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ABSTRAKT

Bakalaiska prace, ktera ma nazev ,,Finan¢ni analyza spole¢nosti DT - Slovenska
vyhybkaren, a.s.“ je rozdélena na dvé& Ccasti. V teoretické cCasti je popis finanéni
analyzy, jeji metody a ukazatele. Druha, praktickd ¢ast, zacina piestavenim spole¢nosti
DT - Slovenska vyhybkaren, a.s. Nasledné jsou aplikovany poznatky z teoretické casti
prace natuto spole¢nost vypracovanim finan¢ni analyzy, ktera je sloZena z absolutnich,
rozdilovych a pomérovych ukazateli. ZavéreCna cast prace obsahuje vymezeni

problematickych oblasti a navrh doporuceni pro jejich zlepseni.

Klicova slova: finan¢ni analyza, rentabilita, absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele,

pom¢érové ukazatele, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash-flow.

ABSTRACT

Bachelor thesis, which is called "Financial analysis of the company DT - Slovenska
vyhybkaren, a. s." is divided into two parts. In the theoretical part is description
of the financial analysis, methods and indicators. The second, practical part starts resetting
DT - Slovenska vyhybkaren, a.s. Subsequently, the applied is knowledge of the theoretical
work on developing the company financial analysis, which is composed of absolute
and differential ratios. The final part contains the definition of issues and draft

recommendations for improvement.

Keywords: financial analysis, profitability, absolute indicators, distinction indicators,

ratios, balance sheet, income statement, cash-flow.
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UvoD

O kterémkoliv podniku vytvaiejicim zisk lze fici, ze je ziskovy. Tento vyrok ale neni
zarukou budouci jistoty. Podnik je velice slozity komplex, ktery pro napliovani svych cili
realizuje mnoho ¢innosti. Tyto podnikové Einnosti jsou navzajem provazany. V dneSnim
modernim svéte, ktery se velmi rychle vyviji kuptedu, je pro spolecnost stale vétsi vyzvou
snaha byt lepsi nez konkurence, tim, ze bude efektivnéji vyuzivat své zdroje, inovovat
a predevsim maximalizovat zisk. To vSe pfispiva k finan¢n€ zdravému podniku, ktery ma

velky potenciél vydrZet na trhu dlouhou dobu.

Zakladnim kamenem finan¢niho fizeni spolecnosti je finan¢ni analyza. Pravé ta slouzi
jako podklad pro rozhodovani finan¢nich manazerd nejen pro svoji piehlednost o minulych
finanénich aktivitach spolec¢nosti, ale ptredev§im svoji predikci o budoucim stavu
této spolecnosti, diky kterému mohou pracovnici na manazerskych pozicich pfedchazet
pfedpovidanym, zejména finanénim hrozbam z hlediska mnohdy zbyte¢né ztraty financi

v n¢kterych oblastech podnikové ¢innosti.

Bakalaiska prace je rozdé€lena na dvé ¢&asti. Prvni ¢ast je zaméfena na teoretické
pojednani tykajici se problematiky finan¢ni analyzy. Vychozim bodem je horizontalni
a vertikalni rozbor ucetnich vykazl. V pfipad€ horizontdlni analyzy je sledovan vyvoj
jednotlivych veli¢in v ¢ase a vertikalni analyza zkouma rozbor jednotlivych sloZek celku
V ramci ucetnich vykaza.

Soucasti finan¢éni analyzy je rovnéz rozbor rozdilovych a pomérovych ukazateld,

predevsim pak ukazatelli rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity.

V druhé casti prace jsou obsazeny teoretické poznatky, které budou aplikovany
na spole¢nost DT — Slovenska vyhybkaren, a.s. Jako podklady pro vypracovani finanéni

analyzy jsou vyuzity vyro¢ni zpravy a piedevsim pak ucetni vykazy této spole¢nosti.

Cilem bakalafské prace je, jak jiz samotny nazev bakalafské prace napovida,
proveést finan¢ni analyzu spole¢nosti DT — Slovenska vyhybkaren, a.s., na jejimz zakladé
je mozné vymezit problematické oblasti spole¢nosti a nasledné¢ pak navrhnout

opatieni pro tyto oblasti.

Cilem praktické ¢asti je rozebrat jednotlivé ucetni vykazy spolecnosti DT — Slovenska
vyhybkaren, a.s. za roky 2006 az 2010. Nejprve pomoci horizontalni a vertikalni analyzy

provést rozbor rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash-flow, kde je pouzita
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absolutni i procentni zména. Nasledné pak hodnoty ziskané zvykazd jsou vyuzity
pro vypracovani ukazateld rentability, likvidity, zadluZzenosti a aktivity spolecnosti
a tyto ukazatele jsou vyhodnoceny v case, na jejichz zakladé je mozné zobrazit
hospodafeni spolecnosti nejen za poslednich pét let, ale predevSim predpovedét

jeji budouci vyvoj.
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|. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza patii k zakladnim dovednostem kazdého finan¢niho manazera. Tvofi
kazdodenni soucast jeho prace, protoze zavéry a poznatky z této analyzy jsou dileZzité
jednak pro strategické a taktické rozhodovani o tom, kam a kolik investovat,
nebo co a do jaké miry financovat ,a jednak pro pichled informaci o prubéhu a stavu

¢innosti podniku pro vlastniky, vétitele a dalsi zainteresované osoby. [7]

1.1 Historie

Finan¢ni analyza vznikla kratce po vzniku penéz. Zemi, kde se zacaly objevovat prvni
finan¢ni analyzy jsou Spojené staty americké. V Ceskych zemich se tato analyza datuje
od pocatku  20. stoleti, kdy se poprvé objevuje pojem ,analyza bilan¢ni
ve spise prof. dr. Pazourka ,,Bilance akciovych spole¢nosti“. Pojem finan¢ni analyza
pro rozbor finanéni situace podniku se u nas pouzivd az po druhé svétové valce.

Hojné¢ se tento pojem zacal pouzivat az po roce 1989.

V soucasné dobé, kdy se neustdle méni ekonomické prostfedi, dochdzi ke zménadm
take ve firmach, které jsou soucasti tohoto prostedi. Firma, ktera chce byt tispé$na na trhu
a mezi konkurenci, se pii svém hospodaieni bez rozboru finanéni situace firmy neobejde.
Finan¢ni analyza, kde jsou zpracovavany finan¢ni ukazatelé, se vyuziva pti vyhodnocovani

uspésnosti firemni strategie v navaznosti na ekonomické prostiedi. [15]

1.2 Podstata a ucel financni analyzy

Finan¢ni analyzu lze definovat mnoha zpisoby. Kazda z definic ve své podstaté fika,
Ze finan¢ni analyza piedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech. Kazd4a finan¢ni analyza kazdého podniku v sobé¢ zahrnuje
hodnoceni minulosti podniku, jeho soucasnosti a piedpovidani budoucich finan¢nich

podminek. [15]

Ucelem finanéni analyzy je komplexné zhodnotit finanéni situaci podniku. Pomaha odhalit
jestli je podnik dostate¢né ziskovy, jaka je jeho kapitalova struktura, zda efektivné vyuziva
svych aktiv. V neposledni fadé pak jestli je schopen véas splacet své zavazky. Pribézné

zkoumani finan¢niho zdravi podniku umoZiuje manaZerim ucinit spravna rozhodnuti
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pfi ziskavani finan¢nich zdroji, pfi stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pfi alokaci
volnych penéznich prostiedkt, pifi poskytovani obchodnich uvéri nebo naptiklad
pii rozdélovani zisku. Nelze si ptfedstavit kvalitniho manazera, ktery by neznal finan¢ni

situaci svého podniku.

Finan¢ni analyza je tedy nedilnou soucasti finan¢niho fizeni podniku. Plisobi jako zpétna
informace o tom, kam podnik v ur¢itych oblastech doSel, vcéem se mu jeho
predpoklady podafilo splnit a kde naopak nastala situace, které chtél piedejit

nebo kterou neocekaval. [10]

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se finan¢niho stavu podniku jsou predmétem z4jmu mnoha
subjektl, které pfichazeji do kontaktu sdanym podnikem. Té&mito subjekty jsou
predevsim investofi, manazeti, obchodni partnefi, zaméstnanci, banky a ostatni véftitelé

a takeé stat a jeho organy.

1.3.1 Investori

Priméarnimi uzivateli finan¢né-ti€etnich vykazl podniku jsou akcionafi. Prave ti poskytu;ji
kapital podniku a spolu s ostatnimi investory maji zajem o tyto informace, at’ uz se jedna
0 kapitalov¢ silné institucionalni investory, nebo o fyzické osoby s relativné omezenymi

kapitdlovymi moznostmi. Informace jsou témito subjekty vyuzivany ze dvou hledisek:

- investiéni hledisko, které pfedstavuje vyuziti informaci pro rozhodovani

0 budoucich investicich;

- kontrolni hledisko, které uplatiiuji akcionafi viici manazerim podniku, jehoZ akcie
vlastni. Zajimaji se o likviditu podniku a disponibilni zisk, na kterém nejcastéji
zavisi vySe jejich dividend, a to, zda jednani manazerd =zajistuji trvani

a rozvoj podniku.
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1.3.2 Manazeri

Manazeti vyuzivaji informace z finan¢niho ucetnictvi hlavné pro dlouhodobé a operativni
fizeni podniku. To, Ze vi ,jaka je finan¢ni situace podniku, jim umoziuje spravné Se
rozhodovat pfi ziskavani finan¢nich zdroji, pii zajisStovani optimalni majetkové struktury,
pii alokaci volnych penéZnich prostiedkd, atd. Financni analyza, ktera odhaluje silné
aslabé stranky finanéniho hospodafeni podniku, umoZziiuje manaZerim piijmout

pro nasledujici obdobi spravny podnikatelsky zamér vypracovany ve finan¢nim planu.

1.3.3 Obchodni partneri

Dodavatelé maji zajem hlavné o to, aby podnik byl schopen hradit splatné zdvazky. Jde jim
o0 kratkodobou prosperitu, jeho solventnost a likviditu. Dlouhodobi dodavatelé maji zajem

o dlouhodobou stabilitu. Cilem tohoto zajmu je zajistit sviij odbyt u stabilniho zakaznika.

Odbératelé cht&ji znat finanéni situaci podniku v dlouhodobém obchodnim vztahu.
Pokud by se jejich dodavatel dostal do finan¢nich potizi, mohli by mit potize s vlastnim
zajiSténim vyroby. Potiebuji mit jistotu, Ze dodavatelsky podnik je schopen dostat svym

zavazkum.

1.3.4 Zaméstnanci

Zajem na prosperité, hospodaiské a financni stabilité podniku maji také jeho zaméstnanci.
Chtéji mit predevSim jistotu zaméstnani a mzdovou a socialni perspektivu. Casto jsou

motivovani hospodaiskymi vysledky stejné tak jako fidici pracovnici.

1.3.5 Banky a ostatni véritelé

Veéftitelé pozaduji co nejvice informaci o finan¢nim stavu podniku proto, aby se mohli
rozhodnout, zda tomuto subjektu poskytnou avér ¢i nikoliv, popiipadé za jakych podminek
a Vvjaké vysi. Banky casto zahrnuji do uvérovych smluv klauzule o tom, ze uvérové

podminky jsou vazany na nékteré hodnoty finan¢nich ukazatelt.

Likvidita podniku a jeho finan¢ni stabilita je pfedmétem zajmu drziteld dluhopist,

které zajima, zda jejich cenny papir bude splacen v¢as a v dohodnuté vysi.
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1.3.6 Stat a jeho organy

Stat a organy statu jsou zainteresovany z mnoha duvodu, napt. pro statistiku, pro kontrolu
danovych povinnosti, pro formulovani hospodaiské politiky statu, pro rozdélovani financni
pomoci, o finan¢nim stavu podniku se statni zakazkou atd. DalSimi zajemci jsou

pak odborove svazy, datiovi poradci, analytici, burzovni makléti atd.

V mnoha ptipadech dochazi ke kolizi z4m riznych skupin. Ztéchto divodi
je vyzadovana kontrola zakladnich finan¢nich dat piedkladanych externim subjektim
formou ucetnich vykazii nezavislym auditorem, ktery potvrzuje dodrzovani deklarovanych

ucetnich metod pouzitych pii jejich sestavovani.

Podniku sice neni stanovena povinnost poskytnout informace, ale pokud zatajuje
nebo zkresluje své finanéni  udaje, vystavuje se tak nebezpeéi  ztraty
dobré povésti atim rovnéz i konkurenceschopnosti v usilovani o potencionlni

investory a zakazniky. [3], [7], [18]

1.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zakladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu je UcCetni zavérka. V souasné
dobé v Ceské republice existuji tfi typy uletnich zavérek. Tou prvni je fadna,
ktera je zpracovavana K poslednimu dni béZného ucetniho obdobi. Mimotadna ucetni
zaverka je také finadlni ucetni zaveérkou, kterd se sestavuje v ptipadech, kdy to vyzaduji
okolnosti. Napiiklad pokud spole¢nost vstoupi do likvidace nebo do konkurzu. Mezitimni
ucetni zavérka je takova, kterd se sestavuje v prubéhu tucetniho obdobi. Sestavuje
se k jinemu dni neZ ke konci rozvahového dne, napiiklad v souvislosti s pfeménou
spole¢nosti. V porovnani s fadnou ucetni zavérkou ma omezenou vypovidaci schopnost.
Mimo ucetni zavérky je vyznamnym zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu také vyro¢ni
zpréava, kterou ptipravuji ty Gcetni jednotky, které podléhaji auditu podle §21 zakona

0 ucetnictvi. [7]

Soucasti ucetnich zavérek jsou ucetni vykazy. Mezi standardni ucetni vykazy patii

rozvaha, vykaz zisku a ztrat a piehled o finan¢nich tocich.
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1.4.1 Rozvaha

Hlavnim ukolem rozvahy je poskytovat pichled o finan¢ni a majetkové situaci ucetni
jednotky k danému dni. Zakladni bilan¢ni vztah, na kterém je zaloZena rozvaha,
Ize vyjadiit jako rovnici ,aktiva = pasiva“, coZz znamena, Ze kazdy majetek
je n&jak financovan. Rozvaha je finanéni momentkou, ktera zachycuje stav vSech
aktiv, kterd dany podnik vlastni vurcittm okamziku ke vSem narokuam vuci

témto aktivam. [4], [14]
Aktiva
Aktiva jsou vysledkem investi¢ni ¢innosti podniku v minulém obdobi. Cleni se na:

- stald aktiva — nehmotny a hmotny investiéni majetek a finanéni majetek

dlouhodobé povahy;

- obézna aktiva — zasoby, dlouhodobé a kratkodobé pohledavky a finan¢ni majetek

kratkodobé povahy;
- ostatni (pfechodna) aktiva. [12], [17]
Pasiva

Pasiva vyjadfuji zdroje financovani. Lze je clenit podle doby uzivani na kratkodoba

a dlouhodob4 a déle pak podle vlastnictvi na:

- vlastni kapitdl — zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku a hospodaisky
vysledek;

- cizi kapital — rezervy (zakonné a ostatni), dlouhodobé a kratkodobé zavazky,

bankovni uvéry a vypomoci;

- ostatni (pfechodna) pasiva.[18]

1.4.2 Vykaz zisku a ztrat

Smyslem vykazu ziskl a ztrat je ukazat GspéSnost prace podniku. To znamena ukdazat,
jaké mél podnik naklady a vynosy spojené s podnikatelskou ¢innosti béhem minulého
ucetniho obdobi a jaky zisk nebo ztratu vytvoftil v daném ucetnim obdobi.

Vynosy jsou penézni ¢astky ziskané podnikem ze vSech svych Cinnosti za dané ucetni

obdobi. Néklady jsou pak penézni castky vynalozené podnikem na ziskani vynost,
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i kdyZ Kk jejich skuteénému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit. Vynosy i néklady

jsou déle ¢lenény na:
- provozni;
- finan¢ni;
- mimotadné.
Vysledek hospodafeni je pak rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi néaklady

podniku.[14], [18]

1.4.3 Cash-flow

Obsahovy a Casovy nesoulad mezi naklady a vydaji, vynosy a piijmy, nebo i ziskem
a stavem finan¢nich prostiedki podniku, si vynucuje sledovat penézni toky. Cash-flow
je vykaz, ktery informuje o pfijmech a vydajich realizovanych podnikem v minulém
ucetnim obdobi. Koncepce vykazu cash-flow je zaloZena na skute¢nych hotovostnich

tocich. Penézni tok lze vyjadfit jako rozdil mezi ptijmy a vydaji. [18], [21]

Pro samotne sestaveni vykazu cash flow existuji dvé metody. Prvni, pfima metoda
,dava piehled o sledu toku penéznich prosttedkt a penéznich ekvivalentii za dané obdobi.
V CR neni hospodaiska sféra na tento zptisob vykazovani cash flow piizptisobena, proto je
vykaz cash flow tvofen na bazi nepiimé metody. Vychodiskem pro tuto metodu
vykazovani jsou zmény v rozvaze, nepenézni transakce a dal§i operace, které podnik

provadi.

Penézni toky miizeme délit na:
- cash-flow z provozni ¢innosti;
- cash-flow z investi¢ni ¢innosti;

- cash-flow z finanéni ¢innosti.
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Provozni c¢ast tvori toky vychazejici ze zisku z bézné Cinnosti pred zdanénim. Zisk
je nasledn¢ upraven o nepenézni operace. Na né navazuje Cast, ktera sleduje zmény
Vv pracovnim kapitadlu, to znamend zménu stavu zasob. Cisty cash flow vznika

odec¢tenim dan¢ z ptijma a dalSich analogickych polozek.

Cash flow z investi¢ni ¢innosti jsou tvofeny hlavné vydaji spojenymi s potfizenim stalych
aktiv, pijckami a Gvéry spiiznénym osobam. Penézni tok s kladnou hodnotou je spojen
piedevsim s odprodejem stalych aktiv.

Posledni ¢ast tvoii cash flow s finan¢ni ¢innosti. ZvySeni penéz a finan¢nich prostredka

je spojeno se zvySenim kratkodobych a dlouhodobych zavazku, se zvySenim zakladniho

jmeéni a s pfijatymi dividendami a podily na zisku.

Souctem vSech tii ¢asti penéznich tokl ziskame ptehled o celkovém pohybu financ¢nich

prostiedki a o jejich stavu na konci obdobi. [9]
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2 METODY AUKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Spole¢né s rozvojem matematickych, statistickych a ekonomickych véd vznikala cela fada
metod hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Pfi realizaci finan¢ni analyzy je potteba dbat

na pfimétenost volby metod analyzy. Metodu je potieba volit s ohledem na:

- Ugelnost — musi odpovidat pfedem stanovenému cili. Je poticba zvazit,
jaké soustava ukazateli se hodi pro uréitou firmu. Interpretace musi byt vzdy
provedena citlive, ale s dirazem na ptipadna rizika, kterd by pii chybném pouziti

analyzy vyplynula.

- Nékladovost — analyza potiebuje ¢as a kvalifikovanou praci. To s sebou nese fadu
nakladi, které by vSak mély byt pifiméfené jejich navratnosti. Hloubka a rozsah

analyzy musi odpovidat o¢ekavanému ohodnoceni rizik spojenych s rozhodovanim.

- Spolehlivost — nelze zvySit rozSifenim mnozstvi srovnavanych podniku,
ale kvalitn€jsim vyuzitim vSech dostupnych dat. Spolehlivost vstupnich informaci

je piimo umérna vysledktim z této analyzy plynoucich.

Kazda z pouzitych metod musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, ktery ma splnit, ale zaroven

by méla fungovat sebekontrola toho, zda skute¢né pouzitd metoda nejlépe odpovida

chybného rozhodnuti a tim vyssi nadéje na Lispéch.“l

Zakladem metod finan¢ni analyzy jsou finanéni ukazatele. Ty jsou obvykle
vymezovany jako formalizované zobrazeni hospodaiskych procest. Finanénim ukazatelem

je také ¢iselna charakteristika ekonomické ¢innosti podniku. [15], [18], [19]
V ekonomii se obvykle rozlisuji dva piistupy k hodnoceni ekonomickych procesi:
- fundamentalni (kvalitativni) analyza;

- technické (kvantitativni) analyza.

! SEDLACEK, Jaroslav. Ucetni data v rukou manaZera: financéni analyza v Fizeni firmy. 2. doplii. vyd.

Praha : Computer Press, 2001, s. 40
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V zavislosti na Case se finan¢ni analyza d¢li na analyzu:

- ex post — zaloZenou na retrospektivnich datech;

~ v

- ex ante — orientovanou na budoucnost podniku v nejbliZSich letech.

Fundamentalni analyza je zalozena na znalostech a zkusenostech odbornikil, vzajemnych
souvislostech mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy. Vychodiskem
fundamentélni analyzy podniku je vétSinou identifikace prostiedi, ve kterém se podnik
nachazi. Jde zejména o analyzu vlivu vnitiniho a vnéjSiho ekonomického prostredi

podniku, prave probihajici fdze Zivota podniku a charakteru podnikovych cilt.

Technicka analyza naopak vyuZiva matematické, matematicko-statistické nebo jiné
algoritmizované metody ke zpracovani ekonomickych dat s naslednym posouzenim
vysledka. [15], [18]

Metody finan¢ni analyzy se podle naro¢nosti matematickych a dalSich operaci

pouzivanych pro zpracovani vstupnich dat ¢leni na:
- metody elementarni analyzy;

- metody vyssi analyzy.

Elementarni metody finan¢ni analyzy jsou zalozeny na zakladnich aritmetickych
operacich, kterymi pietvareji vstupni data. Jejich vyhodami je jednoduchost zpracovani
a interpretace, nenarocnost vypoctu na technické vybaveni. Na druhou stranu nevyhodou
je nevyuZzitelnost pro vSechny charakteristiky finan¢ni situace, a zjednoduSeni nemusi

podavat vzdy pravdivy obraz o skutecnosti.
Elementarni metody se nejcastéji rozlisSuji na:
- analyzu absolutnich ukazatel(;
- analyzu rozdilovych a tokovych ukazatelt;
- analyzu pomérovych ukazatel(;

- analyzu soustav ukazateld. [13]
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a postupech. Nejcastéji se ¢leni na metody matematicko-statistické a nestatistické metody.
Tyto metody jsou narocnéjsi jednak na postup vypoctu, vypovidaci schopnost zjisténych
hodnot, ale také na piipadné technické nebo softwarové vybaveni. Vysledné ukazatele

mohou postihovat vice souvislosti mezi zkoumanymi veli¢inami.[13]

2.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele vychazeji bezprostiedné z posuzovani hodnot jednotlivych polozek
v ucetnich vykazech. Tyto ukazatele tvofi zdkladni vychodisko rozboru, vyuzivaji
se k analyze vyvojovych trendt, to znamena srovnani vyvoje v Casovych fadach
znamych jako horizontalni analyza a k procentnimu rozboru jednotlivych polozek vykazu,

které se vyjadiuji jako podily téchto polozek, nazyvané vertikalni analyza. [10], [16]

Podle toho, zda veli¢iny v tietnich vykazech vyjadiuji urcity stav nebo informuji o udajich
za urcity interval, rozliSujeme veli¢iny stavové a tokové. Stavové veli¢iny jsou obsahem

rozvahy. Naopak ve vykazu ziskt a ztrat nebo i vykazu cash flow jsou veli¢iny tokové. [7]

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza, neboli analyza trendi, se zabyva ¢asovymi zménami absolutnich
ukazateli. Rozbor miize byt zpravovan mezirocné¢ nebo za nékolik ucetnich obdobi.

V mezirocnim zpracovani se porovnavaji dvé po sob¢ nasledujici obdobi.
Zmény lze vyjadfit témito zplsoby:

1) Absolutné — jako rozdil mezi hodnotami polozky ve dvou po sobé jdoucich

obdobich. Zjisti se tim, o kolik se dana polozka zvysila nebo sniZzila.
Absolutni zména = ukazatel ; — ukazatel;_,

t ... znaci obdobi (napf. rok)
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2) V procentech — jako podil absolutni zmény na zvolené zakladné (zpravidla hodnoté
minulého obdobi). Zjisti se tim, o kolik procent se hodnota daného ukazatele

zvysila ve srovnani s piedchozim obdobim.

L ukazatel | — ukazatel,_,
Procentni zména = * 100
ukazatel;_,

t ... znaci obdobi (napf. rok)

Rozborem horizontélni struktury ucetnich vykazt hledame odpovéd na dvé zakladni

otazky:
,, O kolik jednotek se zménila prislusna polozka v case?
- O kolik procent se zménila pFislusnd jednotka v case? “*

Pfi zpracovani za vice ucetnich obdobich lze poéitat indexy fetézové nebo indexy bazické.
Cilem horizontdlni analyzy je zméfit pohyby jednotlivych veli¢in jak absolutng,

tak i relativné a zjistit jejich intenzitu. [7], [10]

2.1.2 Vertikalni analyza

Cilem analyzy vertikalni struktury, neboli procentniho rozboru ucetnich vykazu je zjistit,
jak se jednotlivé polozky vykazti podilely na jednu zvolenou zakladnu poloZené
jako 100%. Vztah Ize vyjadfit vzorcem:
B;
2 B;

Procentni rozbor =

kde: B;... velikost polozky bilance
>'Bj ... Suma hodnot polozek v ramci urcitého celku

Pro rozvahu je obvykle jako zakladna povazovana vyse aktiv nebo pasiv pro vykaz zisku
a ztraty, je to pak velikost celkovych nakladi nebo vynosi. Pfi této analyze se srovnavaji

jednotlivé komponenty majetku a kapitalu, neboli struktura aktiv a pasiv podniku. Analyza

2 KISLINGEROVA, Eva, a kol. Manazerské finance. 2., pieprac. a roz3. vyd. . Praha: C. H. Beck, 2007, s 65.
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rozvahy se pak mulZe rozd¢lit na analyzu majetkové struktury a analyzu financéni

(kapitalové) struktury. [5], [18]

Majetkova struktura (struktura aktiv) dava zakladni informace o tom, jaka c¢ast aktiv
podniku se nachazi ve vazané a jaka v likvidni formé. Intenzitu aktiv urcuje pomér stalych
a obéznych aktiv podniku. Stejnym zplisobem lze zjistit intenzitu stalych aktiv, jako pomé&r
stalych aktiv k celkovym aktiviim, nebo intenzitu zasob, jako pomér zasob k celkovym

aktivim.

Kapitadlova struktura (struktura pasiv) informuje uzivatele o druhu kapitdlu, o dobé¢
jeho trvéni,ale také o stabilité podniku. Dava pohled na podnikem vyuZivajicim kapital.
Zda je vyuzivan podnikem optimalné, jak z pohledu zadluZenosti, tak vazanosti kapitélu.
Pii vytvareni kapitalové struktury se management podniku rozhoduje, zda pouzit cizi

nebo vlastni kapital.

Vyhodou vertikalni analyzy je to, Ze neni zavisla na meziro¢ni inflaci a umoZziuje

tak srovnani vysledki analyzy z riznych let. [10], [18]

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové wukazatele predstavuji rozdil stavu uritych skupin aktiv ¢i  pasiv,
které se vztahuji k témuz okamZzZiku. Mezi rozdilové ukazatele se fadi vypocet Cistého
pracovniho kapitalu, ¢istych pohotovych prostiedkti a ¢isty penézné-pohledavkovy
finan¢ni fond. [9], [18], [19]

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je nejuzivandj§im ukazatelem jako rozdil mezi ob&Znymi aktivy.
Nejprve je nutné zminit, Ze pii stanoveni ¢istého pracovniho kapitalu hraje dulezitou
ulohu pravé hodnota obéznych aktiv, casto oznaCovanych jako hruby pracovni

nebo provozni kapital.
Cisty pracovni kapital (CPK) Ize definovat dvéma rovnicemi:
CPK = obéiny majetek — kratkodobé zavazky

CPK = (vlastni kapital + dlouhodobé zdvazky) — stala aktiva
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Ob¢ uvedené rovnice davaji stejny vysledek v absolutni hodnoté Cistého pracovniho
kapitalu. Podstatou pracovniho kapitalu je jeho reprezentace Casti obéZného majetku,
ktery je financovan z dlouhodobého kapitalu. Cisty pracovni kapital méii velikost relativné
volné cCastky kapitdlu nevdzanou na kratkodobé zavazky. Potfeba cistého pracovniho

kapitalu zajistuje potiebnou miru likvidity. [9]

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel se pouziva pro sledovani okamzité likvidity. Cisty pendzni fond neboli ¢isté
pohotové prostiedky (CPK) piedstavuji rozdil mezi pohotovymi pen&znimi prostiedky
a okamzité¢ splatnymi zavazky. Tyto prostfedky, jako penize v hotovosti a na b&znych
uctech, predstavuji nejvyssi stupen likvidity. Nizsi stupné likvidity pak zahrnuji penézni
ekvivalenty, jako jsou sménky, $eky, kratkodobé terminové vklady nebo kratkodobé cenné
papiry.

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky

Tento ukazatel nebo ovlivnéni zpisobem ocefiovani je jeho vyhodou. Na druhou stranu

je snadno manipulovatelny, diky pfesunu plateb vzhledem k okamZiku. [5], [18]

2.2.3 Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond

Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond, zkricené ¢isty penézni majetek (CPM)

je kompromisem mezi obéma zminénymi rozdilovymi ukazateli.
CPM = obé&7na aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva

Pii jeho wvypoctu se vylou¢i zobéznych aktiv zasoby a nelikvidni pohledavky.

Poté se od upravenych aktiv odeétou kratkodobé zavazky. [5], [18]

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejpouzivanéjSim rozborem kucetnim  vykazim,
jednak z hlediska vyuZitelnosti a jednak z hlediska jinych Urovni analyz, jako je

napfiklad odvétvova analyza. Zakladnim vztahem pro pomérové ukazatele je pomér
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zisku ke kapitalu. Pomérové ukazatele jsou vruznych pramenech C¢lenény ruzné.
Pii jejich konstrukci a tfidéni je mozné vychazet ze zakladniho obsahu finan¢niho fizeni

a predevsim pak z finan¢niho rozhodovani podniku. To je vétSinou orientovano na:

- ziskdvani kapitalu neboli absolutni rozmér a struktura v ¢lenéné na kratkodobé

a dlouhodobé zdroje;
- rozhodovani o velikosti a struktufe majetku;
- rozd€lovani hospodarského vysledku;
- analyzu a kontrolu hospodaiské ¢innosti. [9], [19]

Finanéni pomérové ukazatele charakterizuji vzdjemny vztah mezi dvéma nebo vice
absolutnimi ukazateli. Umoziluji ziskat rychly a nendkladny obraz zakladnich finan¢nich
charakteristik podniku. Sestavuji se jako podilové, kdy se do pomért dostava ¢ast néjakého

celku a celek, nebo jako vztahové, kdy jsou v poméru samotné veli¢iny.

Pomérové ukazatele 1ze ¢lenit nasledovné:

ukazatele rentability;

- ukazatele likvidity;

- ukazatele zadluzenosti;
- ukazatele aktivity;

- ukazatele trzni hodnoty.

Dtvodem vedoucim k pouzivani téchto ukazatelll je skutecnost, Ze umoziuji provadét
analyzu finan¢ni situaci dan¢ho podniku v Case. Dale pak jsou vhodnym nastrojem
prostorové neboli prufezové analyzy, ktera porovnava vice podobnych firem navzajem.
Mohou byt také pouzivany jako vstupni udaje matematickych modell, které popisuji

zavislosti mezi jevy, klasifikuji stavy, hodnoti rizika nebo predvidaji budouci vyvoj. [18]

2.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability nebo také vynosnosti ¢i ziskovosti tvofi prvni skupinu pomérovych
ukazatelt. Jde o rizné formy miry zisku, kterd je vSeobecné akceptovanym vrcholovym

ukazatelem efektivnosti podniku. Do této skupiny jsou Casto zahrnovany i bezprostfedni
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analytické ukazatele miry zisku, pomér zisku k trzbam nebo pomér zisku k ndkladtm.

Pomér zisku k trzbam vyjadiuje vynosnost odbytu a pomér zisku k nakladim.
- rentabilita aktiv (ROA);
- rentabilita vlastniho kapitalu (ROE);

- rentabilita trzeb (ROS).[3], [9]

Rentabilita aktiv

Rentabilita aktiv, mira vynosu na aktiva nebo také produk¢ni sila ¢i navratnost aktiv,
anglicky return on assets (ROA) je klicovym méftitkem rentability. Ukazatel poméfuje zisk
s celkovymi aktivy, ktera byla vloZzena do podnikani bez ohledu na to, jak jsou tato aktiva
financovana. Jedna se o pohled pies majetkovou bazi a schopnost podniku ji efektivné

v

vyuzit. Lze se setkat s mnoha modifikacemi, z nichZ nejkomplexné;jsi je:

IT
ROA = — =+ 100
va

kde: EBIT ... zisk pfed zdanénim a ndkladovymi uroky.

Jeli v ¢itateli EBIT, potom ukazatel méfi hrubou produkéni silu aktiv podniku
pred odpocétenim dani a nakladovych turoki. Vyuziva se predevS§im pii srovnavani
podniki S rozdilnymi dafiovymi podminkami a sriznym podilem dluhu ve finan¢nich
zdrojich. Je vhodngjsi pocitat s primérnymi hodnotami aktiv na po¢atku a na konci obdobi,

mame-li je k dispozici.

Druhou modifikaci je mozZnost dosadit do Citatele Cisty zisk, zvySeny pouze o zdanéné
uroky z kapitalu vétiteli, pak ukazatel poméfuje vlozené prostfedky nejen se ziskem

ale i s uroky, které¢ jsou odménou véfitelim za jimi zapujceny kapital. [9], [18]

Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel vynosnosti vlastniho kapitalu, anglicky return on equity (ROE), je ukazatelem,
kterym vlastnici zjist'uji, jestli jejich kapitdl pfinaSi dostateCny vynos a jestli se vyuziva
S intenzitou, kterd odpovida jejich investicnimu riziku. To znamend, Ze na tento ukazatel

soustied’uji pozornost zejména akcionafi, spoleCnici a jini investoii, které zajima,



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 27

kolik ¢istého zisku pfipadd na jednu korunu jimi investovaného kapitalu. Rovnice
pro vypocet ukazatele je nasledujici:

Cisty zisk
ROE =

= 100
vlastni kapital

Zde je nutné upozornit na vlastni kapital, nebot’ v sobé zahrnuje mimo zakladniho kapitalu
také dalsi slozky jako naptiklad emisni 4zio, zakonné a dalsi fondy vytvarené ze zisku,
jakoz i zisk za bézné obdobi. Proto ve jmenovateli je nutné zvazit, které z fondt je mozno
vypustit, napiiklad pokud je fond urCen k budoucimu rozdéleni mezi zaméstnance.
Pro investory je dulezité, aby hodnota ROE nebyla niZSi nebo stejna neZz uroky,
které by investor obdrzel, kdyby investoval jinak. V opa¢ném piipadé je takovy podnik
odsouzen k zaniku, protoze racionalné uvazujici investor pozaduje od rizikovéjsi
investice vysSi miru zhodnoceni. Ztoho duvodu je cena vlastniho kapitalu, ktera je
placena formou dividendy nebo podilu na zisku vy3Si, nez cena ciziho kapitalu

placenou formou uroka. [3], [18]

Rentabilita trzeb

Anglicky nazev return on sales (ROS), neboli rentabilita trzeb, véetné ziskové marze,
tvoii jadro  efektivnosti podniku. Pokud jsou analytikem zjiStény problémy
u tohoto ukazatele, da se piedpokladat, Zze budou i v dalSich oblastech. V tomto ukazateli

je zisk v poméru s trzbami.

Trzby piedstavuji ohodnoceni vykonu podniku za dané casové obdobi.

Do Ccitatele 1ze dosadit bud’ Cisty zisk, nebo hodnotu EBIT, coz je zisk pted zdanénim
auroky. Druha varianta je vhodna, pokud srovnavdme podniky s proménlivymi
podminkami, jako je naptiklad vyuzivani ciziho kapitalu. Pokud pouZijeme v Citateli zisk
po zdanéni, vyjadiime tim tzv. ziskovou marzi, kterd je u jednotlivych odvétvi v zavislosti
na charakteru produktd jina. Nutné je také zvazit marzi ve vztahu k obratu aktiv. Tyto dvé
veli¢iny maji tendenci se chovat opacnym smérem. Podniky s vysokou marzi maji sklon
K niz§i obratovosti a opacné. V nékterych ptipadech je vhodnéjsi variantou misto trzeb
pouzit vynosy, jelikoZ nékteré pro nékteré firmy lépe vystihuji podstatu jejich Cinnosti.

Je nutno vzit vavahu velikost jejich rozdilu a hledisko, jakym je rozdil zpusoben,
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zda jde o nahodilé udalosti, nebo vyplyvd zbéZného fungovani podniku. V piipad¢,
ze nejde o0 nahodilé skute¢nosti, je vhodné;si dosazovat trzby.[9], [18]

2.3.2 Ukazatele likvidity

Mezi jednu ze zakladnich podminek pro Gspésnou existenci podniku v podminkéach trhu,
je jeho trvala platebni schopnost. Finan¢ni riziko, které je dano ptredevsim strukturou
finan¢nich zdroji, ma i casovou dimenzi. Ta ddva podhled na to, zda je podnik schopen
splatit své kratkodobé zavazky vcas. Proto je dulezity rozbor vzajemnych souvislosti mezi
polozkami aktiv a pasiv, piedev§im mezi ob&Znymi aktivy a kratkodobymi zévazky.

V této souvislosti se Ize setkat s pojmy solventnost, likvidita a likvidnost.

.olventnost predstavuje obecnou schopnost podniku ziskat prostiedky na uhradu

svych zdvazkii. Solventnost je relativni prebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazkai.

Likvidita je obvykle chapéana jako momentélni schopnost uhradit splatné zévazky.
Likvidita je meéritkem kratkodobé nebo okamzité solventnosti.

Likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku. Oznacuje miru obtiznosti

transformovat majetek do hotovostni formy, jak rychle je mozné realizovat jejich preménu

v hotové penize. Zasoby jsou napriklad obecné likvidnéjsi nez hmotny investicni majetek.”>

Likvidita je obvykle spojovéna se tfemi zakladnimi ukazateli:
- bézna likvidita;
- pohotova likvidita;

- hotovostni likvidita. [3], [7]

3 GRUNWALD, Rolf a HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a planovdni podniku. 2. vyd. Praha:
Vysoka Skola ekonomicka, 1999, s 64-65.



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 29

Bézna likvidita

Ukazatel solventnosti nebo také bézné ¢i celkové likvidity méfi, kolikrat pokryvaji obézna
aktiva kratkodobé zavazky podniku. Je dan vztahem, ktery pométuje celkovy objem

obéznych aktiv a kratkodobé zavazky.

obéind aktiva

Celkova likvidita = 4 obé zavazky

Znamend to tedy, kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, pokud by proménil

vSechna svoje ob&zna aktiva v konkrétnim okamziku v hotovost.

Smyslem ukazatele solventnosti je to, Ze pro tspéSnou ¢innost podniku je nejdulezitéjsi
hrazeni kratkodobych zavazki ztakovych polozek aktiv, kterd jsou na to urcena.
Tento ukazatel zajima predevSim kratkodobé véfitele podniku a déva jim tak cennou

informaci o tom, do jaké miry jsou jejich kratkodobé investice chranény hodnotou majetku.

v

Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim pravdépodobnéjsi je zachovani likvidnosti podniku.
Jeji vypovidaci schopnost je ale zavisla na struktuife ob&znych aktiv, jejich likvidnosti
a také typu odvétvi, ve kterém se podnik nachazi. Optimalni hodnota je 2:1, coz znamena,

ze vyse kratkodobych zavazku je kryta dvojnasobnou vysi obéznych aktiv.

Ukazatel ma omezeni vypovidaci schopnosti. Jednim z nich je to, Ze nepfihlizi ke struktute
obéznych aktiv zhlediska jejich likvidnosti nebo struktury kratkodobych zavazka
z hlediska jejich doby splatnosti. Je mozné ho ovlivnit k datu sestaveni rozvahy
tim, Ze podnik odlozi n€které nakupy. Nevyjadiuje také vyvoj platebni schopnosti podniku

béhem roku, protoze se vypocitava jednorazove. [3], [18], [21]

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je ukazatel konstruovany tak, aby se vyloucila nejméné likvidni st
obéznych aktiv, kterou jsou zasoby z piedchoziho ukazatele. Pométuji se tak jen pohotova

ob¢zna aktiva a kratkodobé zavazky. Pohotova likvidita jsou dana vztahem:

obéina aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobé zavazky

Obecné je doporucovano spiSe nez srovnavani s jinymi podniky v odvétvi, sledovat
hodnotu ukazatele v case. Je povazovan za praktiCt€jsi ve srovnani s predchozim

ukazatelem. Pro finan¢ni analyzu je vyhodné porovnani obou uvedenych ukazatell,
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protoZe vyrazné niz§i hodnota pohotové likvidity vyznaCuje nadmérnou vahu zasob
ve struktufe aktiv podniku. Co do vySe hodnoty ukazatele je za dobrou likviditu
povazovana hodnota alespont 1:1. Vys8i hodnota je lepsi pro véfitele, ale ne pro vedeni
spolecnosti nebo akcionare. Znamena to, ze velky objem obé&znych aktiv je vazan ve formé

pohotovych prostfedkl pfinasejici pouze nizky nebo zadny urok. [3], [18]

Okamzita likvidita

Hotovostni nebo penézni ¢i okamzitd likvidita je poslednim ukazatelem likvidity.

Je d&na pomérem:

hotovost

Okamzita likvidita = lratkodobé zavazky

Hotovost v Citateli zahrnuje vSechny pohotové platebni prostfedky. Neznamena
to jen finan¢ni obnos na béznych nebo jinych uctech ¢i v pokladné, ale také zahrnuje volné
obchodovatelné cenné papiry nebo Seky a ostatni ekvivalenty hotovosti, tedy finan¢ni
majetek. Podle Sedlacka by okamzitd likvidita pro finanéné zdravy podnik méla

nabyvat hodnoty alespon 0,2.

Nedostatek piedchozich ukazateli, které Cerpaji data z rozvahy sestavované
ke konkrétnimu casovému okamziku, odbourava ukazatel odvozeny ztokové veliCiny

cash-flow. Jde tedy o pomér:

cah flow z provozni Cinnosti

Okamzita likvidita =
amzita tuevidtta kratkodobé zavazky

Podil pracovniho kapitalu na obéznvch aktivech

Podil pracovniho kapitilu na ob&Znych aktivech je ukazatel, ktery je mozné vyuzit
pro méteni likvidity.

Obézna aktiva — (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvery)
Obézna aktiva

Oproti pfedchozim ukazatelim se vyznacCuje jistou stabilitou. Ta je ve vztahu

Kk pracovnimu kapitalu ziejma z vyvojové fady. U ukazatele je sledovana hlavné vyvojova
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tendence, coz znamena, jak se vyviji podil pracovniho kapitalu na aktivech celkem.
Déle je srovnavana uroven tohoto procenta se srovnatelnymi podniky. Na tomto zakladé
pak lze vyvodit zavér, zda je procento piiméfené, nad tGrovni, nebo naopak pod urovni

daného odvétvi, ve kterém podnik ptisobi. [9]

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku,
m¢éfi rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy. V realné ekonomice predevSim
u velkych podniki nelze, aby veskera jejich aktiva byla financovana z vlastniho
nebo naopak pouze z ciziho kapitalu. Na financovani ¢innosti podniku se proto v dané mite
podili jak vlastni kapital, tak kapital cizi. Cizi kapital je podnikem vyuZivan s oc¢ekavanim
vysSiho wvynosu i vySSi vynosnosti vloZzeného kapitalu nez cena uroku zciziho
kapitdlu. Zadluzenost podniku neni pouze =zapornou vlastnosti, naopak muze

prispivat K vyssi rentabilité a tim k vyssi trzni hodnoté.

K analyze zadluzenosti Ize pouzit mnoho ukazatelti, z nichZ nékteré jsou:

celkova zadluzenost;

bézna zadluzenost;
- koeficient zadluzenosti (mira zadluZenosti);
- Grokové kryti;

- kryti dlouhodobého majetku.

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je dana podilem ciziho kapitala k celkovym aktivam.

cizi kapital

Celkova zadluZzenost = p -
celkova aktiva

Cim vy33i je podil vlastniho kapitalu, tim vice v bezpeéi jsou véfitelé v piipadé likvidace
podniku. Z toho duvodu vétitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti. Naopak vlastnici
hledaji vétsi finanéni paku, tzn. vyS$i podil ciziho kapitalu, ktery za urcitych

v

podminek zvySuje rentabilitu, aby zvySili svoje vynosy. Pokud je ukazatel vyssi
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nez je prumér v daném oboru, bude pro podnik slozité =ziskat dodatecné zdroje,

aniz by nejdiive navysil vlastni kapital.

Bézna zadluzenost

Ukazatel bézné zadluzenosti poméfuje kratkodoby cizi kapital s celkovymi aktivy

kratkodoby cizi kapital

Bézna zadluzenost = —~ -
celkova aktiva

V (itateli jsou zahrnuty kratkodobé zavazky, bézné bankovi uvéry, pasivni prechodné

a dohadné polozky.

Koeficient zadluzenosti

Koeficient nebo také mira zadluzenosti je dan pomérem ciziho kapitalu k vlastnimu.

cizi kapital

Mira zadluZzenosti = p —
vlastni kapital

Ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Rozdil spociva v tom,
Ze koeficient zadluZenosti roste exponencialné az k nekoneCnu, zatimco celkova

zadluzenost linearné maximalné do 100%.

Urokové kryti

Informuje 0 tom, kolikrat pfevySuje zisk placené uroky. Je dan podilem zisku

pred zdanénim a ndkladovymi uroky (EBIT) a celkovymi uroky.

EBIT
uroky

Urokové kryti =

Pokud je ukazatel roven 1, je na zaplaceni urokii potieba cely zisk a na akcionaie

by nic nezistalo. [3], [7], [18]
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Kryti dlouhodobého majetku

Ukazatel vyjadiuje kryti stalych aktiv neboli dlouhodobého majetku. Kryti mtze byt dvoji:
a) Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem

Pokud je hodnota ukazatele vy3Si nez 1, znamena to sice vyssi stabilitu podniku,

ale zaroven se snizuje celkovy efektivnost podnikani.

vlastni kapital

Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapital =
ryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem “fAlA aktiva

b) Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobym kapitalem

Tento ukazatel je obdobny jako ptedchozi,ale je Castéji vyuzivan pro hodnoceni

finan¢ni stability podniku.[3], [7], [18]

vlastni kapital + dl. cizi zdroje

Krytidl. aktiv dl. kapitalem = Stala aktiva

2.3.4 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazatell pro finan¢ni analyzu, ukazatele aktivity neboli obratu,
vyjadiuje schopnost manazert fidit polozky pracovniho kapitilu, poptipad¢ jiné zdroje
a méti rychlost obratu jeho jednotlivych slozek. Lze fici, ze hodnoti vazanost kapitalu
Vv téchto polozkach. Zpravidla ¢im vysSi hodnoty ukazatele dosahuji, tim lepsi je prace

manazeri ve spolecnosti.

Ukazatele obratu maji obvykle dvé formy. Tou prvni je obratka (obrat), ktera méfi, kolikrat
za rok se dana polozka vyuZzije pfi podnikani. Druha doba obratu vyjadiuje pocet dni,

za které se poloZka jednou obrati. V praxi se Castéji vyuziva doba obratu.

Obrat a doba obratu zasob

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

) zasoby * 360
Doba obratu zasob = ———
triby

ZvySeni doby obratu muze ukazovat na zhorSenou prodejnost vyrobkd podniku

nebo také predzasobeni se pied vyrazné&j$im naristem poptavky.
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Obrat a doba obratu pohledavek

Obrat pohledavek = — 22V
ratpontedave ~ pohledavky

pohledavky * 360
trzby

Doba obratu pohledavek =

Ukazatel vypovida o kvalité¢ zdkaznikli, o péci o pohledavky, a také o kvalité prodejnich
podminek. Ukazatel je zavisly na vSeobecnych ekonomickych podminkach v dané zemi.
Doba obratu pohledavek pak vyjadiuje, kolik dni uplyne, béhem nichz je inkaso penéz

za trzby zadrZzeno v pohledavkach.

S ukazatelem doby obratu pohledavek je vhodné srovnat i dobu obratu zavazk.

zavazky * 360

Doba obratu zavazku = -
trzby

Pokud by doba obratu pohledavek byla vysSi nez doba obratu zévazkl, doslo
by k problémtim s platebni schopnosti podniku.[2], [5], [7]



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni

35

II. PRAKTICKA CAST
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3 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Spole¢nost DT - Slovenska vyhybkaren, a.s. byla zapsdna do obchodniho rejstiiku
dne 29. 05. 2002. Vznikla jako dcefind spole¢nost mateiské spole¢nosti DT - Vyhybkarna
a strojirna, a.s., Dolni 100, 797 11 Prostéjov, z duvodu rozsifovani kontrakti mateiské

spole¢nosti na tizemi Ceské republiky a zjednoduseni jejiho obchodovani na Slovensku.

Piivodni zamér, odkoupeni vyrobni haly a Zeleznini vle¢ky v arealu ZTS Dubnica
nad Vahom, nebyl bohuzel pro nejasnost majetkopravnich vztahti realizovan.
Z tohoto divodu byla v roce 2003 ziskéana jina vhodna lokalita. Pro jeji volbu byla kromé
vyrobnich prostor limitujici také existence Zelezni¢ni vlecky nutné pro expedici vyhybek.
V cCervnu 2003 byla odkoupena potifebna vyrobni hala a skladovaci prostory v arealu
byvalé vzduchotechniky v Novém Mésté nad Vahom. Zakoupeny objekt ptivodné slouzil
jingm  ucelim, proto musel byt vypracovan projekt stavebnich  {prav,
tykajici se vybudovani montazniho pracovisté, strojnich pracovist a jefabové drahy

Vv prostoru vlecky.

Samotné zahajeni Cinnosti spoleCnosti v rozsahu wuvedeném v obchodnim
rejstiiku bylo zahajeno v I poloviné roku 2004 montazi vyhybek urcenych
pro rychlostni koridor - tusek Raca -Trnava z dodanych soucasti od matetské
spole¢nosti DT vyhybkarna a mostarna, a. s. Prosté§jov. V roce 2005 byla
nad ramec montaze vyhybek zahajena i vyroba jednotlivych sou¢asti vyhybek. [22]

ESTABLISHED IN 2002

dt

DT SVM a.s.

Obrazek 1 Logo spolecnosti DT — Slovenska
vyhybkaren, a.s. [31]
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3.1 Predmét ¢innosti

V obchodni ¢innosti spolecnost DT — Slovenskd vyhybkaren, a.s. zabezpecuje kompletni
sortiment vyhybek z DT — VVyhybkarna a strojirna, a.s. v Prost&jové v oboru Zelezni¢nich

a tramvajovych vyhybek.
Vyrobni program zahrnuje:
- Zelezni¢ni vyhybky;

- tramvajové vyhybky, stavéci a elektrické fidici skiing. [23]

3.1.1 Zelezni¢ni vyhybky

V oblasti zelezni¢nich vyhybek byla za poslednich 10 let v prostéjovské mateiské
spole¢nosti DT — Vyhybkarna a strojirna, a.s. realizovana rozsahla modernizace vyhybek
soustavy S49 a uspésné vyvinuta nova generace vyhybek UIC 60, které jsou dodavany
predev$im pro Zelezniéni tranzitni koridory v Ceské republice. Vechna tato feeni byla
pievzata dcetfinou spolecnosti DT — Slovenska vyhybkaren, a.s. Spolecnost postupné
uspéla ve vybérovém fizeni na dodavky vyhybek pro prvni useky v koridoru Zeleznic
Slovenské republiky. Dodavky byly zahdjeny v ¢ervenci 2004 pro Zelezni¢ni stanici
Trnava, dale pak nasledovaly pro stanice Pezinok, Vrs$ok, Leopoldov, Cifer, Raca, Presov,
Poprad, Senkvice, Svity tir, Piestany, Nové Mesto nad Vahom, Horna Streda, Potvorice,

Brumovce, Brestovany, Trnava a Velké Kostolany.

Vedle zédkladni fady konstrukei soustavy UIC 60, S49 a R65 dodéava také obloukové
vyhybky vychazejici ze zakladni fady pomérovych vyhybek. Kromé toho je spole¢nost
DT - Slovenskd vyhybkaren,, a.s. pfipravena vyrobit a dodat jakoukoliv atypickou
konstrukci podle piani zakaznika, naptiklad:

- vyhybky v pomérové ¢i stupniové soustave;

- ktizovatky a kolejové konstrukce o riznych polomérech a rozchodech;

- dvojite kolejové spojky tvaru DKS 60(49).

Do vyrobniho programu patii 1 ostatni vyhybkové ¢asti, jako jsou Zlabové
prazce, piechodové  spojky, zarazkové kolejové brzdy kolejova  zarazedla,

ocelové prazce, prechodové kolejnice a to¢nice.
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Podle prani zakaznika jsou dodavané vyhybky montovany na vSechny druhy prazct.
Spolec¢nost také dodava ndhradni dily pro vSechny své konstrukce a zajistuje regeneraci

dilt, predevsim srdcovek.

Spole¢nost také realizuje vSechny opravy v obdobi garance, ale tyto sluzby nabizi
I v obdobi pozaru¢nim. Soucasti poskytovani servisnich sluzeb zakaznikiim je i pfipadny
dohled pfi instalaci vyhybek, jakoz i dalsi sledovani vyrobkl, které je pravidelné

provadéno. [24]

3.1.2 Tramvajové vyhybky, stavéci a elektrické Fidici skriné.

V oblasti vyroby vyhybek a kolejovych konstrukci pro tramvajovou dopravu se Usili
soustiedi v uzké soucinnosti s matefskou spolecnosti na vyhybky nové generace,
uplatiiujici moderni konstrukéni prvky a aplikace novych materialt a technologii, zvySujici

kvalitu a zivotnost vyrobkd.

Mimo vyhybek v z&kladnich kolejnicovych profilech NT1 a NT3 nabizi spole¢nost
i vyhybky v profilu Ph37. Srdcovky vyhybek jsou dodavany dle pozadavki zékaznika
ve 4 zékladnich provedenich pfi pouziti materiald od jakosti bé&znych Kkolejnic
aZ po tepelné zuslechtény materidl s HB 380. V poslednim obdobi se spole¢nost zamétuje

na vyuZzivani bainitickych oceli u nejvice naméhanych dila.

Vyhybky jsou projektovany pro uloZeni na dievéné nebo betonove praZzce, popt. na panel,

a to pro rozchody 1435 mm, 1000 mm, 1524 mm a jiné. Vymény se dodavaji s vytapénim.

V ramci zajistovani komplexnich dodavek tramvajovych vyhybek DT pro obchodni
partnery zajiStuje spolec¢nost stavéci skiiné pro tramvajové vyhybky, vcetné elektrickych
skiini a signalizace. Poslednimi novinkami ve vyvojové fad¢é stavécich skiini je nizka
stavéci skiini s typovym oznacenim DT-6 a jako novinka se piipravuje i stavéci skiin

stavebnicové koncepce s typovym oznac¢enim PSH. [25]



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 39

4 FINANCNI ANALYZA

V této kapitole se budu zabyvat aplikovanim a vypracovanim financni analyzy
pro spolecnost DT — Slovenska vyhybkaren, a.s. na zakladé poznatkli popsanych

Vv teoretické Casti bakalarské prace.

Chtéla bych upozornit zejména na to, ze ve sledovanych letech Slovensko pfistoupilo
kK Evropské ménové unii a 1. ledna 2009 pfijalo ménu Euro. Hodnoty vypoctené
niZe jsou pro srovnani piepocitany na jednotnou ménu, tedy na Eura, dle aktudlnich

ménovych kurzii vzdy k poslednimu dni v tehdejSich letech.

4.1 Absolutni ukazatele’

Vychodiskem pro provedeni analyzy slouzi piedevSim vyrocni zpravy spolecnosti
DT - Slovenska vyhybkaren, a.s. z let 2006 az 2010, jejichz soucasti jsou také ucetni

vykazy, to znamena rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vykaz cash-flow.

Hodnoty, z kterych jsem vychazela, jsou obsaZeny v piilohach 1. — V. V niZe uvedenych
tabulkach jsou jiz vypocitané hodnoty. Pro moznost srovnani, jsou hodnoty

vypoctené z let 2006 a 2007 piepocitany dle jiz zminénych kurzi. [31]

4.1.1 Analyza rozvahy®

Jednim z nejdulezitéjsich zdroji pro finan¢ni analyzu je rozvaha. Jako jedind dava piehled
o stavu vSech aktiv a pasiv spolec¢nosti. Dalo by se fici, Ze rozvaha je finan¢ni obraz
spolecnosti, ktery dava jasny pichled o tom, co spole¢nost vlastni, co spole¢nost dluzi
acoje kapital akcionait. Jakd je struktura rozvahy a hodnoty jednotlivych polozek

jsou uvedeny v piiloze bakalarské prace (Ptiloha P 1).

* Vyroéni zpravy spole¢nosti DT — Slovenskéa vyhybkareti, a.s. z let 2006-2009

® Rok 2006 piepocitan dle kurzu 34,573 SK/EUR, rok 2007 dle kurzu 33,603 SK/EUR a rok 2008 podle
kurzu 30,126 SK/EUR.  (Zdroj:  http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/kurzovy-listok/kurzovy-

listok/mesacny-prehlad-kurzoveho-listka)
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Horizontalni analyza aktiv

Strany aktiv obsahuji pfedev§im obé&zna aktiva a stala aktiva. Graf 1 ukazuje jakou cast
tvoii konkrétni Cast aktivni strany bilance. V tabulce (Tabulka 1) jsou pak uvedeny

absolutni i procentni zmény jednotlivych polozek aktivni strany rozvahy.

Graf 1: Vyvoj struktury aktiv

Vyvoj struktury aktiv
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6000000
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v EUR

1 2 3 4 5
™ ObéZna aktiva | 4768866 | 4284915 | 4975467 | 6948572 | 6655765

W Stala aktiva 1810893 | 1917418 | 2121229 | 2771496 | 2775975

Ej

Zdroj: viastni tvorba, na zdkladé udajit v rozvaze (viz. Piiloha P 1)

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv

stala aktiva 52729 -15713 650267 4479
2,91 -0,82 30,66 0,16
1157 17707 -528 -3936
DM nehmotny
40,82 431,16 -2,17 -16,53
, 51572 -33420 650795 8415
DM hmotny
2,85 -1,75 31,04 0,31
T, 604171 175758 1973105 -292807
cana 12,67 4,10 39,66 421
, 170306 616850 100543 30893
Zasoby
94,81 171,33 9,23 2,60
-260 -952 -1 1
Dlouh & pohledavk
ouhodobe pohledavky -2,80 -10,26 -0,01 0,01
3 3 3 -1737917 1577 -1326484 2366783
Kratkodobé pohledavky
-38,38 0,05 -41,40 126,08
. 961097 -439038 3199047 -2690484
Financ¢ni ucty
1850,11 -42,12 475,42 -69,49

Zdroj: vlastni tvorba, na zdakladé udajii v rozvaze (viz. Priloha P 1)
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Z grafu a tabulky je zfejmé, ze stala aktiva za sledovana obdobi se kromé roku 2009 nijak
vyrazné neménila. Dokazuje to tabulka horizontalni analyzy aktiv. Rok 2009 piedstavoval
nariist stalych aktiv o 30,66%, coz ptedstavovalo ¢astku 650 267 EUR. ObéZna aktiva
v roce 2007 klesla 0 604 171 EUR, coz je asi 12,67% méné nez v roce 2006. Poté méla
opaény vyvoj, v roce 2008 vzrostla 0 4,10% a v dalSim roce dokonce o vice neZ tietinu,
tj. 0 39,66%. V poslednim roce klesla o 4,21% na koncovou hranici 6 655 765 EUR.

Z dlouhodobych aktiv ma nehmotny majetek nejprve rostouci trend, a to az do roku 2008.
V roce 2009 se pak tato poloZzka snizila 0 2,17% a v roce 2010 byla zaznamenan dalsi
pokles 0 3936 EUR, coz tvoti 16,53% zhodnoty piedchoziho roku. Dlouhodoby
hmotny majetek se nejvice zménil v roce 2009. Zména piedstavovala ¢astku 1973 105
EUR, coz je téméf 40% oproti roku 2008. Toto navySeni bylo zplsobeno stavebnimi

pracemi ve vyrobni hale a nakupem a instalaci novych stroju.

Co se tyCe polozek u obéznych aktiv, stoji za povSimnuti kratkodobé pohledavky,
které se v roce 2007 rapidné snizily o celkovou ¢astku 1 737 917EUR, tj. zhruba 38,38%.
V roce 2008 zlstaly téméf na stejné hodnoté, zména piedstavovala pouze 0,05% nartst
oproti pfedchozimu roku. V dalSim roce tato poloZka zaznamenala dalSi vyrazné sniZeni
Byla ptekonana hranice 40%, ptesn¢ tedy pokles o 41,40%. Nejvyssi zménu této polozky

piedstavoval posledni sledovany rok kdy se navysila o 126,08%

Posledni polozku, kterou jsou finan¢ni ucCty, pfedstavuje opét nestabilni vyvoj.
Ve sledovanych letech se rapidné zvySovala a vzapéti snizovala. Prvni zménu ptedstavuje
rust o vice nez 18nasobek, nasledné pak pad 42,12%, a v dal$im tcetnim obdobi vzrostla

0475,42%. V roce 2010 polozka finan¢ni ucty opét klesla o témet 70%, piesné o 69,49%.

Horizontalni analyza pasiv

Vyvoj a stav druhé strany bilance jsou charakterizovany v tabulce (Tabulka 2) a grafu
(Graf 2). Pasiva piedstavuji piedevsim zdroje kryti aktiv, to znamena, z ceho jsou

financovany jednotlive polozky aktiv.
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Graf 2: Vyvoj struktury pasiv

Vyvoj struktury pasiv

2006 2007

2008 2009

2010

m Cizi kapital

4861568 | 3234176

2271477 | 3470669

2159564

M Vlastni kapital

1722269 | 2967205

4825927 | 6252030

7280735

Zdroj: vlastni tvorba, na zdakladé udajii v rozvaze (viz. Priloha P 1)

Tabulka 2: Horizontalni analyza pasiv

Vlastni kapital 1161687 1357051 1426103 1028705
P 67.45 4574 20,55 1645

, , ., 0 0 840304 0
Zakladni kapital 0.00 0.00 50,63 0.00
e 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0.00 0.00 0.00 0.00
Fondv ze zisku - 119602 149029 143460
y : 128.24 62,00 36,87

VH minulveh let 814913 1074279 518351 1285542
y -128,09 584,22 36,94 66,90

L , 256125 163140 -81581 -400297

VH za ucetni obdobi 28.26 13.64 5.38 2790
Cizi kapital -1718133 -1195429 1199192 -1311105
P 23534 236,96 52,79 137,78

, , - - - -6821

Rezervy zakonné - - - 445
Ostatn{ rezery 100946 8392 -126738 -82986
y 69,16 3,30 -43,30 -50,00

. -421427 -807934 38818 26003
Dlouhodobe zavazky 33.06 292,04 54,38 23.60
Kratkodobé zévazk -1077633 -395887 1133688 -1247301
y 3453 118 83 59,44 41,02

Zdroj: viastni tvorba, na zdkladé vdajit v rozvaze (viz. Piiloha P 1)
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Graf a tabulka vyvoje struktury pasiv (Graf 2 a Tabulka 2) ukazuji, Ze po celé sledované
obdobi se vlastni kapital navySoval. V letech 2007 a 2008 toto navySeni piedstavovalo
zhruba 67% a 46% vzdy oproti ptedchozimu roku. Poté se rostouci trend snizil na necelych
30% a vroce 2010 to bylo néco malo pres 16%. Celkova Castka predstavujici vlastni
kapitdl se tak navySila na hodnotu 7280 735 EUR oproti castce vroce 2006,
ktera po piepocteni dle tehdejstho kurzu® 34,573 SK/EUR byla asi 1 722 269 EUR.

Cizi zdroje, neboli cizi kapital, m¢l opa¢ny trend, to znamena, Zze prvni tii roky se snizoval
a to asi o tfetinu hodnoty v pifedchozim roce. V roce 2009 je tato poloZka navysena o vice
nez polovinu, ptesné o 52,79%, coz piedstavuje zménu o 1199 192 EUR. V poslednim
roce polozka opét klesla a to na hodnotu 2 159564 EUR.

V tabulce vyvoje struktury pasiv (Tabulka 2) pak stoji za povSimnuti poloZzka zakladni
kapital, ktera nebyla béhem let nijak navySovana, krom¢ roku 2009, kdy byla navySena
0 zhruba polovinu ptivodni hodnoty, tedy o 840 304 EUR.

Hospodatské vysledky za jednotlivd ucetni obdobi mély do roku 2008 rostouci trend.
Narust v roce 2007 ¢inil oproti pfedchozimu roku 28,26% a v dalSim obdobi 13,64%.
V dalSich letech se vyvoj obratil a hospodatsky vysledek byl nizsi. V roce 2009 byl

vysledek hospodateni nizsi 0 5,38% a v poslednim roce o téméi 28%.

Zavazky spolecnosti vroce 2007 klesly o tietinu. V dal§im roce spolecnost snizila
dlouhodobé zavazky o vice nez 92%, kratkodobé zavazky mély také klesajici tendenci,
atoo 18,83%. V roce 2009 pak obé tyto polozky opét vzrostly, obé o vice nez polovinu
svych hodnot v pfedchozich letech. V posledni sledované etapé vyvoje téchto polozek pak
byla poloZka kratkodobé z&vazky opét snizena a to 0 41,02%. Naopak dlouhodobé zavazky
vzrostly o 23,60%.

6 zdroj: http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/kurzovy-listok/kurzovy-listok/mesacny-prehlad-kurzoveho-
listka



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni

44

Vertikalni analyza rozvahy

Vertikdlni analyza se zabyva tim, jak velkou Cast tvoii dand polozka na strané aktiv

nebo pasiv v rozvaze. Vypoctené hodnoty vertikalni analyzy jsou uvedeny v nasledujici

tabulce (Tabulka 3).

Tabulka 3: Vertikalni analyza rozvahy

Stala aktiva 27,50 30,92 29,90 28,50 29,40
DM nehmotny 0,04 0,07 0,35 0,24 0,20
DM hmotny 27,46 30,85 29,55 28,26 29,20
ObéZna aktiva 72,50 69,08 70,10 71,50 70,60
Zasohy 2,73 5,82 15,35 12,25 12,96
Dlouhodobé pohledavky 0,14 0,16 0,13 0,10 0,12
Kratkodobé pohledavky 68,84 46,29 45,14 19,32 44,99
Finanéni ucty 0,79 16,81 9,48 39,83 12,53

Vlastni kapital 26,16 47,85 68,00 64,30 77,12
Zakladni kapital 21,97 23,99 23,38 25,71 26,48
Kapitalové fondy 0,09 0,10 0,09 0,07 0,07
VH minulych let -9,66 2,97 19,77 19,76 33,97
VH za tcetni obdobi 13,77 19,29 21,36 14,75 10,96
VH 4,11 22,25 41,14 34,52 44,93
Cizi kapital 73,84 52,15 32,00 35,70 22,88
Dlouhodobé zavazky 19,36 14,16 1,01 1,13 1,44
Kratkodobé zavazky 47,40 33,90 26,87 31,28 19,00

Zdroj: viastni tvorba, na zdkladé udajii v rozvaze (viz. Priloha P 1)

Z vyse uvedené tabulky vertikdlni analyzy je pifi prvnim pohledu ziejmé, ze nejveétsi Cast

bilance na stran¢ aktiv tvori ob&zna aktiva, ktera po celé sledované obdobi tvofi zhruba

70% celkovych aktiv. Druha strana bilance jiz tak stabilni neni. V letech 2006 ptevazoval

cizi kapital nad vlastnim a tvofil tak 73,84% celkovych pasiv. V dalSim roce byly tyto dvé

polozky témé&f vyrovnané, piesto tvorily stale vétsi ¢ast ciziho kapitélu. Ve zbyvajicim

obdobi zvysil vlastni kapital cizi zdroje, které tvorily “pouze” 32,0%. V poslednim roce

tvoti vlastni kapital 77,12% pasivni stranky bilance.
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4.1.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je druhym uéetnim vykazem, z kterého vychazi analyza absolutnich
ukazateli. V analyze vykazu zisku a ztraty se snazime najit odpovéd’ prfedevSim na to,
jak jednotlivé polozky ovliviiovaly hospodaiské vysledy jednotlivych let. Samotny vykaz

zisku a ztraty je rovnéz pfilozen na konci bakalaiské prace (Ptiloha P 11). [31]

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty je uvedena v tabulce (Tabulka 4), kde jsou
uvedeny jak zmény v absolutnich hodnotach, tak rovnéZ procentni zmény. Hodnoty
uvedené v tabulce jsou vypocitané hodnoty. Absolutni hodnoty zmén jednotlivych polozek

jsou pro srovnatelnost prepocitany rovnéz podle vyse uvedenych kurzii na jednotnou ménu.

Horizontalni analyzu vykazu zisku a ztraty dopliiuje graf vyvoje jednotlivych poloZzek
hospodaiskych vysledka (Graf 3), kde je zobrazen vyvoj vysledkt hospodafeni z provozni
a financni Cinnosti a treti polozku tvoii samotné vysledky hospodafeni po zdanéni

za sledované obdobi.

Graf 3: Vyvoj jednotlivych polozek hospodarskych vysledkii

Vyvoj jednotlivych poloZek hospodaiskych vysledki
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Zdroj: viastni tvorba, na zdakladé vidajit vykazi zisku a ztraty (viz. Priloha P 1)
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Tabulka 4: Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty

Zdroj: viastni tvorba, na zdakladé vidajit vykazi zisku a ztraty (viz. Priloha P 1)

Trzby za prodej zboZi a vlastnich 645335 -52545 98707 -528981
vyrobki a sluzeb 5,91 -0,45 0,86 -4,56
Zména stavu vnitr. zasob vlastni 40473 75637 51372 -66188
vyroby - 186,89 44,24 -39,52
Aktivace 2649 -1415 -1234 6362
- -53,41 -100,00 -

Néaklady vynalozené na prodané 2538027 -360252 490 -56371
zbozi a vykon. spotfeba 37,57 -3,88 0,01 -0,63
PFidana hodnota 724692 381930 148355 -532436
45,59 16,50 5,50 -18,72

Osobnf naklady 150233 159085 144895 22892
50,37 35,47 23,85 3,04

Odpisy nehmotného a hmotného 34269 44991 24624 29633
DM 26,91 27,84 11,92 12,81
Zména stavu rezerv opravnych 29 456 1552 -2008
poloZek -100,00 - 340,35 -100,00
Jiné provozni vynosy -2497 -24091 -2925 27797
-6,90 -71,51 -30,48 416,68

Jiné provozni néklady -89415 -26645 11976 1874
-63,59 -52,06 48,80 5,13

P (VH 627137 180864 -34513 -561046
rovozn 59,19 10,72 1,85 -30,61
Jiné finanéni vinosy -103625 323122 -79560 -249175
-47,89 286,56 -18,25 -69,93

Jiné finanéni naklady 2619 87947 4710 -291621
0,89 29,46 1,22 -74,55

Finanéni vysledek hospodareni -106244 235175 84270 42446
133,62 -126,60 -170,52 -121,79

Daii z pidjmu 231149 96060 -37202 -118303
314,50 31,53 -9,28 -32,55

VH za b&nou &innost 289744 319979 -81581 -400297
31,96 26,75 -5,38 -27,90

Mimotadny VH 0 0 0 0
Ptevod podilu na VH spole¢nosti 0 0 0 0
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Trzby za prodej zboZzi a vykony, které piedstavuji hlavni zdroj zisku spole¢nosti
zaznamenaly Vv prvni poloving, tj. roky 2006 — 2009, pozvolny nartst. Trzby spole¢nosti
byly béhem tohoto obdobi navySeny z pivodnich 377 494 000 SK, coz ptredstavuje
10 918 752 EUR na c¢astku 11 628 886 EUR, tj. 0 710 134 EUR. Rok 2010 oproti roku
2009 predstavuje pokles trzeb o 5%, tedy o 588 807 EUR. V pruméru trzby navzdory

vlivu celosvétové krize rostly, coz je pro podnik dobfe.

Provozni hospodaisky vysledek piedstavuje v prvni poloviné sledovanych let
narust, C0Z je ziejmé jak z tabulky, tak také z grafu. Tento piiznivy vyvoj, kdy spole¢nost
DT - Slovenska vyhybkaren, a.s. dosahla nejlepSiho provozniho vysledku hospodaieni
1867 469 EUR, se otocil a po zbytek obdobi, tedy od roku 2008 zaznamenal klesajici

trend.

Vysledek hospodafeni ve finan¢ni oblasti piedstavuje kolisavy vyvoj. V letech 2006, 2007
a 2009 byly finan¢ni ndklady spolecnosti vyssi nez jeji vynosy a tudiz hodnoty finan¢nich
vysledku hospodateni jsou v zapornych hodnotéch. Co se tyce absolutnich a procentnich
zmén této polozky vykazu zisku a ztraty, je nutné uvédomit si, jaké hodnoty byly
dosazovany a co tedy znamenaji vypocétené hodnoty. V roce 2007 byl zaznamenan
pokles této polozky o 106244 EUR, coz pii vyjadieni v procentech znamena,
ze jiz zaporny financni hospodaisky vysledek byl jesté prohlouben o vice nez 133%.
V dalSim roce tedyvroce 2008 spolecnost 1épe hospodatfila se svymi financemi
a oproti roku 2007 byl finan¢ni vysledek hospodaieni navySen o 235 175 EUR, ¢imzZ byl

vysledek hospodafieni jiz v kladnych hodnotach.

Zisk spole¢nosti, ktery lze vy¢ist z tabulky i z grafu, m& podobny trend jako vysledek
hospodateni z provozni ¢innosti. V priméru byl kazdym rokem navysSovan o 31 961 EUR,
coz by znamenalo, Ze ma spiSe rostouci tendenci, coz je dobie pro spole¢nost. V redlnych
hodnotach, coz dokazuji meziro¢ni zmény v tabulce a rovnéz i graf vyvoje jednotlivych
polozek hospodarskych vysledkd, je rostouci trend vysledkii hospodateni za Gcetni obdobi
pouze do roku 2008. V roce 2009 poloZzka klesla 0 5% a v poslednim roce tento pokles
predstavoval témét 28%, tedy 400 297 EUR.
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Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty dava odpovéd na to, jak velky je podil

jednotlivych polozek ve vztahu K trzbam spoleénosti. Hodnoty v procentech jsou uvedeny

v tabulce vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty (Tabulka 5).

Tabulka 5: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Trzby za prodej zbozi a vlastnich

vyrobkl a sluzeb

Z{nena stavu vnitr. zasob vlastni 0,00 0,35 1,00 1,00 1,42
vyroby

Aktivace 0,00 0,02 0,01 0,01 0,00

Néklady vynaloZené na prodané
zbozi a vykon. spotieba

Pridana hodnota

Osobni naklady

Odpisy nehmotného a hmotného
DM

Zm¢éna stavu rezerv opravnych
poloZek

Jiné provozni vynosy

Jiné provozni naklady

Provozni VH

Jiné finan¢ni vynosy

Jiné finan¢ni naklady

Financni vysledek hospodareni

Daii z ptijmu

VH za béZnou ¢innost

Mimotadné vynosy 0 0 0 0 0
Mimotadné naklady 0 0 0 0 0
Mimotadny VH 0 0 0 0 0
Ptevod podilu na VH spole¢nosti 0 0 0 0 0

Zdroj: viastni tvorba, na zdakladé vidajit vykazi zisku a ztraty (viz. Priloha P 1)

Nejvetsi polozku, predstavuji trzby za prodej zbozi a vlastnich vyrobkil a sluzeb,

kterou krom¢& roku 2006, kdy tvofila 100% veskerych trzeb, predstavuje v praméru

hodnota 99%. Druhou nejvétsi ¢ast na trzbach piedstavuje polozka naklady vynalozené

na prodané zbozi a vykonova spotieba. Ta piedstavuje v priméru témét 75%. Nejvyssi
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podil méla tato polozka vroce 2007 a to 80,06%, naopak nejniz§i byla o rok dfive,

kdy tvotila 61,87% veskerych trzeb spole¢nosti DT — Slovenska vyhybkaren, a.s.

Pfidand hodnota ptfedstavuje okolo 21% podilu na trzbach spole¢nosti. Podil této polozky

se postupné zvysoval z hodnoty 14,56% v roce 2006 aZ na hodnotu 24,15% v roce 2010.

Jednu z nejnizsich ¢asti tvoii vysledek hospodafeni z finan¢éni Cinnosti. Ta bé&hem

sledovanych let nezaznamenala zadnou vyraznou zménu a pohybovala se okolo 0,3%.

vwvr

v vr

nejvysSich hodnot dosahl v letech 2008 a 2009, kdy podil na trzbach v obou letech
predstavoval 13,04%.

4.1.3 Analyza vykazu cash-flow

Podstatou analyzy vykazu cash-flow je zjistit ,kolik penéznich prostfedkii spole¢nost
vytvofila a k jakym ucelim tyto prostfedky pouzila. V analyze vykazu cash-flow je pouZzita
zkracend podoba tohoto vykazu. Jeho celd, nezkrdcena podoba, je prilohou této bakalaiské
prace (Ptiloha P 11l a Piiloha P 1V). [31]

Tabulka 6: Analyza vykazu cash-flow

CF z provozni ¢innosti -478668| 1977085| 2475312 2824847 -710417
CF z investi¢ni ¢innosti -445 984 -615 957 -189 510 5996 49 148
CF z finan¢ni éinnosti 397 796 -7589| 1438809 -1520107| 11512 481
e ) e I 550 169| 1318097| -489702| 3199 048| -2 690 484
penéZnich prostredku

Zdroj: viastni tvorba, na zdkladé udajit vykazii cash-flow (viz. Priloha P III a Piiloha P IV)

Tabulka 6 zobrazuje vyvoj cash-flow spole¢nosti DT - Slovenskd vyhybkaren, a.s.
V jednotlivych letech. Nutné je upozornit zejména na stavy penéznich prostiedkt k prvnim
a poslednim dntiim let 2006 az 2008, kdy piepocet dle tehdejsSich kurzi zpiisobil rozdilné
meziro¢ni hodnoty zejména na prelomu let 2007/2006 a 2007/2008. V piilohach (Ptiloha P
Il a Priloha P 1V) na konci bakaléaiské prace jsou uvedeny hodnoty v tehdejsi meéne,

tedy ve slovenskych korunach.
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Cash-flow z provozni ¢innosti byl az do roku 2009 navySovan. V roce 2010 Klesl
0 3 199 048 EUR, ¢imz se dostal do zapornych hodnot. Cash flow z finan¢ni ¢innosti mélo
kolisavy vyvoj a béhem sledovanych let bylo stfidavé kladné a z&porné. Nicméné Stav
penéznich prostfedki ke konci kazdého roku byl kromé roku 2006 vzdy kladny,

COZ je pro spolecnost dobfe.

4.2 Rozdilové ukazatele

Udaje ahodnoty pro vypodet rozdilovych ukazateli vychazi zrozvahy spole¢nosti.
Vypocet Cistého pracovniho kapitalu vyplyva z rozdilu obézného majetku a kratkodobych
zavazku. V tabulce (Tabulka 7) je rovnéz uveden takeé podil ¢istého pracovniho kapitalu

na obéznych aktivech. [31]

Tabulka 7: Vyvoj rozdilovych ukazatelii

Obézny majetek 4768866| 4284915| 4975467| 6948572 6655765
Kratkodobé zavazky 3120990| 2102342| 1907392| 3041080 1793779
CPK 1647876, 2182573| 3068075| 3907492| 4861986

Podil CPKnaOA | 3455% 5094%

Zdroj: viastni tvorba, na zdkladé vdajit v rozvaze (viz. Piiloha P 1)

Pfi pohledu na samotny obéZzny majetek zjistime, Ze jeho vyvoj byl kolisavy a kratkodobé
zévazky mély klesajici vyvoj, kromé& roku 2009, kdy jejich narGst ptedstavoval
vice nez polovinu  hodnoty roku 2008, zhorizontalni analyzy piesné 59,44%.
Prestoze z vyse uvedeného vyvoje rozdilovych ukazateli je ziejmé, ze Cisty pracovni
kapital mél ve sledovanych letech rostouci trend, nicméné jeho podil na ob&znych aktivech
ma piesné opacny vyvoj neZ kratkodobé zavazky, tzn. ve srovnavanych letech ma rostouci

trend, kromé roku 2009, kdy jeho podil spadl z plivodnich 61,66% na 56,23%.

4.3 Pomérové ukazatele

Vétsina hodnot pro vypocet vSech pomérovych ukazatelli vychazi z rozvahy spolecnosti,
kde najdeme potiebné tdaje. Zbyvajici potom z vykazu zisku a ztraty za jednotliva obdobi.
V nize uvedenych tabulkach (Tabulky Tabulka 8, Tabulka 9, Tabulka 10 a Tabulka 11)
jsou veskeré hodnoty pocitany z ptivodnich hodnot, tedy za roky 2006 a 2007 jsou hodnoty
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ve slovenskych korunach a zbyvajici roky vychazeji z hodnot v eurech. Samotny vysledek

totiZ neni nijak typem pouzité mény ovlivnén. [31]

4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, které jsou znazornény a shrnuty v tabulce vyvoje ukazatelt
rentability (Tabulka 8). Zafadila jsem mezi n¢ pouze tii nejpouzivanéjsi, kterymi jsou
rentabilita aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a poslednim je rentabilita
trzeb (ROS).

Tabulka 8: Vyvoj ukazatelii rentability

EBIT 979955| 1500848| 1916887| 1798104| 1279504
Cisty zisk 906459| 1196203| 1516182| 1434601| 1034304
Aktiva 6583837 6201381 7097404| 9723535| 9440299
Vlastni kapital 1722269| 2967205, 4825927 6252030 7280735
Trzby 10918752| 11607208 | 11628886| 11777731| 11188924

Zdroj: viastni tvorba, na zdkladé uidajii v rozvaze a vykazii zisku a ztraty (Viz. Priloha P 1a Priloha P II)

Pro vyvoj ukazatell rentability obecné plati pravidlo, ze ¢im vys$si, tim je to pro podnik
lepSi. Zajimavé je povSimnout si, Ze v jednotlivych letech vZdy dosahovala nejvysSich

v v

Rentabilita aktiv za prvni polovinu sledovaného obdobi se zvy3ovala, v druhé poloving
pak klesla. Hodnoty jsou ovlivnény pfedevsim ziskem spolec¢nosti, které maji tentyz vyvoj

jako samotné hodnoty ROA.

Ackoliv vyvoj vlastniho kapitadlu zaznamenal rostouci trend a zisk byl nejprve rostouci
a v druhé polovin¢ klesajici, samotna vynosnost vlastniho kapitalu po celé obdobi klesala.
Jeho hodnota 52,63% na pocatku se dostala az na hranici 14,21% na konci sledovaného
obdobi. Pro podnik ma tento ukazatel neptiznivy vyvoj také z dlouhodobého hlediska,

coz dokazuje i spojnice trendu v grafu vyvoje ukazateli rentability (Graf 4).
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Graf 4: Vyvoj ukazatelii rentability

Zdroj: viastni tvorba, na zdakladé vdajii v tabulce vyvoje ukazatelii rentability (viz. Tabulka 8)

Z grafu je také neptiznivy vyvoj zaznamenam pro hodnoty ukazatele ROA, kdy vynosnost
aktiv se snizuje. Naopak pozitivné se jevi rentabilita trzeb, kterd a¢ v druhé poloviné

Klesala, z dlouhodobého hlediska ma mirny rostouci trend.

4.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vychdzeji rovnéz z rozvahy spole¢nosti a vyjadiuji schopnost podniku
proménit jednotlivé polozky rozvahy na penize. NejCastéji se pocitaji tii typy likvidity,
kterymi jsou ob&zna, pohotova a hotovostni neboli okamzitad. Doporucené hodnoty téchto
ukazateld jsou 0,2-0,5 pro okamzitou likviditu, 1,0-1,5 pro pohotovou likviditu a 1,5-2,5
pro b&znou likviditu.” Vyvoj jednotlivych ukazateli pro spole¢nost DT — Slovenska
vyhybkaren, a.s. jsou uvedeny v tabulce (Tabulka 9).

" Hodnoceni vysledkd finanéni analyzy. Firemni.finance.cz: Pro vaSe podnikani... [online]. © 2000 - 2011
[cit. 2012-03-17]. Dostupné z. http://firmy.finance.cz/finance-a-pojisteni/informace/financni-

analyza/hodnoceni-vysledku/
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Tabulka 9: Vyvoj ukazateli likvidity

Obézna aktiva 4768 866| 4 284 915| 4975467 | 6 948 572| 6 655 765
Zasoby 179620| 360027| 1089604| 1190 147| 1221040
Hotovost 1013 045 53448 672886| 3871933| 1181449
Kratkodobé zavazky 3120990| 2102 342| 1907392 3041080| 1793779

Zdroj: viastni tvorba, na zdkladé vdajit v rozvaze (viz. Piiloha P 1)

Hodnoty ukazatele bézné likvidity se béhem sledovaného obdobi ,vyjma roku 2009
,postupné zvySovaly. Prvni dva roky byla bézna likvidita v mezich doporu¢enych hodnot.
V roce 2008 byla horni hranice doporuc¢ené hodnoty piekrocena, coz v dalSim roce bylo
napraveno a hodnota opét klesla pro tuto horni hranici. Nejhtfe je na tom tento ukazatel
V poslednim sledovaném roce, kdy jeho hodnota narostla na 3,71%, coz pro spolecnost

neni dobfe.

Pohotova likvidita je v optimédlnim rozmezi pouze vroce 2006, v ostatnich letech
presahla doporu¢ené hodnoty, nejvyssi piekroCeni je v poslednim roce, kdy hodnota
ukazatele je 3,03.

Okamzita likvidita, jejiz optimalni rozmezi je 0,2-0,5, je v tomto intervalu v letech 2006

v v

tohoto druhu likvidity je v roce 2009.

4.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti upozoriiuji na financni stabilitu spolecnosti. Zlatym pravidlem,
které¢ by zde mélo platit, je to, Ze cizi kapital by nemél prevySovat kapital vlastni. Vyvoj
jednotlivych ukazateli zadluzenosti spolecnosti obsahuje tabulka vyvoje ukazatelt

zadluZenosti (Tabulka 10).
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Tabulka 10: Vyvoj ukazateli zadluzenosti

Cizi kapital 4861568 3234 176| 2271477| 3470669| 2 159 564
Kratkodoby cizi kapital 3120990| 2102 342| 1907 392| 3041080| 1793779
Dlouhodoby cizi kapital 1274607 877809 71377 110195, 136198
Vlastni kapitél 1722 269| 2967 205| 4 825927| 6252 030| 7 280 735
Aktiva 6 583 837| 6201 381| 7097 404| 9723 535| 9 440 299
Dlouhodoba aktiva 1810893| 1917418| 2121 229| 2771496 2775975
Zisk pted zdanénim a tiroky 979 955| 1500848| 1916 887| 1798 104| 1279 504
Nékladové uroky 62 113 79 899 33758 9 765 13 648
Celkova zadluZenost 0,74 0,52 0,32 0,36 0,23
Bézna zadluzZenost 0,47 0,34 0,27 0,31 0,19
Koeficient zadluzenosti 2,82 1,09 0,47 0,56 0,30

Zdroj: viastni tvorba, na zakladé udajit v rozvaze a vykazii zisku a ztraty (Viz. Priloha P Ia Piiloha P II)

Zlaté pravidlo financovani spoleénost nedodrzela v letech 2006 a 2007. To cizi kapitél
prevySoval kapital vlastni, coz pro spolecnost nebylo dobie. Po zbytek obdobi byl

JiZz pomér téchto dvou polozek opacny, coz 1ze hodnotit jako ptiznivy vyvoj pro podnik.

Celkova i bézna zadluzenost podniku mély klesajici tendence, kromé roku 2009, kdy tyto
hodnoty byly mirné€ navyseny. Doporuc¢ované hodnoty celkové zadluzenosti jsou v rozmezi
30 — 60%. Horni doporu¢ovanou hranici spole¢nost piekrocila v roce 2006. Hranice 30%
nebylo dosazeno v poslednim sledovaném roce, kdy zadluzenost spole¢nosti
dosahovala 23%.

Koeficient neboli mira zadluZzenosti byla v prvnich dvou letech pro podnik velice
nepiizniva. Jak jiz bylo feceno, cizi kapital v téchto letech prevySoval kapital vlastni.
V roce 2006 predstavoval cizi kapital 2,82 nasobek vlastniho kapitalu. O rok pozdéji
se tato hodnota sniZila na 1,09 nasobek. V dalSich dvou letech koeficient zadluZenosti klesl

na hodnotu okolo 50% a v poslednim roce to bylo pouze 30%.

Z tabulky je rovnéz ziejmé, Ze urokové kryti zaznamenalo do roku 2009 extrémni narust,
coz je pro spolecnost dobfe. Doporucovana hodnota je 8 a nejnizsi trokoveé kryti
spole¢nosti v roce 2006 je 15,78. Nejvyssi hodnota, kdy zisk stacil na pokryti Groki
vice neZz 184 kréat, je vroce 2009, ta byla v dals§im roce sniZzena zhruba na polovinu,

tedy na 93,75.
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Kryti dlouhodobych aktiv neboli dlouhodobého majetku ukazuje, kolikrat tuto polozku
prevysuje vlastni nebo dlouhodoby kapitdl. Z toho plyne, ze hodnota by méla byt vyssi
nez 1. Co se tyce kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem, doporucené hodnoty
nedosahuje rok 2006. vletech 2008 az 2010 je dlouhodoby majetek pokryt
vice neZ dvojnasobné.  Kryti  dlouhodobych  aktiv ~ dlouhodobym  kapitalem

v

1,65 krat dlouhodobymi  zdroji. Po zbytek sledovaného obdobi jsou dlouhodoba

aktiva pokryta opét vice nez dvojnasobné.

4.3.4 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazateli informuje, kolikrat se v podniku otocila ta ktera c¢ast aktiv

ve vynosech ¢&i trzbach. Pro sprdvny vyvoj spole¢nosti je cilem mit dobu obratu

Jednotlivy vyvoj ukazatelt aktivity je znazornén ve stejnojmenné tabulce (Tabulka 11).

Tabulka 11: Vyvoj ukazateli aktivity

Trzby 10918752 | 11607208| 11628886| 11777731 11188924
Pohledavky 4537298 | 2879921| 3212977| 1886492| 4253276
Zavazky 4395598| 2980151| 1978769| 3151275| 1929977
Zasoby 179620 360027| 1089604| 1190147 1221040
Obé&zna aktiva 4768866| 4284915| 4975467| 6948572| 6655765
Stala aktiva 1810893 | 1917418 2121229 2771496| 2775975
Celkova aktiva 6583837 | 6201381| 7097404| 9723535| 9440299
Obrat pohledavek 2,41 4,03 3,62 6,24 2,63
Obrat zavazki 2,48 3,89 5,88 3,74 5,80
Obrat zasob 60,79 32,24 10,67 9,90 9,16
Obrat obéZznych aktiv 2,29 2,71 2,34 1,69 1,68
Obrat stalych aktiv 6,03 6,05 5,48 4,25 4,03
Obrat celkovych aktiv 1,66 1,87 1,64 1,21 1,19

Zdroj: viastni tvorba, na zakladé vudajit v rozvaze a vykazii zisku a ztraty (Viz. Priloha P Ia Piiloha P II)
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Graf 5: Vyvoj ukazatelu aktivity
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Zdroj: viastni tvorba, na zakladé udajii v tabulce vyvoje ukazatelii aktivity ( Tabulka 11)

Doba obratu pohledavek a doba obratu zavazki mély ve sledovaném obdobi kolisavy
VYV0j. Primérna doba obratti pohledavek byla 107 dnt, coz pro podnik je dlouha doba.
Rok 2007 zaznamenal extrémni pokles, kdy doba obratu pohledavek klesla na 90 dnd.
Poté se zvysila a opét klesla tentokrat na 58 dnd. V poslednim roce se opét navysila
azna 137 dni. Z dlouhodobeho hlediska ma tento ukazatel spiSe klesajici tendenci,

coZ je znazornéno v grafu vyvoje ukazatel aktivity (Graf 5).

Doba obratu zavazki jiz neméla tak dramaticky vyvoj a béhem let 2006 - 2008 klesla
ze 145 dnt na 62 dnd, coz bylo pro podnik ur¢ité pfiznivé. Bohuzel v dalSim roce doslo
opét k navysSeni a to na 97 dnti, v poslednim roce byl pocet dntli opét sniZzen a to na 63 dnt.
Z grafu vySe je opét ziejmé, ze vyvoj ukazatele doby obratli zavazkli zaznamenava spise
Klesajici vyvoj. Pti srovnani dob obrati zavazka s dobami obratu pohledavek lze fici,
ze v letech 2006, 2008 a 2010 je doba obratii pohledavek delsi nez doby obrat zavazk,

coz by mohlo negativné plisobit na platebni schopnost spole¢nosti.

Ptiznivy vyvoj jako u dob obrat zavazkli jiz nezaznamenavd doba obrati zasob,
jejichz nejlepsi hodnotu Ize pozorovat v roce 2006, kdy to bylo pouhych 6 dnii. Na konci
sledovanych let je to jiz 40 dnd, coz pfedstavuje, ze zasoby, které se na zacatku obdobi

Vv trzbach ,,otocili* témét 61 krat, se na konci roku 2010 ,,obratili* pouze 9 krat.

Obraty celkovych, stalych i obéznych aktiv mély téméf stejny vyvoj. V roce 2007 doslo
u v8ech téchto tii skupin k navyseni. Toto navyseni bylo kompenzovano po zbytek obdobi,
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kdy tyto tfi ukazatele klesaly, ¢imz se spolecnost snazila splnit cil, kterym je, aby obrat

v v

4.4 Srovnani s mateiskou spole¢nosti

V této Casti financni analyzy je provedeno porovnani vybranych ukazatelli spolecnosti
DT - Slovenskd vyhybkaren, a.s. sjeji matefskou spoleénosti DT - Vyhybkérna

a strojirna, a.s. v Prostéjové€. Srovnani ukazatelt je shrnuto v tabulce (Tabulka 12).
Tabulka 12: Srovndni vybranych ukazatelii s materskou spolecnosti
| | | |

34,55| 50,94| 61,66 56,23 73,05] 70,44| 62,36| 71,73| 72,69| 85,86

14,88 24,20| 27,01| 18,49| 13,55] 12,98| 18,12| 21,21| 16,04| 10,67

52,63| 40,31| 31,42| 22,95 14,21} 19,45 27,85| 29,18| 20,82| 10,95
8,30| 10,31| 13,04| 12,18| 9,24} 7,74| 11,96, 13,05| 11,45 9,19

153 204, 261 228 3,71] 338| 266| 354 366 7,07

1,47 187 204, 189 3,03] 255 188 246 259 471

0,32 003 035 127, 066] 009 019 057 068 270

0,74/ 052, 032 036/ 023] 053 048 043 039 033

047, 034, 027 031 0429 017, 0,22 0,17 0,14 0,08

282 109, 047 056/ 030} 115/ 094 0,75 0,64 0,49

15,78| 18,78| 56,78|184,14| 93,75] 13,52| 36,62| 50,27| 47,28 37,84

095 155 228| 226 262] 114, 129| 146 132| 155

165 201 231, 230 267 1,15 129| 146 132 155

149,60| 89,32| 99,47| 57,66|136,85]127,12|110,49| 88,64| 86,67| 68,10

14493| 92,43| 61,26 96,32| 62,10} 52,05| 6553| 47,18| 45,44| 33,88

592| 11,17| 33,73| 36,38 39,29] 42,97| 50,40 50,51| 48,30, 80,02

229 2,71 2,34| 169| 168} 206 208 217 217 1,50

6,03| 6,05 548 4,25, 4,03] 287 3,00 3,27 239| 1,85
Zdroj: viastni tvorba, na zdkladé udajit v tabulkach a rozvaze (viz. Tabulka 7 - Tabulka 11 a [26] - [30])
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Z tabulky srovnani vybranych ukazatelti je zfejmé, Ze podil Cistého pracovniho kapitalu
mél rostouci tendenci do roku 2008, na rozdil od matefské spolecnosti, kde se podil
Vv letech 2006 a 2007 snizoval. Po zbyvajici obdobi u obou spolecnosti tento ukazatel

zaznamenal rust.

Co se tyce ukazateli ROA a ROS, mély oba ukazatele obdobny vyvoj. Rozdilna tendence
vyvoje je u ukazatele ROE, ktery u sledované spole¢nosti na Slovensku po celé obdobi
klesa, coz rozhodné neni pro spole¢nost dobré znameni. U mateiské spole¢nosti v druhé
polovin¢ také klesa, nicméné v letech 2006-2008 rostla. | tak je ale rentabilita trZzeb

na Slovensku nejen v poslednim roce, ale také v praiméru vyssi nez u matky v Prost&jove.

Dalsimi srovnavanymi ukazateli jsou ukazatele likvidit. Bézna i pohotova likvidita maji
u spole¢nosti podobny, ale navzajem odlisny vyvoj. Zatimco oba ukazatele vykazuji
u spolec¢nosti DT — Slovenska vyhybkaren, a.s. do roku 2008 rostouci trend, u mateiské
spole¢nosti v prvnich dvou letech klesaly. U slovenské pobocky byl zaznamendm v tomtéz
roce také rapidni nariist hotovostni likvidity. Tuto likviditu se na Slovensku podafilo

od roku 2009 neustale snizovat, coz je pro spolecnost opét dobré znameni.

Zadluzenost obou spole¢nosti ma klesajici tendence, V Prostéjové je toto Klesani
pozvoln&jsi na rozdil od rapidniho sniZzovani zadluZzenosti na Slovensku. K malému

navyseni hodnot do$lo na Slovensku v roce 2009.

Pokryti dlouhodobych aktiv vlastnim ,ale také dlouhodobym kapitadlem, nezaznamenal
odlisSny vyvoj. Co do vySe pokryti téchto aktiv, lepS§i hodnoty vykazuje
matefska spole¢nost. Jeji pobocka ma vykazované hodnoty tohoto ukazatele v rozmezi
od 1,65 do 2,67, coz znamena, Ze dlouhodobym kapitalem je kryta vétsi ¢ast ob&znych

aktiv nez u matetské spolecnosti.

Doby obratu polozek pohledavky, zavazky a zasoby meély rovnéz odlisSné vyvojové
tendence. Doba obratu pohledavek u mateiské spole¢nosti méla po celé obdobi klesajici
vyvoj, zatimco na Slovensku tyto hodnoty vyrazné kolisaly. Cilem spole¢nosti je tuto dobu
snizovat, coz se na Slovensku zatim nedafi. Ackoliv ma tento ukazatel z dlouhodobého
hlediska spiSe klesajici tendenci, doslo v poslednim roce k vyraznému navyseni na vice
nez dvojnasobek. Doba obratu zavazkt u mateiské spole¢nosti méla klesajici vyvoj,
kromé roku 2007. Primérna doba obratt je na Slovensku 91,4 dnd, coz je delsi o 18,6 dni
nez u matefské spoleCnosti. Dobra obratu zasob ma u srovnavanych spolecnosti

spiSe rostouci trendy. K vyraznym zménam doslo v roce 2008 na Slovensku a v roce 2010
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Vv Prostéjové, kdy byla hodnota tohoto ukazatele rapidné navySena. Do poctu dnid je
na tom lépe slovenska pobocka, ktera ma v jednotlivych letech vZzdy kratSi dobu obratu,

V priuméru asi 0 7,41 dne.

Ostatni srovnavané obraty, tj. obrat obéznych a stalych neboli dlouhodobych aktiv maji pii
pohledu na jednotlivé roky odlisné vyvoje, z dlouhodobého hlediska vykazuji klesajici
tendence, coz pro spolecnosti neni dobré znameni. DT — Slovenska vyhybkaren, a.s.
po zvySeni obratu obéznych aktiv v roce 2007 tento ukazatel vykazuje v klesajicim trendu
do roku 2009. V roce 2010 tento ukazatel se li$i i pouhou setinu oproti pfedchozimu roku.
Oproti tomu tento ukazatel prosté&jovské spoleCnosti je v mirném rostoucim
trenduaz do roku 2008, dalsi rok byl témé&f stejny a k vyraznému poklesu doslo

az v poslednim roce.

Obrat stalych aktiv m¢l na Slovensku klesajici tendence, kromé nevyrazného navyseni
v roce 2007. U matetské spole¢nosti je ukazatel obratu stalych aktiv v rostoucim trendu,

ktery trva az do poloviny sledovaného obdobi, kdy se trend obraci na klesajici.
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A NAVRH
DOPORUCENI PRO SPOLECNOST

Pro rozbor rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash-flow spole¢nosti DT — Slovenska
vyhybkaren, a.s. byly vyuzity srovnatelné udaje téchto tcetnich vykazl za poslednich pét
let, tj. za roky 2006 az 2010. Toto obdobi je dostate¢né¢ dlouhé pro objektivni vyuziti

hodnot casovych trendu.

Spole¢nost DT — Slovenska vyhybkaren, a.s. po dobu sledovanych a analyzovanych let
neprosla zvlast vyraznymi zménami, které by vyraznym zpiisobem ovlivnily zejména
hospodaiskou situaci spole¢nosti. Nic neni dokonalé¢ a tomu také odpovidaji vysledky
finan¢ni analyzy, kdy béhem sledovanych péti let dochazelo ke zlepSovani a zhorSovani
finanéni situace podniku, coz bylo touto analyzou zjisténo. Problematické oblasti a navrhy

jsou definovany nasledujicich podkapitolach.

5.1 Struktura aktiv

Témetr % veSkerych aktiv tvoii obézna aktiva, coz je pro spole¢nost dobré. Pozitivné
to piispiva k obratovosti, jelikoz se snadnéji pfeméni na penize neZ aktiva stalad. Kladn¢
je hodnocen i objem zasob, ktery tvofi v priméru 9,8% z celkovych aktiv. To pfispiva
k nizké vézanosti kapitalu v této poloZce, zejména z hlediska niz$ich nakladi na jejich

skladovani.

Pfi pohledu na kryti obéznych aktiv lze zjistit, Ze jsou pokryta kratkodobymi zdroji pouze
zCasti a zbytek je feSen vyuzivanim dlouhodobych zdroji financovani. Spole¢nosti bych
doporucila, aby se snaZzila zvysit pokryti kratkodobych aktiv kratkodobymi zdroji z vétsi

¢asti, c0Z by mélo piiznivy dopad na ukazatele likvidity, ktera by se timto sniZzovala.

5.2 Kapitalova struktura

Z analyzy spole¢nosti za sledované obdobi je ziejmé, piedevSim ze struktury rozvahy,
Ze jde o stabilni podnik, ktery se snazi navySovat vlastni kapital a naopak sniZovat kapital
cizi. Podotkla bych fakt, Ze pifevazna ¢ast spolecnosti vyuzivaného ciziho kapitalu pochazi

od mateiské spolecnosti v Prostéjové a nikoli od banky. Piesto je nutné zvazit optimalni
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pomér mezi témito dvéma polozkami, predev§im z hlediska ceny. Ob¢ varianty maji své

vyhody a nevyhody.

Vyhodou vyuzivani vlastniho kapitalu je nezadluzovani podniku, na druhou stranu to mtize
vest k nakladim obétovanych prilezitosti, pokud by spole¢nost tento kapital investovala
jinak. V piipad¢ vyuzivani ciziho kapitalu by to pro DT — Slovenskou vyhybkaren, a.s.
znamenalo pujcit si penize od finan¢ni instituce a vlastni kapital pak investovat a vyuzivat
jinak. Pfedpokladem samoziejm¢ je, Ze vynos z takto vloZzeného kapitadlu musi byt vysSi
nez jsou uroky za kapital cizi. V fizeni kapitalové struktury spole¢nosti je tedy nutné
zvazit pomér jednotlivych kapitald a zajistit jejich optimalni pomér tak, aby byla
zajiSténa minimalizace celkovych ndkladii na kapitdl a zarovenl maximalizace jejich

hodnoty pro akcionaie.

5.3 Rentabilita

Problematickou oblasti jsou rovnéz klesajici vysledky rentability aktiv a vlastniho kapitalu.
Ptiznivy vyvoj rentability vlastniho kapitdlu by zajistilo uptfednostnéni ciziho kapitalu
pted kapitalem vlastnim. To ovSem zvysi zadluZenost podniku, coZ by se mohlo na prvni

pohled jevit jako negativni disledek, za ucelem zvyseni téchto ukazatelt.

Spolecnosti bych poradila, aby zvézila, jaky kapital hodla nadale vyuzivat, predevSim
po splaceni veSkerych zavazkii vi¢i matetské spoleCnosti. Doporuceni je jiz zminéno
vV bod¢ 5.2., kde spolecnosti navrhuji jako opatfeni najit optimalni vysi jednotlivych zdroji

v v

pouZzivaného kapitalu vzhledem k akcionaitm.

Co lze hodnotit velmi piiznivé, je rentabilita trzeb. Ta, ackoliv ma ponékud kolisavy vyvoj,
tak z dlouhodobého hlediska m& mirnou rostouci tendenci. Spolecnosti tedy doporucuji
udrzovat tento vyvoj alespon v tomto trendu a nadale jej zvySovat, jakmile pomine recese

a nastane obdobi expanze.
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5.4 Likvidita

Vyvoj bézné, okamzité i pohotové likvidity neni v takovych hodnotéach, v jakych bych
se od prosperujiciho podniku ocekavalo. Az na vyjimku vroce 2006, nenastal rok,

kdy by byly vSechny tfi likvidity v mezich doporu¢enych hodnot.

Zde bych navrhla jako opatfeni zvySeni kratkodobych zavazki. To by vSak nemuselo
kladn¢ ptsobit na dodavatele. Tudiz navrhuji zkratit dobu obrati pohledavek,
aby spole¢nost méla k dispozici penize na zaplaceni objednaného vstupniho materialu

v€as. Tim by se jevila jako likvidnéjsi viici t€émto subjekttim.

5.5 Doba obratu polozek aktiv

Obézna aktiva jsou zvelké casti (téméf 45%) tvoiena kratkodobymi pohledavkami.
Tato skute¢nost pro spole¢nost neni dobré znameni. Vyplyva z toho, Ze finance ,,utopené*
v této poloZce jsou u odbératelti a spolecnost s témito financemi nemize dale vynakladat
ve svij prospéch. Nepiiznivé k tomuto faktu pasobi také doba obratu pohledavek, kterad
nejen Ze je navySovana, ale mnohdy je delSi nez doba obratu zavazkl, coz negativné

plisobi na solventnost spole¢nosti vi¢i dodavatelim vstupniho materialu.

Jako feSeni bych spolecnosti doporucila zpfisnit pozadavky smérem k odbérateliim,
aby se jejich platebni morélka zlepSila a doba obratu pohledavek byla zkracena,
nebo v hor$im ptipad¢ stejna jako je doba obratu zavazki. Pozitivné ptispét by také mohlo
zaplaceni alespon z¢asti objednaného mnozstvi zbozi piedem, ¢imz by doslo ke snizZeni

kratkodobych pohledavek, a tim ke sniZeni doby jejich obratu.

5.6 Vysledek hospodareni

Hospodaisky vysledek, ktery se do roku 2008 zvySoval, je znamkou finanéné zdravého
podniku. Nicméné v prvnich dvou letech byly finan¢ni hospodaiské vysledky v zapornych
hodnotéch, je to odrazem toho, Ze podnik byl na trhu relativné kratkou dobu (zaloZen
vroce 2002). Jak jiz bylo feceno, na vznik spolecnosti bylo vypiij¢eno od mateiské
spolecnosti, tudiz veskery nerozdéleny zisk Sel na uhradu ztrat z ptedchozich let.
Ve zminéném roce vlivem celosvétové krize zacal hospodaisky vysledek klesat,

presto je ale stale na dobré Grovni.
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Béhem sledovanych let byl také navySovan pocet zaméstnancl, coZ je opét zndmkou
finan¢n¢ zdravé a prosperujici spoleénosti v dobé, kdy mnoho podnikd propoustélo
a snazilo se uSetfit pravé na poctu zaméstnancli hromadnym propousténim. Diikazem toho
je to, ze ve spoleénosti DT — Slovenska vyhybkaren, a.s. vroce 2006 pracovalo
25 zaméstnanctl, z ¢ehoz bylo 16 délniki a 9 tfednikt a technikd, a v roce 2010 je celkovy

pocet zaméstnanci 44, z toho 30 délnika a 14 technikl a Gfednikd.

5.7 Ostatni

Do této kapitoly jsou shrnuty poloZzky tykajici se zadluZenosti, trzeb, cash-flow, ¢istého
pracovniho kapitalu a trokového kryti. Vyvoj vSech téchto polozek lze hodnotit velmi

pozitivné, nebot’ jejich vyvoj jde spravnym smérem.

Zadluzenost navzdory tomu, ze v prvnim roce vykazovala vysoké hodnoty, je rapidné
snizovana. Doporucila bych v tomto trendu pokracovat, ale zaroven davat pozor predevsim
na to, aby naklady na vlastni kapital pievySovaly néklady na kapital cizi. Dopady
na tyto naklady byly vysvétleny jiz v ptedchozich kapitolach.

PoloZka trzby, kterd v poslednim roce pravdépodobné dopadem celosvétové recese rapidné
Klesla, ma z dlouhodobého hlediska ptiznivy, rostouci vyvoj. Otazkou je, jak se trzby
budou vyvijet v dalSim obdobi a zda jejich dlouhodoby vyvoj bude i nadale v rostouci

tendenci.

Ackoliv vyvoj jednotlivych druhl cash-flow je kolisavy, stav penéznich prostfedki
na konci ucetnich obdobi je mozné hodnotit jako pozitivni. Divodem tohoto hodnoceni
je zejména fakt, Ze krom¢ roku 2006, vykazovala spole¢nost DT — Slovenska vyhybkaren,

a.s. vzdy kladné sumy.
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ZAVER

Jist¢ nikomu neni neznama skute€nost, Ze investofi, v tomto piipadé matetrskd spolec¢nost
DT - Vyhybkarna a strojirna, a.s. v Prost&jove, respektive jeji akcionafi, ocekavaji
zhodnocovéni vloZenych finan¢nich prostfedkd, zaméstnanci jistotu prace, a dodavatelé
Vv nemalé mife véasné placeni za jimi dodavané komponenty. Ulohou spole¢nosti je dbét
na hospodareni téchto svétenych prostfedka predevsim z hlediska zodpovédnosti za vyvoj

spole¢nosti a rovnéz z hlediska zvySovani své pozice na trhu vzhledem ke svému dalSimu

rustu.

V Gvodu bakalarské prace je stanoveny cil, kterym bylo provedeni finan¢ni analyzy
a nasledné vymezeni problematickych oblasti a nasledné doporuceni pro zlepSeni téchto
oblasti v ramci spole¢nosti. Vychodiskem pro vypracovani analyzy byly ucetni vykazy
spole¢nosti DT — Slovenska vyhybkaren, a.s. za obdobi 2006 az 2010, které mi byly touto
spolecnosti poskytnuty. Na jejich zdkladé byl proveden rozbor absolutnich a relativnich
zmén jednotlivych polozek vykazl, nasledné byla provedena analyza rozdilovych

a pomerovych ukazatelli v Case.

Na zékladé¢ téchto hodnot bylo provedeno srovnani zejména pomérovych ukazatell
s matei'skou spolecnosti a v posledni ¢asti pak byly vymezeny problematické oblasti,
u kterych je rovnéz i navrh na opatieni pro dalsi obdobi. Domnivam se tedy, Ze cil

stanoveny v uvodu bakalarské prace byl splnén.

Za neproblemati¢téjsi oblast povazuji ukazatele likvidity a doby obratu pohledavek
a zavazkl. Pravé tyto dva ukazatele vykazuji hodnoty odlisné zejména od hodnot
stanovenych ministerstvem pramyslu a obchodu. Doporuceni pro zlepSeni situace v téchto
oblastech jsou predevS§im v nalezeni solventnich odbératelti, ktefi budou ochotni zkratit
dobu, neZ spolecnosti tyto subjekty zaplati za zakoupené vyrobky a sluzby. DalSi oblasti,
na kterou by se spolecnost méla zaméfit je typ kapitalu, ktery ma vyuzit, jehoz klady

| zapory jsou rovnéz v bakalatské praci uvedeny.

Ptedvidat budoucnost v obdobi recese je nesmirné obtizné, a lze jen tézko odhadnout,
jaké postaveni bude mit tato spole¢nost na trhu v dalSich letech. Nicméné mutj nazor
na vyvoj spolecnosti bych zhodnotila jako kladny, a to proto, Ze nosnym programem
spolecnosti jsou Zeleznicni a tramvajové vyhybky, jez jen tézko lze nahradit néjakym
substitutem. Zaroven vstup na trh stakovouto komoditou vyzaduje znacné financni

prostiedky.
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Subjektem, pro ktery muze mit tato bakalaiska prace piinos z praktického hlediska,
je jednoznacné spolecnost DT — Slovenska vyhybkaren, a.s., diky které mohla byt
tato bakalatska prace vypracovana. Za piinos pro tuto spolecnost Ize povazovat predevsim
vymezeni problémovych oblasti v ramci spole¢nosti na zakladé zjisténych ukazatelt
za obdobi 2006 az 2010. Nedilnou soucasti vymezenych problematickych oblasti jsou

pak navrhy doporuceni vedouci ke zlepseni situace podniku ve vymezenych oblastech.

Bakalaiskou praci, ktera mi umoznila aplikaci teoretickych poznatkt v praxi a diky
které jsem ziskala velmi cenné znalosti o fungovani spole¢nosti, bych zakoncila citatem,
ktery stoji za zamysleni a ktery povazuji za velmi ptinosny nejen v ramci finanéniho zdravi

podnikd. Posledni slova tedy budou patfit americkému spisovateli.
,.Nemate-Ii uspésnou minulost, neni to diivod, abyste neméli uspéSnou budoucnost. *

(Theodore Dreiser)
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2 B; Suma hodnot polozek v ramci urc¢itého celku
Bi Velikost polozky bilance

CPK  Cisty pracovni kapital

CPM  Cisty pen&zni majetek

CPP  &isté pohotové prostiedky

DM Dlouhodoby majetek

EBIT Zisk pied zdanénim a troky

EUR Euro

OA Obézna aktiva

ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROl  Rentabilita vloZzeného kapitalu

ROS  Rentabilita trzeb

SA Stala aktiva

t obdobi

VH Vysledek hospodateni
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PRILOHA P

DT - SLOVENSKA VYHYBKAREN, A. S.

I: ROZVAHA ZA ROKY 2006 — 2010 SPOLECNOSTI

Stala aktiva 62 608 000| 64 431 000 2121229 2771496 2775975
dlouhodoby nehmotny majetek 98 000 138 000 24333 23805 19869
dlouhodoby hmotny majetek 62510 000| 64 293 000 2096896 2747691 2756106
Obé&Zn4 aktiva 164 874 000 | 143 986 000 4975467 6948572 6655765
zésoby 6210000( 12098 000 1089604 1190147 1221040
dlouhodobé pohledavky 321000 312 000 9276 9275 9276
kratkodobé pohledavky 156 547 000 | 96 462 000 3203701 1877217 4244000
Finan¢ni uéty 1796 000| 35024 000 672 886 3871933 1181449
Casové rozlieni 141 000 58 000 708 3467 8559
Vlastni kapital 59 544 000| 99 707 000 4825927 6252030 7280735
Zakladni kapital 50 000 000| 50 000 000 1659696 2500000 2500000
Kapitalové fondy 200 000 200 000 6639 6639 6639
Fondy ze zisku 3134000 240040 389069 532529
Vysledek hospodareni minulych let -21 995 000 6179 000 1403370 1921721 3207263
yysledel hospodatent za ucetni 31330000 40194000 1516182| 1434601 1034304
Cizi kapital 168 079 000 | 108 678 000 2271477 3470669 2159564
Rezervy zakonné 0 153424 146603
Ostatni rezervy 5046 000 8536000 292708 165970 82984
Dlouhodobé zavazky 44 067 000| 29 497 000 71377 110195 136198
Kratkodobé zavazky 107 902 000 | 70 645 000 1907392 3041080 1793779
Bankovni uvéry a vypomoci 11 064

Dlouhodobé bankovni Givéry

Kratkodobé bankovni uvéry a

vypomaoci 11 064 0

Casové rozlideni 836




PRILOHA P 1l: VYKAZ ZISKU A ZTRATY ZA ROKY 2006 — 2010
SPOLECNOSTI DT - SLOVENSKA VYHYBKAREN, A. S.

f;&i‘l’(gfgﬁl ;Z‘bpmdej zboziavl. 377494000| 388588000| 11511542| 11610249 11081268
5;?32; stavu vnitr. zdsob vastni 0| 1360000|  116110|  167482| 101294
Aktivace 0 89000 1234 0 6362
2'3;{?33’ gg?:gﬁi“e naprodané zbozi| - 355540000| 312273000  8932758|  8933248| 8876877
Ptidana hodnota 54954000 77764000 2696128 2844483 2312047
Osobni naklady 10311000 15070000 607557 752452 775344
Odpisy nehmotného a hmotného DM 4403000 5431000 206613 231237 260870
g(r;lloérilgkstavu rezerv. opravnych 4261000 0 0 0 0
Jiné provozni vynosy 1251000 1132000 12477 49503 39540
Jiné provozni naklady 601000 1720000 26966 77341 43463
Provozni VH 36629000 56675000 1867469 1832956 1271910
grrginéa; f?gli Srgzerv, opr. polozek ve 0 0 0 0 0
Jiné finan¢ni vynosy 7481000 3789000 435880 356320 107145
Jiné finan¢ni naklady 10230000 10031000 386462 391172 99551
Finan¢ni VH -2749000 -6242000 49418 -34852 7594

2541000 10237000 400705 363503 245200
VH za béznou ¢innost 31339000 40196000 1516182 1434601 1034304
Mimofadné vynosy 0 0 0 0 0
Mimoiadné naklady 0 0 0 0 0
Mimeoradny VH 0 0 0 0 0
Ptevod podilu na VH spoleénosti 0 0 0 0 0




PRILOHA P III:

SPOLECNOSTI DT - SLOVENSKA VYHYBKAREN, A. S.

VYKAZ CASH-FLOW ZA ROKY 2006 - 2007

A. | Penézni toky ze zakladnich podnikatelskych ¢innosti
A.l. | Ptijmy z prodeje zbozi 100 468 000 82 227 000
A.2. | Vydaje na ndkup zbozi -67 991 000 -39 585 000
A.3. | Ptijmy z prodeje vlastnich sluzeb 197 569 000 434 801 000
A.4. | Ptijmy z prodeje sluzeb 3 058 000 1982 000
A.5. | Vydaje na pofizeni materialu -163 760 000 -305 221 000
A.6. [ Vydaje na energii -1 597 000 -1 663 000
A.7.|Vydaje na sluzby -10 404 000 -12 778 000
A.8. | Vydaje na mzdy -9 585 000 -12 344 000
A.9. | Vydaje na dané a poplatky -62 761 000 -75 379 000
A.10. | Ostatni ptijmy vztahujici se k provozni €innosti uéetni jednotky 77000 374 000
A.11. | Ostatni vydaje vztahujici se k provozni ¢innosti uéetni jednotky -1 765 000 -424 000
A* | Penézni toky vztahujici se k provozni ¢innosti uéetni jednotky -16 691 000 71 990 000
A.12. | Specifické polozky -1 000 -4 675
A Penévini tqky pred alternativné vykazovanymi a ostatnimi 16 692 67 315 000
polozkami
A.13. | Alternativné vykazované polozky 230 000 -380 000
Ald Ostatpi poloi’kéf'patﬁc’i do penéznich tokil ze zakladni .87 000 -499 000
podnikatelské ¢innosti
A*** | Cisty penézni tok ze zakladnich podnikatelskych innosti -16 549 000 66 436 000
B. | PenéZni toky z investi¢nich ¢innosti
B.1. | Vydaje na pofizeni stalych aktiv -8 329 000 -6 934 000
B.2. | Pi{jmy z prodeje stalych aktiv
B.3.| Penézni toky z prondjmu majetku
B4 Pené?ni toky z uveért a pijcek poskytovanych spiiznénym -6 573 000 -13 748 000
osobam
B.5. | Specifické polozky
B.6. | Alternativné vykazované polozky -517 000 -16 000
B.7.| Ostatni polozky patfici do penéznich tokl ze investi¢ni ¢innosti
B*** | Cisty pen&zni tok z investi¢nich ¢innosti -15 419 000 -20 698 000
C. | Cisty penézni tok po financovani investic -31 968 000 45 738 000
D. | Penézni toky z finan¢nich ¢innosti
D.1.|Zmény stavu zavazki 13 745 000 -255 000
D.2. | Penézni toky v oblasti vlastniho jméni
D.3. | Specifické polozky
D.4. | Alternativné vykazované polozky
D.5. | Ostatni polozky patiici do penéznich toki z financnich ¢innosti 8 000
D*** | Cisty penézni tok z finanénich ¢innosti 13 753 000 -255 000
E. | Vysledné kurzové rozdily vycislené k 31.12 -806 000 -1 245 000
E.1.|Kurzové ztraty -806 000 -1 245 000
E.2. | Kurzové zisky
F.|Zmeéna stavu penéznich prostredkii a penéznich ekvivalentt -19 021 000 44 292 000




PRILOHA P

SPOLECNOSTI DT - SLOVENSKA VYHYBKAREN, A. S.

IV: VYKAZ CASH-FLOW ZA ROKY 2008 - 2010

A PenéZni toky z provozni ¢innosti 2475312 | 2824847| -710417
Z. Ucetni zisk nebo ztrita z b&zné Einnosti pied zdanénim 1516182 1434601| 1034304
A.l. | Pfijmy z prodeje tovaru 207 819 260 668 343 849
A1l 3gjpeiflzlustélfmh aktiv a umotovani opravné polozky k nabytému 206 613 236 557 266 791
A.1.2. | Odpis opravné polozky k tiplatné nabytému majetku 0 0 0
A.1.3. | Zména zustatku rezerv 0 26 090 82 985
A.1.4. | Zména zistatkid ¢asového rozliseni 1206 -1923 -5 927
A.15. |Zména zustatku opravnych poloZek k stdlym aktivim 0 0 0
A.1.6. | Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 0 -56 0
A.1.7. | ZG¢tovani ocenovacich rozdilt z kapitalovych ucasti 0 0 0
A.2. |Upravy ob&znych aktiv 751311| 1129578| -2088 571
A.2.1. |Zména stavu pohledavek z provoz.¢innosti, pfechod. uct aktiv -683| 1337217 -2243835
A.2.2. |Zména stavu z&vazkl z provoz. ¢innosti, pfechod. €t pasiv 63973| -308181 124 370
A.2.3. | Zména stavu zasob 688 022 100 543 30 894
A24. Zméng stavg kr. fin. majetku nespadajiciho do penéznich prosti. 0 0 0
a ekvivalent
B. PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti -189 510 5996 49 148
B.1. [Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -187 826 45 856 54 221
B.1.1. |Pofizeni hmotného investi¢niho majetku -187 826 40 455 59 622
B.1.2. |Pofizeni nehmotného investi¢niho majetku 0 5401 -5 401
B.1.3. | Pofizeni finan¢nich investic 0 0 0
B.2. | Vynosy z prodeje stalych aktiv -2 881 -42 832 -5 073
B.2.1. [ Vynosy z prodeje nehmotného a hmotného majetku -2 881 -42 832 -5 073
B.2.2. | Vynosy z prodeje finanénich investic 0 0 0
B.3. |Komplexni prondjem 1197 2973 0
B.3.1. |Uhrada pohledavek z komplexniho pronajmu 0 0 0
B.3.2. |Uhrada zavazki z komplexniho pronajmu 1197 2973 0
C. Finan¢ni ¢innost 1438809| -1520107| 1512481
C.1. |Zména stavu dlouhodobych zavazka 1438809| -1520107| 1512481
C.1.1. | Zvy3eni dlouhodobych Gvéra 0 0 0
C.1.2. | SniZeni dlouhodobych Gvéra 0 0 0
C.1.3. | Zvy3eni zavazku z dluhopist 0 0 0
C.1.4. | Snizeni zavazk z dluhopist 0 0 0
C.1.5. | Zvy3eni ostatnich dlouhodobych zavazki 3956 0 0
C.1.6 | SniZeni stavu ostatnich dlouhodobych zavazkl 1434 852| -1520 107| 1512481
C.2. | Zvy3eni a sniZeni vlastniho jméni 0 0 0
C.2.1. |Upisovani cennych papirt a ucasti 0 0 0
C.2.2. | Pfeména dluhopist na akcie 0 0 0
C.2.3. | Penézni dary a dotace 0 0 0
C.2.4. | Kapitalizace zavazka 0 0 0
C.2.5. | Uhrada ztraty spole¢niky 0 0 0
C.2.6. | Nérok na dividendy a podily na zisku 0 0 0
C.2.7. | Vyplaceni vlastniho kapitalu spoleé¢nikiim 0 0 0
C.2.8. | Odpis vlastnich akcii 0 0 0
D. Rozdil ( R-P-A-B-C) -4 214 313| 1888311 -3 541 695
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