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ABSTRAKT

Ma bakalatfské prace se zabyva financni analyzou podniku Meopta-optika, s.r.o. Finan¢ni
analyza je ve sledovaném obdobi 2004-2007 vyhodnocujici financni hospodateni této spo-
le¢nosti. Bakalaiska prace se déli do dvou hlavnich ¢asti. V prvni teoretické Casti je uveden
predmét a ucel financni analyzy a metody finan¢ni analyzy. V druhé praktické Casti pred-
stavuji spole¢nost Meopta-optika, s.r.0. a analyzuji finan¢ni situaci podniku. Na zaver
praktické casti je shrnuti a navrzena doporuceni, vedouci ke zlepSeni finan¢ni situace pod-

niku.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz ziskil a ztrat, cash flow, extenzivni ukaza-

tele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, souhrnné ukazatele, odvetvi

ABSTRACT

My bachelor work is dealing with financial analysis of company Meopta-optika, s.r.o. Fi-
nancial analysis is evaluating financial economy of this company in years 2004-2007. Ba-
chelor work is divided in two main parts. First theoretical part is talking about subject and
object of financial analysis and methods of financial analysis. In second practical part I
introducing company Meopta-optika, s.r.o. and analyzing financial situation of company.
In the conclusion of the practical part is summary and references to make better financial

situation in company.

Keywords: financial analysis, balance-sheet, profit and loss statement, cash flow, extramu-

ral indicators, differential indicators, ratio indicators, summary indicators, branch



Vedouci mé bakalarské prace byla Ing. Milana Otrusinova a timto bych ji chtél podékovat
za jeji pomoc pfi vyhotovovani bakalaiské prace. Dale bych chtél podékovat podniku Me-
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UvVOoD

Finanéni analyza je v modernich podnicich nedilnou souc¢ésti finan¢niho fizeni, a proto
vykazuje zna¢ného rozvoje i v podnikové praxi v nasich podminkach. Na rozdil od financ-
niho Ucetnictvi a daflové problematiky neni finan¢ni analyza upravovana zadnymi obecné
zavaznymi legislativnimi pfedpisy nebo vSeobecné uznavanymi jednotnymi standardy. Z
toho vyplyva i nejednotnost pouzivané terminologie riznymi autory. V praxi podniki i
profesionalnich analytiki se setkdvame s nejrtiznéjSimi piistupy a technikami analyzy,
které vSak maji jediny cil — podat co nejvérnéjsi obraz o finan¢ni situaci podniku jak exter-
nim zajemcum o informace tohoto druhu, tak i vedoucim pracovnikiim podniku samotné-

ho.

Cilem mé bakalarské prace je vyhodnotit ucetni i netcetni informace tykajici se financni
analyzy podniku Meopta — optika, s.r.o. a na zdkladé této analyzy navrhnout doporuceni

vedouci ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Cil mé bakalarské prace se budu snazit vystihnout ve dvou hlavnich ¢astech. V prvni ¢ésti
se budu zabyvat teoretickou strankou finan¢ni analyzy a jejimi metodami. Tato Cast Vas
jako ctenafe vnese do problematiky finan¢ni analyzy. V této ¢asti jsou uvedeny vSechny
metody a ukazatele, které budou osnovou pro praktickou druhou ¢ast. V druhé ¢asti bude
nejdiive predstaven analyzovany podnik. Po sezndmeni spole¢nosti se budou uplatiiovat
metody a ukazatele z prvni ¢asti na Ucetnich vykazech daného podniku. V zavéru druhé

¢asti bych chtél uvést shrnuti v§ech analyzovanych ¢asti a navrhnout doporuceni.
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I. TEORETICKA CAST
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1 PREDMET A UCEL FINANCNI ANALYZY

Charakteristika samotného pojmu finan¢ni analyzy a stru¢né pojednani o finan¢ni analyze
jako soucasti podnikového finan¢niho fizeni. Vysvétleni zakladnich pojmii a charakteristi-

ka finan¢niho zdravi podniku.

(2]

1.1 Historie finan¢ni analyzy

Pti hledani historickych kofenti finan¢ni analyzy dojdeme k poznani, Ze finan¢ni analyza je
tak stara, jak jsou staré samotné penize. Jeji metody a techniky byly pfiméfené dobé&, v
které¢ fungovaly. Nelze srovnavat rozbory stiedovékych obchodnikli provadéné bez ja-
kychkoliv technickych pomticek s analyzami sestavovanymi za pomoci vykonnych pocita-
¢l. Postupem casu doslo ke zméné struktur a irovné provadénych finan¢nich analyz; jejich

principy a divody sestavovani vSak zlstaly stale stejné nebo velmi podobné.

Moderni metody finan¢ni analyzy piipadaji Spojenym statiim, kde bylo také napsano vice
teoretickych praci k tomuto tématu a kde dosla nejdal i praktické aplikace jednotlivych
metod. Ve Spojenych statech byly rovnéZ poprvé na zakladé informaci z tcetnich vykaz
sestaveny odvétvové piehledy slouzici jako méfitko pro porovnani jednotlivych podniki.
Vétsina dostupnych publikaci na naSem trhu je vyrazné ovlivnéna nazory prezentovanymi

autory z anglosaské oblasti.

Z angli¢tiny pochézi i samotny pojem ,,financni analyza“ (Finanacial Analysis), zatimco v
Evrop¢ a zejména v némecky mluvicich zemich se setkime s pojmem ,,bilan¢ni analyza“
(Bilanzanalyse), nebo ,,bilan¢ni kritika® (Bilanzkritik). V ceské odborné literature byl zpo-
¢atku pouzivan termin piejaty z némciny (,,Bilance akciovych spolecnosti® z roku 1906).

Po roce 1989 byly tyto pojmy vytlaceny angloamerickou finan¢ni analyzou.

Pod pojmem finan¢ni analyza si lze pfedstavit rozbor jakékoli ekonomické Cinnosti, ve
které¢ hraji hlavni roli penize a Cas, ale postupem ¢asu se vymezilo chédpani finan¢ni analy-
zy ve smyslu rozboru finan¢ni situace podniku, poptipadé celého odvétvi nebo i celého
statu. Vyuzivame ucetni a statistické informace ze vzdalenéjSich nebo bezprostiedni minu-
losti, taktéZ pracujeme se soucasnymi tendencemi a dokonce s predikcemi. Finan¢ni analy-
za interpretuje financni informace pii posouzeni vykonnosti a perspektivy firmy, 1 ve srov-

nani s jinymi firmami a s odvétvovym primeérem.
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Piivodni chapéni finan¢ni analyzy vychazelo ze zobrazovani rozdili v ucetnich ukazatelich
v absolutnich, zejména penéznich hodnotach. Dalsi vyvojovy krok bylo zavedeno zkou-
mani ucetnich vykazii jako informaci pro hodnoceni aveéruschopnosti podnikli. Zejména v
letech svétové hospodarské krize ve 30. letech vstoupily do poptedi otazky likvidity a pte-

ziti podniku. Poté se obratila pozornost také na rentabilitu a hospodarnost.

[3]

1.2 Externi a interni finan¢ni analyza
Finan¢ni analyzu podniku miiZeme rozdélit do dvou oblasti:

e externi finan¢ni analyza, kterd vychazi ze zvefejnovanych a jinym zpisobem vetej-

n¢ dostupnych finan¢nich, zejména tcetnich informaci,

e interni finan¢ni analyza, kterd je synonymem pro rozbor hospodateni podniku. Pii
této analyze jsou analytikovi k dispozici veskeré udaje z informacniho systému
podniku, jakoZzto informaci z finanéniho ucetnictvi i idaje z cetnictvi manazerské-
ho nebo vnitropodnikového (nakladového), z podnikovych kalkulaci, planu a statis-

tiky.

Je dilezité rozlisit tyto dvé finan¢ni analyzy pro pochopeni cild, které se maji pomoci ana-

lyzy dosahnout.

Cilem finan¢ni analyzy je poznat finan¢ni zdravi firmy (Financial Health), identifikovat
slabé stranky (probihajici nebo latentni), které firmé v budoucnu mohou pisobit mensi ¢i
vEtsi problémy. Také stanovit jeji silné stranky, o které v budoucnu bude opirat svou ¢in-

nost.
[2]
Tohoto cile 1ze dosahnout timto postupem:
e zobrazeni uplynulého vyvoje financni situace a financniho hospodateni podniku,
e urceni pficin jejich zlepSeni nebo zhorSeni,

e volba nejvhodnéjSich smérti dal§iho vyvoje ¢innosti a usmérnovani finanéniho hos-

podafreni a finan¢ni situace podniku.
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Nelze vzdy vSak dosdhnout naplnéni vSech vySe uvedenych cili. Je dalezité¢ kdo analyzu
provadi a pro€ ji provadi.

Cinnost finanéniho analytika Ize srovnat s postupem lékafe vysetiujiciho jemu neznamého
pacienta. Pokud lé¢kat nema k dispozici dfivéjsi zdravotni dokumentaci, musi provést
anamnézu, kterou zjisti minulost pacienta a jeho ptibuznych. Takto analytik zkoumé minu-

vvvvvv

vyrocnich zprav a dalSich. Dalsim krokem Iékaie je vySetfeni pacienta a stanoveni diagno-
zy. Analytik zkoumd v tomto pifipad€ nejaktualngjsi informace a identifikuje stav, ve kte-
rém se firma nachazi v soucasné dobé. Zjistuje také priciny, které piispely k zlepSeni nebo

zhor$eni firemniho finan¢niho zdravi.

Zde podobnost mezi Iékafem a analytikem kon¢i. Lékat ma za kol pacienta vylécit, pokud
nejde o nevylécitelnou nemoc. Kazdy finan¢ni analytik tuto moznost nebo povinnost nema.
Za finan¢ni fizeni firmy a jeji stav financniho zdravi zodpovida management firmy. Pokud
analyzu provadi management, pouci se a bude v budoucnu pracovat a postupovat tak, aby
chyby v pfislusnych oblastech odstranil. Dal§im divodem finan¢ni analyzy muze byt zjis-
téni, zda si podnik miize dovolit pfijeti ivéru na expanzi ve vyrob¢ a prodeji, hlavné z hle-

diska finan¢nich néklada spojenych s uvérem.

Externi analytik nemé takové ambice, ani kompetence. Zabyva se analyzou proto, aby sta-
novil bonitu firmy pro potencialni investory. Poté je hlavnim vysledkem a zavérem je in-
vesticni doporuceni. Je-li timto analytikem banka, bude se zajimat o to, zda je firma likvid-

ni a solventni.

[3]

1.3 Finan¢ni zdravi podniku

Vsechny podniky se snazi za vSech okolnosti pfezit a za docilovat co nejlepsich vysledkt

hospodateni, kterym je maximalizace rozdilu mezi svymi vynosy a néklady.
Pfi neptiznivém vyvoji penéznich toki podniku mize byt ohroZen jeho Zivot a samotna
existence. Finan¢n¢ zdravy podnik je tehdy, kdyz nema problémy se svou schopnosti vcas

uhrazovat splatné zavazky.

Podminkou finan¢niho zdravi je perspektivista dlouhodobé¢ likvidity, aby schopnost uhra-

zovat splatné zavazky byla zachovana i v budoucnu. Dlouhodob4 likvidita ovliviiuje pomét
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mezi cizimi a vlastnimi zdroji v celkové finan¢ni struktufe podniku. Mensi podil cizich
zdroji znamena mensi zatiZzeni fixnimi platbami a signalizuje mens$i zranitelnost podniku

pii vykyvech vysledku hospodateni smérem dolt. Tim je podnik jistéjsi pro véfitele.

Dlouhodobé likvidita je pouze jednou z podminek finan¢niho zdravi. Pro svéteni svého
kapitalu podniku, musime mit jistotu, ze podnik dokéze jeho kapital svou ¢innosti zhodno-
tit, to znamena, ze dokdze vytvaret svym podnikdnim dostate¢ny piebytek vynost nad na-

klady. Cim vétsi vynosnost (rentabilita) kapitdlu vlozeného do podnikani, tim pevngjsi je

finan¢ni zdravi podniku.
Finan¢ni zdravi je ovliviiovano:
e likviditou podniku,
¢ rentabilitou podniku v daném stupni naléhavosti.

Podniky spéjici k finanénimu zdravi maji vEtsi Sanci, Ze ziskaji bez problémt a za vyhod-
nych podminek externi zdroje financovani jak formou bankovnich tvérd, tak uspéSnym
prodejem podnikovych obligaci ¢i emisi novych akcii. Finanéné zdravy je 1 podnik mini-
malizujici externi zdroje a je schopen sviyj efektivni rozvoj zajistit internimi zdroji finan-

covani.

Podnik s rostoucimi problémy v penéznich tocich a klesajicim vysledkem hospodateni
muizeme oznacit za podnik s chatrnym finan¢nim zdravim a ma vyssi pravdépodobnost se

dostat do upadku.

Dal$im pojmem pouzivanym ve financ¢ni analyze je financni tiseii. Nastava tehdy, kdyz
podnik ma tak velké potize s likviditou, Ze je nemiize vyiesit bez vyraznych zmén v ¢in-

nosti podniku a ve zpiisobu jeho financovani.

Mezi finan¢nim zdravim a finan¢ni tisni 1ze pochopitelné vypozorovat i urcité prechodové
faze. Bud’ je podnik ziskovy a pfitom ma problémy s likviditou (faze riistu podniku), coz je
zejména v Ceskych podnicich dost astym jevem, nebo vykazuje ucetné ztratu, ale jeho

likvidita neni bezprosttedné ohrozena.

[1]
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1.4 Vykazy finan¢niho ucetnictvi

Manazer pii fizeni podniku vychdzi pfevazné z udajii manazerského Gcetnictvi. Piesto lze
fadu informaci uzite¢nych pro jeho praci ziskat i z vykaza finan¢niho ucetnictvi, podafti-li
se pfi jejich sestavovani a interpretaci odhlédnout od pravni stranky ucetnich postupt a

akcentovat jejich stranku ekonomickou.

Tradiéni pristup se opira o ucetni rozvahu, ktera je soupisem majetku ¢lenéného

podle dvou hledisek:

e podle druhu majetku, polozkami jsou aktiva uspotfddana podle stupné jejich likvidi-
ty,

e podle pivodu majetku, polozkami jsou pasiva uspotradand podle trvalosti.

Konkrétnim polozkam aktiv nelze jednoznacné ptifazovat konkrétni polozky pasiv (kazda

ze stran je ¢lenéna podle jiného hlediska). Musi platit bilan¢ni rovnice:

D AKTIV =" PASIV

Prvni 4 polozky na stran¢ aktiv tvofi stala aktiva, zbytek jsou obézna aktiva. Na strané
pasiv tvofi prvnich 5 polozek vlastni kapital, zbylé polozky jsou cizi zdroje. Rezervy tvo-
fené na vrub nékladl jsou mezi cizi zdroje zatazeny proto, aby s nimi bylo nakladédno obe-

zietné.

Podvojné ucetnictvi otevird na zacatku kazdého ucetniho obdobi pro kazdou polozku roz-
vahy jeden nebo vice uctl, na nez se souvztazné zapisuji piirtistky a ubytky polozky, a
uzavérkou ucth na konci ucetniho obdobi se do rozvahy zanesou nové stavy polozek. Jsou
to ucty rozvahové a podle toho, zda jde o ucet aktiv nebo pasiv, délime je na Gcty aktivni a

pasivni.

Rozdil mezi hodnotou a cenou je vysledek urcité nesymetrické transakce. Tento vysledek
zméni rozvahu na strané aktiv, proto jej musime zatadit 1 do pasiv jako zdroj této zmény,
¢imz bilanci vyrovname. Proto se zavadéji dva jednostranné vysledkové ucty, nédkladovy a
vynosovy, na které se podvojné uctuje dvéma nezavislymi operacemi vstup a vystup trans-

akce. Tyto operace se nazyvaji vysledkové operace.
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Pti uzavérce se zistatky vysledkovych uctl pfenesou na sbérny ucet, z néhoz se ucelovou
agregaci a usporadanim polozek zrodi vysledovka nebo také vykaz zisku a ztrat. Jednotlivé
vysledky nesymetrickych transakci se nakumuluji do zastatku sbérného uctu, ktery se tak
stava vysledkem hospodateni obdobi. Pfi uzavérce sbérného uctu se vysledek hospodaieni
ucetniho obdobi pienese na stranu pasiv rozvahy. Jde o dilezity ekonomicky ukazatel a
vysledovka dava nahlédnout do jeho struktury. Na pravé strané je to co se vyprodukovalo,

na levé stran¢ to, co se kviili tomu obétovalo, oboji ve finan¢nim vyjadieni.

Vysledek hospodareni je thrnem vysledkovych operaci v daném ucetnim obdobi, pficemz

vynosy maji znaménko kladné, naklady zaporné.

VH = VYNOSY - > NAKLADY

[3]

1.5 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kvalitni podklady jsou zakladem dobré finan¢ni analyzy. Sebelepsi metoda nebo technika
analyzy nemuze poskytnout ze Spatnych podkladi hodnotné vysledky. Jde-li o interni ana-
lyzy vysoké dulezitosti, mizeme se setkat s tim, ze finanCni analytici sestavuji nékteré

podklady z prvotnich doklada.

(2]

1.5.1 U&etni vykazy

Zachycuji pohyb podnikovych financi ve vSech jejich podobach a ve vSech fazich podni-
kové Cinnosti. Jsou vychozim a zdkladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu pro
vSechny zainteresované subjekty uvnitf i vn¢ podniku — pro podnikové vedeni, akcionare,
vétitele, investory, analytiky kapitdlovych trhti atd. Podminkou je, aby tyto vykazy vérné

odrazely skutec¢nou situaci podniku.

V Ceské republice je struktura uéetnich vykazii zavazné upravena vyhlaskou Ministerstva
financi CR, ktera vychazi ze zakona ¢. 563/1991 Sb., o tdetnictvi, a z postuptl uétovani.

Ugetni vykazy miizeme podle uéelu, ke kterému slouZi, rozdélit do dvou skupin:

e Vykazy finan¢niho Gcetnictvi, které Ize jinak oznacit i jako vykazy externi, protoze

poskytuji informace zejména externim uZzivatelim. Podavaji piehled o stavu a
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struktufe majetku, o zdrojich jeho kryti, o tvorbé a uziti vysledku hospodateni, o

pohybu penéznich tokd a kone¢né o zménach ve vlastnim kapitalu.

e Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi, které nepodléhaji zddné jednotlivé metodic-
ké upravé a kazdy podnik se je vytvari sam a podle svych vlastnich potieb. Patii
sem zejména vSechny vykazy zobrazujici ¢erpani podnikovych nékladi v nejriz-
néjSim potiebném clenéni (druhové, kapacitni, kalkulaéni), vykazy o spotfebé na-

kladii na jednotlivé vykony nebo v jednotlivych podnikovych stfediscich apod.

Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi jsou interni doklady podniku, které maji neziidka
divérny az utajovany charakter. Jako vefejné dostupné informace jsou vykazy finan¢niho
Gidetnictvi, které jsou rozhodujici soudasti Gdetni zavérky. Udetni zavérka je upravena §18
zakona o ucetnictvi a tvofi ji:

e rozvaha (bilance),

e vykaz zisku a ztraty,

e priloha.

Ucetni zavérka miZe zahrnovat i prehled o penéZnich tocich nebo piehled o zménach
vlastniho kapitalu. Ve srovnani s dfive platnou pravni Gipravou doslo k vyznamné zméné, v
neprospéch finanénich analytikt. Podle diive platnych ptedpistt méli obchodni spolecnosti
podléhajici povinnosti auditu ucetni zadvérky povinnost sestavovat piehled o penéznich
tocich. Nyni je sestavovani tohoto vykazu dobrovolné ve vSech podnicich, zda auditu pod-

1¢haji nebo ne.

[3]

1.5.2 Vyroéni zprava

Slouzi jak k informaci vlastnikdl podniku, tak ostatnim externim uZivatelim Ucetnich in-
formaci (investofi, vetitelé, penézni ustavy, dodavatelé a odbératelé, burza cennych papirii
aj.) o finan¢ni pozici a vysledcich finanéniho hospodateni podniku. U vétSich podnikd mi-
Ze pusobit jako vyznamny propagacni prostiedek, proto tyto podniky kladou velky diiraz i

na grafické zpracovani vyrocni zpravy.
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Rozsah vyro¢ni zpravy je dan §21 zakona o ucetnictvi. Vyrocni zprava ma ucelené, vyva-
zen€ a komplexné informovat o vyvoji vykonnosti, ¢innosti a stavajicim hospodaiském

postaveni. Dale musi obsahovat tyto informace:
e o skuteCnostech, které nastaly az po rozvahovém dni,
e o predpokladaném vyvoji Cinnosti t¢etni jednotky,
e 0 aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje,
e 0 aktivitach v oblasti ochrany Zivotniho prostiedi a pracovnépravnich vztazich,
e zda ucetni jednotka mé organizaéni slozku podniku v zahranici,
e pozadované podle zvlastnich pravnich predpist.

Vsechny ucetni jednotky, které sestavuji vyro¢ni zpravu, maji povinnost ulozit tuto zpravu
do sbirky listin obchodniho rejstiiku a timto zptisobem ji zvefejnit. Vyro¢ni zprava musi
obsahovat ucetni zavérku ovéfenou auditorem. Konsolidovana vyro¢ni zprava musi obsa-
hovat konsolidovanou ucetni zavérku ovétenou auditorem. Tyto zpravy musi poskytovat
investorim vérny a poctivy obraz o financni situaci, podnikatelské ¢innosti a hospodar-
skych vysledcich emitenta za uplynulé ucetni obdobi a o vyhlidkach jejich budouciho vy-

voje.

[3]

1.5.3 Ostatni zdroje

Krom uvedenych zdroji informaci 1ze uvést i tyto zdroje:
e novinové ¢lanky a dalsi informace v médiich (brat z rezervou),
e analyzy v odbornych ¢asopisech,
e zpravy z tiskovych konferenci vedoucich predstaviteli podnikdi,
e informace poskytované za uplatu specializovanymi firmami,

e informace z neoficidlnich zdroja.

[3]
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Zakladni metody pouZzivané ve finan¢ni analyze. Objasnéni rozdilu mezi fundamentalnim a
technickym pfistupem k finan¢ni analyze. Vysvétleni nékterych pouzivanych metod a je-

jich vyhody a nevyhody.

(2]

2.1 Fundamentalni finan¢ni analyza

Soustifed’uje se na vyhodnocovani kvalitativnich tdaji o podniku. Zakladni metodou ana-
lyzy je odborny odhad zaloZeny na hlubokych empirickych i teoretickych zkuSenostech
analytika. Informace kvantitativni povahy se do analyzy zahrnuji, zpravidla se nezpraco-

vavaji pomoci algoritmizovaného matematického aparatu.

(2]

2.2 Technicka finanéni analyza

Je kvantitativni zpracovani ekonomickych dat s pouzitim matematickych, matematicko-
statistickych a dalsich algoritmizovanych metod, pticemz vysledky zpracovani jsou opét

kvantitativné, ale i kvalitativné vyhodnocovany.

[2]

2.3 Elementarni metody

e Analyza extenzivnich (absolutnich) ukazateli:
O horizontalni analyza (analyza trendi),
O procentni (vertikalni) analyza.
¢ Analyza fondl finan¢nich prostiedki:
O analyza Cistého pracovniho kapitalu,
0 analyza Cistych pohotovych prostiedki,
O analyza Cistych penézné pohledavkovych fondi.

e Analyza pomérovych ukazatelt:
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O analyza ukazatell likvidity,

0 analyza ukazatell financni stability,

O analyza ukazatell aktivity,

0 analyza ukazatell rentability,

O analyza ukazatelli zalozenych na cash flow,
0 analyza ukazatell kapitalového trhu.

e Analyza soustav ukazateli.

[2], [3]
2.4 Analyza extenzivnich ukazateli

2.4.1 Horizontalni analyza (analyza trendi)

Zabyva se porovnavanim zmén polozek jednotlivych vykazi v ¢asové posloupnosti. Z
téchto zmén lze odvozovat 1 pravdépodobny vyvoj piislusnych ukazateli v budoucnosti.

Zalezi na tom zda-li se podnik v budoucnu bude chovat stejn¢ jako v minulosti.
DosaZeni dostatecné vypovidaci schopnosti této metody analyzy je zapotiebi:

e mit dlouhou ¢asovou fadu udajti (minimalné dvé obdobi a vice je 1épe),

e zajistit srovnatelnost udaji v Casové fadé u konkrétniho analyzovaného podniku,

e vyloucit z Gdaji vSechny ndhodné vlivy, které na vyvoj urcité polozky néjakym

zpusobem ptisobily,

e zahrnout do analyzy pfi odhadech budouciho vyvoje ptedpokladané zmény

P¥i oSetfeni vstupnich dat timto zptisobem, neni z matematicko-statistického pohledu

metoda obtiZna:

absolutni zména (1) = wukazatel, — ukazatel, ,

(1).100

procentni zména =
ukazatel,
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2.4.2 Procentni (vertikalni) analyza

Spociva ve vyjadreni jednotlivych polozek tcetnich vykazl jako procentniho podilu k je-
diné zvolené zékladné poloZené jako 100%. Této analyze se také fika strukturalni. Pro roz-
bory vykazl si zvolime vzdy néjakou zakladnu. Metoda miize slouzit pro planovaci ¢in-
nost, pro srovnavani podniku s jinymi podniky v rdmci oboru, pro porovnavani vykazi v
ramci vnitropodnikovych ttvard. Nevyhodou je zména absolutni zaklady pro vypocet pro-
centnich podill v jednotlivych letech tak, Ze zmény konstatuje, ale neukazuje jejich pfici-

ny.

(2], [31, [5]

2.5 Analyza fondii financnich prostiredku

Zde fondy oznacuji ukazatele vypocitané jako rozdily mezi urcitymi polozkami aktiv a

pasiv. Mezi nejcastéjsi fondy ve finan¢ni analyze patii:
e (isty pracovni kapital,
o (isté pohotové prostiedky,
e (isté penézn¢ pohledavkové finan¢ni fondy.

[3]

2.5.1 Cisty pracovni kapital
Oznacovana za provozni nebo provozovaci kapital se vypocitava jako rozdil mezi obéz-
nymi aktivy a kratkodobymi pasivy. Nebo jej 1ze vypocitat takto:
CPK = (Dlouhodobé zavazky + Vlastni kapital) — Stala aktiva
[2]
Cisty pracovni kapital:
e (Obézna aktiva oCisténa o ty zdvazky podniku, které bude nutno v blizké dob¢ uhra-

dit; OA se snizi o tu ¢ast, kterd bude na uhradu kratkodobych zavazkl a kratkodo-

bych bankovnich uvérti a penéznich vypomoci pouzita.

o (Cast ob&znych aktiv, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji kryti — dlouhodo-

bym kapitalem.
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Velikost CPK je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti podniku. Cim vyssi je CPK,
tim vEtsi by méla byt pii dostatecné likvidnosti jeho slozek schopnost podniku hradit své

finan¢ni zdvazky. Nabyva-li ukazatel zdporné hodnoty, jedna se o tzv. nekryty dluh.

Pii hodnoceni ukazatele CPK — stejné tak jako v piipadé pomérovych ukazatelt likvidity —
musime vzit v ivahu moZznost zkresleni vlivem neoc€isténi obéznych aktiv o méné likvidni
nebo zcela nelikvidni polozky. Jak obtizné vymahatelné nebo nedobytné pohledavky, ob-

tizn¢ prodejné nebo neprodejné zasoby apod.

Kdyz je CPK kladny, pak jemu odpovidajici ¢ast OA je kryta dlouhodobymi zdroji. Pokud
CPK by byl zaporny, pak by dlouhodobé zdroje byly niZsi neZ stala aktiva, ¢ast stalych
aktiv by byla kryta kratkodobymi zdroji. Takovyto stav je nebezpe¢ny. Hrozi, ze kviili
splaceni kratkodobych zavazkli bude nutno rozprodavat stala aktiva, ¢cimz bys e likvidova-
la sama podstata podnikani. Kritickd mez je tehdy, kdyz CPK je nulovy a OA jsou finan-

covana jen kratkodobymi zdroji.

A P A P
A
Stala
aktiva
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, o Dilouhodobé
A 7 zdroje
CPK
Obézna i, I I e \
aktiva A
Kratkodobé
zdroje
\ \ 4

Obr. 1 Cisty pracovni kapital z pohledu manazera a vlastnika
Na obrazku oba diagramy vymezuji CPK stejné, ale interpretuji jej riizné. Levy diagram
dlouhodobymi zdroji. Zbytek celkové vySe OA je pak financovan kratkodobymi zdroji.
Pokud bychom z celkovych OA odebrali pravé tu jejich cast, ktera je financovana dlouho-
dobymi zdroji, na financovani zbytku celkovych OA by se nic nezménilo (nadéale by bylo
financovani kratkodobymi zdroji). Cast dlouhodobych zdroji, ve vysi CPK, by se tim viak

uvolnila a bylo by moZno ji pouzit k financovani néceho jiného. Toto je pohled manaZera,
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ktery v kladném CPK vidi finanéni polstaf, o ktery lze teoreticky zmensit hodnotu podni-
ku, aniz by to vyznamné ohrozilo jeho podstatu. Tento polstat pfedstavuje financni zdroj,
ktery je oCistén od povinnosti kryt kratkodobé zavazky.

V tomto kontextu se CPK oznacuje za &isty fond finanénich prostedkii. ManaZer se snazi
o CPK co nejvétsi, protoze v ném ma relativné volny kapital, kterého lze uZivat k zaji§téni
hladkého priib&hu hospodaiské &innosti. Vysoky CPK snizuje finanéni rizika podniku.

Z pravého diagramu je CPK v pohledu na strané pasiv. CPK je rozdilem OA a kratkodo-

bych zdroju financovani, ale je i rozdilem dlouhodobych zdrojt a stalych aktiv.

CPK udava pievis dlouhodobych zdrojii nad stalymi aktivy. Dlouhodobé zdroje jsou drazsi
neZ kratkodobé. Vlastni podniku z pravého diagramu vidi, ze CPK udava, v jakém rozsahu
1ze zaménit drahé dlouhodobé zdroje zdroji kratkodobymi , zlevnit financovani, a tim zvy-
Sit jeho bohatstvi. Zde vidime, Ze jde o typicky konflikt cili manazera a vlastnika, ktery je

tteba fesit kompromisem.

[2], [5], [6]

2.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Jsou tvrd$im ukazatelem néz CPK, protoze vychazeji pouze z nejlikvidnéjsich aktiv — po-
hotovych penéZnich prostfedkii. Na druhé strané¢ ukazatel zohlediluje pouze okamzité

splatné zévazky, kterymi se rozumi zavazky splatné k aktudlnimu datu a starsi.
Cisté pohotové prostiedky = Pohotové finanéni prostiedky — Okamyzité splatné zavazky
Pohotové financ¢ni prostifedky chiapeme jako:

e penize v pokladné a penize na béznych uctech

e penize v pokladné a penize na béznych uctech, Seky, sménky, cenné papiry s krat-
kodobou splatnosti, kratkodobé vklady rychle pfeménitelné na penize, zlistatky ne-

vycerpanych neucelovych tvéra.

Pti vypoctu ukazatele s vyuzitim a) vede k vyjadieni nejvyssiho stupné likvidity. Pro ex-
terni analytiky je vypocet velmi obtizny.
Cisty pendzné pohledavkovy fond piedstavuje urdity kompromis mezi predchozimi rozdi-

lovymi ukazateli a 1ze jej vypocitat takto:
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Cisty pendzné pohledavkovy fond = Ob&Zna aktiva — Zasoby — Nelikvidni pohledavky —
Kratkodob¢ zavazky

[3]

2.6 Analyza pomérovych ukazatelu

Zékladni podminkou Uspésné existence podniku v trznich podminkéch je trvala platebni
schopnost. Analytik se zajima o to, jakd je soucasnd situace v této oblasti a jaka je schop-
nost zachovani platebni schopnosti v budoucnu. Ukazatele finan¢ni analyzy pti hodnoceni
platebni schopnost podniku zpravidla pométuji strukturu finan¢nich zdrojti se strukturou

aktiv. V souvislosti s platebni schopnosti se setkavame s tfemi pojmy.

Solventnost je obecnd schopnost podniku ziskévat prostiedky na thradu svych zavazkl a
lze ji chépat jako relativni pfebytek hodnosty aktiv nad hodnotou zavazkii se soucasnym

posouzenim likvidnosti téchto aktiv.

Likvidita je momentalni schopnost podniku uhradit své platné zavazky a je métitkem oka-

mzité (kratkodobé) solventnosti.

Likvidnost je vlastnosti aktiv podniku. Lze ji definovat jako miru snadnosti pievést maje-

tek do penézni podoby. Cim snaze lze majetek pievést na penize, tim je likvidng;si.

[3]

2.6.1 Ukazatele kryti aktiv

Zakladni zlaté pravidlo finan¢niho fizeni tvrdi, Ze kazdé aktivum by mélo byt financovano
zdrojem s dobou splatnosti, kterd odpovida dob¢ efektivniho vyuzivani pfislusného aktiva.
To znamend, ze dlouhodoby majetek ma byt financovan dlouhodobym kapitdlem, docasna

slozka obéznych aktiv kratkodobymi zdroji financovani.

Toto pravidlo nelze v praxi dodrzet, proto pro zajisténi trovné dodrzeni pravidla pouziva-

me dva pomérové ukazatele, nazvané ukazatele stupné kryti.

Vlastni kapital
Stala aktiva

Stupen kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem = .100

Vlastni kapital + Dlouhodobé cizi zdroje
Stald aktiva '

Stupen kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji = 100
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Pii vyhodnocovani ukazateli plati, Ze ¢im vétsi je jejich hodnota, tim je pro podnik Iépe.
Existuji doporucené unosné hodnoty, a to ze vyse prvniho ukazatele by méla byt 75% a u
druhého 100%. Tyto urovné ukazateld odpovidaji siln€ agresivnimu financovani s nulo-

vym ¢istym pracovnim kapitalem.

[31, [5], [6]

2.6.2 Ukazatele kratkodobé likvidity

Jsou povazovany za jedny z rozhodujicich indikatort platebni schopnosti podniki, odvo-
zuji solventnost podniku od poméru nejlikvidnéjsi skupiny podnikovych aktiv (obéznych

aktiv), ke kratkodobym zavazkim splatnym do jednoho roku.

Ma-li podnik obézna aktiva, kterd jsou vyssi nez kratkodobé zavazky, existuje moznost, ze
se podafi z téchto aktiv vyprodukovat dostatek penéZnich prostfedkli k uhrazeni svych

kratkodobych zavazkl. Platebni schopnost podniku poté zlistane zachovana.

RozliSujeme ti'i irovné ukazateli kratkodobé likvidity:

o Ukazatel bézné likvidity

ObéZna aktiva

Bézna likvidita = :
Kratkodoba pasiva
Obézna aktiva = Finan¢ni majetek + Kratkodobé pohleddvky + Zasoby + Pohledavky za

upsany zakladni kapital + Casové rozliseni na strané aktiv

Kréatkodoba pasiva = Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni avéry + Casové rozlise-

ni na stran¢ pasiv

Ukazatel byva nazyvan ukazatelem solventnosti nebo ukazatelem pracovniho kapitalu.
Vychazi z uvahy, ze pro kryti kratkodobych pasiv jsou v podniku ur¢eny v normalni situa-
ci polozky obéznych aktiv. Je dilezity pro kratkodobé véfitele podniku z hlediska ochrany
jejich investic. Plati, ze vyss§i hodnoty ukazatele signalizuji vétSi nadéji na zachovani pla-
tebni schopnosti podniku. Neni v§ak dobré povazovat vysoké hodnoty za ptiznivé, protoze
vypovidaci schopnost ukazatele je rozhodujici mérou ovlivnéna strukturou citatele zlomku

a likvidnosti jednotlivych druhi aktiv.
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e Ukazatel pohotové likvidity

Finan¢ni majetek + Kratkodobé pohledavky

Pohotova likvidita = .
Kratkodob4 pasiva

Kratkodoba pasiva = Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Givéry + Casové rozlise-

ni na stran¢ pasiv

V ukazateli je odstranén vliv nejméné likvidni ¢asti majetku (zasob) a berou se v tvahu jen
pohotova obéznd aktiva. Pfi zhotovovani ukazatele je tfeba vénovat pozornost kratkodo-
bym pohledavkam. Do ukazatele se zahrnuje vySe pohledavek v netto hodnoté, po uplatné-
ni opravnych polozek a rezerv, tim mizeme ocekavat, Ze pohledavky jsou ocistény o jejich
nedobytnou a nebo jinak pochybnou c¢ast. Ukazatel je povazovan za tvrdsi kritérium pla-
tebni schopnosti nez ukazatel bézné likvidity. Z hlediska véfitelli podniku je vyssi hodnota
ukazatele prizniva. Pro vlastniky a manazery podniku znamena to, Ze znacna Cast obézné-
ho majetku je v podniku vazéna v podob¢ prostiedkt, které piinasi nizky nebo zadny trok,
coz by celkové mohlo ovlivnit celkovou rentabilitu podniku. Doporucuje se aby hodnota

neklesla pod 1,0.

o Ukazatel penézni (hotovostni) likvidity

Finan¢ni majetek

Penézni likvidita = — - .
Kratkodoba pasiva

Kratkodoba pasiva = Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni avéry + Casové rozlise-

ni na stran¢ pasiv

Do citatele se zahrnuji penize v hotovosti, ucty v bankéach a kratkodoby finan¢ni majetek.
Ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi od 0,2 do 0,5. Vysoké hodnoty ukazatele svéd-

¢i o neefektivnim vyuziti finan¢nich prostiedki.

(5], [6]

2.6.3 Ukazatelé rentability

Pod pojmem rentabilita rozumime méfitko schopnosti podniku vytvéaret nové zdroje, dosa-

hovat zisku pomoci investované kapitalu.
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e Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (Return on Equity)

Zisk po zdanéni (EAT)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = -
Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitdlu je pro vlastniky podniku kritériem hodnoceni uspésnosti je-
jich investic. Zisk posuzuji jako vydélek z kapitalu, ktery do podnikani vlozili. Vysledek
ukazatele by se mé¢l pohybovat alespont nékolik procent nad dlouhodobym primérem uro-
¢eni dlouhodobych vklada. Kladny rozdil mezi tro¢enim vkladt a rentabilitou se nazyva

prémie za riziko (je odménou vlastniklim za podstoupenti rizika).

e Ukazatel rentability aktiv (Return on Assets)

Zisk pted troky a zdanénim (EBIT)

Rentabilita aktiv (ROA) = ;
Aktiva celkem

Jedna se o ukazatel, ktery méii vykonnost nebo-li produkéni silu podniku. Pokud chceme
méfit vykonnost podniku bez vlivu zadluZenosti a danového zatiZeni, je potfebovat defino-

vat vynos podniku jako zisk pted platbou urokt a pred zdanénim.

e Ukazatel rentability trZeb (Return on Sales)

Hospodarsky vysledek

Rentabilita trzeb (ROS) =
Trzby

Ukazatel vyjadiuje schopnost podniku transformovat zasoby na hotové penize. Ve vyvojo-
vé fadé by tento ukazatel mél vykazovat stoupajici tendenci. Za hospodarsky vysledek je

mozné dosadit zisk po zdanéni nebo EBIT.

[51, [6]

2.6.4 Ukazatele aktivity
Za pomoci téchto ukazatell lze zjistit, zda je velikost jednotlivych druhti aktiv v rozvaze v
pomeéru k sou¢asnym nebo budoucim hospodéiskym aktivitim podniku pfimétfend, tj. uka-

zatele aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat vlozené prostiedky.
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Ukazatele aktivity maji dvé formy — obrat a dobu obratu. Prvni mé&fi kolikrat za rok se dana
polozka vyuzije pfi podnikani, druhd forma méfi pocet dni, za ktery se polozka obrati. V

praxi se vyuziva doba obratu.

e Ukazatel obratu aktiv

Trzby

Obrat celkovych aktiv = -
Aktiva

Vseobecné plati, ¢im vétsi hodnota ukazatele, tim 1épe. Minimalni doporuc¢ena hodnota
tohoto ukazatele je 1, hodnotu ovliviiuje 1 pfislusnost k odvétvi. Nizkd hodnota znamena

neumérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti.

e UKkazatel obratu zasob

Obrat zasob = Trzby
Zasoby
e Ukazatel doby obratu zasob
Doba obratu zasob = Zasoby 360
Trzby

Ukazuje ndm jak dlouho trva jeden obrat, tj. doba nutnd k tomu, aby pené¢zni fondy ptesly

ptes vyrobni a zbozni formy znovu do penézni formy.

e Ukazatel obratu pohledavek

Trzby

Obrat pohleddvek = —————
Pohledavky

Ukazuje pocet obratek za obdobi, tj. jak rychle jsou pohledavky transformovany do penéz-

ni formy. Cim rychlejsi je obrat pohledavek (vy3si hodnota ukazatele), tim rychleji podnik

inkasuje své pohledavky a miize ziskané penézni prosttedky pouzit k dal$im investicim.

e Ukazatel doby obratu (splatnosti) pohledavek
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Primérny stav pohledavek
Trzby '

360

Doba obratu pohledavek =

Ukazatel vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje na obchodni uvér, po které musi podnik v
priméru ¢ekat, nez obdrZi platby od svych odbérateli. Hodnota tohoto ukazatele se srov-
nava s dobou splatnosti faktur a odvétvovym primérem. Delsi primérnd doba inkasa po-

hleddvek znamena véEtsi pottebu Giveéra a tim 1 vEtsi naklady.

e Ukazatel doby obratu (splatnosti) zavazki

Kratkodobé zavazky 360
Trzby

Doba obratu zavazku =

Doba splatnosti zavazkll vyjadiuje dobu od vzniku zavazku do doby jeho thrady. Ukazatel
by mél dosdhnout alesponn hodnoty doby obratu pohledavek. Ukazatele doby splatnosti
pohledavek a doby splatnosti zdvazkl jsou dilezité pro posouzeni ¢asového nesouladu od
vzniku pohledavky do doby jejiho inkasa a od vzniku zavazku do doby jeho uhrady. Tento
nesoulad pfimo ovliviiyje likviditu podniku. Pokud je doba splatnosti zavazki vEtsi nez
soucet obratu zasob a pohledavek, dodavatelé nam odfinancuji pohledavky i zasoby (mutize
to vSak znamenat Spatnou likviditu). Mezi vysi likvidity a aktivity je zkd vazba a je tieba

hledat ur¢ity kompromis.

e Ukazatel obratu dlouhodobého hmotného majetku

Trzby
Dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého hmotného majetku =

Ukazatel vyjadtfuje, jaka cast trzeb byla vyprodukovana z jedné koruny dlouhodobého
hmotného majetku v zlstatkovych cenach. Ukazatel je povaZzovan za vyjadieni flexibility
podniku ve vztahu k moznému poklesu trzeb. Pti klesajici tendenci ukazatele, znamena to
signal relativniho zvySovani fixnich nékladi, a tim 1 zvySenou citlivost pod niku na pfi-

padny pokles trzeb.

[51, [6]
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2.6.5 Ukazatelé zadluZenosti

Ukazatele slouzi jak indikatory vyse rizika, jez firma podstupuje pfi dané struktuie vlast-
nich a cizich zdrojt. ZadluZenost nemusi byt negativni charakteristikou. Urc¢ita mira zadlu-
zeni je obvykle pro firmu uzitecnd. Kazda firma by méla usilovat o optimalni finan¢ni

strukturu, o nejvyhodnéjsi pomér vlastnich a cizich zdroji.
Dluhy, které¢ podnik vyuzivé jako zdroj financovani, ma tfi efekty:

e zvySovanim finan¢nich zdrojii pomoci dluht mohou vlastnici udrzet kontrolu nad

podnikem s relativné nizkou investici

e kdyz podnik vyd¢lava s vypiijcenymi penézi vice, nez ¢ini urok za vypijcené zdro-

je, vynosnost vlastniho kapitalu se zvySuje (plisobeni finan¢ni paky)

e v¢fitelé chapou vlastni kapital jako bezpecnostni polstar. Jestlize vlastnici zajist'uji

malou proporci celkového investovaného kapitalu, riziko nesou pfedevsim véftitelé.

Analyza zadluzenosti, majetkové a finan¢ni struktury srovnava rozvahové polozky a na
zéklad€ toho urci, v jakém rozsahu a pomoci jakych zdroji jsou financovana podnikova
aktiva. Déle se zam¢fi na ukazatele odvozené z polozek vykazu zisku a ztraty a urci, koli-
krat jsou ndklady na cizi financovani pokryty provoznim ziskem. Tyto dva druhy poméro-
vych ukazatelll jsou pii posuzovani kvality a bezpecnosti zavazkli podniku komplementar-

ni.

Celkova zadluZenost

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost =——————
Aktiva celkem

Pomoci tohoto ukazatele 1ze posoudit finanéni strukturu podniku z dlouhodobého hlediska.
Ukazatel 1ze pouzit pro posouzeni schopnosti podniku zvysit své zisky vyuzitim ciziho
kapitalu. Ukazatele zadluZenosti slouzi i jako indikatory vyse rizika, které podnik podstu-
puje pouzitim cizich zdroji. V souvislosti s hodnocenim zadluzenosti je tieba dodat, ze
pokud podnik vyuziva vyraznéji leasingové formy financovani, mél by se objem leasingo-
vych zavazki pricist k objemu zavazkl, jelikoz budouci leasingové splatky predstavuji v

podstaté stejny dluh jako splatky uvéru, avSak z hlediska ucetné-metodického nejsou za-
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chyceny v rozvaze najemce. Podobné by se m¢l majetek financovany leasingem stat (pro
ucely vypoctu) soucasti majetku podniku. Doporucend hodnota se pohybuje mezi 30 — 60

%, ovSem zavisi na odvétvi, ve kterém spolecnost podnika.

Mira zadluZenosti

Cizi zdroje

Mira zadluZenosti = —————
Vlastni kapital

K posouzeni zadluzenosti slouzi poméfovani ciziho a vlastniho kapitalu. Tento ukazatel je
v pfipad¢ zadosti o novy uvér velice vyznamny pro banku, zda uvér poskytne ¢i ne. Pro
toto posuzovani je dulezity jeho ¢asovy vyvoj, zda se podil cizich zdroji zvySuje, ¢i sniZu-
je. Pti vysledku a vyvoji tohoto ukazatele nad 100% bude takovyto klient pro banku velice
rizikovy. Ukazatel signalizuje bance a vétitelim, do jaké miry by mohli pfijit o své naroky

a akcionaiim ukazuje riziko ztrat v ptipadé likvidace spolecnosti.

Urokové kryti

Hospodatsky vysledek pred zdanénim + nakladové uroky (EBIT)

Urokové kryti =
Nakladové uroky

Ukazatel charakterizuje vysi zadluzenosti pomoci schopnosti podniku splacet uroky. Tento
ukazatel je v pfipad¢ financovani cizimi uro¢enymi zdroji velmi vyznamny, zejména je
potiebné vénovat zvySenou pozornost jeho vyvoji v piipade nerovhomérného vyvoje zisku
pied zdanénim z hlediska Casu. Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena to, ze podnik je

schopen splacet uroky i kdyz ma nulovy zisk. Doporuc¢ena hodnota je vyssi jak 5.

Kryti dlouhodobého majetku

Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem =

Vysledek a vyvoj poméru vlastniho kapitalu na dlouhodobém majetku vyssi nez 1 zname-
na, ze podnik pouziva vlastni kapital i ke kryti obéznych aktiv. Podnik tak davéa ptfednost

stabilité pfed vynosem.
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Kryti dlouhodobého majetku (stalych aktiv) dlouhodobym kapitilem

Dlouhodoby kapital

ti stalych aktiv dlouhodobym kapitalem =
Ky Y Y P Dlouhodoby majetek

Pti vysledku mensim nez 1 musi podnik kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodo-
bymi zdroji a podnik miiZe mit problémy s thradou svych zavazki. Podnik je podkapitali-
zovany. Pii ptilis vysokém pomeéru je sice podnik finan¢né¢ stabilni, ale drahymi dlouhodo-
bymi zdroji financuje pfili§ velkou ¢ast kratkodobého majetku — podnik je ptekapitalizo-

van.

[3], [5], [6]
2.7 Soustavy pomérovych ukazatela

2.7.1 Du Pont pyramidovy rozklad ukazatele

Pyramidové struktury pomérovych ukazateld jsou oblibenou metodou pouziti finanéni ana-
lyzy. Souhrnné znazoriuji stru¢né a prehledné najednou nékolik charakteristickych znaka
finan¢niho zdravi firmy zjiSténych pomérovou analyzou a zdroven umoziuji zjistit vza-

jemné souvislosti mezi likviditou, finan¢ni strukturou a rentabilitou podniku.

Nejznaméjsi metodou pouziti pomérovych ukazatelli v pyramidové podobé je Du Pont
diagram, jehoz nazev je odvozen od nadnarodni chemické spolecnosti Du Pont de Ne-

mours.
Diagram znéazoriuje zavislost rentability vlastniho kapitalu (ROE) na:
- ziskovém rozpéti,

- obratu aktiv,

- pomeéru celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu.

[3]
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2.8 Souhrnné ukazatele

v

Nejoperativnéjsi je ztotoznéni nemocného podniku s podnikem s ohrozenou likviditou.
Ukazatel¢ jsou vybirany s ohledem na to, jak jsou schopny rozlisit podnik s dobrou a ohro-

zenou schopnosti dostat svym zavazkiim, potom jsou shrnovany do jedné charakteristiky.

[3]

2.8.1 Z —skore (Altmaniv model)

Altmaniv model bankrotu (index diivéryhodnosti, Z — skore) patii mezi nejznaméjsi a nej-
pouzivanéj$i modely. Vychézi z tzv. diskriminacni analyzy a vypovida o finan¢ni situaci
podniku. Pokud je hodnota Z vyssi nez 2,99, mé firma uspokojivou finan¢ni situaci (zdra-
vy podnik), pti Z = 1,81 az 2,99 nevyhranénou financni situaci (Sedd zéna) a pii Z mensi

nez 1,81 mé podnik velmi silné finanéni problémy.

Z-skére =0,717.X, +0,847.X, +3,107.X, +0,420.X,, +0,998.X

Kde:
X,  =Pracovni kapital / Aktiva
X,  =nerozdé¢lené zisky / Aktiva

X, =EBIT/Aktiva
X, = Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje
X =Trzby / Aktiva

(5], [6]

2.8.2 Index INO1

Index posuzuje finanéni zdravi podniku, schopnost odolavat finané¢ni tisni a celkovou boni-
tu podniku. V ptipad¢, Ze hodnota indexu je vétsi nez 1,77 znamena, Ze podnik tvoii hod-
notu. Hodnota indexu mensi nez 0,75 znamen4, Ze podnik ma problémy (spéje k bankrotu).

Mezi hodnotami 1,77 a 0,75 je Seda zona.

INO1=0,13.X, +0,04.X, +3,92.X, +0,21.X, +0,09.X,

Kde:
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X,  =Aktiva/ Cizi zdroje

X,  =EBIT/Nékladové uroky

X,  =EBIT/ Aktiva

X,  =Trzby/ Aktiva

X  =0Dbé&Zna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni tvéry)

[2], [5], [6]

283 EVA

Economic Value Added — ekonomicka ptidana hodnota, nebo také ekonomicky zisk. EVA
ptedstavuje rozdil mezi provoznim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity kapital, tj. pre-
bytek zisku po odecteni oportunitnich nékladii na dlouhodob¢ vazany kapital. Koncepce
EVA v sob& obsahuje to, Ze cilem podnikani je vytvareni ekonomické ptidané hodnoty.
Ukazatel méfi, jak spolec¢nost za dané obdobi ptispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i sni-

Zeni hodnoty pro své akcionéfe.
EVA=(ROE —r,)VK

MPO CR pouziva pro hodnoceni odvétvi pyramidovou ukazatelovou soustavu INFA Inky
a Ivana Neumaierovych a to jeji ¢ast: pyramidovy rozklad roéniho ukazatele EVA. Tento
pyramidovy rozklad je spojenim financniho controllingu a controllingu rizik. Pro control-
ling rizik je pouZit upraveny ratingovy model, ktery byl pro tigely MPO CR nejvhodng;si.
Ratingové agentury hodnoti sice predevsim vétitelské riziko, ale mnohé z jejich piistupt
lze aplikovat i na hodnoceni rizika majitele. Principy pfistupu ratingovych agentur jsou
inspirativni. Konkrétni postup ratingovych agentur je jejich know how, ale diky existenci
matematicko statistickych studii Ize na zaklad¢ vetejné¢ dostupnych dat o udéleném ratingu
a finan¢nich dat podniku sestavit funkci, kterd by vedla ke stejnym vysledkiim jako postup

ratingové agentury. Existuji dalsi alternativni metody odhadu rizika.

Vyse rizika reprezentuje alternativni ndklad vlastniho kapitalu (7, ). Je to vynosnost (zhod-

noceni) vlastniho kapitalu, kterou by bylo mozné docilit v ptipad¢ investice do alternativni
(rozuméno stejné rizikové€) investicni piilezitosti. Studiem nékolika desitek matematicko

statistickych modelii ratingu byly vytipovany dulezité¢ fundamentdlni charakteristiky ovliv-
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nujici riziko a sestavena ratingova funkce. Byla tak ziskana piedstava o vzajemném pome-
ru rizikovych pfirdzek a o tom, na které financni (i nefinancni) ukazatele jsou pfirazky
navazany. Problémem zlistavalo ,,usazeni“ funkce, tak aby odpovidala realité. Minimalni
riziko bylo ddno vynosem statnich pokladni¢nich poukazek, poptipadé vynosem 10letych
statnich dluhopist. Maximalni hodnota rizika byla urCena na zaklad¢ expertnich odhada
pracovnikli z fondl rizikového kapitalu (okolo 40% nad pokladni¢ni poukazky). Takto
nastavena funkce rizika byla podrobena testovani. Pro testovani byly pouzita data z agen-
tury Bloomberg. Vysledkem je funkce hodnotici riziko pro sttedné rizikové podniky ve
shodé¢ se skuteCnosti u testovaného vzorku podniku. Pfiznivéji jsou hodnoceny malo rizi-

kové podniky a piisnéji vysoce rizikové podniky.

Ratingovy model ma tento tvar:

WACC.%.(l —d). v (UZ - VK)
. A BU+0\ A 4
e VK
A
Kde:
r, = alternativni naklad na vlastni kapital,
WACC = vazeny naklad na kapital (Weighted Average Cost of Capital),
Uz = Uplatné zdroje (VK+BU+O), tj. kapital, za ktery je nutno platit,
A = aktiva celkem,
VK = vlastni kapital,
BU = bankovni uvéry,
(0] = dluhopisy,
D = sazba dan¢ z ptijmu pravnickych osob,
U = nakladové uroky,
U

= urokova mira.

BU +0O
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WA CC = rf + rLA + rpodnikatehké + rFinSmb

Kde:
I = bezrizikova sazba,
7, = funkce (ukazatelli charakterizujicich velikost podniku),

V podnikatelské = funkce (ukazateli charakterizujicich velikost produkéni sily),

Y insiab = funkce (ukazatela charakterizujicich vztahy mezi aktivy a pasivy).

WACC je stanoven jako by podnik mél uplatné zdroje = vlastni kapital. Dale je predpokla-

dana nezavislost WACC na kapitalové strukture.

Pri sestaveni ,,nejjednodussiho* modelu stanoveni, byly pouzity nasledujici ukazatele:

e bezrizikova sazba pro rok 2004 = r, =4,80 %
e bezrizikova sazba pro rok 2005 = r, =3,53 %

¢ bezrizikova sazba pro rok 2006 = r, =3,77 %

Ve skupiné ukazateli charakterizujicich velikost podniku - uplatné zdroje
e je-liUZ>3 mld. KE= r,, =0.00% (hranice vychazi ze zkuSenosti firem poskytu-
jicich rizikovy kapital),
e je-liUZ <100 mil. KE= r,, =5.00%,

e je-li UZ >100 mil. K¢ ale < 3 mld. K¢ pouzije se propocet takto:

r,, = (3 mld. K& - UZ)2/ 168,2
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Ve skupiné ukazateli charakterizujicich tvorbu produk¢ni sily - EBIT/aktiva je riziko za-
vislé na tomto ukazateli a splnéni podminky pro nahrazovani uplatného ciziho kapitdlu
vlastnim jménim (pro praci s cizim kapitadlem). Podminka zni:

EBIT _(VK+BU+0) U
4 A ‘BU+O’

(VK +BU+0) U

polozime XP =

A ‘BU+O’
pOkud BT > XP = rpodnikatelské = O’OO% 4
pOkUd EBIT <0= rpodnikatelské = 10’00% >

2
(XP_EMTJ
4

10.XP*

takZe funkcné vyjadieno 7., ,uueine =

b

XP = pomocnd proménna pro vypocet podnikatelského rizika.

Ovs$em hodnota 7

odnitateise. N€MuZe klesnout pod minimalni hodnotu danou variabilitou

ukazatele . Minimalni hodnota je spoctena pro kazdé odvétvi zvlast. Minimalni

hodnota r

odnitateiske S€ ZVYSila v praiméru asi o 1%, proto je rozdiln¢ zarazeni podniki podle

4 kategorii v roce 2004 ve finan¢ni analyze za rok 2005 (proti finan¢ni analyze za rok

2004).

Ve skupiné ukazatell charakterizujicich vztahy mezi aktivy a pasivy — bézna likvidi-

ta:

e Je-li celkova likvidita > XL = 7., .., = 0.00%,

e Je-li celkova likvidita< 1 = 7., ., = 10.00%,

e Je-li celkova likvidita firmy > 1, ale < XL propocte se r;,,, takto :
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Fanss = (XL - celkova likvidita)2/ 10*(XL - 1)2,

XL = pomocna proménna pro vypocet financni stability.

Pokud primér primyslu je nizsi nez 1,25, pak horni hranice XL = 1,25, pokud je primér
pramyslu vétsi nez 1,25, pak XL = prumér pramyslu. Z tohoto diivodu je mozny zdanlivy
»helogicky* vliv zmény likvidity na zménu EVA. U podniki s velkou finan¢ni silou je

provedena individualni tprava.

Podrobny postup odhadu 7, na zdkladé vySe uvedené¢ho modelu neni mozno brat (stejné
jako u ratingovych agentur) jako pevny algoritmus, ale jako princip piistupu, v ramci kte-
rého je tieba zohlednit odliSnosti hodnocenych podniki.

Alternativni naklad na kapitéal (7, ) za odvétvi je propocten podnikové, tak, Ze alternativni
naklad na kapital (7,) jednotlivych podnikii je vazen jejich vlastnim kapitdlem (ziskal se
tzv. ,,pozadovany zisk*) a tyto ,,zisky* byly seCteny za odvétvi a vydéleny agregovanym
vlastnim kapitalem za odvétvi. Jde o presnéjsi propocet za odvétvi (vynosnost odpovidajici

riziku).

Algoritmus propoctu ekonomické piidané hodnoty byl shodny pro vSechny organizace s
tim, Ze byla zohlednéna odvétvova specifika v ukazatelich likvidit (velké vybrané spolec-

nosti - energetické podniky apod.), u nichz byl vypocet proveden upravou algoritmu.

[7]
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II. PRAKTICKA CAST
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3 SPOLECNOST MEOPTA - OPTIKA, S.R.O.

0pla

Obr. 2 Logo Meopta

3.1 Charakteristika spole¢nosti

Nazev spole¢nosti Meopta — optika, s.r.0.

Sidlo spole¢nosti Kabelkova 1, Pferov

Pravni forma Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Predmét podnikani Vyroba optickych a fotografickych zatizeni
Registrace v OR: Krajsky soud v Ostrave, oddil C, vlozka 51239

[8]

3.2 Piedmét podnikani
Pfedmétem podnikéni spole¢nosti Meopta-optika, s.r.0. je:

- brouseni a lapovani priimyslové keramiky a jinych kiehkych materialti na piresnou

rovinnost mimo ¢innosti uvedené v ptiloze 1-3 zivnostenského zékona,
- koupé¢ zbozi za Gcelem jeho dalSiho prodeje a prode;,
- vyroba optickych a fotografickych zatizeni,
- vyroba zdravotnickych ptistroji a zdravotnickych prostiedk,
- hodinafstvi,
- realitni ¢innost,
- galvanizérstvi,
- ¢innost technickych poradcti v oblasti normalizace,
- ubytovaci sluzby,

- kovoobrabé¢stvi,
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- vyzkum a vyvoj v oblasti ptirodnich a technickych véd nebo spolecenskych véd
- nastrojarstvi,

- silni¢éni motorova doprava nékladni vnitrostatni a mezinarodni provozovany vozi-

dly bez omezeni celkové hmotnosti,
- podnikani v oblasti nakladani s nebezpe¢nymi odpady,
- silni¢ni motorovéa doprava osobni vnitrostatni a mezinarodni ptilezitostna,

- poskytovani technickych sluzeb.

[8]

3.3 Historie spole¢nosti

V roce 1933 byla v Pferové zalozena firma Optikotechna. Optickomechanicky vyroba v
Pterové prosla velmi dlouhym vyvojem a vyrobky Meopty si postupné nachazely cestu do
celého svéta. V letech 1947-1970 patiila Meopta mezi nejvétsi vyrobece zvétSovacich pii-
strojii na svété a byla jedinym vyrobcem kinoprojektorti ve sttedni a vychodni Evropé.
Nartst vojenské vyroby pro potfebu armad VarSavské smlouvy nastal v roce 1971. V roce
1988 Meopta obnovila vyrobu puskohledii. Poté nastal pokles vojenské vyroby, v roce
1990 jeji podil v Meopté klesl na 0%. V Meopté¢ zacaly postupné vznikat dcetiné spolec-
nosti. V roce 1994 byla zalozena spole¢nost Meopta-optika, a.s. V letech 1995-96 se usku-

tecnil jeji prodej panu Paulu Rausnitzovi.

Pan Paul Rausnitz postupné ziskaval a upeviioval pozici hlavniho akcionate a posléze do-
minantniho akcionafe Meopty Prerov a.s. V roce 2003 doslo k procesu zpétné integrace
dcefinych spole¢nosti Meopta-zasobovani, a.s., Meopta-vyvoj, a.s., Meopta-pfistroje, a.s.m
Meopta-mechanika, a.s. a Meopta-narad’ovna, a.s. do jediného subjektu Meopta Pterov,

a.s.

Ke dni 8.9.2004 byla na zéklad¢ usneseni krajského soudu v Ostravé vymazana z obchod-
niho rejstiiku Meopta Pierov, a.s. Tato spole¢nost zanikla bez likvidace z divodu pievodu
jejiho jméni na spole¢nost Meopta-optika, a.s. jako jejiho hlavniho akcionaie. Akciova
spolecnost Meopta-optika, a.s. piebrala veskerd aktiva, pasiva, prava, povinnosti a zdvazky

zanikajici spole¢nosti Meopta Pterov, a.s. Rozhodnym dnem ftze byl 1.1.2004.
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V roce 2005 pokracoval dynamicky rozvoj spole¢nosti. Meopta-optika, a.s. potvrdila pozi-

ci jednoho z nejvyznamnéjsich vyrobct volné optiky i1 optickych vyrobkl v Evropé¢.

Dne 15.2.2006 byl v Obchodnim véstniku spole¢nosti zvetejnén zdmér zmény pravni for-

my z akciové spolecnosti na spolecnost s ru¢enim omezenym.

Dne 16.3.2006 se konala mimotfadna valna hromada akciové spolecnosti Meopta-optika,
a.s. Valnd hromada schvalila kone¢nou ucetni zavérku zpracovanou jako fadnou ke dni
31.12.2005 a mezitimni Getni zavérku zpracovanou jako mimotadnou ke dni 1.1.2006.
Poté rozhodla o zméné¢ pravni formy spolecnosti Meopta-optika, a.s. na spole¢nost s ruce-

nim omezenym.

Krajsky soud v Ostravé rozhodl dne 6.4.2006 o navrhu na zépis zmény pravni formy do
obchodniho rejsttiku. Na zakladé Usneseni byla vymazéana v obchodnim rejstiiku v oddilu
B obchodni firma: Meopta-optika, a.s., pravni forma: akciova spolecnost a byla zapsana
pod spisovou znackou C 51239 obchodni firma: Meopta-optika, s.r.o., pravni forma: spo-

le¢nost s ru¢enim omezenym.

[8]

3.4 Rizeni kvality, certifikace ISO
ISO 9000

V &ervnu 2006 auditofi certifikaéni spolenosti TUV Rheinland Group pii kontrolnim au-
ditu potvrdili, Ze systém fizeni jakosti je v Meopté-optice, s.r.0. neustale zlepSovan a napl-
fluje pozadavky normy ISO 9001:2000. Tato skute¢nost se pii auditu projevila predevsim

tim, Ze nebyla zjiSténa zadna odchylka a auditofi konstatovali, ze:

»Systém jakosti firmy je na dobré urovni. Pracovnici maji dobré povédomi o systému ja-
kosti a identifikuji se s firmou. Bezpec¢nost prace, ochrané zdravi pracovnikii a spokojenos-
ti zakaznikl je v€novana pfimétené pozornost.*

Zékaznické audity

Nékteti zakaznici (napt. GE Medical, Applied Materials) vlastni zdkaznické audity, pii
kterych si ovéfovali schopnost plnit poZzadavky na systém fizeni jakostni a zajiStovani kva-
lity vyrobku. Pti téchto auditech Meopta-optika, s.r.0. dosdhla hodnoceni, které ji zatadilo

mezi stalé dodavatele téchto naro¢nych zédkaznikd.
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COS, AQAP

Auditofi Utadu pro obrannou standardizaci, katalogizaci a statni ovéfovani jakosti provedli
davky ISO 9001:2000 o dalii pozadavky specifické pro dodavky armadé CR, piipadné
armadam clenskych stati NATO. Pti tomto auditu nebyla zjisténa zadna odchylka a audi-

tof1 konstatovali, Ze systém fizeni jakosti je na vysoké urovni.
Neustalé zlepSovani

Realizovani projektl zaméfenych na neustalé zlepSovani kde mezi hlavni projekty patii
Projekt implementace 5S (tfidéni, organizace, Cisténi, standardizace a disciplina) zaméteny
na zlepSeni organizace, potadku, Cistoty a vyrobnich procest na dilnach, Projekt FMEA
(analyza moznosti vzniku vad a jejich nasledki) zaméfeny na realizaci preventivnich opat-
feni k zamezeni vyskyty vad pii vyvoji a konstrukci novych vyrobki a zpracovani techno-
logickych postupt, Projekt SPC (statisticka regulace procesu) zaméieny na stabilizaci a
fizeni vyrobnich procesi, Projekt TPM (totaln¢ produktivni tidrzba) zaméfeny predevsim

na systém preventivni udrzby stojii a zatizeni.
ISO 14001
Zékaznici stale pozaduji dolozit aktivity v oblasti zivotniho prostudi, pfipadné predlozit

certifikat plnéni pozadavkl normy ISO 14001. V roce 2006 bylo zahajeno zavedeni systé-

mu fizeni zivotniho prostfedi a v polovin€ roku byla ptedloZena k certifikaci.

[8]

3.5 Cile spolecnosti

Pro nasledujici obdobi se jevi jako stézejni pokracovat v nabidce vyrobkii oslovujicich

o 24

optickych elementt i v oblasti pfesného mechanického obrabéni. Je ucelné dale zhodnoco-
vat pfesné mechanické a optické dily procesem montaznim a umoznit realizaci vyssi pii-

dané hodnoty.

(8]
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3.6 Portfolio vyrobki a sluzeb

Portfolio vyrobkt a sluzeb je rozdéleno do nésledujicich strategickych obchodnich komo-

dit — Strategic Business Unit (SBU).

SBU sportovni optika

vvvvvv

image znacky Meopta, tak i rostouciho obratu. Tato komodita je rozdélan na dvé hlavni
skupiny. Jsou to vyrobky sportovni optiky se znackou Meopta a vyroby OEM pro high-end

zakazniky.
SBU optoelektronika

Tato komodita je zcela v souladu se strategii firmy pfesouvat vykony do sféry montazi
podskupin a findlnich vyrobkl. Nejvyznamnéjsi je podskupina polovodicového pramyslu,
do které dodavd Meopta-optika, s.r.o0. pfesné optomechanické a optoelektronické moduly
partneriim, kteti nasledné kompletuji stroje pro kontrolu , pfipadné vyrobu mikrocipi. Jed-
na se o hi-tech, findlni montaz probih4 v supercistych prostorech. Dalsi vyprofilovanou

podskupinou jsou dodavky barvod¢licich soustav pro projekéni digitalni techniku.
Tato komodita je z pohledu hi-tech a vzhledem k moznostem trhu vysoce perspektivni.
SBU volna optika

Siroky sortiment riiznych typii optickych elementi jako jsou sférické Eogky, hranly, hrano-
lové soustavy, rovinna optika, filtry, zrcadla apod. Tyto elementy jsou bézné vyuzivany

pro lasery, v medicing, pro vojenské ucely, v letectvi i v komercnich technologiich.
SBU vojenska technika

Modernizované kombinované pozorovaci a zaméfovaci pfistroje pro vojenska vozidla
BVP-2 a T-72, denni a noktovizni zamétovace pro rucni palné zbran¢, binokuldrni a mo-

nokularni noktovizni pozorovaci pfistroje pro osobni pouziti, ptisluSenstvi.
SBU vyvoj

Vétsina vyvojovych praci se realizuje vnitropodnikové. Potencidl vyvojové zdkladny je
zcela nenahraditelny pro budoucnost firmy, jednak pfi vyvoji a inovacich vlastni vyrobko-
vé zékladny, jednak pii odborné pomoci pfi transferu vyrobni dokumentace a technologii

smerem od strategickych partnerti do firmy. Stale vétsi dlraz je kladen na spolupraci s vy-
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sokymi $kolami a vyzkumnymi Gstavy véetnd vyuzivani podptrnych programi z fondi CR

aEU.
SBU projektory

Stale pokracovani prodeje kinoprojektort Meopta s niz§im obratem, i pfes Givahy ukoncit
tuto vyrobu, se jevi moznost pokracovat v doddvkach na vychodni trhy. Po ukonceni pro-
jektu vyroby a dodavek analogovych kinoprojektort firme Christie, se tato komodita stala
jasn¢ minoritni.

SBU fototechnika

Tato komodita jiz neni rozvijena, probihd vyprodej hotovych vyrobkt ze skladovych za-

sob.

[8]

3.7 SWOT analyza

Silné stranky

- dlouhodoba tradice,

- Siroké portfolio vyrobk,

- hi-tech vyrobky a vysoka kvalita,

- ziskané certifikaty viz. Rizeni kvality, certifikace ISO,
- vysoké investice.

Slabé stranky

- nedostatek vyrobnich kapacit,

- vyrobni skluzy,

- vysoké zadluZeni diky investicim.

Ptilezitosti

- moznost pokracovani dodavek na vychodni trhy,
- spoluprace s vyznamnymi partnery,

- roz$ifeni nabizenych vyrobki a sluzeb.
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Hrozby
- pohyby kurzu ¢eské koruny,
- zmény cen vstupnich materiall a surovin,

- silna konkurence.

[8]

3.8 Stru¢na charakteristika odvétvi

Spole¢nost Meopta — optika, s.r.o. mizeme zatadit podle klasifikace odvétvovych a eko-
nomickych ¢innosti do 3esti odvétvi podle OKEC. Hlavni odvétvi firmy je OKEC 33.4
vyroba optickych a fotografickych piistrojii a zatizeni. Dale mezi jeji podnikatelské aktivi-
ty patii: vyroba keramickych vyrobki, povrchova uprava a zuslecht'ovani kovi, vSeobecné
strojirenské ¢innosti, vyroba a opravy zbrani a munice, vyroba zdravotnickych pfistroji a
zatizeni, chirurgickych a ortopedickych pomicek a dal$i. Z pozice svétové, evropskeé i Ces-
ké vyroby je toto primyslové odvétvi perspektivni. Zahrnuje Siroky sortiment vyrobkii,
které jsou urceny pro ptimou spotiebu nebo v celé fad¢ aplikaci, vyrobnich linkach, stro-
jich a zatizenich. Klade tak vysoké naroky na spolupréci strojirenskych, elektrotechnic-

kych a elektronickych profesi, a to nejen pfi jejich vyvoji, ale i pouziti v praxi.

[7]
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4 ANALYZA EXTENZIVNICH UKAZATELU

4.1 Majetkova a finan¢ni struktura

Tab. 1 Vyvojové trendy poloZek majetkové a finan¢ni struktury — spolecnost

(v tis. KE) 2004 2005 |2005/2004| 2006  |2006/2005] 2007 |2007/2006|2007/2004
AKTIVA CELKEM 12538651308 863 439% |1466725| 1207% |2144 843] 4623% | 71,06%
DLOUHODOBY MAJETEK 661829 | BE7 062 | 079% | 770320 | 1548% |1296 301 B8 25% | 9557%
OBEIMA AKTIVA 555 916 | BO3 763 | 8,02% | BEO362 | 937% | 805570 | 2199% | 44,13%
Casové rozliSeni 33120 [ 35032 | 1483% | 36113 | -505% | 42972 [ 15899% | 2975%
PASIVA CELKEM 12538651308 863| 4,39% |14B6795| 1207% |2144843] 46253% | 71,06%
WLASTNI KAPITAL 714806 | 943143 | 31,94% | 984782 | 123% (1050452 1002% | 46,96%
CIZl ZDROJE 530 408 | 364 589 | -3126% | 511917 | 4041% [1093 928 113 69% | 106,24%
Casové rozliSeni 8 651 1131 | -B693% 95 H91581% 423 340B3% | -95,11%

Tab. 2 Vyvojové trendy polozek majetkové a financni struktury — odvétvi

v mil. KE) 2004 2005 |2005/2004) 2006  [2006/2005(2006/2004
AKTIVA CELKEM 177903 | 184262 | 357% | 206523 | 12068% [ 16,09%
DLOUHDDOBY MAJETEK B9 773 | 73302 [ &06% | 72431 | -1,19% | 381%
DBEZINA AKTIVA 103107 | 109329 | B03% | 133001 | 21 65% [ 28.99%
Casové rozlifeni 5023 1631 [-B753% | 109 | -33,11% | -78.268%
PASIVA CELKEM 177903 | 184262 | 357% | 206523 | 12068% [ 16,09%
WLASTHI KAPITAL B9 281 74962 | 820% | V3902 | 141% | BE%
CIZI ZDROJE 103950 | 103830 | 012% | 125263 | 2064% [ 2050%
Casové rozlifeni 4 672 5 470 1708% | 7358 | 3452% [ 57 489%

Tab. 3 Procentudlni rozbor polozek majetkové a finan¢ni struktury — spolecnost

(v tis. KE) 2004 2005 2006 2007

AKTIVA CELKEM 1253 865 100,00% |1 308 863 | 100,00% |1 466 795 100,00% |2 144 843 | 100,00%
DLOUHODOBY MAJETEK BE1829 | 8278% | BE7 062 | 5086% | 770320 | 52.52% |1296301| 85,38%
OBEIMA AKTIVA 555 916 | 4458% | BO37ES | 46,13% | 660 362 | 45,02% | 805570 | 54.52%
Casové rozliSeni 33120 [ 2R4% | 38032 | 29M% | 36113 | 246% | 42972 | 293%
PASIVA CELKEM 1253 865 100,00% |1 308 863 | 100,00% |1 466 795 100,00% |2 144 843 | 100,00%
WLASTNI KAPITAL 714806 | 57 01% | 943143 | 7206% | 954 782 | B5,09% |1050492) 71,62%
CIZl ZDROJE 530 408 | 4230% | 364588 | 27 BB% | 511917 | 34 90% |1093928| 7458%
Casové rozliSeni 8 651 0£9% 1131 0,09% 968 0,01% 423 0,03%

Tab. 4 Procentudlni rozbor polozek majetkové a finan¢ni struktury — odvétvi

v mil. KE) 2004 2005 2006

AKTIVA CELKEM 177 903 | 100,00% | 184 262 | 100,00% | 206 523 [ 100,00%
DLOUHDDOBY MAJETEK B9 773 | 3922% [ 73302 | 3978% | 72431 | 3507%
DBEZINA AKTIVA 103107 | &7 96% | 109328 | 5933% | 133001 | 64.40%
Casové rozlifeni 5023 2.82% 1631 0,89% 1091 0,53%

PASIVA CELKEM 177 903 | 100,00% | 184 262 | 100,00% | 206 523 [ 100,00%
WLASTHI KAPITAL B9 281 | 3594% [ 749652 | 40B8% | 73002 | 3578%
CIZI ZDROJE 103950 | 58,43% | 105830 | 5635% | 1256 263 | BOE5%
Casové rozlifeni 4 672 263% 5 470 257% 7 358 3,56%

Celkova aktiva spolecnosti maji ve sledovaném Casovém rozmezi zvySujici se tendenci. V
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prvnich tfech letech se pohybuji v rozmezi 1,2 az 1,5 mld. K&. V roce 2007 doslo k velké-
mu narustu aktiv na kterém se podilel nejvice dlouhodoby hmotny majetek. Zvyseni dlou-
vystavbou hal. Dlouhodoby majetek ptevysuje podil obézného majetku na celkovych akti-
vech. Obézny majetek se podili na celkovych aktivech mirou ptiblizujici se podilu dlouho-
dobého majetku. Obézny majetek je ve spolecnosti predevsim tvoien zdsobami (skladaji se
hlavné z nedokoncené vyroby a z materidlu) a kratkodobymi pohledavkami (tyto pohle-
davky jsou ve firmé tvofeny hlavné pohledavkami z obchodnich vztahll). V zhledem ke
skutecnosti, Ze se jedna o prumyslovy podnik, podil dlouhodobého majetku (v prvnich 3
sledovanych letech néco mélo pfes 50%) na celkovych aktivech mizeme povazovat za
nizky. AZ v roce 2007 ma podil dlouhodobého majetku hodnotu 88%. Pti porovnani ma-
jetkové struktury zjistime, ze podil dlouhodobého majetku spolecnosti prevySuje spolec-
nosti v odvétvi, takze z tohoto hlediska je podil spolecnosti odpovidajici. Ostatni aktiva
(Casové rozliSeni) jsou tvofeni pievazné komplexnimi naklady ptiStich obdobi. V odvétvi

ostatni aktiva klesaji, kdezto u sledované spolecnosti zlistavaji na relativné stejné mifte.

Ve finan¢ni struktufe je patrné stale se zvySujici polozka vlastniho kapitalu, coz pfti rela-
tivné stalé vysi znamend, ze firma je ziskova. Ve spolecnosti prevazuje podil vlastniho
kapitdlu nad cizimi zdroji, ¢imz je firma rozdilnd oproti odvétvi, které vyuziva k
financovani ve vétsi mife cizich zdrojii. Vlastni kapital je ptrevazné tvoren zakladnim
kapitdlem a kapitdlovymi fondy. Zékladni kapitdl je tvofen penézitymi vklady péti
spolecnikii, kde nejvétsi podil ma Paul Rausnitz s vkladem 271 mil. K¢. Firma pouziva
jako cizi zdroje kratkodobé bankovni uvéry, které jsou poskytovany bankou ve formé
kontokorentniho uvéru do vysSe uvérového limitu 95 mil. K&. Z celkové rozvahy vidime, Ze
v roce 2005 jsou tyto bankovni uvéry na nulové hodnoté. Doslo k tomu, ze na konci
sledovaného obdobi byl tento kontokorentni uvér v plusovém ziistatku, ktery automaticky
presel do aktiv. Mezi dlouhodobymi zavazky jsou to ptij¢i od firmy TCI AG v roce 2005
az 2007. Tyto pohledavky firmy TCI AG piesli na Svycarskou firmu TCI Services, ktera
nyni financuje za uplatu troku opravu budov a ndkup strojii. Proto v roce 2007 pievysuji
cizi zdroje financovani vlastni kapital. Nejenom vysoké pujcky od TCI, ale i dlouhodoby
uvér od banky zvysil cizi zdroje. Firma dodrzuje zlaté bilancni pravidlo financovani.
Pouziva dlouhodobé cizi zdroje k financovani dlouhodobého majetku a pro nakup
materidlu a na vyplaty pouziva kratkodobé uvéry ve formé kontokorentu, takze ob&zny

majetek kryje kratkodobymi cizimi zdroji.
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4.2 Vykaz ziski a ztrat

Tab. 5 Vyvojové trendy polozek vynost — spolecnost

v tis. KE) 2004 2005 |2005/2004| 2006 |2006/2005) 2007 |2007/2006|2007/2004
YYNOSY 1250 1594|1442 696 | 1540% |1378 952 -442% |157/6730) 1434% | 26.12%
Triby za prodel ThoZi 9521 5794 | -3915% | 4739 | -1821% | 1540 | 67 50% | -8383%
Wik ony 1192413001 349099 125958% |1308 213| -258% |1466028) 1200% | 227/7%
Triby za prodej vlastnich wirobkd 2 slufeb |1 166 8241 293 16| 10,85% (1283091 -080% |1410865| 995% | 2092%
Irnéna stavy zasob vlasni Einnosti 3035 19318 | 53654% | -25748 |-23328% | 12279 |-147 69% | 304 58%
Aktivace 24 271 36364 | 4982% | 51570 | 4182% | 42881 [ -1685% | 7665%
Ostatni vignosy 46503 [ 67803 | §3,51% | 65300 | -2563% | 109162 | 67 17% | 134,74%

Tab. 6 Vyvojové trendy polozek nakladi — spolecnost

(v tis. KE) 2004 2005 |2005/2004| 2006 |2006/2005) 2007 |2007/2006)2007/2004
NAKLADY 127 27501363 711 1203% | 1373067 | 069% | 1558507 | 1351% | 25,03%
Maklady wnaloZeng na prodané zhoii 4 534 202 | -27358% | 3723 13,09% 543 -8541% | -88.02%
Vigkonové spotfeba 567 B9 | 6B0 897 | 19594% | BS5 884 | -367% | /B9 431 | 1731% | 3554%
Osobni naklady 495284 | 535079 | 803% | 581705 | 571% | Bo6 444 | 1285% | 3254%
Odpizy B4 371 B1747 | -408% | B17587 | 00R% | B3 101 213% | -197%
Nakladove groky 5 466 4 367 -181% 5 101 1368% | 16011 | 16243% | 192.52%
Ostatni naklady 79 931 77329 | -326% | B3867 | 17 % | 82977 [ 17 05% | -3372%

Tab. 7 Vyvojové trendy polozek vynost — odvétvi

(v il KE) 2 004 2005 (2005/2004| 2006 |2006/2005)2006/2004
VYNOSY J7e 465 | 367 486 | -2 39% | 432932 | 17.81% | 15,00%
Triby za prodej zbofi 19 085 18962 [ -0B4% | 20678 9,05% g,35%
Wkany 321074 [ 319534 | -048% | 379831 | 1887% | 18,30%
Tréby za prodej vlastnich wirobkld a sluZeb | 302553 | 308300 | 190% | 366605 [ 1891% | 21.17%
Imeéna stavu zasob vlasni Sinnosti 14 494 7 EB19 -47 43% 0247 21.37% | -36 20%
Aktivace 4027 3615 [ 1023% | 3979 1007% | -1,19%
Ostatni wynosy 36306 | 23990 [-2015% | 32423 | 11,84% | -10,70%

Tab. 8 Vyvojové trendy polozek nakladl — odvétvi

v mil. KE) 2004 2005 |2005/2004| 2006 |2006/2005(2006/2004
NAKLADY AT | T2 | 1T | A2 267 | 17 7R% | 15.68%
Maklady vynaloZene na prodang zbodi 16 555 15519 -6,26% 16 083 3.51% W29 %
Yykonovd spotfeba 26492 | 267519 | 098% | 319736 | 1952% | 2069%
Dsobni naklady 32 649 35 455 359% 39807 | 1256% | 22.23%
Ddpisy 10147 11197 10,35% | 11186 | -0.10% | 10.24%
MNakladové droky 1707 1673 -1.99% 1625 2 A% | -4.80%
Dstatni naklady 38 198 26358 | -3 00% | 32750 | 24.28% | -14 26%
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Tab. 9 Procentudlni rozbor polozek vynosii — spole¢nost

(v tis. KE) 2 004 2 005 2 006 2 007

VYNOSY 1250 154| 100,00% (1 442 696| 100,00% 1378 952 | 100,00% (1576 730 100,00%
Triby za prodef zhofi 9521 0.76% 5794 0. 40% 4739 0,34% 1540 0,10%

Wik oy 1194130 9552% [1349099| 953 51% 1308513 594 92% |1 466 028] 92 958%
Triby za prodej vlastnich wirobkd a slufeb |1 166 824 9333% |1 293 416| B89,65% [1283091| 9305% |1 410868| 89,.48%
Irména stavu zasob vlasni dinnosti 3035 0,24% 19 319 1,34% 20748 | 18T % 12279 0,78%

Aktivace 24 271 1.594% 36 364 252% 51570 3.7d% 42 581 272%

46503 [ 372% | 57803 | BO09% | 65300 | 474% | 109162 | B6,92%

Ostatnl vinosy

Tab. 10 Procentuélni rozbor polozek nakladt — spole¢nost

(v tis. KE) 2 004 2 003 2 006 2 007

NAKLADY 1217 275) 100,00% |1 363 711 100,00% |1 373 067 | 100,00% |1 558 507 | 100,00%
Maklady wnaloZeng na prodané zhoii 4 534 0,37% 3252 0,24% 3723 027 % 543 0,03%
Vigkonové spotfeba 567 B89 | 4664% | B0 897 | 4953% | 655884 | 477 7% | /B9 431 | 49537%
Qsobni naliady 495284 | 40B9% | 535079 | 3824% | 581705 | 42 37% | 656 444 | 4212%
Odpizy B4 371 5.29% B1 747 | 453% 61787 450% [ B3 101 4 05%
Nakladove groky 5 466 0.45% 5 367 0,39% 6 101 0,44% 16 011 1.03%
Ostatni naliady 79931 B 57% 77329 | 5B7% 63 867 465% | &2977 3,40%

Tab. 11 Procentuélni rozbor polozek vynost — odvétvi

(v il KE) 2 004 2 005 2 006

VYNOSY 376 465 | 100,00% | 367 486 | 100,00% | 432 932 | 100,00%
Triby za prode) zbofi 19 085 5,07 % 16 962 5,16% 20 678 4,78%

Wk cve 321074 | 8529% [ 319534 | 8695% | 3796371 | 67.73%
Tréby za prodej vlastnich wirobkl a sluZeb | 302553 | B0,37% | 308300 | 8339% | 366 E05 | 84 58%
Imeéna stavu zasob vlasni Sinnosti 14 494 3,85% 7 E19 207 % 0 247 2.14%

Aktivace 4027 1,07 % 3615 0.595% EETE] 092%

Clstatol vgnost 36 306 964% 28 930 7 29% 32423 7 49%

Tab. 12 Procentuélni rozbor polozek ndkladii — odvétvi

v mil. KE) 2004 2 005 2 006

NAKLADY 364 177 | 100,00% | 357 ¥21 | 100,00% | 421 267 | 100,00%
Nallady wynaloZene na prodang zbod] 16 555 4.55% 15519 4 .34% 16 083 3,81%
Vikonova spotfeba 26492 | F27A% | 267 519 | 74.78% | 319736 | 75.90%

J26849 | 397% [ 35455 S81% [ 39907 | 947%

Osobni naklady
Ot 10147 [ 279% 11197 3,13% 11186 [ 256%
Naklaciove droky 1707 0,47% 1673 047% 1625 0,39%

38193 | 1048% [ 26358 f 7% | 32780 | 7T

Ostatni naklady

Stalé stoupani naklada je kompenzovano stoupanim nakladii. Ve sledovanych obdobich ve
firmé pfevysuji neustale vynosy nad néklady, coz znamena, Ze tvofii zisk. Vyrobni charak-
ter firmy je charakterizujici 90% vynosii z vykont a hodnotdm pfiblizujicim se 50% nakla-
di za vykony a osobnimi vykony okolo 40% nékladii. Rozdil oproti odvétvi je, Ze ve sle-
dované firm¢ jsou minimalni vynosy z prodeje zbozi. V odvétvi se tyto vynosy pohybuji

okolo 5%. Sledované odvétvi dosahuji o 10% niZs§i vynosy za vyrobené vyrobky, které
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dokazi vyrobit s 30% nizS§imi osobnimi néklady, ale zase o 25% vy$§imi naklady na vyko-
ny. Ostatni vynosy i néklady se ve firm¢ i odvétvi podileji v mensim rozsahu. Ve firmé to
je okolo 6% a v odvétvi okolo 10%. Ve vykazech je zaznamenan v roce 2006 pokles vyno-
st a minimalni nartst naklada. Této problematice se budu vénovat pii vyvoji hospodaiské-

ho vysledku v dalsi ¢asti.

4.3 Analyza hospodarského vysledku

Tab. 13 Vyvoj hospodarského vysledku

fw tis. KE) 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Fravozni HY -7962 11138 [ A34593 | 81147 9095 22053
Finanéni HY' 455 2281 -9 903 -4 531 -3 okhE -3 530
Mimafadny HY 163 o o 30 117 o o

HY za fdcéetni ohdohi -f660 13449 | 32879 | 78985 5 8§85 18 223
H'' pfed zdanénim -7BE0 13420 [ 435590 [ 106753 [ 5229 18 223
H' pfed zdanénim adroky | -B58E | -12352 | 49056 | 112100 ) 11330 | 34234

Ve sledovanych obdobich jde vidét, ze krom prvnich dvou let podnik mél kladny hospo-
datsky vysledek za ti¢etni obdobi. Zaporny v roce 2003 a 2003 je kvuli tomu ze Meopta —
Pferov byla jako samostatny podnik, ktery byl pieveden na Meopta — optika a jeSté prosla
fiize dcefinych spolecnosti. Proto byl az v roce 2004 kladny HV za ucetni obdobi. Podrob-
ny postup fiize spolecnosti je uveden vyse v sekci historie spole¢nosti. Nejvyssi HV za
ucetni obdobi byl v roce 2005 kde dosahl vyse 78,9 mil. K¢, ktery byl dosazen diky pro-
voznimu HV a mimotadnému HV. Spole¢nost vytvofila v roce 2006 zisk ve vysi 5 885 tis.

nckolika vlivi:

- nové stroje, at’ jiz potizené z vlastnich zdroju, z uvért ¢i na leasing, byly spojeny s
rozsdhlym stéhovanim jiné technologie — za provozu, coz zpusobovalo velké vy-
padky,

- vypadky byly spojeny i s pfesuny vyrob v souvislosti s rekonstrukcemi prostor jak

pro vyrobu optickych elementti, tak mechanickych soucasti,
- doslo k velkému sniZeni vojenskych zakazek,

- pro nové technologie byly pfijaty desitky novych pracovniki, ktefi se v roce 2006

zapracovavali, nepiinaSeli podniku jesté patiicné vysledky, ale zvySovali ndklady,
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- bylo investovano do novych projekti, které by se mély zurocit v dalSich letech.

Firma 5% z Cistého zisku kazdoro¢né doplituje rezervni fond.
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Obr. 3 Vyvoj hospodatského vysledku v letech 2002-2007
Tab. 14 Dé¢leni hospodaiského vysledku pred iroky a zdanénim
fvtis. KE) 2002 2003 2004 2005 2006 2007
EBIT 5 986 12352 | 49056 | 112100 | 11 330 34234
Weftel (nakladove droky) B74 1 063 5 46k 5367 B 101 16 011
Stat (dari) a 23 10 711 27745 -B56 a
Fodnik (Eisty zisk) -FBR0 | 134459 | 32579 /0 985 5 B85 18 223

Podniku zGstava velky podil ¢istého zisku hlavné v obdobi 2004-2005. Stoupajici podil

vétitele zminuje vEétsi vyuzivani ciziho kapitalu pted vlastnim, ktery v poslednich dvou

letech stoupnul k mife odvétvi. V obdobich nejvétsiho zisku byla nejvyssi dan, kterd se

jinak pohybovala na urovni nulové nebo zaporné, coz bylo dano uplatiiovanim ztrat z mi-

nulych let.
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Obr. 4 Déleni vysledku hospodateni pred troky a zdanénim v letech 2002-2007

4.4 Analyza cash flow

Tab. 15 Vyvoj tokli pen€zni hotovosti

fwtis. K& 2004 2005 2006 2007
Podatedni stav pendinich prostiedif 348959 | 503 26 181 44 296
CF z provozni Einnosti 0BS54 | BS791 | 100920 | 29 BAS
CF z investiEni Einnosti BF 195 | -B7 267 | -162 459 | -557 055
CF z finanéni Einnosti 1224588 | 22664 | 7FO9ES4 | BOB 228
Cisté zvyseniisnizeni pen. prostiedkii | 15362 | 24140 | 18115 | 18 482
Fonedny stav pendinich prostiodil a0 3 26 181 44 2595 25814

V tabulce je uveden vyvoj cash flow v letech 2004-2007 rozdéleny podle ¢innosti na CF z
provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti. Provozni ¢innost je hlavnim zdrojem penéznich
prostiedkd, kterd az na rok 2007 dosahuje kladnych hodnot zapfi¢inénad nakupem zasob.
Zvysujici se zaporné hodnoté¢ CF z investi¢ni ¢innosti svédci o tom, Ze firma investuje. V
roce 2007 hlavné do opravy budov a ndkupu novych stroji. Zaporné CF z finan¢ni ¢innosti
v roce 2004 a 2005 je splatka Givéru. Vysoké kladné CF z finan¢ni ¢innosti v roce 2007 je

naopak pfibranim Givéru na investicni ¢innost.
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5 ROZDILOVY UKAZATEL CPK

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamné&jsim rozdilovym ukazatelim patii Gisty pracovni kapital (CPK),
ktery je chdpan jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji a ma vy-

znamny vliv na platebni schopnost podniku.

Tab. 16 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu

fw tig. KE) 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Cisty pracovni kapital | 64 512 | 47 B52 | 199802 | 417 599 | 335004 | 412510

Firma si dlouhodobé udrzuje vysokou a kladnou hodnotu CPK. Nenabyva zaporné hodno-
ty, coz by znamenalo, Ze kratkodobé zavazky prevysuji kratkodoby majetek, ktery je zdro-
jem pro splaceni téchto zavazkii. Musime si vSak uvédomit, Ze tento ukazatel mize byt
zkreslen vlivem neocisténi obéznych aktiv o méné likvidni nebo zcela nelikvidni polozky.
Jak obtizn¢ vymahatelné nebo nedobytné pohledavky, obtizné prodejné nebo neprodejné

zéasoby apod.
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6 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Jsou zakladnim ndstrojem finan¢ni analyzy. Pomérovych finan¢nich ukazatelt se postu-
pem Casu vyvinulo znacné mnozstvi, a proto se tiidi do skupin podle jednotlivych oblasti
finan¢ni analyzy. Jsou to ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity, pfipadné
ostatni ukazatele. U podniki obchodovanych na vefejnych trzich lze vyuzit i ukazatele
kapitalového trhu. Jelikoz Meopta — optika, s.r.o. nema zadné vetejné obchodované akcie,

nejsou zde tyto ukazatele uvedeny.

6.1 Ukazatelé likvidity

Tab. 17 Ukazatele likvidity — spole¢nost

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Beina likvidita 2,14 161 156 3,24 202 205
Pohotowd likvidita 0,80 051 054 094 02 053
Hotovostni likvidita 0,18 0,17 0,14 0,14 0,14 0,07
CPESDA, B321% | 37 594% | 3575% | B917% | B0 43% | 51 24%
CRKSA, 1800% [ 1288% [ 15893% [ 31 9% [ 2270% | 1925%

Tab. 18 Ukazatele likvidity — odvétvi

2002 2003 2004 2005 2006
Beina likvidita 108 140 146 1,36 141
Pohotowd likvidita 0,86 1,04 1,02 093 0,99
Hotovostni likvidita 0,09 0,16 0,19 0,18 0,14
CPESDA, JE0% | 2843% | 3137% | 25 29% | 29 2E%
CRKSA, 4582% | 16M% | 1818% | 1580% | 18385%

Bézna likvidita dosahuje doporuc¢enych hodnot ve vSech sledovanych obdobich. Kratkodo-
by vétitelé mohou mit jistotu ve svych investicich. Tyto vy$si hodnoty signalizuji vétsi
nad¢ji na zachovani platebni schopnosti podniku. Odvétvi se pohybuje na dolni hranici
hodnoty doporucenou Ministerstvem primyslu a obchodu. Vys$si hodnoty tvoti zdsoby ve
form¢ materialu. Platebni schopnost zalezi na tom jak hodné jsou likvidni tyto zadsoby, mu-
ze se totiz jednat o znacné specifické zasoby, které se daji prodat malo které firm¢ v tomto

odvétvi.

U pohotové likvidity je to u sledované firmy dosti pod doporuc¢enou hranici 1,0. Je to zpt-

sobeno tim, Ze ve firm¢ jsou hlavnim podilem zasoby, které jsou z tohoto ukazatele vyjmu-
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ty. Proto je ukazatel tvrdSim kritériem platebnich schopnosti. Odvétvi se dafi této hranice

drzet.

Hotovostni likvidita by se méla pohybovat mezi hodnotami 0,2-0,5, ¢ehoz nedosahuje ani
odvétvi. Je to dosazeno tim, Ze firmé prevysuji kratkodobé zédvazky nad finanénim majet-
kem. Pfili§ vysoka hodnota hotovostni likvidity potom svéd¢i o neefektivnim vyuzivani

finan¢nich prostredka.

Doporu¢ena hodnota podilu CPK na OA, charakterizujici kratkodobou finanéni stabilitu
podniku, by se méla pohybovat 30-50%. Sledovana firma se v této mezi pohybuje, odvétvi

se drzi na dolni hranici. Podil CPK na celkovych aktivech je podobny jako u odvétvi.

Firma by nemusela drzet tolik prostfedkti v zdsobach a pohledavkach.

3,50

3,00 -
2,50 / \
2,00 AN > —e—B&Zna likvidita
\\/ —=— Pohotova likvidita
Hotowvostni likvidita
1,00
0’50 7 -\—//\-»\.
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Obr. 5 Vyvoj likvidity spolecnosti v letech 2002-2007
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6.2 Ukazatele zadluzZenosti

Tab. 19 Ukazatel zadluzenosti, majetkové a finan¢ni struktury — spole¢nost

2002 2003 2004 20045 2006 2007
Celkova zadluZenost 2052% | 2293% | 4230% | 27 86% | 34.90% | 51,00%
Mira zadluZenosti 025 03z 0,74 0,39 054 104
Dlouhodbé cizi zdroje/Cizi zdroje 1692% | 597% I0BEY | 4551% | 3427% | B3,03%
Dlouhodbé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 3.95% 1,87 % 1854% | 1496% | 1552% | 3963%
“lastni kapital/Dlouhodoby majetek 120 108 1,08 141 1,24 0
Dlouhodobé zdrojedDlouhodoby majetek 1,25 1,10 1,33 1,66 147 1,34
Ukazatel drokového kryti -10,3R -11 57 887 20,89 186 214

Tab. 20 Ukazatel zadluzenosti, majetkové a finan¢ni struktury — odvétvi

2002 2003 2004 2005 2006
Celkovd zadluZenost B424% | 56 58% | 58.43% | 56,35% | BOES%
Mira zadlufenosti 207 157 1,50 1,39 1,59
Dlouhodbé cizi zdroje/Cizi zdroje 10,73% [ 21,99% | 2750% | 18.24% [ 21,12%
Dlouhodbé cizi zdroje/Dlouhodoby kapitdl | 1820% | 2668% [ 2921% | 2017% | 26,36%
“lastni kapital/Dlouhodoby majetek 0,35 037 059 1,02 1,02
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 1,04 117 1,40 1,28 1,39
Ukazatel drokovéhao kryti 5,12 5,34 8,23 B 593 a,18

Ukazatel celkové zadluZenosti se pohybuje na nizké mife zadluZenosti oproti odvétvi. Ten-
to ukazatel by se mohl piiblizovat odvétvi a vice se zadluzit. V roce 2007 se jeho mira

zvétsila z divodu zadluzeni kvali investicim.

Mira zadluzenosti se pohybuje opét na nizké trovni oproti odvétvi. Pfi poskytovani tvéru
bankou je tento ukazatel bran v potaz. Ve sledovaném obdobi se jeho hodnota zvysuje,

¢imz se zvysuje podil cizich zdrojt.

Podstatnym parametrem pro posuzovani dlouhodobé finan¢ni rovnovéhy je pozadavek,
aby dlouhodoba aktiva byla kryta dlouhodobym kapitalem. Tento parametr byl v prubéhu
let 2002-2007 splnén, coz je patrné i z grafu. Tudiz spole¢nost dodrzuje zlaté pravidlo fi-

nancovani. Podobné je tomu 1 u odvétvi.

Z hlediska ukazatele urokového kryti je spole¢nost negativné hodnocena v roce 2002 a
2003, kde nebyl tvoren zisk, ktery by mohl pokryt ndkladové uroky. Doporucena hodnota
tohoto ukazatele je 5, kterou splituje odvétvi a sledovany podnik v letech 2004 a 2005. Ale
vys$i hodnota nez 1 znamena, Ze firma nema problémy s vytvarenim potiebnych ziskl pro
kryti potencidlnich Grokl z pijcek. Hodnota tohoto ukazatele mlize byt 1, coz znamena, Ze

podnik je schopen splacet tiroky i kdyz ma nulovy zisk.
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Obr. 6 Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji v letech 2002-2007

6.3 Ukazatelé aktivity

Tab. 21 Ukazatele aktivity — spole¢nost

2 002 2 003 2 004 2 005 2 006 2 007
Obrat celkovych aktiv z trZeb 1,09 0593 054 0,59 0,33 0G5
Obrat celkowich aktiv z winosl 1,21 1,06 1,00 1,10 054 0,74
Doba obratu zasob (dny) 70 83 109 119 128 152
Doba obraty pohledivek (dny) 32 26 44 41 45 47
Coba obratu zéavazkl (dny) 43 B8 107 a2 59 83

Tab. 22 Ukazatele aktivity — odvétvi
2002 2003 2004 2 005 2 006

Obrat celkovych aktiv z trieb 1,23 151 181 1,78 1,88
Obrat celkowich aktiv z winosi 1,41 172 212 199 2,10
Dioba obratu zasaob (dny) 35 35 34 38 a7
Doba obratu pohledavek (dny) 124 a7 BE b7 74
Coba obratu zédwazkd (dny) 151 g4 /0 &Y 2l

Porovnanim obratu celkovych aktiv z trzeb a vynost u spole¢nosti neni vidét vyznamny
rozdil. Tento nepatrny rozdil svéd¢i o nepatrné vaze zmény stavu zdsob nedokoncené vy-
roby a hotovych vyrobku, aktivace, finan¢nich vynost, mimoradnych vynost ve vynosech.

U odvétvi je tento rozdil o néco vétsi. Pozadovand minimalni hodnota obratu aktiv je 1,
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coz znamena, ze z 1 K¢ majetku by méla byt dosazena alespoii 1 K¢ trzeb, respektive vy-
nostl. V odvétvi je tato minimalni hodnota splnéna. U sledované firmy ma klesajici tenden-
ci, coz znamena neumérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti.
Doba obratu zasob ma stoupajici tendenci a pohybuje se vysoko nad trovni odvétvi. Dlou-
ho trva nez penézni fondy piejdou pres vyrobni formu znovu do penézni formy. Doba ob-
ratu pohledavek je nizsi se srovnavanym odvétvim, je schopna dostat své pohledavky za-

placeny dfive, okolo 45 dni. Doba obratu zavazku je vétsi nez doba obratu pohledavek, coz

znamena, ze nam dodavatelé odfinancuji pohledavky.
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Obr. 7 Vyvoj ukazatelli obratovosti v letech 2002-2007

6.4 Ukazatelé rentability

Tab. 23 Ukazatel rentability — spolecnost

2 002 2003 2 004 2 005 2 D06 2 007
Rentabilita trieb ROS -194% | -362% | 2580% B,08% 0,46% 1.,29%
Rentabilita vinosl STEO0% | -3.09% | 3592% 777 5% 0,52% 217 %
Rentabilita celkoveho kapitalu ROA | -194% | -326% | 391% 8,56% 0,77 % 1 60%
Rentabilita vlastniho kapitalu EOE -2B6% | -4.93% | 460% 8,37 % 0,62% 1.73%
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Tab. 24 Ukazatel rentability — odvétvi

2 002 2003 2 004 2 005 2 006
Fentahbilita triebh ROS 2.28% 241% 2.50% 1,81% 1,94%
Rentabilita vynosd 4 06% 4 42% 3.55% 3.12% 3,07 %
Rentabilita celkového kapitalu ROA | 572% 7.A8% 7.A1% 5,22% B.44%
Rentahilita vlastniho kapitalu ROE 9.09% | 10M% | 1MB2% | FE8% | 1016%

Ukazatele rentability ukazuji, Ze od roku 2004 je spolecnost ziskova. Pokles rentability v

roce 2006 a 2007 je zplsoben niz$imi zisky v téchto obdobich. Rentabilita vlastniho kapi-

talu je pro vlastniky podniku kritériem hodnoceni GispéSnosti je-jich investic. V letech 2004

a 2005 dosahovala nejvyssich hodnot. V roce 2006 byl hluboky pokles a v roce 2007 za-

znamenan nartist. Celkova rentabilita odvétvi byla v pfevazné vétsiné vyssi nez u sledova-

né spolecnosti.
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Obr. 8 Ukazatelé rentability v letech 2002-2007

Tab. 25 Multiplikator vlastniho kapitalu

2 00z 2 003 2 004 2 0035 2 006 2 007
EET/EBIT 1,10 1,049 0,59 0,95 0,45 0,53
Al 126 134 1.758 134 154 204
Multiplikator| 1,38 1,91 1,56 1,32 0,71 1,09
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Vliv zadluzenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu vyjadiuji urokova redukce zisku a fi-
nan¢ni paka. Oba tyto faktory plsobi protichidné. Jejich soucinem vyjadiime spolecny
vliv obou faktor(, ktery se nazyva ziskovy ucinek finan¢ni paky nebo multiplikator kapita-
lu akcionditim. Pokud soucin vyjde vétsi jak jedna, je mozné se dale zadluzovat a tim by
zvyseni cizich zdroji mélo pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu, coz mizeme

uplatnit u spole¢nosti krom roku 2006.
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7 DU PONT PYRAMIDOVY ROZKLAD UKAZATELE ROE

CEMI Ukazatel
0,046 2004
0,054 2005
0,006 2006
0,017 2007
| \ |
Cin WA, AN
0026 0957 1,754
0,055 ® 1,102 ® 1,388
0,004 0,940 1,536
o012 0,735 2,042
’_l_‘ [
| \ \ |
CZ/EBT EETA/ WADHM DHM/A CRMI Fhflr zdw. | | Kr.zav /CK Fhlsa
0,754 0035 2,123 0470 0742 0,303 0,660 0,085
0,740 X 0074 2,452 X 0,450 0387 X 0441 x| 0511 [/ 0,83
1,125 0,004 1,992 0472 04536 0,459 0415 0072
1,000 0012 1,320 0557 1,041 0,361 0,298 0,055
WY Man
1,000 0974
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1,000 0,996
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[
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Ma. pr.zh. A WEN ofy ORMY MUA ost.Maty
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0,002 + 0472 + 0,043 + 0,371 + opo4 |+ 0054
0,003 0,476 0,045 0,422 0,004 0,046
0,000 0,488 0,040 0416 0,010 0,034

Obr. 9 Rozklad rentability vlastniho kapitalu

Zde mame rozloZen ukazatel rentability vlastniho kapitalu. Nejvyssi hodnota ROE byla v
roce 2005 coz bylo zpiisobeno vyraznym zvySenim ziskovych marzi a obratu aktiv. Na
obratu aktiv se nejvice podilel obrat DHM, ktery €inil 47% z celkovych aktiv. Na jednu
korunu vynosii bylo zapotiebi 94,5 haliit. Finan¢ni paka byla na nejnizsi hodnoté v tomto
roce, coz bylo zapti¢inéno mensim zadluzenim.

Nejnizsi hodnota ROE byla v roce 2006, které ovliviiovalo velké snizeni ziskové marze a

cvwr %

obrat aktiv. Efektivnost vynost klesla na nejniz$i Groven, na jednu korunu vynost bylo

™o

zapotiebi 99,6 haliii. Na pokles obratu aktiv se podilel nejvice podil DHM na vynosech.
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8 ANALYZA SOUHRNNYCH UKAZATELU

8.1 Z-skore (Altmaniiv model)

Tab. 26 Vypocet Altmanova Z-skore

2 002 2003 2004 2 005 2 006 2 007
0,717 xCPEYA 0,129 0,020 0,114 0,228 0,163 0,138
0,847 xCAA 0,018 -0,030 0,02 0,051 0,003 0,007
3107 xEBIT/A 0,060 0,101 0,122 0,26k 0,024 0,050
0 420xKSCizi zdraje | 1627 1,318 0 &6k 1,08k 0,783 0,403
0 998xT/A 1,052 0979 0,936 0,991 0,876 0 Bs7
£-skire 2,769 2,257 1,760 2,623 1,830 1,293

vvvvvv

zisk, zvétSeni zadluzeni, které je spojené s investovanim.

8.2 Index INO1

Tab. 27 Vypocet indexu INO1

2 002 2003 2004 2 005 2 006 2 007
0, 13xACK 0,634 0567 0,307 04657 0,372 0,255
0,04xEBIT/MU 0414 0,463 0,355 0,535 0,074 0,056
3 A2xEBIT/A 0,076 0,128 0,153 0,336 0,030 0,063
027 =WFA 0,255 02 0,204 0,231 0197 0,154
0,09 0ANKI+HKEL) 0,204 0,145 0,140 0292 0,221 0,185
Index IND1 0,602 0,343 1,169 2,161 0,896 0,742

V roce 2005 podnik tvofil hodnotu, jelikoz index vySel vyssi nez 1,77. Velikou ¢ast na
tomto indexu tvofil ROA. V letech 2004 a 2006 se pohyboval v Sed¢ zon€. Nizkou hodnotu
bankrotni indikatory brat jako ekvivalenty podrobné finan¢ni analyzy, ale pouzit je dopli-

kové v analyze.
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8.3 Ekonomicky pridany hodnota - EVA

Tab. 28 Vypocet ukazatele EVA

2 0oz 2 003 2 004 2 005 2 006G
r bezrizikove 5,10% 4 .00% 4 80% 3.53% 377 %
r podnikatelske | 1000% | 1000% | 7 520% 0,00% 3 ,00%
r LA 4.36% 4 40% 3.08% 252% 235%
r Finstab 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
WALCT 1946% [ 1840% [ 1578% [ BD5% [ 1412%
re 1977% [ 1867% [ 1543% | BD5% [ 1447%
ROE -2BE% [ -4593% | 4BR0% 8,37 % 0 B2%
WO lwtis, WKE) | 286155 | V2706 | 714806 | 243143 | Bad 782
EVA (vtis. K&) | 64237 | 64373 | 77408 | 215970 | 132 233

Jenom v roce 2005 tvofila spole¢nost kladnou hodnotu ukazatele EVA, kde bylo docileno

cwwr

prostiedkll vlastnikli. Ostatni sledovana obdobi méli zdpornou hodnotu EVA a firma tudiz

snizovala hodnotu vloZenych prostfedkt vlastnikli. V roce 2006 je vysoka zdporna EVA

zpusobena velice nizkou hodnotou ROE. Za rok 2007 se nemohla ekonomicky ptidana

hodnota pocitat z diivodu nedostatku materidlti z Ministerstva primyslu a obchodu.
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9 SHRNUTI A DOPORUCENI

Finanéni analyza podniku Meopta-optika, s.r.o. probéhla ve sledovaném obdobi 2004-
2007. U nékterych ukazateli byla ptidana obdobi 2002 a 2003, pro delsi Casovy usek sle-
dovani, které¢ ovSem nepatfili pfimo podniku Meopta-optika, s.r.o. VSe je dopodrobna vy-
svétleno v sekei historie spoleCnosti. K analyze byly vyuzity firemni dokumenty jako roz-
vaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow a vyro¢ni zpravy za sledovana obdobi. Ke srovnani
jsem pouzival hodnoty z odvétvi, ve kterém putisobi firma. VSechny hodnoty byly uvedeny
na internetovych strankach Ministerstva primyslu a obchodu. Ke srovnani jsem vSak ne-
mohl pouzit odvétvi za rok 2007, ktery jesté¢ nebyl v nékterych firmach uzavien, a proto

nebyl ani vystaven na vySe zminovanych internetovych strankach.

Vysledky z analyzy extenzivnich ukazatell jsou uvedeny v praktické ¢asti. Firma investuje
do novych strojli a zafizeni, do opravy budov a timto zvySuje sviij DHM. JakoZto vyrobni
firma ma zbytek svych aktiv v obézném majetku ve formé zasob. Ostatni aktiva jsou tvo-
fena komplexnimi néklady pfistich obdobich, coz jsou vydaje vynaloZené na vyzkum a
vyvoj. Tyto aktiva zlstavaji na stale stejné mife. Jde vidét, ze se firma snazi neustale
vydavat vydaje na vyzkum a vyvoj. V poslednim analyzovaném roce firma ptechazi k
financovani cizimi zdroji, které plynou od Svycarské spole¢nosti TCI services, které
vyuziva na nakup strojii a opravu budov. Firma by nemusela drzet tolik zasob, které
zadrzuji velké mnoZstvi penéz ve firmé.

Spole¢nost ve sledovanych letech 2004-2007vykazuje kladny hospodaisky vysledek. V
v samotné analyze. Podnik v dalSich letech bude mit pravdépodobné vyssi HV diky inves-

ticim, které byly provedeny v pfedeslych letech.

Ve vyvoji cash flow je vidét zvySovani hodnoty CF z finan¢ni ¢innosti pfijmutim novych

uvéri a zvySovani zaporné hodnoty CF z investi¢ni ¢innosti investovanim téchto penéz.

Rozdilové ukazatele potvrdily zlaté bilan¢ni pravidlo financovani, ktery je dosazeno vyso-

kou hodnotou CPK. I pies sniZeni zasoby by tento ukazatel byl dostadujici.

Likvidita tfetiho stupné podniku je splnéna ve vSech sledovanych obdobich. Za nésledek to
maji vysoké hodnoty zasob. Likvidita druhého stupné uz doporuc¢enych hodnot nedosahu-
je. U hotovostni likvidity se pfiblizuje spodni hranici a snazi se drzet urcity finan¢ni maje-

tek na kryti kratkodobych zavazki.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 65

Celkové zadluZenosti je patrno, ze firma oproti odvétvi vyuziva méné cizich zdroji oproti
odvétvi. Tato mira zadluzenosti stoupé a pfiblizuje se k odvétvi coz je zpisobeno piijmu-

tim uvéri na investovani. Po celou dobu je dodrZzovano zlaté bilan¢ni pravidlo financovani.

Obrat celkovych aktiv jakoZto ukazatel aktivity nesplituje poZadovanou minimalni hodnotu
1. Doba obratu u pohledavek a zavazki ma v urcitych letech nizsi hodnotu nez odvétvi.
Jenom doba obratu zasob stile roste a prevysSuje odvétvi. Tato doby obratu by méla mit

klesajici tendenci aby zasoby byli vice vyuzité.

Rentability v podniku jsou jenom v roce 2005 pievysujici hodnoty odvétvi. V ostatnich
letech se pohybuji néco malo pod odvétvim. Z hlediska rentability byl rok 2006 kritickym.

vrwe

ského vysledku.

Souhrnné ukazatele vykazali spiSe pohyb podniku v Sedé zoné€, v roce 2005 dosahovaly
nad horni hranice ukazatell. Rok 2006 jak je vySe popsané kritickym rokem z hlediska
urcitych ukazatel se pohyboval na dolni hranici téchto ukazatelt. Z hlediska téchto ukaza-

telt nemuze fici, Ze podnik nebankrotuje a je to podnik s nevyhranénou financni situaci.

Ukazatel EVA vykazoval kladnou hodnotu jenom v roce 2005, kde spole¢nost tvofila pfi-
danou hodnotu. V ostatnich letech byla zaporna hodnota tohoto ukazatele a nevytvarela se

ekonomické pfidana hodnota pro majitele.
vénovat zvySenou pozornost

Firma by méla zvysit rentabilitu vlastniho kapitalu, a to pfedevsim prostfednictvim zvySe-
nim efektivnosti vynosii. V dalSich letech by se méla rentabilita zvysit z ditvodu vyssich
trzeb za vyrobky, které budou 1épe opracovany a kvalitnéji provedeny na novych potize-
nych strojich. Snazit se snizit vysokou mirou zasob. Napiiklad desinvestici obézného ma-

jetku, odprodanim urcité nepotiebné Casti téchto zasob.
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ZAVER
Hlavnim ukolem mé bakalaiské prace bylo vyhotovit finan¢ni analyzu podniku Meopta-

optika, s.r.o., kterou se vyhodnotily ucetni vykazy, zjistili ukazatele urcuji finan¢ni hospo-

dafeni podniku. Tyto vyhodnocené informace jsem srovnaval s podniky daném odvétvi.
Bakalarkou prace je rozd€lena na dvé ¢asti. Na teoretickou a praktickou.

Teoreticka ¢ast zahrnuje zplisoby vyhotoveni finan¢nich analyz, historii finan¢ni analyzy,
seznameni s vykazy finan¢niho ucetnictvi, zdroje finan¢ni analyzy a samotnym metodam
finan¢ni analyzy. Tyto metody jsou podrobné rozepsany s postupy jejich tvoreni a hodno-

cenim.

Prakticka cast se na zacatku zabyva predstavenim sledovaného podniku. Ddle nasleduje
samotna financni analyza postupujici podle rozboru v teoretické Casti. Zakoncena je shrnu-

timi a doporucenim pro firmu, vedouci ke zlepSeni finan¢ni situace.

Tato prace by neméla byt piinosem jenom pro mne, ale 1 pro firmu pro kterou byla tato

finan¢ni analyza urcena.
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PRILOHA PI: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK MAJETKOVE
A FINANCNI STRUKTURY SPOLECNOSTI

[vtis. K& 2004 2005 2006 2007

AKTIVA CELKEM 1)1 253 865|100,00% | 1 308 863 | 100,00% | 1 466 795 | 100,00% |2 144 843 | 100,00%
Pohledavky za upsany zékladni

kapital 2 0 0,00% i] 0,00% 0 0,00% 1] 0,00%
DLOUHODOBY MAJETEK 3| 661829 | 52.78% | 667 062 | 50,96% | 770 320 |52 ,52% |1296 301 88,35%
Dlouhodoby net ¥ majetel A 17122 | 137% | 22839 | 174% | 16065 | 1,10% 9644 | 0FE%
Fiizovacl vidaje 5 0 0,00% 0 0,00% i} 0,00% 0 0,00%
Mehrmotné wysledky vyzkumu a

vivaje 6] 287 0,02% 232 0,02% 177 0.01% 123 0,01%
Software Fl 1213 | 010% | 13878 | 106% | 10465 | O71% 5869 | 040%
Ocenitelnd prava G| 118965 | 092% | 5509 | 0B5% | 5423 | 037% 3652 | 0.28%
Goodwill EIE 0,00% 0 0,00% i 0,00% 0 0,00%
Jiny dlouhodoby nehmotng

majetek 10 0 0,00% i] 0,00% 0 0,00% 1] 0,00%
MNedokanéeny dlouhodoby

nehmotny rmajetek 11 40236 | 0,32% 220 0,02% 0 0,00% ] 0,00%
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

nehmotny majetek 12 o] 0,00% 0 0,00% u] 0.00% u] 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetel 13| 588 858 | 4596% | 588 357 | 44 95% | 692 397 | 47,20% |1 194 550 81 44%
Pozemky 14| 20657 | 165% | 20B57 | 158% | 21898 | 149% | 22634 | 155%
Stavby 15| 356535 | 2B)53% | 350926 | 27 58% | 304 458 | 25,89% | 433910 | 2358%
Samostatné rovité vici a soubory

movitfch vici 16] 180209 | 14.37% | 166 455 | 1272% | 163 448 | 11,14% | 436881 | 29.78%
Pestitelské celky trvalych porostd 17 u] 0,00% 0 0,00% u] 0.00% u] 0,00%
Zakladni stado a taZna zvifgata 18 0 0,00% 1] 0,00% u] 0.00% 1] 0,00%

Jing diouhodoby hmotng majetek 19| 588 0,05% 598 0,05% 598 0,04% 598 0,04%
Medokonieny dlouhodoby hrnotny

majetek 200 3737 | 030% | 12030 | 032% | 86911 | 593% | 279495 | 1905%
FPoskytnuté zalohy na dlouhodoby

hrotn§ majetek 21( 1008 | 008% | 5651 043% [ 4717 | 032% B16 0,04%
Ccefiovaci rozdil k nabytému

majetku 220 23714 | 189% | 22040 | 158% | 20366 | 139% | 20386 | 1.39%
Dlouhodoby finanéni majetek 23] A5849 | 445% | 55866 [ 427% | 61858 | 420% | 92107 | 6.28%
Puodiliy v evadanych a fizenych

nsohach 24 537145 | 424% | 64 472 | 416% | 59262 | 404% | 89531 | 6,10%
Fodily v dfetnich jednotkdch pod

podstatnim wlivem 25 1263 | 0,10% 1394 | 011% | 2676 | D,18% 2876 | 0,18%
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a

podily 2R 0 0,00% i} 0,00% i 0,00% i} 0,00%
PljEky a Gvéry - ovlddajici a fidfcl

osoba, podstatny viiv 27 144 0,11% 0 0,00% u] 0.00% 0 0,00%

Jiny dlouhodoby finanéni majetek | 28 0 0,00% i] 0,00% 0 0,00% 1] 0,00%
Pofizovany dlouhodoby finanéni

majetek 28 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

finanini majetek 30 0 0,00% i 0,00% i} 0,00% 0 0,00%
OBEZNA AKTIVA 31) 558916 | 4458% | 603 769 | 45,13% | 660 362 | 45,02% | 805 570 | 54 32%
Zasohy 32) 357 406 | 2850% | 428 824 | 32 76% | 456 604 | 31,13% [ 596 802 | 4069%
aterigl 33) 98305 [ 7.O5% | 122294 | 934% | 178291 | 12,16% [ 221082 | 1507%
Medokonéend viroba a polotovary | 34| 169 156 | 13.49% | 220033 | 1681% | 204 548 | 13,956% | 303 130 | 2067 %
yrobky 35| 85309 | BBO% | 82798 [ 633% | 71677 | 489% | B9458 | 474%
Fuitata 36 0 0,00% 0 0,00% i} 0,00% 0 0,00%
Fhofi 37] 2856 [ 023% | 2347 | 018% 473 0,03% 390 0,03%
Paoskytnuté zélohy na zésoby 38) 1700 [ 0,14% 1352 | 0,10% 1609 | 011% 2742 [ 0,19%
Dlouhodobé pohledavky 39) 6813 [ 054% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Pohledévky z obchodnich vztahd 40 0 0,00% 1] 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Pohledavky - ovladajici a fidici

osoba 41 0 0,00% 0 0,00% i} 0,00% 0 0,00%
Pohledévky - podstatny vliv 42 0 0,00% 0 0,00% i} 0,00% 0 0,00%
Pohledavky za spoleéniky, Eleny

drufstva a za Ufastniky sdrufeni 43 u] 0,00% 0 0,00% u] 0.00% 0 0,00%
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0,00% i] 0,00% 0 0,00% 1] 0,00%
Dohadné Géty aktivmi 48 0 0,00% i] 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
iné pohledavky 46 0 0,00% 1] 0,00% i) 0.00% 1] 0,00%
OdloZend dafiovd pohleddvka 47] 6813 [ 054% i 0,00% i} 0,00% 0 0,00%
Kréatkodohé pohledavky 48] 144376 [ 1151% | 148764 | 11,37% | 159462 | 10,87% [ 182 956 | 12.47%

Pohledévky z obchodnich vztahl 49) 137 564 [ 10597% | 143 645 | 10,37% | 150091 | 10,23% [ 176 517 | 1203%
Fohledavky - ovladajici a fidici
osoba 50 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Pohledévky - podstatny viiv 51 0 0,00% 1] 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Pohledavky za spoleéniky, Eleny
drufstva a za Ufastniky sdrufenl 52 0 0,00% i] 0,00% u] 0.00% 0 0,00%
Socidlni zabezpedeni a zdravotni

pojisténi a3 0 0,00% 0 0,00% 1] 0,00% 0 0,00%
Stat - dafiové pohledavky 84| 67E7 | 046% 3870 | 0.30% BO35 | 047% 4611 0,31%
Kratkodobé poskytnute zalohy 55 1003 | 008% 92 007 % 1650 | D11% 1086 | 007%
Dohadné Géty aktivni 56 0 0,00% 7 0,02% 334 0,02% 95 0,01%
Jiné pohleddvky 57 42 0,00% 39 0,00% 4589 0,03% B46 0,04%
Kratkodoby finanéni majetek SB[ 50321 | 401% | 26181 | 200% | 44296 | 302% | 25812 | 176%
Penize 59 282 0,02% 154 001% 250 0,02% 139 0,01%
Uity v bankach GO[ 60039 | 399% | 26027 | 199% | 44036 | 300% [ 25673 | 1.78%

Kratkodobé cenné papiry a podily | 61 0 0,00% 1] 0,00% u] 0,00% 1] 0,00%
Pofizovany kratkodoby finanéni

majetek 62| 0 0,00% i 0,00% 0 000% 0 0,00%
Casové rozliseni 3| 33120 | 2j5d% | 38032 | 251% | 36113 | 2 46% | 42972 | 2 53%
Naklady piidtich abdabl 64| o289 | 002% | 733 | O06% | 695 | 005% | 129 | 001%

Korplexni naklady piiStich obdobi | B8] 32801 | 26F2% | 36634 | 279% | 34810 | 237% | 42843 | 292%
Pfijmy pfigtich obdobf B& 30 0,00% 759 0.068% 605 0,04% 0 0,00%




v tis. KE) 2004 2005 2005 2007

PASIVA CELKEM 671 253 865 100,00% |1 308 863 | 100,00% |1 466 795 100,00% |2 144 §43 | 100,00%
VLASTNI KAPITAL G5 714 806 | 57,01% | 943 143 | 72,06% | 954 782 | 65,09% |1 050 492 | 71,62%
Zakladni kapital G5 394 500 | 31,46% | 543 596 | 41,53% | 250 867 | 17,10% | 328 355 | 22,39%
Zakladni kapital 70| 394500 | 31 46% | 543696 | 4153% | 260867 | 17 10% | 328 355 | 22.39%
Ylastni akcie a viastni obchodni

podily 71 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

Zrnény zakladniho kapitalu 72 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

kapitalové fondy 73| 267 050 | 21,30% | 267 308 | 20,42% | 565 789 | 38,57% | 565 789 | 38.57%
Ernisni 4%io 74 ] 0,00% ] 0,00% ] 0,00% ] 0,00%

Ostatni kapitalowé fondy 75 304995 | 24 57% | 304995 | 2350% | 593183 | 4078% | 598 183 | 40,78%
Ocefiovaci rozdily z pFecengni

majetku a zavazki 76| 379581 | -303% | 37 E93 | -288% | -32400 ) -221% | -32400 ) -221%
Ocefiovaci rozdily z pFecengni pfi

pferménach 77 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

Rezervni fondy, nedélitelny

fond a ostatni fondy ze zisku /5] 33861 | 2,70% | 35504 | 271% | 39454 | 269% | 39454 | 2.69%

Zakonny rezervni fond 79 31861 | 254% | 33504 | 256% | 37454 | 255% | 37454 | 255%

Statutdrni a ostatni fondy 50| 2000 0,16% 2000 0,15% 2000 0,14% 2000 0,14%

Vysledek hospodareni minulych

let B1] 13484 | 1,08% | 17750 | 1,36% | 92786 | 6,33% | 96670 | 6,73%h

Merozdéleny zisk minulych let 82| 123237 | 953% | 154472 | 1180% | 22946058 | 1665% | 98670 | 6,73%

Meuhrazend ztrata minulych let 83| 136 721 | -1090% | -136 722 | -10,45% | -136 722 | -89.32% a 0,00%

Vysledek hospodareni béiného

iéetniho obdohi 84| 32879 | 262% | 78985 | 6,03% 5 886 040% | 18224 | 1. 24%

CIZl ZDROJE 85| 530 408 | 42,30% | 364 589 | 27.86% | 511917 | 34,90% |1093 928| 74,58%
Rezervy g5 B649 0,69% | 12479 | 0,95% 9123 0,62% | 11661 | 0,79%

Rezery podle zviddtnich pravnich

padpish 87| 450 0,04% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

Rezra na dichody a podobné

zavazky g5 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

Rezrera na dafi z pfijmu B9 0 0,00% 3836 0,29% 0 0,00% 0 0,00%

Ostatni rezery 90] 81899 0B5% 8643 0,66% 91243 0F2% | 11661 | 0,79%

Dlouhodohé zévazky 91| 162 645 [ 12,97% | 165 940 [ 12,68% | 175436 | 11,96% | 621627 | 42,38%
Zavazky z obchodnich vztahtd 2 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Zavazky - ovladajici a fidici osoba | 93] 162645 | 12597% | 41145 | 3,14% 1] 0,00% 1] 0,00%

Zavazky - podstatny vliv 94 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

Zavazky ke spolednikim, Elendm

druZstva a k Ucastnikim sdrufeni | 95 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Dlouhodobé pfijaté zdlohy 95 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

Yydané dluhopisy g7 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

Dlouhodobé sménky k dhradé 85 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% a 0,00%

Dohadné déty pasivni k] 1] 0,00% a 0,00% a 0,00% 1] 0,00%

Jing zdvazhy 100 a 000% | 107 746 | 8.23% | 157095 | 1071% | 603 286 | 41,13%
OdloZeny dafiovy zavazek 1m a 000% | 17049 | 130% | 18341 1.26% | 18341 1.26%

Kratkodobé zavazky 102| 350 086 | 27,92% | 186 170 | 14, 22% | 212 624 | 14,50% | 326 532 | 22,26%
Tavazky z obchodnich vztahf 103 105952 | BA3% | 95160 | 712% | 138413 | 9.44% | 241 B20 | 1647%
Favazky - ovlddajici a fidici osoba | 104 15564 | 1.48% a 0,00% a 0,00% a 0,00%

Favazky - podstatny vliv 105 a 0,00% a 0,00% a 0,00% a 0,00%

Tavazky ke spolegnikim, lenim

drufstva a k déastnikim sdrufeni | 106 1] 0,00% 1854 0,14% 2917 0,20% 1714 0,12%

Favazky k zaméstnancim 107 26404 | 211% | 26095 | 199% | 29069 | 198% | 31373 | 214%

Favazky ze socialniho

zahezpedeni a zdravatnibio

pojisténi 108] 17997 | 144% | 16339 [ 126% | 15454 [ 105% | 15599 1.09%

Stat - dafiové zavazky a dotace 109] 3104 0,25% 3358 0,26% 2534 0,19% 4414 0,30%

Kratkodobé pfijaté zalohy 1Mo 1359 0% 718 0,05% 1544 0,11% 954 0,07 %

Yydané dluhopisy m 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%

Dohadné aéty pasivni 12| 10189 | 081% gE29 0,66% 4271 0,29% 5 455 0,44%

Jiné zavazky 113 165487 | 1320% | 36015 | 2,75% | 18122 | 1,24% | 235978 | 163%

Bankovni dvéry a vypomoci 14| 9028 0,72% 0 000% | 114734 | 7.82% | 134108 | 9,14%

Bankovni Uvery dlouhodobé 115 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0p0% | B7 830 | 463%

Kratkodobé bankovni Ovéry 16| 9023 0,72% 1] 0po0% | s6055 | 352% | BB 225 | 452%

Kratkodobé finanéni wipormoci 17 a 0,00% 1] 000% | 58676 | 4,00% 1] 0,00%

Casové rozliseni 18] 8631 0,69% 113 0,09% 9% 0,01% 423 0,03%

Yydaje piistich obdobi 119 Al 0,00% il 0,00% 95 0,01% 3 0,00%

Wynosy piiStich obdobi 120 8640 0F9% 1120 0,09% 1 0,00% 384 0,03%




PRILOHA P II: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK
MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY ODVETVIi

(v rmil. KE) 2004 2005 2006

AKTIVA CELKEM 1177 903 |100,00% | 184 262 | 100,00% | 206 523 | 100,00%
DLOUHODOBY MAJETEK 3|69 F73 | 39.22% | F3302 | 39,78% | 72 431 | 35,07%
Dlouhodoby nehmatny a hmotny

majetek 4| B7 075 | 37 70% | VO BYS [ 38,36% | BE 351 | 32 13%
Dlouhodaoby finanéni majetek 23| 2B93 | 152% | 2824 | 140% | BO30 | 294%

OBEZNA AKTIVA 31(103 107 | 57 96% (109 329| 59.33% | 133 001 | 64 40%
Zasoby 32| 30642 | 17 22% | 34 309 | 18.62% | 40 307 | 19 52%
Fohledavky 39| 58 860 | 33,09% | B0 905 | 33 06% | 79 964 | 58 /2%
Kratkodaby finanéni majetek B3| 13605 | ¥BS% | 14111 | 7B6% | 12730 | 5,16%

Casové rozligeni B3| 5023 | 2.82% | 1631 | 0,89% | 1091 | 0,53%

PASIVA CELKEM B7 [ 177 903 |100,00% [ 184 262 | 100,00% | 206 523 | 100,00 %
VLASTHI KAPITAL B3| 69 281 | 38,.94% | 74 962 | 40,68% | 73 902 | 35,78%
CIZI ZDROJE 55(103 950 | 58,43% (103 830 56,35% | 125 263 | 60,65%
Rezeny 96| 4607 | 259% | 4300 | 233% | 4733 | 2,29%

Dlouhodobé zévazky 91012804 | 720% | 6923 | 376% | 95634 | 452%

Kratkodobé zavazky 102) B2 348 | 35 05% | BO 487 [ 3253% [ 70796 | 34 28%
Bankovni dvéEry a vipomoci 114] 24191 [ 1360% | 32 120 [ 17 43% [ 40200 [ 19 47 %
Bankovni dvéry dlouhodobé 11516780 | 887% 128 [ 6A2% [ 16916 | 5,19%

Kratkodobe bankovni dvéry a

W pOMOC 116 8411 | 473% | 20102 [1091% [ 23284 | 11 7%
Casové rozligeni 118) 4672 | 263% | 5470 [ 297% | 7358 | 3,596%




PRILOHA PIII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A
FINANCNI STRUKTURY SPOLECNOSTI

[ tis. KE) 2004 2005 200572004 | 2006 |2006-2005( 2007 | 20072006 [2007 /2004
AKTIVA CELKEM 1[1253 8651308863 4,39% |1466 795 12,07% (2 144 843| 46,23% | 71,06%
Pohledavky za upsany zékladni

kapital 2 1] 1] b3 1] i 0 " X
DLOUHODOBY MAJETEK 3| 661829 | 667 062 | 0,79% | 770320 | 15,48% |1296 301 66,28% | 95,87%
Dlouhodoby net y majetek 4] 17122 | 22839 | 33,39% | 16065 | -29.66% 9644 39.97% | 43.67%
Tiizovaci widaje 5 i} i] % i} X 0 ki X
MNehmaotné wisledky wyzkumo 2

viwoje 6] 287 232 -19,16% 177 -2371% 123 -J051% | 57 14%
Software 7l 1213 13676 |104411% | 10465 | -24568% | 5869 | -4392% | 303.84%
Ocenitelna prava 8] 114596 8609 | -26F2% | 6423 | -3627% | 3ESY | -32EE% | -BEAT%
Goodwill ] 1] 1] X 1] X 0 X X
Jiny dlouhodoby nehmotnyg

rajetek 10 1] 1] b3 1] b 0 " X
MNedokonéeny dlouhodoby

nehmotny majetek 1) 4026 220 94 54% 0 -100,00% 0 X -100,00%
Poskytnuté zélohy na diouhodoby

nehmotny majetek 12 1] 1] ® 1] X 0 b X
Dlouhodoby hmotny majetel 13) 588 858 | 588 357 | 0,09% | 692397 | 17,68% |1194550| 72,52% | 102,86%
Pozemky 14] 20857 | 20657 0,00% 21898 E01% 22 654 359% 9581%
Stavhy 15) 3568935 | 380926 | 055% | 394450 | 929% | 433910 | 10,00% | 2083%
Samostatné rmovité vEci a soubory

mavityoh vécl 16) 160209 | 166 466 | -7B3% | 1634458 | -181% | 436801 | 167 29% | 142 43%
Pestitelské celky trvaljch porostd | 17 1] 1] X 1] X 0 % X
Zakladni stado a taina zvifgata 18 1] 1] x 1] X 0 X X
Jiny dlouhodoby hmotng majetek 19) 598 558 0,00% 598 0,00% 595 0,00% 0,00%
MNedokonieny dlouhodoby hrnotng

majetek 200 3737 12030 | 22192% | 86911 | 62245% | 279485 | 22159% |7379,13%
Foskytnuté zdlohy na diouhodoby

hrmotny majetek 21 1008 HhaT | 4B062% | 4717 | -1653% B16 -06,94% | -38.89%
Ccenovaci rozdil k nabytému

majethku 22 23714 | 22040 | 70B% | 20386 | -7R0% | 20 366 000% | -14,12%
Dlouhodoby fi tni majetek 23| 55849 | 55866 0,03% 61858 | 10,73% | 92107 | 4890% | 64,92%
Puodiliy v ovlddanych a fizenjch

nsobach 24| 53145 | 54 472 280% 559282 8,03% 99531 | 5103% | 6347%
Fodily v ugetnich jednotkach pod

podstatnim vivemn 25 12683 1394 10,37% 2576 84 ,79% 2476 000% | 103 96%
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a

podily 26 i} i] E i} X 0 ki X
PljEky a tvdry - ovladajici a Fidici

osoba, podstatny viiv 27 141 0 -100 00% 0 s u] ® -100 00%
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 1] 1] b3 1] X 0 " X
Pofizovany dlouhodoby finanéni

majetek 29 1] 1] ® 1] X 0 b X
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby

finanénl majetek 30 i] i] % i} X 0 k] X
OBEZNA AKTIVA 31| 558916 | 603769 | 8.02% | 660362 | 937% | 805570 | 21,99% | 44.13%
Zasohy 32| 357 406 | 428 624 | 19.98% | 456604 | 6,48% | 596802 | 30,70% | 66,96%
Iaterial 33 98305 | 122294 | 2430% | 176291 | 4579% [ 221082 | 2400% [ 124 71%
MedokonZena vijroba a polofovary | 34[ 169156 | 220033 | 3008% | 204648 | -F04% [ 303130 | 48320% [ 7920%
“yrobky 35| 85309 52798 -284% F1B77 | -13,43% | B9458 -3,10% | -1858%
Tvifata 36 i} 0 X i} X 0 El X
Zho# 37| 2856 2347 | 17 82% 479 -79.59% 330 -18,58% | -56,34%
Poskytnuté z3lohy na zésoby 38[ 1700 1352 | -2047% 1609 1901% 2742 042% | B1.28%
Dlouhodohé pohledavky 38 6813 1} -100,00% i} kS 0 % -100,00%
Pohledévky z obchadnich vztahd 40 1] 1] % 1] b 0 b b
Pohledavky - ovladajici a fidici

osoba 41 i} i] X i} X 0 E X
Pohleddvky - podstatny viiv 42 i} i] % i] X 0 ki X
Pohledavky za spolecniky, éleny

drufstva a za Ufastniky sdruZeni 43 1] 1] b3 1] X 0 b X
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 1] 1] b3 1] X 0 # X
Dohadné ucty akdivni 45 1] 1] X 1] X 0 % X
iné pohledavky 46 1] 1] x 1] X 0 X X
OdloZend dafiova pohledivka 471 B813 i} -100,00% i} X 0 El -100,00%
Kratkodobé pohledavky 45 144376 | 148764 | 3.04% | 159462 | 719% | 182956 | 14,73% | 26,72%
Pohledévky z obchodnich vztahi 49) 137564 | 143646 | 442% | 150091 | 449% [ 176517 | 1761% [ 2832%
FPohledavky - ovlddajici a fidic

osoba a0 0 0 X 0 ® 0 % ®
Pohledavky - podstatny viiv a1 1] 1] ® 1] X 0 b X
Pohledavky za spolecniky, éleny

drufstva a za Gfastniky sdruZeni 52 i} i] % i} X 0 k] X
Socidlni zabezpedeni a zdravotni

pojigténi a3 1] 1] b3 1] X 0 " X
Stat - dafiové pohledavky ad| 6767 3670 ) -3289% | 6094 78.24% 4611 -33,15% | -20,05%
Kratkodobé poskytnute zalohy 65 1003 g2 -1 07% 1850 G4 98% 1086 | -34,18% | 828%
Dohadné ety aktivnl 56 0 7 x 334 5.36% 96 -71.26% X
Jiné pohledavky 57 42 38 7 14% 489 1163 85% | B4B 32,11% |1438,10%
Kratkodoby finanéni majetek 58] 0321 | 26181 [ 4797% | 44296 | 69,19% | 25812 | 41,73% | 48.71%
Penize 58 282 154 -45.39% 260 65 33% 138 -6 54% | -50,71%
Uity v bankach 60 60039 | 26027 | -4799% | 44036 | 6219% | 25673 | -41,70% | -48,069%
Kratkodobé cenné papiry a podily [ 61 1] 1] b3 1] b 0 b b
Pofizovany kratkodoby financni

majetek G2 i} i] X i] X 0 E X
Casové rozligeni 63| 33120 | 38032 [ 1483% | 36113 5,05% | 42972 | 1899% | 29,75%
Naklady pfigtich obdabi 64 289 739 155.71% 598 -555% 128 8152% | -5536%
Kornplexni naklady pfigtich obdobi | 65 32 801 6534 | 1138% | 34810 [ -472% | 420843 | 2308% [ 3061%
Pfijmy pfigtich obdobi Joia] 30 JE9 [2430,00% | BO& -20,29% 0 -100,00% [ -100,00%




{v tis. KE) 2004 2005 |2005/2004| 2006 |2006/2005( 2007 [2007/2006 | 2007/2004
PASIVA CELKEM 67(1253865|1308 863 4,39% |1466 795 12,07% (2144 843 46,23% | 71,06%
VLASTNI KAPITAL B5[ 714 806 | 943 143 | 31,94% | 954 782 1,23% |1050 492| 10,02% | 46,96%
Zakladni kapital B9 394 500 | 543596 | 37.79% | 250 867 | H3.85% [ 328355 | 30,89% | -16,77%
Zakladni kapital 70 354 500 | 5453596 | 37 79% | 250867 | -5355% [ 328355 | 3089% | -1677%
Vlastni akeie a vlastni obchodni

podily 71 0 0 % i ¥ 0 i i
IZmény zakladniho kapitalu 72 0 0 ® 0 X 0 ks ks
kapitalové fondy 73| 267 050 | 267 308 | 0,10% | 565789 | 111,66% [ 565789 [ 0,00% | 111,87%
Emisni aio 74 B B 0,00% ] 0,00% 5 0,00% 0,00%
Ostatni kapitalové fondy 75 304995 | 304995 | 000% | 598183 | 96513% [ 598183 | 0,00% | 96,13%
Ocenaovaci rozdily z pfecenéni

majetku a zavazki B[ -37951 | 37653 | 0B8% | -32400 | -1404% [ -32400 [ 000% | -1463%
Ccefovaci rozdily z pfecenéni pf

pfeménach 77 0 0 % 0 ¥ i} i X
Rezervni fondy, nedélitelny

fond a ostatni fondy ze zisku 78[ 33 861 35 504 4,85% 39454 | 11,13% | 39454 0,00% 16,52%
Zakonny rezerni fond 79[ 31861 33 504 5,16% 37454 | 1M79% | 37 454 0,00% 17.,55%
Statutérni a ostatni fondy 50f 2000 2000 0,00% 2000 0,00% 2000 0,00% 0,00%
Vysledek hospodareni minulych

let 81 13484 | 17750 | 231.64% | 92786 | 422.74% [ 98 670 6,34% | 831,76%
Merozdéleny zisk minulych let B2 123237 | 154 472 | 26535% | 229508 | 45858% [ 98670 [ -5701% | -1993%
Meuhrazena ztrata minulych let 83[ 136721 | 136722 | 000% |-136722 | 000% 0 -100,00% | -100,00%
Vysledek hospodareni hézného

tcetniho obdohi 84 32879 | 78985 | 140,23% | 5886 92,55% [ 18224 | 209,62% | 44.57%
CIZ1 ZDRO.JE 85 530 408 | 364 589 | 31,26% | 511917 | 4041% (1003 928( 113,69% | 106,24%
Rezervy 85 8649 12479 | 44.28% 9123 26,89% [ 11661 [ 27.82% | 34.82%
Rezervy podle zvla&tnich pravnich

piedpisd 87 450 0 -100,00% 0 X 1] b -100,00%
Fezra na dichody a podobne

zavazhky i} 0 0 % i ¥ 0 i X
Rezerva na daf z pfijmu g9 0 3836 % I -100,00% 0 i X
Ostatni rezervy 90f 8199 8643 542% 9123 555% 11661 | 2782% | 4222%
Dlouhodohé zavazky 91 162 645 | 165940 | 203% | 175436 | 572% [ 621627 | 254,33% | 282,20%
Zavazky z obchodnich wztahd 92 0 0 % 0 ¥ 0 X X
Favazky - ovladajici a fidici osoba | 93] 162645 | 41145 | 74 70% 0 -100,00% 0 3 -100 00%
Zavazky - podstatny wliv 94 0 0 % i % 0 i i
Zavazky ke spolecnikdm, Elenlm

druZstva a k ufastnikim sdrufeni | 95 0 0 X 0 X a X X
Dlouhodobé piijaté zalohy 96 0 0 ® ] ¥ 0 i i
Yydang diuhopisy 97 0 0 % i ¥ 0 X X
Dlouhodobé sménky k dhradé 95 0 0 % 0 ¥ 0 X X
Dohadné Géty pasivni 33 0 0 % i ¥ 0 X X
Jiné zavazky 100 0 107 746 ¥ 157095 | 4580% [ BO3 256 [ 284 03% X
Odlofeny dafiovy zdavazek 101 0 17 049 ¥ 15 341 7 58% 18 341 0,00% X
Kritkodobé zévazky 102 350 086 | 186 170 | 46,82% | 212624 | 14, 21% | 326 532 | 53,57% 6,73%
Zavazky z obchodnich vztahd 103] 106952 | 93160 | -1290% [ 138413 | 4858% | 241620 | 7456% | 12591%
Zavazky - ovladajici a fidici osoba [ 104] 15 564 0 -100,00% ] ¥ 0 % -100,00%
Zavazky - podstatny wliv 105 0 0 % ] ¥ 0 x x
Zavazky ke spoleénikim, Elenlm

drufstva a k Ucastnikim sdruZeni | 106 n] 1854 X 2917 a7 34% 1714 -4 24% X
Zavazky k zamdstnancim 107] 26404 | 26095 | -117% | 29069 | 1140% [ 31373 7 H3% 18,82%
Zavazky ze socidlniho

zabezpedeni a zdravatniho

pojisténi 108] 17997 | 16339 | 921% | 15454 | -542% | 15991 347% | -1115%
Stat - dafiové zdvazky a dotace 109] 3104 3359 8.20% 2834 | -1563% | 4414 5575% | 4220%
Kratkodobé piijaté zalohy 110{ 1389 718 48 24% 1544 | 11474% 954 S3821% | -3 32%
Yydané diuhopisy 111 0 0 ® 0 X n] ks ks
Dohadné dety pasivni 112 10189 BE29 | 1531% | 4271 -50,50% | 6 488 5191% | -3632%
Jiné zavazky 113 165487 | 36015 | -7824% | 18122 | -49658% | 23978 | 3231% | -8551%
Bankovni Gvéry a vypomoci 114] 9028 0 -100,00% | 114 734 X 134 106 | 16.89% | 1385.47%
Bankovni dwéry dlouhodobé 115 0 0 % 0 ¥ B7 880 X X
kKratkodobé bankovni (véry 116| 9028 0 -100,00% | 56 058 X BE 228 | 18,14% | B33,58%
Kratkodobé finanéni wipormoci 17 0 0 % 53 B7B X 0 -100 ,00% X
Casové rozliseni 118] 8 651 1131 86,93% 96 91,51% 423 340,63% | 9511%
Wiydaje piistich obdobi 119 11 1 0,00% 95 753 B4% 38 -58.95% | 254 55%
Winosy pitstich obdobi 120] 8540 1120 | 57 04% 1 959 91% 3584 35300% | -9556%




PRILOHA PIV: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A
FINANCNI STRUKTURY ODVETVI

fw mil. KE) 2004 | 2005 |2005/2004( 2006 |2006/2005|2006/2004
AKTIVA CELKEM 1(177 903 | 184 262 | 3,57% |206 523 12,08% 16,09%
DLOUHODOBY MAJETEK J| 69773 (73302 5,06% |F2431| 1,19% 3.81%
Dlouhodoby nehmotny a hmotny

majetek 457075 [70B7E | 6357% | BE351 | -B12% -1,08%
Dlouhodoby financni majetek 23] 2698 | ZB24 | 274% | 6080 | 131.71% | 125 35%
OBEZNA AKTIVA 31(103 107 109 329| 6,03% (133001 21,65% | 28,99%
Fasoby J2[ 30642 | 34309 | 11597% | 40507 | 17 48% | 31.54%
Fohledavky 39| 588960 | GOS09 ) 348% | 79964 | 31.28% | 3585%
Kratkodoby finanéni majetek 5[ 13605 | 14111 | 372% | 12730 -8.79% b5 .43%
Casové rozliseni B3] 5023 | 1631 | 6753% | 1091 | 33.11% | 78,28%
PASIVA CELKEM B7 (177 903 184 262 | 3,57% |206 523 12,08% 16,09%
VLASTNI KAPITAL B[ 69281 | 74962 | 8.20% | 73902 | 1.41% 6,67 %
CIZi ZDROJE 85(103 950 103 830| 0,12% (125263 20,64% | 20,50%
Rezery o[ 4607 | 4300 | -BBE% | 4733 [ 10,07% 2.73%
Dlouhodobé zavazky 91(12804 | B3 | 4553% | 9534 [ 37 1% | -2554%
Kratkodobe zavazky 102) B2 348 | 6O 457 | -2588% [70796 | 17 04% | 15355%
Bankovni dvéry a wypomoci 114) 24191 | 32120 | 32,78% [40200 | 2516% | BB, 158%
Bankovni dvéry dlouhodobé 115) 15780 | 12018 | -2384% [ 16916 | 40,7/6% 7.20%
Kratkodobe bankovni Ovéry a

Y pomoc 116) 8411 | 20102 | 139,00% [ 23284 | 1583% | 176,53%
Casové rozliseni 118) 4672 | 5470 [ 17,08% [ 7358 | 34.52% | 57 49%




PRILOHA P V: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK NAKLADU A
VYNOSU SPOLECNOSTI

[ tis. KE) 2004 2 005 2 006 2 007
VYNOSY 1250 154|100,00% | 1 442 696 (100 00% | 1 378 9562 |100,00% |1 676 730|100 00%
I Triby za prodej zboZi 1] 9821 0.76% 6794 0,40% 4738 0,34% 1540 0,10%
Maklady vynaloZené na prodané
A zbodi 2] 44534 3292 3723 543
+ Obchodni marze 3| 4987 2502 1016 997
Il Vykony 4[1194 130 95,52% {1349 099 93 51% |1308 913 94,92% |1466 028| 92 95%
Triby za prodej viastnich wirobkd a
1. |sluZeb 5|1 166 624 | 83,33% |1293 416] 69,65% | 1263 091| 93,05% |1410868| 69.46%
2. |Zména stavu zdsob viasniinnostl | B) 3035 | 024% | 19319 [ 134% | 25748 | -187% [ 12279 | O78%
3. |Aktivace Tl 24271 [ 1594% | 35364 | 282% | B1670 | 374% | 42881 | 272%
B. |Vykonové spotieba d| 967 689 680 8§97 655 884 769 431
B.1. |Spotieba materidlu a energie 9] 410 428 526 B45 491737 517 664
B.2. [Sluiby 0] 157 26 54 282 164 147 151 767
+ Pfidand hodnota 1] 63 70 704 654 045 697 594
C.  |Osobni nakdady 2[ 49 535 079 581705 656 444
C.1. |Mzdové naklady 3] 38710 367 392 419823 473983
Odmény Elendm organd
C.2. |spoleénosti a druZstva 14| 596 54 o
Maklady na socilni zabezpedeni a
C.3. |zdravotni pojigténi 15| 125089 135873 146 636 165715
C.4. |Socidlni naklady 16| 9839 11 760 15 196 16 746
D Dané a poplatky 17 2251 1350 1314 1518
Qdpisy dlouhodobého nehmaotného
E majetku a hmotného majetku 18| B4 371 61747 61787 63101
Triby z prodeje dlouhodobého
1 jetku a materialu 19| 6328 051% 8 386 058% | 14139 | 103% | 38271 | 243%
Triby z prodeje dlouhodobého
1. |majetku 20| 767 1008 36 2355
.2, [Triby z prodeje materiglu 21| 5561 7378 14 103 35916
Ziistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a
F ial 22| 12098 9 964 12 513 13743
Z0statkova cena prodangho
F.1. |diouhodob&ho majetku 23| 892 1669 23 1735
F.2. |Prodany material 24| 11206 G295 12490 12008
Zména stawu rezer a opravnych
poloZek v provozni oblasti
a komlexnich nakladd pfistich
G obdahi 25| 91584 -15767 -1 078 -5 661
I, Ostatni provozni vynosy 26| 15186 [ 121% | 22115 | 153% | 18679 | 1,14% 5341 0,34%
H. Ostatni provozni naklady 27 18251 27705 18528 9992
. Prevod pravoznich vinosd 28 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% o 0,00%
I Prevod provoznich nakladd 29 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%
" Provozni vysledek hospodareni | 30| 53 493 81147 9095 22053
il Triby z prodeje cennych Eap\'rﬁ 31 0 0,00% o 0,00% o 0,00% o 0,00%
il Prodané cenné papiry a podily 32 n] n] n] 0
'Vynosy z dlouhodobého
W |finanéniho majetku 33 69 001% 118 001% 0 0,00% 0 0,00%
Wiinosy z podild v owladangch a
fizenych osobdch a v déetnich
Y11, |jednotkach pod podstatnym vlivern | 34 =] 118 1] 1]
“ynosy z ostatnich dlouhodobych
WIL2. |cennych papind a podild k) 0 0 0 0
“ynosy z ostatniho dlouhodobéha
I3, [finanéniho majetku 36 i i i i
“ynosy z kratkodobého finanéniho
Wil |majetku 37 i i i i
K. Maklady z finangniho majetku 33 1] 1] 1] 1]
“Wynosy z pfecensni cennjch
IX. |papird a derivatd 39 i 0,00% i 000% | 7143 | 052% | 1853 | 0,12%
Méklady z pfecenéni cennych
L papird a derivatd 40 0 0 0 492
Zména stavu rezerv a opravnych
M poloZek ve finanéni ohlasti 41 1] a o 1]
X, Wynosove troky 42 122 0,01% 57 0,00% 403 0,03% 370 0,02%
N Makladové droky 43| 5466 5 367 G101 16011
A Qstatni finanéni winosy 44 24795 [ 1968% | 27010 | 187% | 27936 | 203% | 63327 | 402%
a Ostatni finanéni naklady 45| 29 426 26 349 33 247 52877
H Prevod finantnich winosd 46 1] 0,00% a 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00%
P Pfevod financnich nakladd 47 a a a a
- Finanéni vysledek hospodaieni | 43| 9903 4 531 -3 866 -3 830
aQ Dari z piijmu za béznou éinnost | 43| 10 711 27748 656 1]
Q1. |- splatnd a0 a 3 836 -1943 a
Q2. |- odlofena a1 10711 23862 1292 1]
Vysledek hospodareni za
= héznou cinnost 52| 32879 48 868 5 885 18 223
L Mimofddné vinosy a3 1] 000% | 30117 [ 209% o 0,00% 1] 0,00%
R Mirnofadné naklady a4 o o 1] o
Dati z pfijmii z mimoradné
3 Cinnosti a5 0 1] 1] 1]
S.1. |- splatnd a6 1] 1] 1] 1]
3.2, |- odlofend a7 o 1] o 1]
Mimorfadny vysledek
" hospodareni Jati] 0 30 117 1] 1]
Prevod podily na wysledku
T. hospodafeni spalecnikim a9 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za Gcetni
"~ |ohdobi 60| 32879 76985 5885 16 223
Vysledek hospodareni pred
"~ |zdanénim 61| 43590 106 733 5229 16 223
Ostatni vynosy 46503 | 372% | 67003 [B09% | 65300 [ 474% | 109162 | 692%




(v tis. KE) 2004 2005 2 006 2 007
NAKLADY 1217 275]100,00% |1 363 711100,00% (1 373 067 | 100,00% | 1 558 507|100 ,00%
| Triby za prodej zboZi 1] 95821 0794 4739 1540
Maklady vynaloZené na prodané
A |zboF 2 4534 | 037% 3292 | 024% 3723 | 027% 543 0.03%
+ Obchodni marie 3| 4987 2 502 1016 997
1 Vykony 4[1194 130 1349 099 1308 913 1 466 028
Triby za prodej viastnich wyrobkd a
11, |sluZeb 5[1 166 B24 1203 416 128309 1410 868
1.2, |Zména stavu zasab vlagni Zinnosti 6] 3035 19318 -26 748 12279
1.3, |Aktivace 242N 36 364 51570 42 881
B. |vykonova spotiebha G| 567 689 | 46,64% | 680 897 | 4933% | 655884 | 47 F7% | 769431 [ 45,37 %
B.1. |Spotieba materidlu a energie 9] 410 428 926 B45 491 737 617 664
B.2. |Sluiby 10] 157 261 154 252 164 147 151 767
+ Piidana hod 11] 631428 670 704 654 045 697 594
C Osobni naklady 12| 495284 | 4059% | 535079 | 39.24% | 581705 | 4237% | 656 444 | 42,12%
1. [Mzdové naklady 13| 358 710 387 392 419 8623 473 983
Odmény Elendm organd
C.2. |spolecnosti a druZstva 14 596 o4 1]
Maklady na sociélni zabezpedeni a
C.3. |zdravotni pojisténi 15| 125089 135873 146 686 165715
C.4. |Socidlni naklady 16| 3883 11 760 15 156 16 746
D. |Dané a poplatky 17 2251 1350 1314 1518
Odpisy dlouhadobého nehmatného
E. |majetku a hmotného majetku 16| B4371 | 529% | 61747 | 453% | B1787 | 450% | 63101 | 4.05%
Trzbhy z prodeje dlouhodobého
1Il. jetku a materialu 19| 6328 8 386 14 139 38 271
Tiiby z prodeje dlouhodobého
1. |majetku 200 7EF 1008 3 2355
NIl.Z. |Triby z prodeje rmateridly 21| 5461 7378 14 103 35 916
Zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a
F materidlu 22] 12098 | 099% 9964 | 073% | 12513 | 0591% | 13743 | 088%
Zistatkovd cena prodaného
F.1. |dlouhodobého majethku 23| 692 1 669 23 1735
F.2. |Prodan§ material 24] 11208 295 12 450 12 008
Zrména stavu rezery a opravnich
poloZek v provozni oblasti
a komlexnich nakladl prigtich
G obdobf 25| 9184 | O7B% [ -15787 | -116% | 1076 | -008% | 5661 | -036%
I Ostathl provazni winosy 26| 15188 22115 15 679 5341
H Ostatnf provozni néklady 27 16251 | 134% | 27705 | 203% | 18525 | 135% | 00592 | DB4%
W, Pfevod provoznich winosd 28 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% u] 0.00%
| Pfevod provoznich nakladd 29 1] 1] 1] u]
* Provozni vysledek hospodareni | 30| 53 493 a1 147 9095 22 053
Wl [Triby z prodeje cennjch papird Ell 1] 1] 1] o]
J Prodané cenné papiry a podily 32 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0,00% o] 0,00%
Vynosy z dlouhodobého
WL [fi Enik jeth 33 69 118 0 I}
“ynosy z podild v ovladangch a
fizenych osobach a v GEetnich
W1, |jednotkdch pod podstatngm viivern | 34 55 118 1] u]
“ynosy z ostatnich dlouhodobych
W2 |cenniich papirl a podild 35 i] i] i] 0
“ynosy z ostatniho dlouhodobeho
W13, |finanéniho majetku 36 i] i] i] u]
“ynosy z kratkodobého finanéniho
WL [majetku 37 0 0 0 1]
. |Naklady z finanéniho majetku 38 1] 0,00% 1] 0,00% 1] 0.00% 0 0.00%
“/ynosy z pfecenéni cennych
1% |papird a derivitd 39 i i 7143 1853
Maklady z piecenni cennych
L papird a derivatd 40 i] 0,00% i] 0,00% i] 0.00% 492 0.03%
Zrnéna stavu rezety a opravnych
il polofek ve finanéni oblasti 4 i] 0,00% i] 0,00% i] 0,00% u] 0,00%
X Wynosove lroky 420 122 a7 403 370
N Nakladove droky 43] 5468 | 045% 5367 | 038% B 101 044% | 165011 | 103%
A Ostatni finanénl vynosy 44| 24795 27010 27 936 B3 327
Q Ostatni finanéni naklady A6) 29426 | 242% | 26348 | 193% | 33247 | 242% | 52877 | 339%
A Prevod finanénich vynasd 46 1] 1] 1] u]
P.  [Pfevod finanEnich nakladl 47 i] 0,00% i] 0,00% i] 0.00% 0 0.00%
* Finanéni vysledek hospodafeni | 48] 9903 4531 3 866 3830
aQ Dafi z pfijmu za béZnou éinnost | 49| 10711 | 083% | 27748 | 203% 656 -0,05% I} 0,00%
Q1. |- splatna 50 1] 3 886 -1948 0
Q.2 |- odloZena 51] 10711 23 882 1292 0
Vysledek hospodareni za
= héinou cinnost 52] 32879 48 868 50883 18 223
HIL |Mirmofddné vinosy a3 1] 30 117 1] o]
R, [Mimotadné naklady 54 i] 0,00% i] 0,00% i] 0.00% 0 0.00%
Daf z pfijmi z mimofadné
5 dinnosti 55 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% I} 0,00%
S, |- splatnd 56 0 0 0 1]
5.2, |- odloZena 57 i] 1] 1] 0
Mimoradny vysledek
: hospodareni 58 0 30 117 0 0
Frevod podilu na visledku
T haspodafeni spolegnikim 59 1] 1] 1] u]
Vysledek hospodareni za Géetni
*+ _|ohdohi 60) 32879 78 985 5885 18 223
Vysledek hospodaieni pred
*** |zdanéni 51] 43590 106 733 5229 18 223
Ostatni naklady 793 [BAT% | 77329 [ SE7% | B3867 | 4B85% | 52977 [ 340%




PRILOHA P VI: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK NAKLADU A
VYNOSU ODVETVI

fw rmil. KE) 2 004 2 005 2 006
VYNOSY 376 465)100,00% | 367 486 | 100,00% | 432 932 | 100,00%
Trzby za prodej zhodi 19085 [ 507% [ 18962 | 516% | 20678 | 478%
Wykony 321074 85,79% |319 534 | 86,95% |379 831 87,73%
Triby za prodej wlastnich
witohkil g slufeh

fmeéna stavu zasob vlasni

—_

I

m

J02 553 ) 80,37 % | 305 300 | 53 ,59% | 366 605 | 54 55 %

Einnosti Gl 14494 | 385% | 7619 | 207% | 9247 | 214%

Aktivace Fl 4027 | 107% | 3615 | 098% | 3579 | 092%

Ostatni vynosy 36306 [ 9,64% | 28990 [ 7.89% | 32423 | 749%

NAKLADY 364 177 [100,00% (357 721 (100,00% (421 267 [ 100,00%
Maklady wynaloZené na prodané

zhodi 2116555 | 455% | 156519 | 434% [ 16063 | 3.81%

Vykonova spotieba 5264 921| 72,75% |267 519 74,78% |319 736| 75,90%
Osobni naklady 12032649 | 8,97% [ 35455 ( 9.91% [ 39907 | 947%

Odpisy dlouhodobéha

nehmotného majetku a

hmotneha majetku 18 10147 | 279% [ 11197 [ 313% [ 11186 | 2 BR%

Makladove Groky 43| 1707 | 047% | 1673 | 047% [ 1625 | 0,39%

Ostatni naklady 38198 [1049% | 26 358 | 7.3%% | 327350 | 7,77%




PRILOHA P VII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK NAKLADU A

VYNOSU SPOLECNOSTI
[ tis. KE) 2004 2005 |2005/2004| 2006 |2006/2005| 2007 |2007/2006 | 2007/2004
VYNOSY 1260 1541 442606 1540% (13780962 -442% |1576730| 1434% | 265.12%
l. Triby za prodej zhoZi 1 9521 5704 | -3915% | 4739 | 1821% 1640 | B7A0% | -B383%
A Maklady vynalofené na prodané zhd 2| 4534 3282 3723 543
+ Obchodni marie 3| 4987 2 502 1016 997
1. Vykony 411194 1301349099 | 1295% (1308913 -2598% |1466028| 1200% | 22 77%
1.1, |Triby za prodej vlastnich virobkd a|  5[1 166 6824|1293 416| 1085% [1283091| -080% |1410868) 995% | 2092%
1.2, |Zména stavu zdsob vlasni innosti | 6] 3035 19319 | 536,54% | -25 745 | -23326% | 12279 | -147 69% | 304 58%
1.3, |Aktivace 7| 24271 J6 364 | 4582% | 51570 | 4182% | 42881 | -1685% | 7EES%
B.  |Vykonova spotieba 8| 567 689 | 680 897 655 884 769 431
B.1. |Spotfeba materialu a energie 9] 4104258 | 526 G45 431 77 517 BB64
B.2 |Slufby 10] 157 261 | 154 252 164 147 151 767
+ Piidana hodnota 11] 631 428 | 670 704 654 045 697 594
C.  |Osobni naklady 12| 495284 | 535079 581 705 656 444
C.1. |Mzdové naklady 13| 359710 | 3587 392 419823 473983
C.2. |Odmény Elenlm organd spolednost| 14 596 a4 0
C.3. |Maklady na socidlni zabezpedenia| 15[ 125082 | 135873 146 636 165 715
C.4. |Socialni naklady 16| 9889 11 760 15 196 16 746
D.  |Dané a poplatky 17] 2251 1350 1314 1518
E.  |Odpisy dlouhodobého nehmotného | 18] B4 371 51747 51787 53 101
. |Tréby z prodeje dlouhodobého n 19| 6328 8 386 3252% | 14139 | 6BG0% | 38271 | 17068% | 504,79%
.1, |T¥Eby z prodeje diouhodobého maje] 20[ 767 1008 31 .42% 36 -96543% | 2355 |644157% | 207.04%
.2 |Triby z prodeje materidlu 21] 5561 7378 J2B7% | 14103 | 9M15% | 35916 | 154 67% | 545 86%
F. Ziistatkova cena prodaného dlod 22| 12 098 9964 12 513 13743
F.1. |Zistatkovd cena prodangho dlouhod 23[ 892 1663 23 1735
F.2. |Prodany material 24| 11 206 § 295 12 450 12 008
Iména stavu rezer a apravnych
poloZek v provozni oblasti
a komlexnich nakladf piitich
G, |obdobi 25| 9194 | 15787 -1 076 -5 61
I, |Ostatni provozhi wyhosy 26] 15186 | 22115 | 45B3% | 15679 | -29.10% | 5341 -B594% | -64,83%
H. Qistatni provozni naklady 27| 16 251 27705 18 525 -3 892
. Prevod provoznich winosh 28 il ] X 0 % 0 % X
l. Pievod provoznich ndkladd 29 0 ] o] ]
* Provozni vysledek hospodareni | 30| 53493 | 81147 9095 22 053
Yl |Tréby z prodeje cennich papird A 0 0 i 0 i 0 i i
J. Prodané cenné papiry a podily 32 il 0 0 0
Yl |Vynosy z dlouhodobého finanén| 33 69 118 7101% 0 -100,00% 0 ¥ -100,00%
Yinosy z podild v ovladangych a
fizenych ozobich av dfetnich
Y1, |jednotkach pod podstatnyrm vlivern | 34 =] 118 7101 % ] -100,00% 0 # -100,00%
W2, [Wynosy z ostatnich dlouhodobych d 35 0 0 i 0 i 0 i ¥
WIL3. [Wynosy z ostatniho dlouhodobého fi 36 il 0 % 0 % 0 % X
Wl Wynosy z kratkodobého finanéniho | 37 0 o] ki ] ki ] ki ¥
k. Maklady z finanéniho majetku 33 0 0 0 0
X |Vinosy z pfecensni cennych papir] 39 1] 0 % 7143 % 1853 =74 06% ki
L MNaklady z pfecenéni cennych papir 40 0 ] ] 432
M. |Zména stava rezere a opravnych poll 41 0 0 ] ]
X “inosove droky 421 122 57 -53 28% 403 BO7 ,02% 370 -8.19% | 203.28%
M. |MNakladové droky 43| 5466 5 367 5101 16 011
. |Ostatni finanéni winosy 44] 24798 | ZF 010 8.92% 27 936 3.43% 53327 | 12669% | 155 37%
0. |Ostatni financni ndklady 45] 29426 | 25349 33 247 52 877
¥l |Pfevod finangnich winosi 45 1] 0 % 0 % 0 % ki
P. Pievod finanénich nakladd 47 0 ] ] ]
* Finanéni vysledek hospodareni | 43| 9903 4531 -3 866 -3 830
3. |Daf z piijmu za béZnou éinnost | 49 10711 27 748 656 0
0.1, |- splatnd 50 0 3 586 -19458 0
0.2, |- odlofend 511 1071 23862 1292 0
™ |Vysledek hospodareni za béznoy 52| 32 879 | 48 868 5 885 18 223
. |Mimofadngé vinosy a3 i) 30 117 X 0 -100 00% 0 X X
RE.  |Mimofadné naklady 54 0 0 0 0
5. Dah z piijmii z mimoiadné éinnd 55 0 1] 0 0
51 |- splatna ) 0 0 0 0
5.2 |- odlofend a7 0 0 i 0
i Mimofadny vysledek hospodaier 58 0 30 17 0 0
T Prevod podily na wysledku hospodai 59 0 ] ] ]
“* _|Vysledek hospodaieni za Géetni| 60) 32 879 | 78985 5 885 18 223
= |Wysledek hospodaieni pred zdar] 51| 43590 | 106 733 5229 18 223
Ostatni viynosy 46503 | B7803 [ 8381% | B5300 | -2563% | 109162 | 67 17% | 134 74%




v tis. KE) 2004 2005 |2005/2004 | 2006 |2006/2005) 2007 |2007/2006 | 2007/2004
NAKLADY 1207 2751363 711 1203% | 1373067 [ 0,69% | 1558507 | 13,51% | 28.03%
l. Triby za prodej zbodi 1] 9821 5794 4738 15640
A Maklady wynaloZfené na prodané zhq 2| 4534 3292 | 27 39% | 3723 13.09% 543 -8541% | -88.02%
+ Obchodni marie 3| 4987 2 502 1016 997
II. Vykony 411194 1301 349 099 1308 913 1 466 028
I1. [Triby za prodej viastnich wyrobkd a| 5|1 166 824 [1 293 416 1283 091 1410 568
.2, |Zména stavu zdsob vlasni Einnosti 6| 3035 19319 26748 12 279
I1.3. |Aktivace 7l 24271 36 364 51570 42881
B.  |Vykonova spotieba g 567 689 | 680897 | 1994% | 655884 | -367% | 769431 | 17 31% | 3554%
E.1. |Spotieba materialu a energie 9] 40428 | 526645 | 2832% | 491737 | -BB3% | BI7BE4 | 2561% | 2049%
B.2. |Sluzby 100 157 261 | 154252 | -191% | 164147 | 641% | 151767 | -754% | -3.49%
+ Piidana hodnota 11] 631 428 | 670 704 654 045 697 594
C.  |Osobni naklady 12| 495284 | 535079 | 5.03% | 581705 | 871% | 656 444 | 1285% | 3254%
C.1. |Mzdové naklady 13| 359710 | 387392 | 770% | 419823 | 837% | 473983 | 1290% | 3177%
C.2. |Odmény Elendm organd spolednost] 14 295 54 -0 94% 0 -100,00% % -100,00%
C.3. |Maklady na socidlni zabezpedenia| 15| 126089 | 135873 | 862% | 146686 | 796% | 165715 | 1297% | 3248%
C.4. |Socidlni naklady 16| 9889 11760 | 1892% | 15196 | 2022% | 16746 | 1020% | 69.34%
D.  |Dané a poplatky 17| 2251 1350 | -40,03% 1314 -267% 1518 1553% | -3256%
E.  |Odpisy dlouhodobého nehrnotného | 18] 64 371 61747 | -408% | B1787 0,06% 53 101 213% -1.97%
M. Trzhy z prodeje dlouhodobého n 19| 6328 § 386 14 139 382N
1. |Tééby z prodeje dlovhodobého maje] 20{ 767 1008 36 2355
.2, |Triby z prodeje materidlu 21| 5561 7378 14103 35916
F.  |Ziistatkova cena prodaného dloy 22| 12 098 9964 | 17 B4% | 12513 | 2558% | 13743 9.83% 13 60%
F.1. |Zistatkova cena prodaného dlouhog 23| 892 1 669 87 ,11% 23 -98,62% 1735 |744348% | 2451%
F.2. |Prodany material 241 11 208 5295 | -2698% | 124580 | S05F% | 12008 | -3868% 716%
Iména stavu rezer a opravnych
poloZek v provozni oblasti
a komlexnich nakladd piistich
G.  |obdobi 25| 9184 | 15787 |1 71% | 1076 | 93,18% | -5661 | 42612% | -16157%
v, |Dstatni provozni vynosy 25| 15186 2115 15679 230
H.  |Ostatni provozni naklady 27| 16251 27705 | 7048% | 18525 | -3313% | -9992 |-15394% | -16149%
W Pfevod provoznich winosd 28 0 i 0 i
. Pievod provoznich ndkladi 29 0 0 i 0 H 0 H i
i Provozni vysledek hospodareni | 30| 53493 | 81147 9095 22 053
Wl [Triby z prodeje cennych papird 3 1] 0 1] ]
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 X 0 X 0 X X
VI, |Vynosy z dlouhodobého finanén| 33 69 118 0 0
“nosy z podild v ovladanich a
fizenych osobach a v dEetnich
W11, |jednotkach pod podstatnym wliver | 34 59 118 0 0
WIL2, [Winosy z ostatnich dlouhodobych 4 35 0 i 0 i
W3, [vnosy z ostatniho dlouhodobého fi 36 0 0 0 0
Wl Wynosy z kratkodobého finanéniho | 37 0 0 0 0
k. Maklady z finanéniho majetku 38 1] 0 ki 1] ki 0 H k]
[ |W{nosy z pfecendni cennych papin] 39 0 0 7143 1853
L. Maklady z pfecenéni cennych papir 40 0 i ¥ 0 ¥ 492 ¥ E
M. |Zména stavu rezer a opravnych poll 41 0 0 X 0 H 0 H i
K Winosove roky 421 122 57 403 370
M. |Makladové droky 43| 5 466 5 367 -1.81% g 101 1368% | 16011 | 162.43% | 192,92%
¥l |Ostatni finanéni wynosy 44| 24758 | Z7 010 27 936 B3 327
0. |Ostatni finanéni naklady 45| 29426 | 26349 | 1046% | 33247 | 2618% | 52877 | 5904% | TI9R9%
#I. |Pfevod finangnich winost 45 0 0 0 0
P. Pfevod finanénich nakladd 47 0 0 X 0 ¥ 0 X E
i Finaneni vysledek hospodaieni | 45) 9903 4 531 -3 866 -3 830
Q. |Dan z prijmu za béZnou cinnost | 49| 10711 | 27 748 | 15906% 656 [-102,36% 0 -100,00% | -100,00%
Q.1. |- splatnd 50 0 3886 ¥ -1945 [ -18013% 0 -100,00% X
Q.2 |- odloZend 51] 10711 23862 | 12278% | 1252 | B459% 0 -100,00% | -100,00%
= |vysledek hospodaieni za hézno| 52| 32 879 | 48 868 5885 18 223
A [Mimofadné vynosy a3 1] 30117 0 0
R. Mirnofadné naklady 54 1} 0 X 0 ® 0 X X
= Daii z pfijmii z mimofadné éinnd 55 0 0 ¥ 0 ¥ 0 ¥ X
5.1, |- splatnd a5 0 0 X 0 H 0 H i
5.2, |- odloZend a7 0 0 ¥ 0 ¥ 0 X E
i Mimofadny vysledek hospodarfer 55 1] 30 117 1] 1]
T. Prevod podilu na wisledku hospodai 59 0 0 X 0 X 0 X X
~* |vysledek hospodaieni za Gcetni| 60| 32879 | 78 985 5 885 18 223
* _|Vysledek hospodareni pred zdan 51| 43590 [ 106 733 5229 18 223
Ostatni naklady 79931 77329 | -326% | B386T [ -17A1% | 52977 | 17 05% | -3372%




PRILOHA P VIII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK NAKLADU A
VYNOSU ODVETVI

fw mil. KE) 2004 | 2005 20052004 2006 |2006/2005 | 2006/2004

VYNOSY 376 465|367 486 -2.39% (432932 17.81% | 15,00%

Triby za prodej zhodi 19085 [ 18962 | OR4% | 20676 | HD05% 8,35%

——

Wykony 3210741319534 048% (379831 18,87% | 18,30%

=

Triby za prodej vlastnich
virobkl a sluZeb

M

J02 553|306 300 150% |3B66R0S) 18591% | 21.17%

Zména stavu zasob vlasni

Einnosti Bl 14494 [ 7B19 | 47 43% | 9247 | 2137% [ -36.20%
Aktivace J A0 [ 3615 | 1023% | 3979 | 1007% | -1.19%
Ostatni vynosy 36306 | 28990 | 20,15% | 32423 | 11.84% | -10,70%
NAKLADY 364 177|357 21| A 77% (421267 17,76% | 15,68%
Maklady wynaloZené na prodang

zhoFi 2116555 (15519 | £526% | 16063 J51% -2 3%
Vykonova spotieba 8264 921(267 519| 0,98% |319736| 1952% | 20,69%
Osobni naklady 1232649 | 35455 | 859% | 39907 | 1256% | 22,23%
Ddpisy dlouhodobého

nehmotného majetku a

hmotného rmajetku 15[ 10147 | 11197 [ 1035% | 11186 | -0,10% | 10.24%
Makladove droky 43| 1707 | 1673 | -199% | 1625 | -2A7% | -430%

Ostatni naklady 36198 | 26358 | 31,00% | 32750 | 24,25% | -14,26%




PRILOHA P IX: ROZVAHA SPOLECNOSTI ZA OBDOBI 2004-2007

v tis. KE) 2004 2005 2006 2007
AKTIVA CELKEM 1)1 253 8651 308 863 |1 466 7952 144 843
Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0
DLOUHODOBY MAJETEK 3| 661829 | 667 062 | 770 320 |1 296 301
Dlouhodoby nehmotny majetek 4 17122 | 22839 | 16065 9644
Zfizovaci vydaje 5 1] 0 0 0
Mehmotné visledky vizkurmu a vivoje 6| 257 232 177 123
Software 71213 13678 | 10465 5 669
Ocenitelna prava 8| 11596 8 509 5423 3652
Guoodwill 9 0 0 0 0
Jing dlovhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0
Medokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11| 4026 220 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 13 986 858 | 586 357 | 692 397 |1 194 550
Pozemky 14] 20657 | 20857 | 218598 | 226584
Stavby 15] 358 935 | 360926 | 394 459 | 433 910
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16| 180 209 | 166 455 | 163 448 | 436 831
Péstitelské celky trealjch porostd 17 0 0 0 0
Zakladni stado a taind zvifgata 18 0 0 0 0
Jing dlovhodoby hrmotny majetek 19| 598 093 093 093
Medokonéeny dlouhodoby hrmotny majetek 200 3737 12030 | 85911 | 279495
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hrmotny majetek 21| 1008 5651 4717 G616
Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 22] 23714 | 22040 | 20366 | 20366
Dlouhodoby financni majetek 23| 55849 | 55866 | 61858 | 92107
Podiliy v ovladanych a fizenych osobach 24| 53145 | 54472 | 58282 | 89531
Podily v d€etnich jednotkach pod podstatnym vlivern 25 1263 1394 2576 2576
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0
Pljcky a véry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 27 14M 0 0 0
Jing dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0 0 0
Pofizovany dlouhadoby finanéni majetek 29 a 0 0 0
FPoskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30 0 0 0 0
OBEZNA AKTIVA 31| 558 916 | 603 769 | 660 362 | 805 570
Zasohy 32| 357 406 | 428 824 | 456 604 | 596 802
Material 33| 9593850 | 1222594 | 175291 | 221 082
Medokonéend wiroba a polotovary 34] 1689156 | 220033 | 204 548 | 303130
Wyrobky 35| 85309 | 82798 | 71677 | BI458
yifata 36 a 0 0 0
Zhodi 37| 2856 2347 479 390
Poskytnuté zalohy na zésoby 38| 1700 1352 1609 2742
Dlouhodobé pohledavky 38| 6813 0 0 0
Pohledévky z obchodnich vztahi 40 a 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 42 i} 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, Eleny druZstva a za d&astniky

sdruZeni 43 a 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0
Dohadné &ty aktivni 45 0 0 0 0
Jiné pohledavky 46 0 0 0 0
OdloZend dafiova pohleddvka 471 B813 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 48| 144 376 | 148 764 | 159 462 | 182 956
Pohleddvky z obchodnich vztahd 49| 137 o6d | 143646 | 150091 | 176517
Pohledavky - ovlddajici a fidici osaba 50 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny viiv 51 a 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, Eleny druZstva a za dgastniky

sdruZeni a2 0 0 0 0
Socidlni zabezpeteni a zdravotni pojidténi 53 0 0 0 0
Stat - dafiove pohledavky 54| &7E7 3570 B 558 4611
Kratkodobé poskythuté zalohy 55| 1003 892 1650 1086
Dohadne Oéty aktivni a6 a 37 334 ]
Jing pohledavky a7 42 38 439 B46
Kratkodoby financéni majetek 58| 50321 | 26181 | 44296 | 25812
Penize o 154 260 139
L&ty v bankach BO| 80039 | 26027 | 44036 | 25673
Kratkodobé cenné papiry a podily &1 a 0 0 0
Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 52 i} 0 0 0
Casové rozliseni 63| 33120 | 38032 | 36113 | 42972
Maklady piigtich obdobi B4 289 739 695 129
Komplexni naklady pfistich obdabi 65| 32801 36534 | 34810 | 42843
Pfijmy pistich obdobi 66 30 759 605 0




v tis. K& 2 004 2 005 2 006 2 007
PASIVA CELKEM 671 253 865 (1 308 863 (1 466 795 |2 144 843
VLASTHI KAPITAL 63| 714 806 | 943 143 | 954 782 |1 050 492
Zakladni kapital B2 394 500 | 543 596 | 250 867 | 328 395
Zakladni kapital 70| 394 500 | 543 896 | 280 567 | 328 355
Vlastni akeie a wlastni obchodni podily 71 0 0 0 0
Fmény zakladniho kapitaly 72 0 0 0 0
kapitalové fondy 73| 267 050 | 267 308 | 565789 | 565 789
Emizni 4Zio 74 G G ] G
Ostatni kapitalové fondy 75| 304 995 | 304 995 [ 535 183 | 595183
Ocefiovaci rozdily z pfecengni majetku a zavazkl 76| -37 951 | 37 B93 [ -32400 | -32 400
Ocefiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 77 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 78] 33 861 33 504 39 454 39 454
Zakonny rezerni fond 9] 31881 33504 [ 37454 | 37 454
Statutami a ostatni fondy 80| 2000 2000 2000 2000
Vysledek hospodareni minulych let g1] 13484 | 17750 | 92786 | 98 670
Merozdéleny zisk minulych let 82 123237 | 164 472 | 228508 | 95670
Meuhrazena ztrata minulych let 83| 136 VA [ 156 722 | 136 7 0
Vysledek hospodareni hézného icetniho obdohi g4 32879 | 78985 5 886 18 224
CIZl ZDRO.JE 85| 530 408 | 364 589 | 511917 |1 093 928
Rezervy g6| 8649 12 479 9123 11 661
Rezery podle zdéstnich pravaich pfedpisi 87| 450 0 0 0
Reztva na dichody a podobne zévazky a5 0 0 0 0
Rezerva na daf z pfijmu g9 0 3836 0 0
Dstatni rezeny 90| 5159 g B43 8123 11 BB1
Dlouhodobé zavazky 91| 162 645 | 165940 | 175 436 | 621 627
Favazky 7 obchodnich vztahl 92 0 0 0 0
Favazky - ovladajici a fidici osoba 95| 162645 [ 41145 0 0
Favazky - podstatny vliv 94 0 0 0 0
Lavazky ke spolednikim, élendm druZstva a k déastnikim

sdruzeni 95 0 1] ad 1]
Dlouhadobé pfijaté zalohy 96 0 0 0 0
Yydané dluhopisy g7 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k dhradé Y5 0 0 0 0
Dohadne Géty pasivni 99 0 0 o 0
Jing zévazky 100 1 107 746 | 157 095 | BO3 286
OdloZeny dafiovy zavazek 101 1 17049 | 158341 18 31
Kratkodobé zavazky 102| 350086 | 186 170 | 212 624 | 326 532
Zavazky z obchodnich vztahl 103 1059582 | 93160 | 138 413 | 241 620
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 18 554 0 o 0
Favazky - podstatny vliv 105 0 0 0 0
Favazky ke spolecnikim, Elenlim druZstva a k Ofastnikim

sdruZeni 106 1] 1854 2917 1714
Zavazky k zaméstnancim 107] 26404 [ 26095 | 29089 | 31373
Zavazky ze socidlniho zabezpedfeni a zdravotniho pajisténi 105) 17 997 16 339 15 454 15 991
Stat - dafiové zdvazky a dotace 109] 3104 3359 2834 4 414
Kratkodobé piijaté zalohy 110] 1389 718 15644 954
Yydané dluhopisy 111 0 0 0 0
Dohadné 0éty pasivni 12| 10189 g 629 4271 G 485
diné zdvazky 13| 165487 | 36015 | 18122 | 23978
Bankovni dvéry a vypomoci 114 9028 0 114 734 | 134 108
Bankovni dvéry dlouhodobé 115 0 0 0 b7 880
Kratkodobé bankowni dvEry 116 9028 1] 56055 | BB 225
Kratkodobé finanéni wypomoci 117 0 0 58 676 0
Casove rozliseni 118] 8691 1131 96 423
Wydaje pfistich obdobi 119 11 11 95 39
Wynosy pitstich obdobf 120 8640 1120 1 384




