori nadm ftikd, Ze produktivita dlouhodobého kapitalu
se snizovala mezi lety 2007 az 2009 a opét jako u predchozich ukazatelti v roce 2010
mirné vzrostla a v roce 2011 nasledoval rapidni pokles. Z obrazku 16 je dobie vidét,
Ze tento ukazatel spolu s rentabilitou vlastniho jméni a celkového kapitalu maji shodné

vyvojové tendence.

5.4.2 Aktivita

Analyza ukazateli aktivity vypovida o vyuziti majetku podnikem a byla sestavena

za pomoci vzorcu €. 8 az 12.
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Tab. ¢. 8: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity

2007 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv 0,82 0,77 0,65 0,55 0,66
Obrat dlouhodobého majetku 1,11 0,98 0,73 0,62 0,80
Doba obratu zasob 22,83 22,48 27,63 39,67 32,87
Doba obratu pohledavek 17,86 25,19 9,79 12,70 15,91
Doba obratu zavazku 61,08 75,01 63,81 50,66 71,79

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Pro spravné pochopeni vyznamu hodnot z tabulky €. 8 je vhodné urcit, jaky vyznam
maji obrat a doba obratu. Obrat vyjadfuje hodnotu, kolikrat se dand polozka obrati
za jeden rok. Doba obratu popisuje, jak dlouho trva (ve dnech), nez se dana polozka

proméni zpét na penize.

Prvnim ukazatelem v tabulce €. 8 je obrat aktiv, ktery ndm vyjadiuje efektivnost vyuziti
majetku. Je patrné, ze v pozorovaném obdobi dochizelo k meziroénim poklesim
do roku 2011, kdy tato hodnota stoupla o 0,11. Hodnota v roce 2007 znamena,
ze majetek podniku se béhem tohoto roku neobratil cely (obratil se z 82 % celkového
majetku), tzn. Ze organizace nevyuzila dostate¢né svého majetku, aby tak ucinila,
musela by dosdhnout hodnoty alesporn 1.

Obrat dlouhodobého majetku vykazoval stejny vyvoj, jako obrat aktiv. Pokles
a poklesem trzeb mezi lety 2009 a 2010. V nasledujicim roce tento obrat vzrostl

z dlivodu nartstu trzeb a poklesu hodnoty stalych aktiv.

Obr. €. 17: Vyvoj doby obratt

Vyvoj doby obrati
80,00 -
70,00 | Doba obratu
60,00 | zasob
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40,00 ® Doba obratu
30,00 /S pohledavek
20,00 —
1000 - , ~ ®Doba obratu
0’00 ! ! ! ! ! zavazkl
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty
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Na obrazku ¢. 17 mizeme sledovat zmény ve vyvoji doby obratu zasob, kterd se v roce
2008 zkratila o 0,35 dne a v dalSich letech se vyrazné prodluzuje vyjma roku 2011,
kdy opét poklesla o 6,8 dne. V roce 2010 je doba obratu téméei dvojnasobna
nez na zacatku sledovaného obdobi (39,67 dne), coz je pro podnik negativni signal,
protoze preméni zasoby na penize pomaleji, nicméné v nasledujicim roce se tato doba

obratu jiz zkracuje.

Splatnost pohledavek se v roce 2008 prodlouzila na 25,19 dni a v roce 2009 poklesla
na 9,79 dne, coz vedeni podniku jist¢ uvitalo, protoze mohlo disponovat s penczi
z pohledavek diive. Situace se zménila v roce 2010, kdy doslo opét k prodlouzeni
splatnosti na 12,70 dne a tento trend pokracoval i v roce 2011, kdy se doba obratu

prodlouzila o 3,21 dne z ditivodu vzristu pohledavek.

Doba obratu zavazkl informuje o délce drZeni dluhit do doby jejich splatnosti. Nejdelsi
doba, po kterou spolecnost vyuzivala bezplatnych obchodnich uvéri byla v roce 2008
v délce 75,01 dne. Druhy extrém nabyla hodnota tohoto ukazatele v roce 2010, kdy byla
doba splatnosti zavazka ve vysi 50,66 dne. Nejlepsi stav vedeni podniku zazilo v roce
2009, viz obrazek ¢. 17, kdy doba splatnosti zavazkl prevysila dobu splatnosti
pohledavek vice jak 6,5%, tzn., Ze podnik vyzadoval od odbératelti splatit pohledavky
beéhem 9,79 dne a dodavatel¢é po mé analyzované spolecnosti chtéli splatit dluhy

az po 63,81 dnech.

5.4.3 ZadluzZenost

Zjisténi stavu kapitdlové struktury podniku jsem provedl pomoci vzorcii uvedenych
Vv teoretické ¢asti (13, 14 a 15). Ukazatel urokového kryti byl pocitan s tzv. EBIT
ziskem (Earnings before Interest and Taxes), ktery je vyjadfen polozkou vysledku
hospodateni pted zdanénim, protoze nezahrnuje strukturu financovani podniku a dai
Z ptijmd, jejiz sazba se v pribéhu let ménila. (V roce 2007 byla sazba dané 24%, v roce
2008 21%, roku 2009 ¢inila sazba 20% a mezi lety 2010 a 2011 byla vySe sazby dané

z ptijm1 pravnickych osob 19%)
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Tab. ¢. 9: Ukazatele zadluzenosti a jejich vyvoj

Ukazatele zadluZenosti

2007 2008 2009 2010 2011

37,26% | 47,57%| 39,28%| 34,38%| 33,31%

62,36% | 52,43%| 60,72%| 65,62%| 66,68%
23,59 8,31 7,30 8,24 1,52

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Urokové kryti nam poukazuje na fakt, e v roce 2007 zisk podniku pievy3oval
23,59 néasobné nakladové uroky, nybrz v nasledujicim roce uz jen 8,31 krat. Situace
nastala z divodl investi¢nich

aktivit podniku, které vyzadovaly poskytnuti

dlouhodobych tvért. V roce 2009 tento ukazatel poklesl (o 1,01) a roku 2010 vzrostl
zdanénim a poklesem ndakladovych tdrokli. Minimalni doporucend hodnota tohoto
ukazatele je 3 nasobek zisku nad uroky, kterou podnik nedosahl v roce 2011 (1,52),
i prestoze doslo v tomto roce ke snizeni nakladovych troku, tak pokles zisku pted
zdanénim a uroky byl ptevysujici. Podnik by tedy mohl mit v budoucnosti problém

s krytim uroki vygenerovanym ziskem.

Obr. ¢. 18: Ukazatele zadluzenosti

Vyvoj ukazateli zadluZenosti
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O Koeficient samofinan.

Zdroj: vyro¢ni zpravy spole¢nosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Vychodiskem pro obrazek ¢. 18 je fakt, Ze podnik financuje sviij majetek budto
vlastnimi zdroji ¢i zdroji cizimi, proto ndm soucet ukazatelli véfitelského rizika
a koeficientu samofinancovani vy¢isli hodnotu 1 (100%). (V piipadé casového

rozliSeni mohou nastat drobné odchylky)
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Koeficient samofinancovani poklesl v roce 2008 o 9,93%, a to z divodu investi¢ni
politiky podniku. To mélo vliv na vyvoj ukazatele véfitelského rizika, ktery v tomto
roce vzrostl a podnik se tedy vice zadluzil. V nasledujicich letech koeficient
samofinancovani rostl diky poklesu cizich zdroji, které bylo ovlivnéno splacenim

zavazkl a tverd spolecnosti.

5.4.4 Likvidita
Schopnost spole¢nosti preménit svd obé€zna aktiva na penize jsem vycislil za pomoci

vzorcid €. 16, 17 a 18.

Tab. ¢. 10: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity

2007 2008 2009 2010 2011
1,86 1,36 0,98 1,52 1,35
1,49 1,06 0,55 0,74 0,89
0,86 0,54 0,13 0,09 0,08

Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Bézna likvidita klesala v letech 2007 az 2009 pievazné diky poklesu obé&znych aktiv
a rustu kratkodobych zavazkii (mimo roku 2009). Roku 2010 doslo k nartstu
této likvidity (o 0,54), kterou zapfi€inil vyrazny pokles kratkodobych zavazkd.
V nasledujicim roce bézna likvidita opét poklesla o 0,17. Doporuc¢ena hodnota tohoto
ukazatele lezi mezi 1,6 az 2,5, coz spolecnost spliiovala pouze v roce 2007. Kdyby
spolecnost méla uhradit kratkodobé zavazky v roce 2009, dostala by se do problémi,

protoze by je zaplatila jen z 98 % a musela by je kryt ¢asti dlouhodobého majetku.

Pohotova likvidita ma obdobny vyvoj jako likvidita bézna, tudiz mezi lety 2007 - 2009
klesa a roku 2010 vzrostla (o 0,19) diky poklesu zavazkt a roku 2011 tento trend
pokracoval a hodnota ukazatele se zvySila o 0,15 diky rdstu obé&Znych aktiv.
Doporucovana hodnota ukazatele lezi mezi 0,7 az 1,0. Do potizi by se podnik mohl

potencionalné dostat opet v roce 2009.
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Obr. ¢. 19: Vyvoj ukazatelu likvidity
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spole¢nosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Z obrazku ¢. 19 lze vidét klesajici tendenci hotovostni likvidity. Hodnotu v roce 2007
muzeme interpretovat jako schopnost podniku splatit ihned 86% kratkodobych zavazki.

Nicmén¢ vSeobecné piijatelna hodnota je 0,2, které podnik nedosahuje v letech 2009

az 2011.

5.4.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu jsem vyjadiil vzorci ¢. 19, 20 a 21. Naopak ukazatele
dividendovy vynos a P/E pomér (vzorce ¢. 22 a 23 uvedené v teoretické Casti) jsem
nemohl vypocitat z divodu, Ze akcie nejsou nabizeny k prodeji. K vyplaté dividend

doslo pouze v roce 2007.

Tab. ¢. 11: Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu

2007 2008 2009 2010 2011

7,93%| 0,000 0,000| 0,00%| 0,00%
92,07% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
17,27%| 12,66%| 9,85%| 10,14%| 1,21%

Zdroj: vyrocni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Z tabulky ¢. 11 je zfejmé, ze doSlo k vyplaté dividendy pouze v roce 2007 ve vysi
11 800 tis. K¢&. V tomto roce je aktivaéni pomér sniZzen o tuto vyplatu a na dalsi chod
podniku je tedy pouzito 92,07% nerozdéleného zisku. V nasledujicich letech
je aktivacni pomér 100%, ktery odrazi timysly pana Ing. Bfeziny, jenz upfednostiiuje

rust spolecnosti.
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Obr. ¢. 20: Vyvoj miry rustu investovaného kapitalu
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spolecnosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty

Mira ristu investovaného kapitalu ve sledovaném obdobi prudce klesa, az na rok 2010,
kdy doslo k mirnému vzristu (0,29%) z divodu rustu vysledku hospodaieni za béznou
¢innost. K nejvétsimu poklesu, zietelnému na obrazku ¢. 20, doslo v roce 2011 (8,93 %)

z divodl mohutného snizeni vysledku hospodateni za béznou ¢innost.

5.5 Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu

Obrazek ¢. 21 vychazi ze schématu Du Pontova rozkladu ukazatele ROE (Return

on Equity) vyobrazeného v teoretické ¢asti na obrazku ¢. 9.

Obr. €. 21: Vyvoj rozkladu rentability vlastniho kapitalu

‘ Rentabilita vlastniho kapitilu ‘

2007 2008 2009 2010 2011
| 18.76% | 12.66% | 5.85% | 10.14% | 1.21% |

ErTTTT e TR

2007 2008 2009 2010 2011 2007 2008 2009 2010 2011
11.70%  6.64% 5.98% 6.65% 0.81% 1.60% 1.91% 1.65% 1,52% 1.50%
Rentabilita trzeb Obrat ce]kovych aktiv

422% 8.65% 9.18% 12,19% ,' 2% 0.77% 0,65% 0,55% 0.66%

Zdroj: vyro¢ni zpravy spoleénosti BEST, a.s., vlastni zpracovani a vypocty
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Pokles rentability vlastniho kapitalu ovlivnilo mezi lety 2007-2009 snizovani rentability
zisku (nepiizniva situace na trhu) a klesajicim tempem obratu celkovych aktiv z divodu
rustu celkového majetku (zvySeni aktiv mezi t€émito roky o 233 929 tis. K¢) a opacné
na rentabilitu vlastniho kapitalu pasobil ukazatel finan¢ni paky, ktery se v roce 2008
zvysil diky vysSimu zadluzeni podniku (investicni strategii) a v roce 2009 opét tento

ukazatel poklesl (splaceni tvért).

V roce 2010 vzristd rentabilita vlastniho kapitalu o 0,29 % diky rlstu rentability
celkovych aktiv, kterd byla ovlivnéna riistem rentability trzeb z divodu ristu zisku
a poklesu trzeb a to i1 presto, Ze obrat aktiv meziro¢né poklesl (o 0,10) diky poklesu
trzeb. Jak lze vidét z obrazku ¢. 21, finan¢ni paka pro tento rok poklesla a méla tak nizsi

vliv na celkovou rentabilitu vlastniho kapitalu, nez v piedchozich letech.

Nejhorsi situace nastala v roce 2011, kdy rentabilita vlastniho kapitadlu poklesla
0 8,93 %. Za takto vyraznym poklesem stalo snizeni rentability trzeb z diivodu vyrazné
nizkého zisku (zisk byl ovlivnén strategickym plénovanim podniku, v tomto piipadé
se jednalo o maximalizaci trzniho podilu) a naopak kladné na tuto situaci pusobilo
zvySeni obratu celkovych aktiv diky vzristu trzeb a poklesu aktiv. Tyto dva ukazatele
mély vliv na snizeni rentability celkovych aktiv o -5,84 %. Ukazatel finan¢ni paky
se z Casti podilel na poklesu rentability vlastniho kapitalu, protoze se mezirocné snizil

0 0,02.
Rozklad rentability vlastniho kapitalu v odvétvi

Globalni ekonomicka krize (rok 2008) ma vliv na jedno z nejvice postizenych odvétvi,
jimZ je stavebnictvi, které je nejvyznamnéjsi pro Ceskou republiku, protoze ma velky
podil na hrubém domacim produktu a tvorbé pracovnich mist. Krize se projevuje
vyraznym poklesem poptavky po stavebnich vykonech, ktery souvisi se snizenim zisku.
[23]

Ve stavebnictvi se nejvice podileji na poklesu rentability vlastniho kapitalu snizovani
ziskového rozpéti, na které plisobi odbératelé se svymi pozadavky na cenu produktl
a zmensovani obratu aktiv z divodu vyroby v dlouhodobém casovém tuseku (vedeni
podniku tak disponuje skrovnymi moznostmi na odezvu na aktualni situaci trhu).
Pozitivné na ROE ptisobi danovd a urokova redukce zisku, protoze dochazelo

ke snizovani dan¢ z piijmu pravnickych osob (v roce 2007 24%, pro rok 2008 21%,
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pro rok 2009 ¢inila sazba 20% a pro rok 2010 je mira zdanéni 19%, ktera plati
I pro roky 2011 a 2012). [23]

5.6 Komparace s konkurenci a odvétvim

Ke srovnani finan¢nich situaci za rok 2011 jsem zvolil podniky KB - Blok systém, s.r.o.

a CS-Beton, s.r.o. z davodu jejich obdobného zaméieni (zdici systémy ¢&i vyroba

betonové dlazby). Velikosti majetku se podniku BEST nevyrovna ani jeden

z konkurentl viz tabulka ¢. 12. Podnik BEST, a.s. spadd svymi ¢innostmi do odvétvi

Stavebnictvi.

Tab. €. 12: Srovnani velikosti majetku, vykontl a po¢tu zaméstnancti podnikt

Komparace podniki (v tis. K¢)

Aktiva Vykony Pocet zaméstnanct
BEST, a.s. 1 454 386 819 351 373
KB-Blok systém, s.r.0. 893 136 314999 244
CS-Beton, s.r.o. 548 102 492 552 206
Odvétvi celkem 104 033 438 193 134 137 39 795

Zdroj: vyro¢ni zpravy spoleénosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty

5.6.1 Ukazatele rentability

Pro vypocty ukazateli rentability jsem vyuzil vzorct €. 4 az 6 uvedenych v teoretické

Casti a pocital jsem je s vyuzitim tzv. EBIT zisku, ktery neobsahuje strukturu

financovani podniku, ani dan z pfijmi a je tak vhodny pro toto srovnani.

Tab. €. 13: Srovnani ukazatell rentability

Ukazatele rentability (v %)

Trzeb Celkového kapitalu ~ Vlastniho kapitalu
BEST, a.s. 1,74 1,14 1,71
KB-Blok systém, s.r.o 8,34 474 5,12
CS-Beton, s.r.0. 6,87 6,34 13,60
Odvétvi celkem 5,07 4 55 9,20

Zdroj: vyro¢ni zpravy spoleénosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty

Z tabulky €. 13 lIze vidét, ze spole¢nost BEST, a.s. si vedla ve schopnosti generovat zisk

(rok 2011) ve srovnani s konkurenty a odvétvim nejhuie, za takto nizkymi hodnotami

stadly zména strategie spolecnosti (ziskadni trzniho podilu) a néklady vynalozené

na marketing (v tomto roce doslo ke zméné loga a piestavbé webovych stranek).
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Nejveétsi hodnoty rentability trzeb ve vysi 8,34 % dosahuje KB-Blok systém, s.r.o.,

coz znamena, ze z 1 K¢ trzeb podnik inkasoval 0,0834 K¢.

Obr. €. 22: Komparace ukazatell rentability
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spoleénosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty

S ukazateli rentability celkového kapitalu a vlastniho kapitalu se nejlépe vyporadala
spolecnost CS-Beton, s.r.o. jejiz hodnoty pted¢ily hodnoty dosazené v odvétvi

viz obrazek ¢. 22.

5.6.2 Ukazatele aktivity

K sestaveni vypocta téchto ukazatelti byly pouzity vzorce €. 8,9, 10 a 12.

Tab. ¢. 14: Srovnani ukazatelt aktivity

Ukazatele aktivity

. Obrat dl. Doba obratu = Doba obratu
Obrat aktiv : ; )
majetku zasob zav.
BEST, a.s. 0,658 0,800 32,871 71,792
KB-Blok systém, s.r.o 0,569 0,898 126,642 22,175
CS-Beton, s.r.0. 0,923 1,638 106,611 67,184
Odvétvi celkem 0,897 2,789 30,533 139,633

Zdroj: vyrocni zpravy spolecnosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty

K efektivnimu vyuziti majetku dochézi v ptipad¢, kdy je obrat aktiv vétsi nez 1. K této
hodnoté se dostala nejblize organizace CS-Beton, s.r.0. s hodnotou 0,923 a naopak
nejhttfe disponoval se svym majetkem podnik KB-Blok systém, s.r.o. jenz dosahl

hodnoty 0,569, coz znaci, ze spolecnost pieménila svilj majetek na penize jen z 56,9 %.
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Nejvétsi hodnoty obratu dlouhodobého majetku dosahovalo odvétvi (2,789). Takto
vysoka hodnota lze vysvétlit vysi trzeb, jelikoz se do odvétvi zapocitavaji 1 velké

stavebni firmy jako napiiklad Metrostav, a.s., ktera dosahuje miliardovych trzeb.

Obr. €. 23: Srovnani ukazatele doby obratu zasob
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spoleénosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty

Cv v

spolecnost BEST, a.s. se k hodnoté¢ v odvétvi piibliZila nejvice (zasoby ji trvalo
pfeménit o 2,338 dne déle). Naopak nejdelsi dobu na pfeménu zasob na penize
potieboval podnik KB-Blok systém, s.r.0. (126,642 dni) pievazné z dtivodu vétsi Castky

drzené v zasobach a niz8ich celkovych trzbach (ve srovnani s podnikem BEST, a.s.).

Pii porovnani doby obratu zavazkt na tom bylo nejlépe opét odvétvi jako celek, které
muselo uhradit své zavazky do 139,633 dni. Opakem je hodnota 22,175 dni dosaZena
u podniku KB-Blok systém, s.r.o., ktera znaci, ze podnik vyuzival bezplatnou pijcku

pouze po dobu 22,175 dni.
5.6.3 Ukazatele likvidity
Pro vypocet jsem vyuzil vzorcii €. 16, 17 a 18.

Tab. €. 15: Srovnani ukazatell likvidity

Ukazatele likvidity

Bézna Pohotova Hotovostni
BEST, a.s. 1,3457 0,8878 0,0810
KB-Blok systém, s.r.o 10,3238 46128 3,1694
CS-Beton, s.r.o. 2,3788 0,7920 0,3706
Odvétvi celkem 1,7700 1,5700 0,4400

Zdroj: vyro¢ni zpravy spoleénosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty
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Optimum ukazatele bézné likvidity je mezi 1,6 az 2,5. Toto kritérium nesplioval BEST,
a.s. s hodnotou 1,3457 a KB-Blok systém, s.r.o. s hodnotou 10,3238. Takto vysoka

hodnota byla zapii¢inéna vyssi hodnotou obéznych aktiv a nizkou hodnotou

vwvr

Obr. €. 24: Vyvoj rozkladu rentability vlastniho kapitalu
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spoleénosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty

Z obrazku ¢. 24 je dale zfejmé, Zze nejvyssi hodnoty pohotové likvidity dosahoval opét
KB-Blok systém, s.r.o. a je patrné, ze podnik drzel vice jak polovinu ob&znych aktiv
ve form¢ zasob. Nad rozmezim optima se nachazelo i odvétvi (interval optimalni

hodnoty je 0,7-1).

Idedlni hodnota hotovostni likvidity je 0,2, které nedosahuje pouze spolecnost BEST,
a.s. Podnik KB-Blok, s.r.o. je schopen ihned uhradit vice jak 3x své kratkodobé

zévazky.

5.6.4 Ukazatele zadluZenosti

K vypoctu ukazateld zadluZenosti jsem pouzil vzorce €. 13 a 14.

Tab. ¢. 16: Srovnani ukazatelt zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti (v %)

~ Véiitelské riziko  Koeficient samofinancovéni

BEST, a.s. 33,315 66,684
KB-Blok systém, s.r.o 6,739 92,609
CS-Beton, s.r.o. 53,116 46,616
Odvétvi celkem 59,654 38,555

Zdroj: vyro¢ni zpravy spoleénosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty
54



Optimalni hodnota vétitelského rizika dosahuje 50%. Nad tuto hodnotu se dostalo

odvétvi 0 9,654 %, a také CS-Beton, s.r.o., ktery mirné prevysil tuto hranici.

Obr. €. 25: Srovnani struktury financovani
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Zdroj: vyro¢ni zpravy spole¢nosti, fin. an. podnik. sféry, vlastni zpracovani a vypocty

Z obrazku €. 25 je viditelna struktura financovani jednotlivych podnika a odvétvi. KB-

Blok systém, s.r.o. kryje sviij majetek z 92,609 % vlastnimi zdroji.
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6 Zavér

V bakalaiské praci byla provedena finan¢ni analyza spolec¢nosti BEST, a.s. za obdobi
2007 az 2011. Z vypracované horizontalni analyzy bylo zjisténo, ze majetek podniku
rostl mezi lety 2007-2009 a v poslednich dvou sledovanych letech dochazelo k jeho
ubytku. V roce 2010 byl tento ubytek vyvolan piedevSsim pifecenénim majetku
spolecnosti Best Pisek a BETA Olomouc. Za komparované obdobi se aktiva spolecnosti
zvysila celkem o 319 337 tis. K¢. Rozbor stalych aktiv odkryl, ze v podniku doslo
k tad¢€ investicnich aktivit. Napiiklad v roce 2009, kdy doslo k nejvétsimu naristu
stalych aktiv, se udalo zahdjeni vystavby nové vyrobni linky ve Vranin¢ a vystavby
architektonického centra v Praze (viz. nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek) a dale
ziskani stoprocentniho podilu spolecnosti BETA Olomouc, a.s. (viz. podily
v ovladanych a fizenych osobach), kterou BEST, a.s. zakoupil z diivodu pokryti vEtsi
¢asti trhu na Moravé. Z vysledki vertikalni analyzy se ob&zna aktiva v priméru podilela

17,69 % na celkovych aktivech.

Podnik ve sledovaném obdobi financoval svij majetek pfevazné vlastnimi zdroji
(primérnd hodnota ¢ini 61,56 % z celkovych pasiv), avSak v roce 2008 se tato hodnota
diky vétsimu zadluZeni (viz. kratkodobé zavazky a bankovni Givéry a vypomoci) témét
vyrovnala cizim zdrojim financovani (52,43 %). Dale byla tato situace ovlivnéna
poklesem realnych cen akcii u spole€nosti Best Pisek a BETA Olomouc (viz. ocefiovaci
rozdily z pfecenéni majetku a zavazkil) a mezirocnim poklesem vysledku hospodateni
béZného ucetniho obdobi, na ktery mél vyrazny vliv vzrist mzdovych nakladi
(odmény). Za pomoci cizich zdroji tak mohl podnik zrealizovat investice do nakupu
akcii BETY Olomouc, a.s., pozemkl potiebnych pro naplanovanou vystavbu
obchodniho centra v Praze a vyrobniho arealu v Rumunsku, dale do vystavby paté haly
s vyrobni linkou v Rybnici a vystavby tieti haly ve Vranin€, od které spolecnost
ocekavala zvySeni produkce a nasledné zisku. Od tohoto roku podnik kazdoro¢né tvofil
rezervu na opravu dlouhodobého majetku ve vysi 25 729 tis. K¢ Nejveétsi pokles
vysledku hospodateni nastal v roce 2011 (-86 033 tis. K<), kdy vedeni podniku zménilo
svou strategii na maximalizaci trzniho podilu. Ta se projevila ve vzrlstu vykonové
spotieby o 54 035 tis. K& (podnik poskytl odbératelim dopravu vyrobki zdarma
¢1 se slevou a prestal jim penalizovat opotiebeni palet). Negativné se projevil 1 rast

mzdovych nakladi.
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Kvili vétsimu zadluzeni a Spatné trzni situaci podnik v letech 2008 az 2010 drzel
zaporny Cisty pracovni kapital, diky némuz podnik tvofil Gspory, protoze ¢asti zavazkt
¢1 kratkodobych uvért zajistoval dlouhodoby majetek. V letech 2007 a 2011 disponoval
podnik kladnym cistym pracovnim kapitalem.

Analyzou rentability v roce 2008 byl prokazan pokles diky snizeni zisku, které bylo

wrwe

nepiizniva situace na trhu. V nésledujicim roce hodnoty rostou a v roce 2011 hodnoty

vyznamné zeslably diky zméné strategickych cilti podniku.

Obrat aktiv a dlouhodobého majetku klesal mezi lety 2007 az 2010 a v roce 2011 mirné
vzrostl. Primérnéd doba obratu zasob za sledované obdobi je 29,096 dne (nejvyssi v roce
2010 - 39,67 dne). Nejptiznivéjsi hodnoty dob obratl pohledavek a zavazkl nastaly
v roce 2009, kdy podniku byly splaceny pohledavky béhem 9,79 dne a podnik musel

uhradit zavazky béhem 63,81 dne.

Ukazatel trokového kryti se v roce 2008 sniZil diky poklesu zisku a investicnim
aktivitdm na 8,31 (zména o 15,28). V nasledujicich letech hodnota kulminovala a v roce
2011 poklesla na hodnotu 1,52, ktera znaci, ze zisk podniku pfevySuje 1,52x ndkladové

uroky.

Podnik dosahoval béhem sledovaného obdobi nepiiznivych vysledki ukazatelt
likvidity. V poslednim sledovaném roce splitovala optimalni hodnotu pouze pohotova
likvidita (0,89). Bézna likvidita se nachazela v optimdlni Grovni pouze v roce 2007,

pohotova v letech 2010 a 2011 a hotovostni likvidita mezi lety 2007 a 2008.

Vlastnik, pan Ing. Bfezina, upfednostiiuje rlst spolecnosti, a proto mezi lety
2008 - 2011 byl aktivacni pomér 100 %. K vyplaté dividendy doslo pouze v roce 2007

a vyplatni pomeér ¢inil 7,93 %.

V porovnani s konkurenci a odvétvim v roce 2011 podnik BEST vyrazné zaostal
u vSech ukazatelll rentability diky jiz zminéné realizované strategické zmeéné. Nejvetsi

rozdil (11,89 %) nastal u ziskovosti vlastniho kapitalu s konkurentem CS-Beton, s.r.o.

Silnou strankou podniku BEST je doba obratu zasob a zavazkl, které predci

konkuren¢ni spole¢nosti, avSak v porovnani s odvétvim hodnoty zaostavaji. Obrat
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vyuziti celkového majetku.

KB-Blok systém, s.r.o. dosahuje vyrazné vyssich hodnot likvidity nez odvétvi a ostatni
konkurenti z divodu nizké miry véfitelského rizika (neni financovdn z Uvérh).
Optimalni hodnoty doséhl podnik BEST pouze u pohotové likvidity spolu se spolecnosti
CS-Beton.

Podnik by nemél mit hodnotu véfitelského rizika vyssi jak 50% a tuto podminku splnila

spole¢nost BEST, a.s. (33,315 %) a KB-Blok systém, s.r.o. (6,739 %).

Akciova spolecnost BEST se béhem sledovaného obdobi rozvijela, av§ak v poslednich
dvou letech doslo k pozastaveni tohoto rozvoje a dokonce k tibytku celkového majetku.
Jednim z faktord miize byt pokles investi¢nich aktivit spolecnosti. Velky problém,
s kterym se podnik potykal od roku 2009, byl pokles celkovych trzeb (zména o 263 252
tis. K¢ oproti roku 2011). I diky tomuto faktu nastolila spole¢nost v roce 2011 politiku

maximalizace trzniho podilu, kdy doslo k vyraznému riistu vykonové spotieby.

Pro zvySeni obratu bych doporucil expanzi na perspektivnéjsi trhy ¢i posileni své pozice
s jiz obchodovanymi zemé&mi, které by se dalo zrealizovat vybudovanim zahrani¢nich
pobocek a skladi. Jistou alternativou pro zvySeni obratu by mohlo byt snizeni cen
produktt, které jsou sice kvalitngjsi, le¢ drazsi jak ceny obdobnych produkti
u konkurence. Prosazoval bych sniZzovani nakladii na vyrobu prostfednictvim levnéjSich
dodavateli se srovnatelnou kvalitou. Vyraznou polozkou ovliviiujici zisk jsou osobni
naklady, které bych se snazil regulovat prostfednictvim pohyblivych slozek mezd
(% ze zisku u vedoucich pozic). Ukazatel irokového kryti se snizil pod doporucované
minimum, proto bych v zajmu spolec¢nosti vénoval vétsi pozornost nikladovym
uroktim, které 1ze snadno sniZit splacenim pljcek a ziskdnim Gvérd s nejnizsi trokovou
sazbou. Nedostatky dale vyplyvaji i z ukazatelti likvidity po celé sledované obdobi
a teSeni muze tkvit v drZeni vétStho obéZného majetku, naptfiklad ve formé

kratkodobych cennych papirt.
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Piiloha A: Rozvaha v plném rozsahu

Oznaceni TEXT ra- Rozvaha k 31.12.
dek 2007 2008 2009 2010 2011
a b Cc 2 3 4 5 6
AKTIVA CELKEM 1272565 1396269 1506494 1470553 1454386
Pohledavky za upsany zakladni
A kapital 2 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 3 941972 1090576| 1334341 | 1296435| 1196356
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 4 1103 2041 1064 2 166 3165
3. | Software 7 539 1498 562 1148 2454
4. | Ocenitelna prava 8 314 293 502 340 540
Nedokonceny dl. nehmotny
7. | majetek 11 250 250 0 678 171
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 13 940434 | 1010405| 1085467 | 1093959 999 835
B. Il. 1. |Pozemky 14 101 576 127774 140 288 140 528 167 777
2. | Stavby 15 355 065 405 530 403 314 401914 475190
3. | Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 16 359 679 453 069 375598 414 323 349 050
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 927 864 812 767 3198
Nedokonceny dlouhodoby hmotny
7. | majetek 20 101 302 22877 113763 129 576 4420
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 21885 291 51692 6 851 200
B. Il Dlouhodoby financni majetek 23 435 78 130 247 810 200 310 193 356
B. Ill. 1. |Podily v ovladanych a tizenych
osobach 24 435 253 247 810 200 310 193 356
2. | Podily v tcetnich jednotkach pod
podstatnym vlivem 25 0 77877 0 0 0
C. ObéZna aktiva 31 330 253 304 488 171 126 171 924 256 712
C. L Zasoby 32 66 353 66 910 75272 88 382 87 344
C. 1. 1. |Material 33 10914 9326 10 454 13940 19 209
3. | Vyrobky 35 53610 56 727 64 344 73848 66 499
4. | Zvitata 36 6 6 0 0 0
5. | Zbozi 37 786 851 474 594 1636
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 1037 0 0 0 0
C. 1 Dlouhodobé pohledavky 39 59 380 42748 47 115 45 366 111 640
C. Il. 1. |Pohledavky z obchodnich vztahi 40 17 701 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici
2. | osoba 41 0 0 0 0 65 000
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42 41679 42 748 47115 45 366 46 640
C. L Kratkodobé pohledavky 48 51 926 74977 26 670 28 306 42 267
C. . 1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 49 50 412 56 263 23623 25 064 34734
Pohledavky - ovladajici a fidici
2. | osoba 50 124 327 0 0 739
6. | Stat - danové pohledavky 54 0 2 0 0 4721
7. | Kratodobé poskytnuté zalohy 55 835 1204 2388 1263 469
Dohadné ucty aktivni
8. | (nevyfakturované vynosy) 56 499 2220 78 1695 750
9. |Jiné pohledavky 57 56 14 961 581 284 854
C. IV Kratkodoby financni majetek 58 152 594 119 853 22 069 9870 15 461
C. IV. 1. |Penize 59 1121 1314 1088 1147 1831
2. | Ugty v bankach 60 151 473 48 105 20981 8723 13630
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 70434 0 0 0
Ostatni aktiva - prechodné tucty
D. aktiv 340 1205 1027 2194 1318
D. I Casové rozlisent 63 340 1205 1027 2194 1318
D. I. 1. |Naklady ptistich obdobi 64 340 1205 1027 2194 1318
Oznaceni fa-
dek 2007 2008 2009 2010 2011
a b Cc 2 3 4 5 6
PASIVA CELKEM 1272565 1396269 1506494 1470553 1454386
A. Vlastni kapital 68 793 535 732 093 914 704 965 019 969 847
AL Zikladni kapital 69 400 000 ‘ 400 000 ‘ 400 000 ‘ 400 000 400 000
A. I. 1. |Zékladni kapital 70 400 000 400 000 400 000 400 000 400 000




Al Kapitalové fondy 73 -65 583 -207 888 -115 332 -162 832 -169 786
Ocetovaci rozdily z pfecenéni
3. | majetku a zavazkl 76 -65 583 -207 888 -115 332 -162 832 -169 786
AL Fondy ze zisku 78 80 000 80 000 80 000 80 000 80 000
Zakonny rezervni fond /
A. 1ll. 1. |nedélitelny fond 79 80 000 80 000 80 000 80 000 80 000
A IV, Vysledek hospodareni minulych let | 81 230 262 367 318 459 981 550 036 647 851
A. IV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 82 258 306 367 318 459 981 550 036 647 851
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 83 -28 044 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného u.o.
A V. (+/) 84 148 856 92 663 90 055 97 815 11782
B. Cizi zdroje 85 474 105 664 176 591 790 505 534 484 525
B. I Rezervy 86 0 25729 51 458 77187 58 544
Rezervy podle zvlastnich pravnich
B. I. 1. |pftedpisi 87 0 25729 51 458 77187 58 544
B. 1l Dlouhodobé zavazky 91 49 952 54 975 57 047 60 856 62 266
10. | Odlozeny dafiovy zavazek 101 49 952 54 975 57 047 60 856 62 266
B. L Kratkodobé zdavazky 102 177 563 223 255 173 820 112 880 190 764
B. Ill. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 103 104 972 82 517 103 101 62 698 73 459
5. | Zavazky k zaméstnanciim 107 5524 6 241 5829 5911 5928
Zavazky ze socialniho zabezpeceni
6. |aZP 108 2935 3213 3173 3206 3378
7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 39130 14 790 13789 17 209 3151
8. | Pfijaté zalohy 110 1371 1742 524 359 438
Dohadné ucty pasivni (nevyfakt.
10. | dodavky) 112 23 496 114 208 47 203 3383 94 325
11. | Jiné zavazky 113 135 544 201 20114 10 085
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 114 246 590 360 217 309 465 254 611 172 951
B. IV. 1. |Bankovniuvéry dlouhodobé 115 179 026 278 414 225 662 170 808 117379
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 116 67 564 81 803 83 803 83 803 55572
Ostatni pasiva a prechodné tcty
C. pasiv 4925 0 0 0 14
C. L Casové rozliseni 118 4 925 0 0 0 14
C. I. 1. | Vydaje pristich obdobi 119 4 925 0 0 0 14

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012




Priloha B: Vykaz ziski a ztrat

Oznaceni TEXT ¢. fa- Skutec¢nost v i¢etnim obdobi
dku 2007 2008 2009 2010 2011
a b c 2 3 4 5 6
l. Trzby za prodej zbozi 1 3068 4328 4 946 4632 156 665
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 2 2 450 3308 3865 3592 143178
+ Obchodni marze 3 618 1020 1081 1040 13487
. Vykony 4 1060183 | 1082603 991 811 829 312 819 351
Trzby za prodej vlastnich vyrobkut a
Il. 1. |sluZzeb 5 1043459 | 1067148 975 698 797 491 799 914
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 4650 3117 7617 9504 -7 342
3. | Aktivace 7 12 074 12 338 8 496 22 317 26779
B Vykonova spotieba 8 631 235 612 516 523 154 447 688 501 723
B. 1. | Spotieba materialu a energie 9 508 189 488 114 429 254 341 658 338 020
B. 2. | Sluzby 10 123 046 124 402 93900 106 030 163 703
+ Pridand hodnota 11 429 566 471107 469 738 382 664 331115
C. Osobni néklady 12 143743 237 054 233 108 135494 219 426
C. 1. | Mzdové naklady 13 104 631 192 777 193 507 95216 177910
C. 3. | Néklady na socialni zabezpeceni a ZP 15 36 275 36 984 30 581 32092 32891
C. 4. | Socialni néklady 16 2837 7293 9020 8 186 8 625
D. Dang¢ a poplatky 17 568 532 645 1105 882
E. Odpisy DHM a DNM 18 91580 93199 98 490 95722 96 204
1. Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 2479 4695 2742 1310 4051
Il. 1. | Trzby z prodeje dl. majetku 20 822 3312 2082 510 553
I1l. 2. | Trzby z prodeje materialu 21 1657 1383 660 800 3498
Ziustatkova cena prod. dl. majetku a
F. materialu 22 237 2058 1646 709 778
F. 1. | Zistatkova cena prodaného dl. majetku 23 183 2020 1601 476 400
F. 2. | Prodany material 24 54 38 45 233 378
G. 1. | Zmena stavu rezerv a opr. polozek v
provozni oblasti a komplexnich nakladii
pfistich obdobi 25 1571 25011 25715 25809 -13 005
IV. 2. | Ostatni provozni vynosy 26 10 045 10 956 13011 14 877 2816
H. 1. | Ostatni irovozni nékladi 27 7504 8 094 5049 7323 7757
X. Vynosové uroky 42 2710 5907 2 386 852 1582
N. Nakladové uroky 43 7932 13767 14 998 14 312 10 958
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 1319 5181 3717 2968 2479
0. Ostatni finanéni naklad 45 5874 3796 2515 4 315 2429
Q. Daii z prijmu za béZnou cinnost 49 38 254 21672 19 373 20 067 4 832
S. 1. | - splatna 50 42 625 16 649 17 302 16 257 3422
2. | - odlozena 51 -4 371 5023 2071 3810 1410

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012



Priloha C: Horizontdlni analyza rozvahy (absolutni)

Oznaceni TEXT Ta- Absolutni zména (v tis. K¢)
dek | 2006- | 2007- | 2008- | 2009- | 2010-
a b C 2007 2008 2009 2010 2011
A Pohleddvky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 3 78823 | 148604| 243765| -37906| -100 079
B. l. Dlouhodoby nehmotny majetek 4 -881 938 -977 1102 999
3. | Software 7 -791 959 -936 586 1306
4. | Ocenitelna prava 8 -90 -21 209 -162 200
7. | Nedokonéeny dl. nehmotny majetek 11 0 0 -250 678 -507
B. 1. Dlouhodoby hmotny majetek 13 83983| 69971 75 062 8492 | -94124
B. Il.  1.|Pozemky 14 702 26 198 12514 240 27 249
2. | Stavby 15 27393 50465 -2 216 -1 400 73276
3. | Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 16 9309 93390| -77471| 38725| -65273
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 -65 -63 -52 -45 2431
Nedokonceny dlouhodoby hmotny
7. | majetek 20 30316| -78425] 90886 15813 -125 156
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 16328 | -21594| 51401| -44841 -6 651
B. 1"l Dlouhodoby financni majetek 23 -4 279 77695| 169680| -47500 -6 954
B. 1. 1.| Podily v ovladanych a fizenych
osobach 24 435 -182 | 247557 -47500 -6 954
2. | Podily v ¢etnich jednotkach pod
podstatnym vlivem 25 -4714 77877 | -77877 0 0
C. ObéZna aktiva 31 59392 | -25765| -133 362 798| 84788
C. l. Zasoby 32 2 360 557 8 362 13110 -1038
C l. 1. | Material 33 -19 -1 588 1128 3486 5269
3. | Vyrobky 35 4 650 3117 7617 9504 -7 349
4. | Zvitata 36 0 0 -6 0 0
5. | Zbozi 37 439 65 -377 120 1042
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 -2710 -1 037 0 0 0
C. . Dlouhodobé pohledavky 39 15559 | -16 632 4 367 -1749 66 274
C. Il. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 40 0 -17701 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0 65 000
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42 15559 1069 4 367 -1749 1274
C. "I Kratkodobé pohledavky 48 17 922 23051 | -48307 1636 13961
C. "I 1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 49 17529 5851 | -32640 1441 9670
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 124 203 -327 0 739
6. | Stat - danové pohledavky 54 0 2 -2 0 4721
7. | Kratodobé poskytnuté zalohy 55 277 369 1184 -1125 -794
Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované
8. | vynosy) 56 327 1721 -2 142 1617 -945
9. | Jiné pohledavky 57 -335 14905( -14380 -297 570
C. Iv. Kratkodoby financni majetek 58 23551 | -32741| -97784| -12199 5591
C. V. 1. | Penize 59 -38 193 -226 59 684
2. | Uty v bankach 60 23589 | -103368| -27124| -12258 4907
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 70434 -70434 0 0
D. Ostatni aktiva - pFrechodné uéty aktiv -699 865 -178 1167 -876
D. l. Casoveé rozlisent 63 -699 865 -178 1167 -876
D. l. 1. | Néklady ptistich obdobi 64 -699 865 -178 1167 -876
Oznaceni ra-
dek
a b
A Vlastni kapital 68 61577 -61442| 182611 50 315 4828
A l. Zakladni kapital 69 0 0 0 0 0
A. Il. Kapitdlové fondy 73 -64 279 | -142305| 92556 -47 500 -6 954
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a
3. zavazki 76 -64 279 -142305| 92556 -47 500 -6 954
A Il. Fondy ze zisku 78 0 0 0 0 0
A \A Vysledek hospodareni minulych let 81 102 340 | 137 056 92 663 90 055 97 815




A V. 1. Nerozdéleny zisk minulych let 82 102 340 109 012 92 663 90 055 97 815
2. Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 28 044 0 0 0

A V. Vysledek hospodarent bézného .o. (+/-) 84 23516 | -56193 -2 608 7760| -86033
B. Cizi zdroje 85 72206| 190071| -72386| -86256| -21009
B. I Rezervy 86 0 25729 25729 25729 -18643

Rezervy podle zvlastnich pravnich

B. | 1. predpistt 87 0 25729 25729 25729 | -18643
B. 1l Dlouhodobé zavazky 91 -4 372 5023 2072 3809 1410
10. | Odlozeny daiovy zavazek 101 -4 372 5023 2072 3809 1410

B. L Kratkodobé zdavazky 102 11290 45692 -49435| -60940 77884
B. . 1 Zéavazky z obchodnich vztahd 103 7555| -22455 20584 | -40403 10761
5. Zavazky k zaméstnanciim 107 -106 717 -412 82 17

6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a ZP 108 -191 278 -40 33 172

7. Stat - daniové zavazky a dotace 109 50926 | -24340 -1001 3420 -14058

8. Prijaté zalohy 110 660 371 -1218 -165 79

Dohadné ucty pasivni (nevyfakt.

10. | dodavky) 112 -2 291 90712| -67005| -43820 90 942

11. | Jiné zavazky 113 -263 409 -343 19913 -10029

B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 114 65288 | 113627| -50752| -54854| -81660
B. IV. 1 Bankovni tvéry dlouhodobé 115 -128 99388 -52752| -54854| -53429
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 116 65 416 14 239 2000 0] -28231

C. Ostatni pasiva a piechodné uéty pasiv 3733 -4 925 0 0 14
C. l. Casové rozliseni 118 3733 -4 925 0 0 14
C. I 1. Vydaje ptistich obdobi 119 3733 -4925 0 0 14

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2012




Priloha D: Horizontdlni analyza rozvahy (relativni)

Oznaceni TEXT fa- Relativni zména (v %)
dek
a b c 2006-2007 2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011
AKTIVA CELKEM
Pohledavky za upsany
A. zakladni kapital 2
B. Stala aktiva 3 9,13 15,78 22,35 -2,84 -7,72
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 4 -44 41 85,04 -47,87 103,57 46,12
3. Software 7 -59,47 177,92 -62,48 104,27 113,76
4, Ocenitelna prava 8 -22,28 -6,69 71,33 -32,27 58,82
Nedokonceny dl. nehmotny
7. majetek 11 0,00 0,00 -100,00 -74,78
B. I Dlouhodoby hmotny majetek 13 9,81 7,44 7,43 0,78 -8,60
B. Il. L Pozemky 14 0,70 25,79 9,79 0,17 19,39
2. Stavby 15 8,36 14,21 -0,55 -0,35 18,23
movitych véci 16 2,66 25,96 -17,10 10,31 -15,75
Jiny dlouhodoby hmotny
6. majetek 19 -6,55 -6,80 -6,02 -5,54 316,95
Nedokonceny dlouhodoby
7. hmotny majetek 20 42,71 -77,42 397,28 13,90 -96,59
8. Poskytnuté zalohy na DHM 293,83 -98,67 17663,57 -86,75 -97,08
B. I Dlouhodoby financni majetek 22 -90,77 17860,92 217,18 -19,17 -3,47
osobach 23 -41,84 97848,62 -19,17 -3,47
podstatnym vlivem 24 -100,00 -100,00
C. Obézna aktiva 30 21,93 -7,80 -43,80 0,47 49,32
C. L Zasoby 31 3,69 0,84 12,50 17,42 -1,17
c. I. 1 Material 32 -0,17 -14,55 12,10 33,35 37,80
3. Vyrobky 34 9,50 5,81 13,43 14,77 -9,95
4, Zvitata 35 0,00 0,00 -100,00
5. Zbozi 36 126,51 8,27 -44.30 25,32 175,42
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 37 -72,32 -100,00
C. 1L Dlouhodobé pohledavky 38 35,51 -28,01 10,22 -3,71 146,09
Pohledavky z obchodnich
C. 1. 1. vztahil 39 0,00 -100,00
3. Pohledavky - podstatny vliv 41 59,57 2,56 10,22 -3,71 2,81
C. Il Kratkodobé pohledaivky 47 52,71 44,39 -64,43 6,13 49,32
Pohledavky z obchodnich
C. . 1. vztahti 48 53,31 11,61 -58,01 6,10 38,58
Pohledavky - ovladajici a
2. Fidici osoba 49 163,71 -100,00
6. Stat - danové pohledavky 53 -100,00
7. Kratodobé poskytnuté zalohy 54 49,64 44,19 98,34 -47,11 -62,87
Dohadné ucty aktivni
8. (nevyfakturované vynosy) 55 190,12 344,89 -96,49 2073,08 -55,75
9. Jiné pohledavky 56 -85,68 26616,07 -96,12 -51,12 200,70
C. Iv. Kratkodoby financni majetek 57 18,25 -21,46 -81,59 -55,28 56,65
C. IV. 1. Penize 58 -3,28 17,22 -17,20 5,42 59,63
2. Utty v bankach 59 18,45 -68,24 -56,38 -58,42 56,25
Kratkodobé cenné papiry a
3. podily 60 -100,00
Ostatni aktiva - pfrechodné
D. ucty aktiv -67,28 254,41 -14,77 113,63 -39,93
D. L Casové rozlisent 62 -67,28 254,41 -14,77 113,63 -39,93
D. I. 1 Naklady piistich obdobi 63 -67,28 254,41 -14,77 113,63 -39,93
Oznaceni fa-
dek
a b c
P A A 0 0 :l 0 .
A. Vlastni kapital 68 8,41 -7,74 24,94 5,50 0,50
AL Zdkladni kapital 69 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A L 1 Zakladni kapital 70 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AL Kapitalové fondy 73 4929,37 216,98 -44.52 41,19 4,27




Ocetovaci rozdily z pfecenéni

3. majetku a zavazkl 76 4929,37 216,98 -44,52 41,19 4,27
AT Fondy ze zisku 78 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zakonny rezervni fond /
A L 1. nedélitelny fond 79 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni
A IV, minulych let 81 80,00 59,52 25,23 19,58 17,78
Nerozdéleny zisk minulych
A IV, 1 let 82 65,62 42,20 25,23 19,58 17,78
Neuhrazena ztrata minulych
2. let 83 0,00 -100,00
Vysledek hospodareni bezného
A V. u.0. (+/-) 84 18,76 -37,75 -2,81 8,62 -87,95
B. Cizi zdroje 85 17,97 40,09 -10,90 -14,58 -4,16
B. I Rezervy 86 100,00 50,00 -24,15
Rezervy podle zvlastnich
B. I. 1. pravnich piedpist 87 100,00 50,00 -24,15
B. |l Dlouhodobé zavazky 91 -8,05 10,06 3,77 6,68 2,32
10. | Odlozeny danovy zavazek 101 -8,05 10,06 3,77 6,68 2,32
B. 1L Kratkodobé zavazky 102 6,79 25,73 -22,14 -35,06 69,00
B. II. 1 Zavazky z obchodnich vztaha | 103 7,76 -21,39 24,95 -39,19 17,16
5. Zavazky k zaméstnancim 107 -1,88 12,98 -6,60 1,41 0,29
Zavazky ze socialniho
6. zabezpeceni a ZP 108 -6,11 9,47 -1,24 1,04 5,36
7. Stat - danové zavazky a dotace | 109 17,85 -62,20 -6,77 24,80 -81,69
8. Piijaté zalohy 110 92,83 27,06 -69,92 -31,49 22,01
Dohadné ucty pasivni
10. | (nevyfakt. dodavky) 112 -8,88 386,07 -58,67 -92,83 2688,21
11. | Jiné zavazky 113 -66,08 302,96 -63,05 9906,97 -49,86
B. IV. Bankovni uvery a vypomoci 114 36,01 46,08 -14,09 -17,73 -32,07
B. IV. L Bankovni tvéry dlouhodobé 115 -0,07 55,52 -18,95 -24,31 -31,28
2. Kratkodobé bankovni uvéry 116 3045,44 21,07 2,44 0,00 -33,69
Ostatni pasiva a pirechodné
C. ucty pasiv 313,17 -100,00
C. L Casové rozliseni 118 313,17 -100,00
C. . 1. Vydaje ptistich obdobi 119 313,17 -100,00

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012




Piiloha E: Vertikélni analyza rozvahy

Oznaceni TEXT Ta- Vertikalni analyza
dek
a b C 2007 2008 2009 2010 2011
Pohledivky za upsany zakladni
A. kapital 2 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B. Stala aktiva 3 74,02% 78,11% 88,57% 88,16% 82,26%
B. l. Dlouhodoby nehmotny majetek 4 0,09% 0,15% 0,07% 0,15% 0,22%
3. | Software 7 0,04% 0,11% 0,04% 0,08% 0,17%
4. | Ocenitelna prava 8 0,02% 0,02% 0,03% 0,02% 0,04%
Nedokonceny dl. nehmotny
7. | majetek 11 0,02% 0,02% 0,00% 0,05% 0,01%
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 13 73,90% 72,36% 72,05% 74,39% 68,75%
B. 1. 1. |Pozemky 14 7,98% 9,15% 9,31% 9,56% 11,54%
2. | Stavby 15 27,90% 29,04% 26,77% 27,33% 32,67%
3. | Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 16 28,26% 32,45% 24,93% 28,17% 24,00%
6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0,07% 0,06% 0,05% 0,05% 0,22%
Nedokonceny dlouhodoby hmotny
7. | majetek 20 7,96% 1,64% 7,55% 8,81% 0,30%
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 1,72% 0,02% 3,43% 0,47% 0,01%
B. I Dlouhodoby financni majetek 23 0,03% 5,60% 16,45% 13,62% 13,29%
osobach 24 0,03% 0,02% 16,45% 13,62% 13,29%
podstatnym vlivem 25 0,00% 5,58% 0,00% 0,00% 0,00%
C. ObéZna aktiva 31 25,95% 21,81% 11,36% 11,69% 17,65%
C. L Zasoby 32 5,21% 4,79% 5,00% 6,01% 6,01%
C. I. 1. |Material 33 0,86% 0,67% 0,69% 0,95% 1,32%
3. | Vyrobky 35 4,21% 4,06% 4,27% 5,02% 4,57%
5. | Zbozi 37 0,06% 0,06% 0,03% 0,04% 0,11%
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0,08% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
cC. 1 Dlouhodobé pohledavky 39 4,67% 3,06% 3,13% 3,08% 7,68%
C. Il. 1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 40 1,39% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Pohledavky - ovladajici a fidici
2. |osoba 41 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 4,47%
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42 3,28% 3,06% 3,13% 3,08% 3,21%
C. I Kratkodobé pohledavky 48 4,08% 5,37% 1,77% 1,92% 2,91%
C. 1ll. 1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 49 3,96% 4,03% 1,57% 1,70% 2,39%
Pohledavky - ovladajici a fidici
2. |osoba 50 0,01% 0,02% 0,00% 0,00% 0,05%
6. | Stat - daiiové pohledavky 54 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,32%
7. | Kratodobé poskytnuté zalohy 55 0,07% 0,09% 0,16% 0,09% 0,03%
Dohadné ucty aktivni
8. | (nevyfakturované vynosy) 56 0,04% 0,16% 0,01% 0,12% 0,05%
9. | Jiné pohledavky 57 0,00% 1,07% 0,04% 0,02% 0,06%
C. IV Kratkodoby financni majetek 58 11,99% 8,58% 1,46% 0,67% 1,06%
C. IV. 1. |Penize 59 0,09% 0,09% 0,07% 0,08% 0,13%
2. | Ugty v bankach 60 11,90% 3,45% 1,39% 0,59% 94,00%
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0,00% 5,04% 0,00% 0,00% 0,00%
Ostatni aktiva - pirechodné ucty
D. aktiv 0,03% 0,09% 0,07% 0,15% 0,09%
D. | Casové rozlisent 63 0,03% 0,09% 0,07% 0,15% 0,09%
D. I. 1. |Naklady pfistich obdobi 64 0,03% 0,09% 0,07% 0,15% 0,09%
Oznaceni Ta-
dek
a b c
A. Vlastni kapital 68 62,36% 52,43% 60,72% 65,62% 66,68%
A. I Zakladni kapital 69 31,43% 28,65% 26,55% 27,20% 27,50%
A. I. 1. |Zakladni kapital 70 31,43% 28,65% 26,55% 27,20% 27,50%
AL Kapitdlové fondy 73 -5,15% -14,89% -7,66% -11,07% -11,67%
Ocetovaci rozdily z pfecenéni
3. | majetku a zavazk 76 -5,15% -14,89% -7,66% -11,07% -11,67%




AL Fondy ze zisku 78 6,29% 5,73% 5,31% 5,44% 5,50%
Zakonny rezervni fond /
A. lll. 1. |nedélitelny fond 79 6,29% 5,73% 5,31% 5,44% 5,50%
A IV Vysledek hospodareni minulych let | 81 18,09% 26,31% 30,53% 37,40% 44.54%
A. IV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 82 20,30% 26,31% 30,53% 37,40% 44,54%
2. Neuhrazena ztrata minulych let 83 -2,20% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vysledek hospodareni bézného
A V. 0. (+/-) 84 11,70% 6,64% 5,98% 6,65% 0,81%
B. Cizi zdroje 85 37,26% 47,57% 39,28% 34,38% 33,31%
B. l. Rezervy 86 0,00% 1,84% 3,42% 5,25% 4,03%
Rezervy podle zvlastnich pravnich
B. I. 1. | ptedpist 87 0,00% 1,84% 3,42% 5,25% 4,03%
B. 1l Dlouhodobé zavazky 91 3,93% 3,94% 3,79% 4,14% 4,28%
10. | Odlozeny danovy zavazek 101 3,93% 3,94% 3,79% 4,14% 4,28%
B. Il Kratkodobé zavazky 102 13,95% 15,99% 11,54% 7,68% 13,12%
B. . 1. Zavazky z obchodnich vztaht 103 8,25% 5,91% 6,84% 4,26% 5,05%
5. | Zavazky k zaméstnancim 107 0,43% 0,45% 0,39% 0,40% 0,41%
Zavazky ze socidlniho
6. |zabezpecenia ZP 108 0,23% 0,23% 0,21% 0,22% 0,23%
7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 3,07% 1,06% 0,92% 1,17% 0,22%
8. | Prijaté zalohy 110 0,11% 0,12% 0,03% 0,02% 0,03%
Dohadné ¢ty pasivni (nevyfakt.
10. | dodavky) 112 1,85% 8,18% 3,13% 0,23% 6,49%
11. | Jiné zavazky 113 0,01% 0,04% 0,01% 1,37% 0,69%
B. IV. Bankovni uvery a vypomoci 114 19,38% 25,80% 20,54% 17,31% 11,89%
B. IV. 1. |Bankovnitvéry dlouhodobé 115 14,07% 19,94% 14,98% 11,62% 8,07%
2. | Kratkodobé bankovni avéry 116 5,31% 5,86% 5,56% 5,70% 3,82%
Ostatni pasiva a piechodné ucty
C. pasiv 0,39% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
C. l. Casové rozlisent 118 0,39% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
C. I. 1. | Vydaje ptistich obdobi 119 0,39% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2012




Priloha F: Horizontalni analyza vykazu ziskl a ztraty (absolutni)

¢.
Oznaceni TEXT Ta- Absolutni zména (v tis. K¢)
dku | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011
a b c 1 2 3 4 5
I Trzby za prodej zbozi 1 636 1260 618 -314 152 033
A Naklady vynalozené na prodané zbozi | 2 285 858 557 -273 139 586
+ Obchodni marze 3 351 402 61 -41 12 447
Il. Vykony 4 157 005 22420 -90792 | -162 499 -9 961
Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a
Il. |1 |sluzeb 5 153917 23689 -91450 | -178 207 2423
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 3748 -1533 4500 1887 -16 846
3. | Aktivace 7 -660 264 -3 842 13821 4 462
B. Vykonova spotieba 8 102 308 -18 719 -89 362 -75 466 54 035
B. 1. | Spotieba materialu a energie 9 85663 -20 075 -58 860 -87 596 -3638
B. 2. | Sluzby 10 16 645 1356 -30 502 12 130 57 673
+ Pridand hodnota 11 55 048 41541 -1 369 -87 074 -51 549
C. Osobni naklady 12 25 876 93311 -3 946 -97 614 83932
C. 1. | Mzdové néklady 13 18 402 88 146 730 -98 291 82694
C. 3. | Naklady na socialni zabezpeceni a ZP | 15 6221 709 -6 403 1511 799
C. 4. | Socialni naklady 16 1253 4 456 1727 -834 439
D. Dang¢ a poplatky 17 169 -36 113 460 -223
E. Odpisy DHM a DNM 18 10177 1619 5291 -2 768 482
Trzby z prodeje dl. majetku a
"I materialu 19 634 2216 -1953 -1432 2741
1. | 1. | Trzby z prodeje dl. majetku 20 137 2490 -1230 -1572 43
I1l. | 2. | Trzby z prodeje materialu 21 497 -274 -723 140 2 698
Zustatkova cena prod. dl. majetku a
F. materialu 22 -161 1821 -412 -937 69
Zustatkova cena prodaného dl.
F. 1. | majetku 23 -128 1837 -419 -1125 -76
F. 2. | Prodany material 24 -33 -16 7 188 145
G. 1. | Zména stavu rezerv a opr. polozek v
provozni oblasti a komplexnich
nakladi ptistich obdobi 25 1457 23440 704 94 -38814
IV. | 2. | Ostatni provozni vynosy 26 7597 911 2 055 1866 -12 061
H. 1. | Ostatni provozni naklad: 27 33 590 -3 045 2274 434
Provozni vysledek hospodareni -106 749
X. Vynosové uroky 42 1021 3197 -3521 -1534 730
N. Nakladové uroky 43 -139 5835 1231 -686 -3 354
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 -6 677 3862 -1 464 -749 -489
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 -1 557 -2 078 -1281 1800 -1 886
Finan¢ni vysledek hospodareni
Q. Dari z prijmu za béznou ¢innost 49 -1 748 -16 582 -2 299 694 -15 235
S 1. | - splatna 50 9561 -25 976 653 -1 045 -12 835
2. | - odlozena 51 -11 309 9394 -2 952 1739 -2 400

Vysledek hospodai‘eni za béZnou
¢innost
Mimoi‘adny vysledek hospodaieni

Vysledek hospodareni za uicetni
obdobi (+/-)

Vysledek hospodareni pred
zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012



Priloha G: Horizontalni analyza vykazu zisk a ztraty (relativni)

¢.
Oznaceni TEXT fa- Relativni zména (v %)
dku | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009 | 2009-2010 | 2010-2011
a b c 1 2 3 4 5
l. Trzby za prodej zbozi 1 26,15 41,07 14,28 -6,35 3282,23
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi | 2 13,16 35,02 16,84 -7,06 3886,02
+ Obchodni marze 3 131,46 65,05 5,98 -3,79 1196,83
1. Vykony 4 17,38 2,11 -8,39 -16,38 -1,20
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a
Il. | 1. |sluzeb 5 17,30 2,27 -8,57 -18,26 0,30
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 415,52 -32,97 144,37 24,77 -177,25
3. | Aktivace 7 -5,18 2,19 -31,14 162,68 19,99
B. Vykonnd spotieba 8 19,34 -2,97 -14,59 -14,43 12,07
B. 1. | Spotieba materialu a energie 9 20,27 -3,95 -12,06 -20,41 -1,06
B. 2. | Sluzby 10 15,64 1,10 -24,52 12,92 54,39
+ Pridand hodnota 11 14,70 9,67 -0,29 -18,54 -13,47
C. Osobni ndklady 12 21,95 64,92 -1,66 -41,88 61,95
C. 1. | Mzdové naklady 13 21,34 84,24 0,38 -50,79 86,85
C. 3. | Naklady na socialni zabezpeceni a ZP | 15 20,70 1,95 -17,31 4,94 2,49
C. 4. | Socialni naklady 16 79,10 157,07 23,68 -9,25 5,36
D. Dané a poplatky 17 42,36 -6,34 21,24 71,32 -20,18
E. Odpisy DHM a DNM 18 12,50 1,77 5,68 -2,81 0,50
Trzby z prodeje dl. majetku a
11 materialu 19 34,36 89,39 -41,60 -52,22 209,24
Il. | 1. | Trzby z prodeje dl. majetku 20 20,00 302,92 -37,14 -75,50 8,43
I1l. | 2. | Trzby z prodeje materialu 21 42,84 -16,54 -52,28 21,21 337,25
Zustatkova cena prod. dl. majetku a
F. materialu 22 -40,45 768,35 -20,02 -56,93 9,73
Zustatkova cena prodaného dl.
F. 1. | majetku 23 -41,16 1003,83 -20,74 -70,27 -15,97
F. 2. | Prodany material 24 -37,93 -29,63 18,42 417,78 62,23
G. 1. | Zména stavu rezerv a opr. polozek v
provozni oblasti a komplexnich
nakladi pfistich obdobi 25 1278,07 1492,04 2,81 0,37 -150,39
IV. | 2. | Ostatni provozni vynosy 26 310,33 9,07 18,76 14,34 -81,07
H. 1. | Ostatni provozni naklady 27 0,44 7,86 -37,62 45,04 5,93
Provozni vysledek hospodareni
X. Vynosové uroky 42 60,45 117,97 -59,61 -64,29 85,68
N. Nakladové uroky 43 -1,72 73,56 8,94 -4,57 -23,43
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 -83,50 292,80 -28,26 -20,15 -16,48
Ostatni finan¢ni naklad: -35,38
Finanéni vysledek hospodareni
Q. Daii z prijmu za béznou cinnost 49 -4,37 -43,35 -10,61 3,58 -75,92
S. 1. | - splatna 50 28,92 -60,94 3,92 -6,04 -78,95
2. | - odlozena 51 -163,00 -214,92 -58,77 83,97 -62,99

Vysledek hospodareni za béZnou
¢innost

| Mimoiadny vysledek hospodaieni
Vysledek hospodareni za icetni
obdobi (+/-)

Vysledek hospodaieni pired
zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012




Piiloha H: Cisty pracovni kapital z pozice pasiv

Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)

2007 2008 2009 2010 2011
793535 732 093 914 704 965 019 969 847
179 026 278 414 225 662 170 808 117 379
0 25729 51 458 77187 58 544
Dlouhodobé zavazky 49 952 54 975 57 047 60 856 62 266
\Hruby pracovni kapital 1022513| 1091211 1248871 1273870 1208036
Dlouhodoba aktiva 941972 1090576 1334341 1296435 1196356
Cisty pracovni kapitdl 80 541 635 -85 470 -22 565 11 680

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2012
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Abstrakt

Bakalatska prace na téma Finan¢ni analyza vybraného podniku a névrh na zlepSeni
situace se elementarné¢ deli na Cést teoretickou a praktickou. Prvni Cast specifikuje
finan¢ni analyzu, jeji ucel, cile a jak k ni lze pfistupovat. Déle tato prace pojednava
o zdrojich, uzivatelich a metodach finan¢ni analyzy, které jsou zastoupeny absolutnimi,
rozdilovymi a pomérovymi ukazateli. V praktické c¢asti byly aplikovany dil¢i metody
finanéni analyzy na akciovou spole¢nost BEST za pét po sobé jdoucich obdobich
(2007-2011). Spole¢nost byla také vystavena celoplosnému srovnani za rok 2011
(srovnani s konkurenty a odvétvim). Zavér prace reaguje na vysledky finan¢ni analyzy
a snazi se zhodnotit celkovou finan¢ni situaci podniku a podat navrhy na zlepSeni

situace.
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Abstract

Bachelor thesis on topic of The financial analysis of selected company and a proposal
for improving its economic situation is basically divided into theoretical and practical
part. The first part describes the financial analysis, its purpose, targets and possible
approaches. This work also deals with the resources, users and methods of financial
analysis, which are represented absolute, differential and ratio indicators. In the
practical section, there were applied methods of the financial analysis to BEST, a.s. for
the five years period (2007-2011). The company was allover compared for the year
2011 (comparison with competitors and branch). The conclusion of this work responds
to the results of the financial analysis and rates financial situation of the selected

company and makes proposals for improving situation.



