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ANOTACE

Préace je zafena na finaéni analyzu podnik@eské drahy, a.s. V teoretickésti
je vymezen pojem finami analyza, jeji vyznam a vyuziti. Jsou zde popsaaetody

finanéni analyzy a zdroje informaci, z kterych figahanalyzaterpa.

V prakticke ¢asti je prace zad#élena na horizontalni a vertikalni analyzéetinich
vykaz a analyzu powrovych ukazatél. Dale je provedena komparace vysledia
obdobi 2003 — 2007. Na zak&dysledki jsou navrZzena opani na zlepSeni
finanéniho hospodani firmy.

Kli ¢ova slova
Finartni analyza, vertikalni analyza, horizontalni analypongrové ukazatele,

hospodéeni podniku, hospodsky vysledek

TITLE

The financial analysis of the compagigské drahy, a.s.

ANNOTATION

This bachelor thesis deals with financial analydishe companyCeské drahy, a.s.
The definition of financial analysis, its signifitee and use are explained in the
theoretical part of the work. There are describerthods of financial analysis and

information sources from which the financial anaydraws on.

In its practical part, the paper addresses horatarid vertical analysis of financial
statements and analysis of ratio indicators. Thaetomparison of results in period
between 2003 — 2007 has been made. On the babissef results, some suggestions

regarding measures for financial management impneve have been made.

Keywords:

Financial analysis, horizontal and vertical analysiatio indicators, company

management, operating results
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Uvod

K rozvoji moderni finatini analyzy doslo zejména ve Spojenych statech akyeti.
Zde bylo napsano mnoho teoretickych publikaci @ ta& zde poprvé na zakéad
informaci z detnich vykaa sestavovaly fehledy, které slouZily k porovnavani
podniki v urtitém odwtvi. Proto i ¥tSina publikaci ¥novanych finatni analyze,

které jsou u nas dostupné, vychazi z pojeti autnglosaské oblasti.

Pod pojmem . finadni analyza“ si mZeme v SirSim pojeti ipdstavit rozbor
jakékoliv ekonomick&innosti. V uzsim pojeti pak spiSe chapeme ftmaranalyzu
»jako rozbor finadni situace podniku, pd@fpacd celého od#tvi, nebo i celého

statu“ [7]. Pro tento rozbor jsou vyuzivanyatni a statistické informace.

Cilem préace je provést finani analyzu v podniku/Ceské drahy, a.s., kde pracuiji.
Podnik v sotdasné dob prochazi transforngaim fizenim, které zagalo jiZ v roce
2003, proto m zajima, zda se zmy, které jiz probhly, projevily pozitivnim
zpisobem v hospodani podniku. Podnik byl&sSinou ztratovy, teprve v roce 2007
vykazoval po dlouhé debkladny hospod&ky vysledek. V teoretick&asti se prace
zan®ii na vymezeni zakladnich pajmmetod finagni analyzy a zdrdj, z kterych
financni analyzaterpa. DalSim cilem bude vybrat vhodné ukazateéggkpouZiji pro
praktickou¢ast, tedy samotnou finani analyzuCeskych drah. Podkladem mi budou

zejména vyroni zpravy z let 2003-2007.

Prace bude roztena na Sestasti.V Uvodu bude definovan cil prace, v daiasti
bude gedstavena definice finani analyzy, jeji vyznam a metody. V neposleiduat
bude tatocast také obsahovat vyuziti finar analyzy v praxi. Veréti ¢asti budou
piedstaveny zakladni Udaje o spwlesti. Vastictvrté se prace zafti na provedeni
finanéni analyzy podnikuCeské drahy, na horizontélni a vertikalni analyzetiich
vykazi, dale budou zhodnoceny zakladni ukazateledpowé analyzy za rok 2007.
V dalSi ¢asti bude provedena komparace vystefikancnich analyz podniku z let
2003 — 2007. Posledniast bakaléské prace zhodnoti zj&té vysledky, vyvoj
finantnich ukazatél podniku a néasledn navrhne moZznosti zlepSeni sasné
situace. Na zay¥ budou shrnuty ziskané poznatky a zhodnocenocémsplnile

bakal&ské  prace.



1 Finanéni analyza, jeji metody a vyuziti

Nejcastji byvéa finartni analyza vyuzZivana préypii hodnoceni podniku. Fin&ni
analyza je nedilnou so&asti fizeni podnik, je vhodnd zejména pro planovani,
porovnani vysledk v odwtvi, urcovani obchodnichii vyrobnich strategii, ize také
pomoci i zavadni uspornych op#&tni a podobhi Bez finagni analyzy neni
mozné pipravit podklady pro kvalitni rozhodovani o fungovdodniku. Finaéni

analyza je také s@asti SWOT analyzy.
1.1 Definice finanéni analyzy

Literatura uvadi mnoho definic finami analyzy, nafiklad: , Financni analyza je
pojimana jako metoda hodnoceni fidgatho hospodéeni podniku, i které se
ziskana dataidi, agreguji, po¥uji mezi sebou navzajem, kvantifikuji se vztahy
mez nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi datyréuje se jejich vyvoj. Tim se
zvySuje vypovidaci schopnost zpracovavanych dsBuje se jejich informmi
hodnoté4 [9].

»Financni analyza pedstavuje ohodnoceni minulosti, gasnosti a pedpokladané
budoucnosti finatniho hospodéeni podniku. Welem a smyslem finani analyzy je
provést, s pomoci speciélnich metodickych peai, diagndzu finatnhiho zdravi
podniku, podchytit vSechny jeho slozk§ipadre pri podrobrejSi analyze zhodnotit

blize rkterou ze slozek finaniho hospodéeni* [10].

Strinou definici uvadi nagklad P. Ri¢ckova: Financni analyza pedstavuje
systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou a@pgaZgedevsim vdetnich

vykazecH[8].

.Finan¢éni analyza je metodou hodnoceni figaimo zdravi firmy, fi kterém se

zpracovavaji data prvothzachycend zpravidla v p&mich jednotkach.{6].

VSechny uvedené definice se shoduji v tom, Ze jaeetodu, kdy se data prvaétn
ziskana z &etnich vyka# pomeiuji mezi sebou navzajem, sleduje se jejich vyvoj a

na zaklad ziskanych vysledkse hodnoti finaini zdravi firmy.



1.1.1 Ukoly a cile finargéni analyzy:

e posouzeni Urovh sowasné finavni situace podniku, déetné urceni vliva
vnitiniho a vejSiho prostedi, interpretace vysledk

» posouzeni minulych rozhodnuti, jejich dopad nataenou situaci podniku;

e poskytnuti informaci pro budouci rozhodovani a plémi, &etrg analyzy
variant budouciho vyvoje a v§bnejvhodrjsi varianty;

* navrhy zlepSeni, zaj&ti ziskovosti a prosperity podniku;

zkvalitréni fizeni podniku a podnikovych prodes
1.1.2 UZivatelé finanéni analyzy

Interni uZivatelé finanéni analyzy:

* management;
e zan®stnanci;

* odborovy svaz.

Externi uzivatelé:

» vlastnici podniku, akciortg
» stat a jeho organy;

» finanéni tfad;

e banky;

e obchodni partng

e potencionalni investq

* konkurence;

o V&fitelé.

Zajem o vysledky finatni analyzy neni u vSech uzivatetiejmy na prvni pohled.

V mnoha spolénostech vlastnik podniku nerovna se managementyimé o
odctleni vlastnictvi odfizeni podniku, & uz je vlastnikem soukromd osoba
akciondi. Vlastnici podniku kontroluji, jak management eggh majetkem
hospodd#, jaka je kvalitarizeni podniku danym managementem. Vlastniky podniku
zajimaji vysledky finaéni analyzy v prvnfads, ziskovost podniku je cilem kaZzdého
podnikani. ManaZe se setkavaji s finagni analyzou tért pri kazdodenni praci,

financni analyza pdit k jejich zakladnim dovednostem. Zé&stnance ale také zajima,
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jaké ma podnik vysledky, zda hospéidse ziskenti ztratou, v prosperdt podniku
vidi jistotu zamdstnani a mozné benefity. Mezi interni uZivatébdime také
odborovy svaz, ktery secastni kolektivniho vyjednavani, zvldstv zajiseéni
mzdovych a socialnich otazek. Pro obchodni partjgedylezité znat finadni situaci
podniku, jeho schopnost splacet své zavaziag ¢i pripadnou zadluzenost podniku.
Kazdy podnik m& povinnost plnit svémwé zavazky i statu, ktery kontroluje
spravnost vykazané tlavé povinnosti. S vyznam ma finatni analyza takeé ip

Ucasti ve véejné soutzi, ¢i pii Zadosti o dotace, garancetlva podoba.

Finaréni analyzu provadi ekonomické adiehi podniku. Vysledky finami analyzy,
stejre jako vyrani zpravu podniku, stvrzuje finani feditel.

Finartni analyzu rozé&lujeme podle oblasti, na kterou se z#me, na analyzu
externi a interni. Interni fingni analyza vychazi z adafinancniho, manazerského i
vnitropodnikového &etnictvi. Podavé informaci o fin&anim zdravi firmy, o celkové
ekonomické situaci podniku. Jako nastroj fiteiho managementu pomahdi p
hodnoceni podnikovych prodesPomaha také nastinit zakladni vyvojové tendence,
porovnava vysledky s planem nebo s hodnotami stdndai v ucitém oboru nebo
odwtvi, slouzi k porovnéni vysledks konkurenci, pomahaditr efektivnost vyuziti
podnikovych zdraj, je zakladnim nastrojem pro strategickeé i taktipk&novani a
rozhodovani tykajici se jak budouciho vyvoje podnitak napiklad rozhodovani o

potencionalnich investicich.

Externi finagni analyzu provagi vnéjSi subjekty, & uz se jedna ndjklad o audit,
potencionalni investory, obchodni partnery, ale pmiebnd také majitém -
akciondim a podob#a. Externi finagni analyza se vyuziva ke zpgi kredibility

podniku, uteni investtniho potencialu atd.

1.2 Metody finanéni analyzy

Klasicka finani analyza vyuziva dvnavzdjem propojenéasti, a toanalyzu
kvantitativni a kvalitativni . Mluvime o dvou rozdilnych ffstupech k hodnoceni
hospodéskych jewi. V dostupné literatte se bohuzel setkavame s nejednotndsti p

klasifikaci zakladnich pojin financni analyzy, se zakladnim¢lénim na analyzu
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fundamentalni (kvalitativni) a technickou (kvantiiai) se vSak setkavame &tSiny
autof, ale ani vymezeni¢thto pojmi nemusi byt vzdy u vSech auioednotné.
Zakladni rozdil sp@iva v rozdilném fstupu zpracovani a vyhodnocovani dat.
Fundamentéalni analyzaje zaloZzena na vyhodnocovani spiSe kvalitativiiidaj o
podniku, je zavisla na znalostech a zkuSenostecperix na vzajemnych

souvislostech mezi ekonomickymi a mimoekonomickjewy.

Technickou analyzourozumime kvantitativni zpracovani ekonomickych &abmu
jsou vyuzivany matematicke, statistické a dalSioanef7] Nasledd dochazi k
ekonomickému (kvalitativnimu i kvantitativnimu) wytinoceni vysledk Oba
piistupy — analyza fundamentalni i technicka - jsohlizké a je nezbytné, aby se
oba typy analyz dopbvaly. Finagni analyzu miZzeme z#adit do kategorie

technické analyzy.

Pri realizaci finagni analyzy musimeipdevsim dbat na volbu vhodnych metod
analyzy. Tyto metody jed¢ba volit s ohledem na sghi téchtopoZzadavki na FA:

» efektivnost;
» aplikovatelnost;

e Uéelnost;

Efektivni je takova finatni analyza, pokud néklady na ziskani informaciresysi
ziskany prosgch. O aplikovatelnosti mluvime proto, Ze kazda éirma pouzit prav

ty metody, které jsou adekvatni internim podmink&mmoznostem firmy. Kazda
finanéni analyza je realizovana ggglem uéenym cilem, proto mluvime ccélnosti
finaneni analyzy.

Finartni analyza vyuzZiva dvskupiny metod — metody elementéarni a metody vysSi.

Prace se nadale zarhna metody elementarni.

1.3 Metody elementarni analyzy
Zakladni postup elementarni finaréni analyzy:
e sker udaj;
» vertikélni a horizontalni analyza;

» vypocet pongrovych ukazate,

12



e srovnani hodnot s odivovymi priméry (sektorova analyza), vyb metody
pro hodnoceni ukazatel
* analyza vztah mezi ukazateli — pyramidova soustava,

e navrh na opdeni ve finadnim planovani &izeni.

Finartni analyza pracuje s ukazateli, které vychazejolagek &etnich vykaa a
dalSich zdraj. Z&kladni¢lenéni ukazatel je na ukazatele absolutni, rozdilové a
poneroveé, gipadré specialni. Nejpouziva&si jsou ukazatele po¥rové, jsou
definovany jako podil dvou polozek — &a&$Eji z Ucetnich vykan. Absolutni
ukazatele posuzuji ipmo hodnoty jednotlivych polozek. Rozdilové ukalmate
vyjadiuji rozdil ukité polozky aktiv a pasiv. U fin&ni analyzy dale rozliSujeme
veliciny tokové a stavové. Stavoveé ity se vztahuji k witému datu, vyjatlji
tedy stav veliiny v uritém obdobi. Tokové valiny se vztahuji k witému
c¢asovému intervalu. Pro zajgi objektivnich vysledk analyz je vhodné vytvani

¢asovychrad.

% Analyza absolutnich ukazatei:

» horizontalni analyza (analyza treéng
» vertikalni analyza (procentni rozbor).
% Analyza rozdilovych ukazateti (fonda finanénich prostiredki):
» analyzatistého pracovniho kapitélu;
* analyzatistych pohotovych prostdki;
* analyzatistych pewzr¢ pohledavkovych fonil
% Analyza pomgérovych ukazateli:
* rentability;
o aktivity;
o zadluZenosti a finami struktury;
o likvidity;
» kapitalového trhu.
% Analyza soustav ukazatai:
* pyramidové rozklady;
» komparative analytické metody;
* matematicko-statistické metody;

+ kombinace metod.
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1.4 Analyza absolutnich ukazateh

Pfi vypoctu analyzy absolutnich ukazatehnalytik vychazi z udaj které jsou
obsaZzeny v &etnich vykazech, naiklad naklady, vynosy, zisk, vlastni kapital atp.
Jsou to data v absolutnim vyjadi, podle toho, zda vyjadi urtity stav, nebo
informuji o Udajich za dity interval, se dli na ukazatele stavové a tokoveé. Stavoveé
veli¢iny jsou obsahemdagtniho vykazu rozvaha. Vykaz zisla ztrat a také vykaz
cash flow vykazuji hodnoty tokové.Meme zde najklad zjistit, kolik naklad za
uréité obdobi musela firma vynaloZit. Vély stavové a tokové twd zakladni
vychodisko analyzy, jednd se o rozbor vertikaltiorizontélni struktury &etnich

vykazi.
Horizontalni analyza

Tato analyza porovnava zmy polozek jednotlivych vykazv ¢asové posloupnosti
[7]. PFXi horizontalni analyze hledame odgdvna zé&kladni otazku:* O kolik
jednotek (nebo procent) se &mila prislusna polozka vase?* O horizontalni
analyze mluvime také proto, Ze porovnavame hodpedyotlivych polozek po
fadcich. Aby nila horizontalni analyza dostéteu vypovidaci schopnost, je pefta
mit k dispozici Udaje za dostate€ dlouhé obdobi. ¥ tom je také dlezité brat
v Gvahu zngny v podniku, zminy v metodice finatniho &etnictvi, zkratka vSe, co
by mohlo ovlivnit srovnatelnostthto Udaj, odstranit pokud mozno nahodné vlivy,

které se mohly také projevit ve vyvoji finam situace podniku.
Prakticky p ¥i horizontélni analyze postupujeme:
Absolutni zména = ukazate|— ukazatel.;

. ukazatelukazatel1
Procentni zména =
ukazatet-1

x10(

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se sotst’'uje na jednotlivé slozky dgtnich vykan, na jejich
podil ke zvolené 100% zaklagnpri rozboru rozvahy jsou zakladnou aktiva celkem
¢i pasiva celkem. Zkoumame strukturu aktiv a paspoauzujeme, jaky je majetek

firmy, z jakych zdraj byl paizen, dateho firma investovala vloZeny kapital.
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Vertikalni rozbor je vyjatbvan v procentech, je proto také vhodny pro srovjan

s predchozimi obdobimi, tak n&aps jinymi podniky v odtvi.
1.5 Analyza rozdilovych ukazateti (fondua finanénich prostiredku)

Rozdilové ukazatele oz&ieme jako fondy finatnich prostedki. Termin ,fond"
nesouvisi s vyznamem, ktery ma detnictvi, tzn. nejedna se o fond ve smyslu

zdroja kryti aktiv. Slouzi zejména k analyze likviditpgniku, jeho finatini situace.

NejcastjSim ukazatelem jé€isty pracovni kapital (net working capital) — rozdil
mezi celkovymi ol#Znymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy (viz tab¢.1).
Z&kladem pro jeho vypet je rozvaha. Bkdy se téZ ozrilje jako provozni kapital.
Literatura uvadi také pojemmruby pracovni kapital (gross working capital), coz
jsou veskera atfna aktiva podniku. Cisty pracovni kapital je pak ¢istén od
splatnosti kratkodobych zavagkv praxi se pojmem pracovni kapital chpe prav
pojem &isty pracovni kapitél Cisty pracovni kapital by #h byt v likvidni formg a

v takové vysi, aby byl schopny uhradit kratkodobeazky, takze&im vyssi jecisty
pracovni kapital, tim &Si by n€la byt schopnost podniku hradit své zavazky. Pokud
jsou kratkodobé zavazky vysSi nez kratkodoba aktimkuvime o tzv.nekrytém
dluhu (floating debt.). [5]

Schéma tvorbycéistého pracovniho kapitalu:

ROZVAHA
Aktiva Pasiva
Stala aktiva Vlastni kapital
)
N
o
o o o
o Cizi kapitél — ol
% Cisty prac.kapitél dlouhodoby
o
9;3_ . . N x
=3 OA Cizi kapital — 2 5
® kratkodoby S =

Obrézek 1: Schéma tvorbyCPK [5]
Pokud kratkodoba aktivaigvazuji nad kratkodobymi dluhy, firma je likvidrjé
schopna splacetéas své zavazkyCisty pracovni kapital igdstavuje,finan éni
polstar* — ten firn€ umozni giznivé prekonat pipadnou nefiznivou udalost, kteréa
by mohla znamenat vysSi vydej firach prostedki.[9]

15



Mozné vypaity ¢istého pracovniho kapitélu:

CPK = Obézna aktiva — Kratkodobé zdroje

CPK = (Dlouhodobé zavazky + Vlastni kapital) — Stalaktiva

CPK = Dlouhodobé zdroje — Stala aktiva

Zména ¢istého pracovniho kapitalu se vypéita:

A CPK = CPK ¢y —CPK (5

P — p@atek sledovaného obdobi, K — konec sledovanéholibdo

Pri zmeéné ¢istého pracovniho kapitalu jéeba analyzovatifEiny — tedy analyzovat

cash flow na bazi fondu fin&nich prostedki.
Analyza ¢istych pohotovych prostedki

Pro sledovani okamzité likvidity se pouzigiaty penézni fond, ktery gedstavuje
rozdil mezi pohotovymi peréznimi prostiedky a okamzig€ splatnymi zavazky.

UZiva se i termit Cisty pergZni majetek, pefEni finartni fond.

Cisté pohotové proskedky vypatitdme podle vztahu:

Cisté pohotové prostdky = pohotové finami prostedky — okamzit splatné
zavazky

Termin ,pohotové finanéni prostiredky” Ize chapat dle J.Mrkeky a P. Kolde ve
dvou drovnich, ato:

1. hotovost (penize v poklagyn+ penize nadZnych &tech

2. hotovost, penize natinych &tech, Seky, sinky, kratkodobé c.p., kratkodobé
vklady rychle gengnitelné na penizejistatky nedelovych 0eri.[7]

NejvysSiho stuph likvidity je dosaZeno # pouZziti ukazatele podle prvni Urayn
chapani. Tento udaj ovSem neni mozneé vigpbz &etni za¥rky, ani z jinych pub-
likovanych adaj, proto je vhod§si, zvlasé pro externi analytiky, uzivat ukazatel

Cisty pereézre pohledavkovy fond.
Cisty penézné pohledavkovy fond

Jednd se o jakousiietini cestu mezi édwma Fedchozimi rozdilovymi ukazateli

likvidity. Vypocet provedeme:

Cisty penézné pohledavkovy fond = OWZna aktiva — zasoby — nelikvidni

pohledavky — kratkodobé zavazky
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1.6 Analyza pomérovych ukazatek

Analyza pondrovych ukazatdl je nefastjSim typem analyzy, kdy vyg@dtdvame
vztah mezi déma nebo vice absolutnimi ukazateli formou jejichlihg tedy jde o
poner ukazatele itateli a jmenovateli zlomku. Pafrové ukazatele umdgji zis-
kat rychly gehled o finatni situaci podniku. P#t sem ukazatelé: rentability,

likvidity, aktivity, zadluZenosti a ukazatele kagddveého trhu.

Vyhodou pondrovych ukazatéi je, Ze umo#uji provadt srovnani finadni situace
podniku v¢asovém sledu, tzn. porovnat midgad sodasnou situaci sipdchozimi
obdobimi, nebo k situaci v jiné fiknstejného odstvi. Mohou byt prezentovany
samostaté nebo se mohou usfamat do soustavy ukazatebud’ paralelni nebo py-
ramidové. Mohou také slouzit jako vstupni data py8Si matematicko-statistické

metody.
1.6.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost viozeného kapitalumefitkem schopnosti podniku
vytvaret noveé zdroje a dosahovat zisku pouzitim investélkia kapitalu. Ukazatele
rentability WtSinou vychazi z &etnich vyka# zisku a ztraty a z rozvahy. Obecn
ukazatele rentability slouzi k hodnoceni celkowkg¥nosti podnikové&innosti.

V citateli zlomku se vyskytuje zisk wholika podobéach, a to:

o (isty zisk po zdaéni EAT =V —N;
» hruby etni zisk ped zdagnim (bilareni zisk) EBT =V - (N - DZP);
e zisk pred droky a zdamim EBIT =V — (N — U — DZP), ktery odpovida pro-

voznimu vysledku hospotkni .[8]

Podle zvolené srovnavaci zakladny (jmenovateld)sueme rgkolik ukazatei:

» rentabilita celkového vloZeného kapitalu;
* rentabilita vlastniho kapitalu;

» rentabilita dlouhodobych zdiigj

* rentabilita trzeb;

» ziskova marze;

* nakladovost.
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M¢étenim rentability celkového vloZeného kapitalu RCRe{urn on Assets) nebo
ROI (Return on Investments) se vyiag celkova efektivnost firmy, prodoki sila

podniku.

Rentabilita celkového vloZzeného kapitalu:
zisk
celkovykapital

ROI =

Ponttuje zisk dosazeny podnikatelskéimnosti s vysSi celkovych zdrj které byly
pouzity k jeho dosazeni. ideme se setkat s vice podobami zisku u ¥itptohoto

ukazatele, zalezi hlagma analytikovi a nadelu, pro ktery analyzu provadi.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv pomgtuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani, figemz nebere v avahu, zda byla financovana

z vlastnickei cizich zdroji, kratkodobycki dlouhodobych.

zisk

ROA= ——M
celkové aktive

| u tohoto ukazatele se tbeme setkat iznymi formami zisku, népsgji se

pouziva EATC¢I EBIT. Pokud je pouzit EBIT, ukazateldih hrubou produ&ni silu

aktiv firmy pred odétenim dani a nakladovych utinkInformuje, jakd by byla
rentabilita podniku, kdyby neexistovalandze zisku.

Rentabilita vlastniho kapitalu (vynosnost VK)

Cisty zisk

ROE = ——————
vlastnikapital

Tento ukazatel ®fi, kolik ¢istého zisku fipad4d na jednu korunu investovaného
kapitalu akciongem, proto zajimé hla¥nakcionde, spoléniky a dalSi investory.

Nejcastji se vcitateli uvadicisty zisk po zda#ni, tedy EAT.

Rentabilita dlouhodobych zdroji (vynosnost dlouhodobého investovaného

kapitalu)

EBIT
Dl.zavazky+ VK

ROCE =
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V ¢itateli jsou celkové vynosy vSech invesi@ ve jmenovateli dlouhodobé finam

prostedky, které ma firma k dispozici. Slouzi zejména provnani firem, vyuziva
secasto pi analyze veéejné prosgsnych spolénosti . Mefi vynosnost podniku bez
ohledu na jeho finami strukturu. Ukazatel komplegnvyjadiuje efektivnost

hospodé&ni spolénosti.
Rentabilita trzeb a ziskova marze

Tento ukazatel charakterizuje zisk vztazeny k nib®pt se setkdvame s tim, Ze
v ¢itateli se objevuji izné formy zisku. Ukazatele vyjagi schopnost podniku
dosahovat zisku ip dané Urovni trzeb , tedy kolik dok&Ze podnik \ggukovat
efektu na K trzeb.[8]

zisk
trzby

Rentabilita trzeb ROS =
Tomuto ukazateli se takéa ziskové roz§ti, pokud je daitatele dosazenisty zisk
po zdawni, jedn& se o ziskovou marzi.

EAT
trzby

Ziskova marze PMOS =

Nakladovost (rentabilita nakladu)

Naklady se odhaduji jako rozdil trzeb a zisku. @kakzse poita jako podil naklail
a trzeb. Je to dopkovy ukazatel k ukazateli rentability trzeb, coZphjwd i
Z vypaitu:

zisk _ trzby- zisk
trzby trzby

ROC=1-ROS =1
Cim je hodnota tohoto ukazatele niz$i, tim podnigathwije lepSich vysledkprotoze
na 1 K trzeb vynalozil nizsi naklady.

1.6.2 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele se pouzivaji pfi@eni aktiv podniku, vypovidaji o tom, jak efektévn

podnik vyuZiva sva aktiva, ¢ vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotéia
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druzich aktiv a pasiv. Ukazatele &&5€ji vyjadiuji pocet obratek jednotlivych
slozek nebo dobu obratu.

Mezi ukazatele aktivity pé#t
» obrat celkovych aktiv (vazanost celkového vioZenidyaitalu);
» obrat stalych aktiv;
* obrat zasob;
* doba obratu zasob;
» doba obratu pohledavek;

» doba uhrady kratkodobych zavaézk

Obrat celkovych aktiv efektivie meti vyuziti celkovych aktiv. Tento ukazatel nam
iika, kolikrat se celkova aktiva obrati za réikpiipadré za danycasovy interval.
Hodnota ukazatele m& byt > 1. Pro posouzeni vialg¢el vSak vhodné odwoveé

srovnani. Vypéteme ze vztahu:
Obrat aktiv = trzby / aktiva celkem

Obrat stalych aktiv ma vyznam pedevSim pro rozhodovani o potencionalnich
investicich. Mii efektivnost vyuZziti dlouhodobého majetku a udakdlikrat se

dlouhodoby majetek obrati v trzby za rok. Tentoasital vyp@teme:

Trzby

Obrat Sté.l),/Ch aktiv = T ——
Stalé aktive

Obrat zasob

Tento ukazatel udava, kolikrat je kazda zasoba dni@ prodana a znovu
uskladrina. Pokud $ srovnani s odstvovym piimérem vychazi vyssi hodnota,
firma nema zbytné nelikvidni z&soby. #ebyt&né zasoby jsou neproduktivni,
piinaseji vysSi naklady na skladovani a ve svémslediku nefindSeji @éekavany

vynos. Vypaet:

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =
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Doba obratu zasob -tento ukazatel vyjadje paet dni, po 87 jsou zasoby vazany

obratu zasob kratSi.

Doba obratu zasob = zasoby / (trzby/360)
Doba obratu pohledavek (pimérnd doba splatnosti pohledavek)

Urcuje paet dni, béhem nichz je inkaso pém za kazdodenni trzby zadrZzeno
v pohledavkach. Je to doba, po kterou musi fitelkat na platby za jiz provedené
trzby za prodané vyrobk§i poskytnuté sluzby. Pokud je tato doba delSi delia

splatnosti, znamena to, Ze obchodni pdrtmeplati was své zavazky.

doba obratu pohledavek = pohledavky / (trzby/360)
Doba uhrady kratkodobych zavazki

Tento ukazatel udava, po jakyded dni zastavaji neuhrazeny kratkodobé zavazky,
podnik v podstat vyuZziva bezplatny obchodni &v Je vhodné, aby tento ukazatel

byl v rovnovaze s ukazatelem doby splatnosti pahlel, gipadreé delsi.
doba uhrady kratkodobych zavazk = kratkodobé zavazky/ (trzby/360)
1.6.3 Ukazatele zadluzenosti a finaéni struktury

Pojem zadluzenost vyjade, Ze podnik vyuziva k financovani svych aktizici
zdroje — dluh. Ukazatele ¢ vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji, udava, «gan
poneru firma pouziva k financovani dluhy. V s@sné dob je u velkych podnii
téméf nemozné, aby podnik financoval veSkerou s¥mnost z vlastnich zdrdj
Musi proto vyuZivat i zdroje cizi, coZ owuivje riziko podnikani i vynosnost kapitalu
akcion&i. Hlavni divod financovani cizimi zdroji je jejich relatignmnizSi cena
v porovnani se zdroji vlastnimi. NizSi naklady raipeni ciziho kapitalu jsou dany
tzv. daiovym Stitem, ktery vznika zi@odu nékladovych urak které jsou d@oveé
uznatelnym nakladem. Ukazatelé zadluzenosti jsaozehy pedevsim z rozvahy —
jejich vypaiet vychazi z podilu mezi poloZzkami zavazkvlastniho jréni a

celkoveho kapitélu.
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Mezi hlavni ukazatele zadluzenostfadime:

» celkova zadluzenost (ukazatelitelského rizika) — analytickymi ukazateli
celkové zadluZenosti jsou: dlouhodoba zadluZekodtkodoba zadluzenost;
e zadluzenost vlastniho kapitalu (firgu nezavislost firmy);
» koeficient zadluzenosti;
» ukazatel urokového kryti.
Celkovou zadluzenoswvypocteme jako porér ciziho kapitalu k celkovym aktim:
Celkové zadluZenost = cizi kapital / celkova aktiva
Cim vy3si je celkova zadluZenost, tiidi je podnikatelské rizikdo miaZe také vést
nizkou hodnotu tohoto ukazatele.
Analytickymi ukazateli celkové zadluZenosti jsou:
» dlouhodoba zadluzenost;
» kratkodoba zadluzenost.
Dlouhodoba zadluzenost —vyjadiuje, jaka ¢ast aktiv firmy je financovana
dlouhodobymi dluhy. Tento ukazatel pomaha naléndwnly pongr dlouhodobych a
kratkodobych cizich zdrd] Mezi dlouhodobé cizi zdroje at dlouhodobé cizi
zavazky, Ovry, rezervy. Vypdet:
Dlouhodoba zadluZzenost = dlouhodoby cizi kapitaldelkova aktiva
Kratkodoba zadluZzenost = kratkodoby cizi kapitél /aktiva celkem
Do kratkodobych cizich zdnbjpak fadime: kratkodobé zavazky¢imé bankovni

avéry, pasivni pechodné a dohadné polozky.

Kvoéta vlastniho kapitalu

Tento ukazatel vyjadje finartni nezavislost podniku, jedna se o didqolvy
ukazatel k ukazateli &vitelského rizika. Informuje o finami struktude firmy a
pievracena hodnota tohoto ukazatele je fimapaka.Vypdet:

Kvota vlastniho kapitalu = viastni kapital / aktiva celkem

Finanéni paka = aktiva celkem / vlastni kapital

Koeficient zadluzenosti

Pokud rostou ve firghdluhy, roste i tento ukazatel. Jeho vipb

Koeficient zadluzenosti = cizi kapital / vlastni kaital
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Ve finaréni analyze se pouziva rqvraceny ukazatel, ktery se ozog jako mira
finanéni samostatnosti firmy.

Mira finan éni samostatnosti firmy = vlastni kapital / cizi kaptal

Urokové kryti

Urokové kryti namiika, kolikrat gevysuje zisk (fed odétenim Grok a dani)
placené urokyCést zisku, vyprodukovana cizim kapitalem, b§larstait na pokryti
naklach na cizi kapital.Cim je vy38i hodnota ukazatele, tim Iépe. Za kritick
hodnotu tohoto ukazatele je povaZzovana hodnota a3,omtimalni hodnotu je
povaZzovana hodnota 8. Vy{st:

Ukazatel urokového kryti = EBIT / ndkladové uroky

1.6.4 Ukazatelé likvidity

Mezi ukazatele likvidityadime:
* bézna likvidita;
» pohotova likvidita;

» pkamzita likvidita.

Tyto ukazatelé vyjadiji schopnost firmy splatit své zavazky. Ukazat@teidity
pomeéiuji to, ¢im je mozno platit qitatel) s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel).
Zabyvaiji se nejlikvid§Si ¢asti aktiv podniku a roztlji se podle likvidnosti polozek

aktiv dosazovanych datatele z rozvahy.[9]

Zakladni pojmy:

solventnost— schopnost podniku platitas, v poZzadované vySi a na poZzadovaném
mis€ vSechny splatné zavazky

likvidita — schopnost podnikui@menit sva aktiva na peini prostedky a &Emi kryt
véas, v pozadované déla na pozadovaném misvé splatné zavazky

likvidnost — vyjaduje miru obtiZznosti transformace majetku do hottviogrmy.
Vaze se pedevSim k oZnym aktivim. Je obecnou charakteristikou majetku —
jednotlivé majetkové slozky se liSi podle schopngaemény do hotovostni

formy.[3]
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Bézn4 likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji atind aktiva kratkodobé zavazky
podniku — tzn., kolikrdt by podnik mohl uspokojités\ktitele, kdyby veSkera svéa
obézna aktiva promnil v hotovost. Hodnota ukazatele by seilan pohybovat
v rozmezi 1,5-2,5. Vypiet:

béznd likvidita = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita - tento ukazatel vykuje v¢itateli nejméw likvidni ¢ést
obéZnych aktiv, a to zasoby. Takeé je vhoditatel upravit o nedobytné pohledavky .
Hodnota tohoto ukazatele se dopaje mezi 1,1-1,5. Je vhodné zejména sledovat
vyvoj tohoto ukazatele ¥ase. Nabyva-li ukazatel hodnotu 1, znamena to omig

je schopen uhradit své zavazky, aniz by byl nucedat zasoby. Vyptet:

pohotova likvidita = (obéZna aktiva - zasoby ) / kratkodobé zavazky

NejprisrgjSim ukazatelem pak jekamzita (hotovostni ) likvidita, ktera ngfi
schopnost firmy hradit prév splatné dluhy. \titateli jsou pohotové peani
prostedky, tzn., progedky na dtech, poklads, kratkodobé volé obchodovatelné
cenné papiry, Seky, apod. Dop&ouana hodnota ukazatele 0,9 -1,1 bytavgata
z americké literatury, vCeské republice byva uvéaa hodnota 0,6 - 1,1, dle

metodiky Ministerstva g@myslu a obchodu dokonce od 0,2. Vypb

Okamzita likvidita = (penézni prostiredky + ekvivalenty)/kratkodobé zavazky

1.6.5 Ukazatele kapitalového trhu (trzni hodnoty)

Mezi ukazatele kapitalového trhu fat

* vnitini hodnota akcie (VHA);

o (gisty zisk na akcii (EPS);

e dividenda na akcii (DPS);

e pon¥r trzni ceny akcie k zisku na akcii.
Ukazatele kapitalového trhu (trzni hodnoty) seywal vztahem ceny akcii k zisku
spole&nosti a @etni hodnat akcii. Vyjaduji, jak trh hodnoti minulowinnost
podniku a jeho budouci vyhled. JsouleFité zejména pro investory tipadré
potencionalni investory, které zajima, zda jejiahvestice zajisti fimérenou

navratnost. Jsou takdldzité pro akcioné& a burzovni obchodniky.
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Vnit¥ni hodnota akcie vyjadtuje, kolik vlastniho kapitalu firmy ifpada na jednu
akcii. Pro ekonomicky zdravy podnik plati, Ze ho@nimhoto ukazatele dase roste.

VHA = vlastni kapital / po¢et emitovanych akcii

Cisty zisk na akcii vyjadiuje celkovy zisk po zd&ni a po vyplat primarnich
dividend. Zisk je kkovym udajem, ktery vypovida o fin&m situaci podniku.
Vypocet:

EPS =¢isty zisk / patet emitovanych akcii

Dividenda na akcii

DPS = dividendy za rok / p@&et emitovanych akcii

Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii (price earninggatio)

Pontr trzni ceny akcie k zisku udava, kolik jsou in#sochotni zaplatit za 1
korunu vykazovaného zisku na akcii, nebo také odjeagaet let potebnych ke
splaceni ceny akcie jejim vynosem (doba navrathohlizk4 hodnota ukazatele
muze signalizovat &Si rizikovost, nebo malyistovy potencidl firmy. # vysoké
hodnot ukazatele investo ocekavaji v budoucnu velkyist dividend, nebo akcie

obsahuje malé riziko, a proto se invésgpokoji s mensim vynosem.

1.7 Analyza soustav ukazatai

Finartni analyza obsahuje velké mnoZstvi ukazatl jejich interpretace e
piinaSet dokonce i rozporuplné nazory, proto se kbodni efektivhosti podniku a
uréovani slabych i silnych stranek podniku vyuZivagiulsrnné ukazatele. Tyto
souhrnné ukazatele maji vyjitdcelkovou efektivnost a vykonnost podniku pomoci
jednohocisla. Maji sice nizsi vypovidaci schopnost, aeijgshodné zejména pro
komparaci vysledk s jinymi podniky v odétvi ¢i mohou slouzit jako podklad pro
dalSi hodnoceni podniku.

Mezi takové soustavy ukazaigiafti:
* pyramidové soustavy ukazatel
» bankrotni modely;

* bonitni modely.
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Pyramidové soustavyukazateli rozkladaji aditivni nebo multiplikativni metodou
vrcholovy ukazatel. Cilem pyramidovych soustav pip vzajemné souvislosti
jednotlivych ukazatél a analyzovani vnitich vazeb v ramci pyramidy. Typickym
rozkladem je zejména Du Pdmtrozklad, ktery se za#huje na rozklad rentability

vlastniho kapitalu aZ na jednotlivé sloZky vstupugdo tohoto ukazatele(viz obr.1).

[ ROE ]
[ ROA [ Finan¢ni paka
Rentabilita trzeb ] [ Obrat aktiv

Cisty zisk ] [ Trzby ] [ Trzby ] Aktiva celkem
Obrazek 2: Du Pont rozklad ROE [8] )

Bankrotni modely nam mohou pomoci identifikovat moznost ohroZzemmi
bankrotem, byly odvozeny na zakéadkut&nych dat firem, které zbankrotovaly
nebo naopak ddb prosperovaly. Nejznafj$im souhrnnym ukazatelem je Altman
model, neboliAltmaniyv index finanéniho zdravi. Tento model zahrnuje soet
hodnot [@ti pongrovych ukazatéi, kterym je girazenaitzna vaha. Altmaiv model
se vyuziva pro spateosti, které pat do skupiny véejné obchodovatelnych na

burze. Vypget ukazatele vyjadije rovnice:

Z=12X1+1,4X2+ 3,3X,+0,6X4 +1X5

X1 = pracovni kapital / celkova aktiva

X2 = rentabilitagistych aktiv

X3 = EBIT / aktiva celkem

X4 = &et.hodnota vlastniho kapitalwetni hodnota ciziho kapitalu
X5 = trzby / aktiva celkem

Vysledek Ize interpretovat podle rozmezi, do ktergpada:

Z < 1,81 moznost bankrotu

1,81 <Z< 2,98 Seda z6na
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Z > 2,99 finakni situace firmy je uspokojiva

U firem, které nejsou \ejré obchodovatelné, maji odliSné hodnoty vah, rovpigle
ma tvar.Z = 0,717 X1 + 0,847 X2 +3,107 X3 +0,42 X4 + 089”5

Z < 1,2 moznost bankrotu
1,2<Z<2,9Seda zbéna

Z > 2,9 finarini situace firmy je uspokojiva

V podminkaché¢eské ekonomiky je ovSem vypovidaci schopnost tolhderatele

diskutabilni, proto se prace detajinzameti na model ,IN“.

Index davéryhodnosti

Pro podminkyceskych firem byl manzeli Neumaierovymi zpracovandsiolN,
neboli index dvéryhodnosti. Je také vyjéen rovnici, ktera se sklada z pénovych
ukazatel a kazdému z ukazateje pitazena vaha, ktera je vazenymrpérem
hodnot tohoto ukazatele v o#tvi. Tento model tedy vicefiplizi k odliSnostem

jednotlivych od¥tvi.

Vypocet:

IN =VviX1 + Va2 X2 + VaXg+ Vag.Xsa + Vs. X5+ Ve.Xp

X1 = aktiva / cizi zdroje

X, = EBIT/ nakladové uroky

X3 = EBIT / celkovéa aktiva

X4 = vynosy celkem / aktiva celkem

X5 = ok¥Zna aktiva / kratkodobé cizi zdroje

Xe = zavazky po Iite splatnosti / vynosy

Jednotlivé polozky rovnice se ziskaji &etnich vykan, kromg zavazki po Ihité
splatnosti. Jednotlivé vahy byly stanoveny pro geékonomiku i pro jednotliva
odwtvi. Vahy¢. 2 a 5 jsou pro vSechna dtivi stejna:

V,=0,11 3= 0,10
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Pro za&azeni podniku vramci celé ekonomikyCR plati rovnice:
IN = 0,22x; + 0,11x + 833x3 + 052x4 + 0,10 x5 + 16,80 X
Pro za&azeni podniku do ditého odtvi se hodnoty vah vyhledaji v tabulce — viz

piilohac.1

Vysledné hodnoceni:

IN>2 ........ finarén¢ duveéryhodna firma ¢im vySSi hodnota, tim [épe)
1 <IN <2 ....nelze finagni davéryhodnost firmy ugit

IN<1 ........ finartn¢ nedivéryhodna firma

Pfi hodnoceni vysledk musi analytik vzit v avahu, Ze vysledek nenahradi
komplexreé provedenou finatni analyzu, mize vSak oviit zawry financni analyzy.
Manzelé Neumaierovi nepovazovali tent@jsmodel za dokonaly a proto vytkib i
dalSi modely IN 99 nebo IN 01. Tento model byl aesvé dob pro ¢eské podniky
velice dilezity, protoZze na&nebyl zcela pouzitelny model Altmén ktery hodnoti
americké podniky v podmink&ch americké ekonomieledity.

Bonitni modely diagnostikuji finatini zdravi firmy. Pro ufeni, zda firma péat do
skupiny dobryckti Spatnych firem, je nutné srovnani s ostatnintipnitnich modeil

jde tedy o komparaci v rdmci ogvi. Do této skupiny p&t Tamariho model, ktery
bodow ohodnocuje Urove ponmerovych ukazateél a jejich postaveni na z8éku
podniki v daném oboru — bonitu podnikucuna zaklad celkow dosazeného @tu
bodi. Mezi bonitni modelyadime také Kralickv Quicktest. Zakladni rozdil mezi
bankrotnimi a bonitnimi modely siga v tom, Ze bankrotni modely vychazeji ze
skut&nych adaii, kdezto bonitni jsou¢asti zaloZzeny na teoretickych poznatcich,

zcasti na pragmatickych poznatcich ziskanych ¢endnim dikich adaf.[7]
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2 Zdroje dat finan¢ni analyzy

Zakladnim zdrojem dat pro finami analyzu jetcetni zawrka. Ucetni zaérku
upravuje zako® ¢. 563/1991 Sh. o dtnictvi, ve z@ni pozdjSich pedpisi.
K 1.1.2004 byla uskutemé¢na znmeéna zakona o detnictvi, jsou dale ipravovany
provadci vyhlasky a platceské @etni standardy, které maji za cil harmonizovat
Gcetni postupy s Evropskou unii — zavést harmonizéviatnictvi, kterym se zvysi
piistup podnik na kapitalovy trh. Betni zaérku tvoii Gcetni vykazyrozvaha,
vykaz ziski a ztrat, dileZitou sodasti &etni zavrky je priloha k Géetni zawrce.
Zawrka miZe také obsahovaii‘ehled o finartnich tocich (cash flow) aprehled o
zménach vlastniho kapitalu Krom¢ Ucetnich vykas slouZzi jako vyznamny zdroj
pro finartni analyzu vyréni zpravy. Tu maji povinnost vykazovat tyetni
jednotky, které podléhaji auditu.

Zakladni typy ucetnich zawrek:
e fadna;
*  mimoradné;
e mezitimni;

* konsolidovana.

Radna etni zAwrka - je nejZngjSim typem detni za¢rky, sestavuje se
k poslednimu dni &ného detniho obdobi. K tomuto okamZziku jsou uzavirany

acetni knihy. Slouzi jako zéaklad pro vyt dar z prijmu.

Mimoradna etni zawrka - je také koné&nou (Eetni za¥rkou, ale sestavuje séip
mimoradnych udalostech, néklad @i likvidaci podniku, vstupu do konkurzu apod.

Mezitimni G¢etni zawrka - sestavuje se v fibchu (tetniho obdobi, nikoliv
k poslednimu dni &ného detniho obdobi. Jedna se o &kwu, ktera se sestavuje

pii premeéné spole&nosti.

Konsolidovana (&etni zawrka - jedna se o detni za¥rku ekonomického seskupeni
Gcetnich jednotek, ktera sluje stav majetku a zavarka dosazené hospddké
vysledky mateské spolénosti s podilovou &astni v ostatnich podnicich, které

kontroluje nebo v nichZ ma podstatny vliv.
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2.1 Rozvaha

Ucetni vykaz, ktery zachycuje bilami formou stav majetku na steaaktiv a zdroj
jejich financovani na stranpasiv. Rozvaha se sestavuje k poslednimu &gtintho
obdobi. Zobrazuje tedy hodnoty platné Ekitédmu okamziku, neboli stavové
veliciny. Rozvaha umaiuje pehled o majetkové situaci podniku, zdrojich
financovani a finani situaci podniku. Je nejtkzitéjSim zdrojem p sestavovani
finanéni analyzy. B analyze rozvahy sledujeme zejména stav a vyvapdii sumy,
strukturu aktiv a pasiv (jejich vyvoj a velikostdjgotlivych poloZek), relaci mezi

sloZzkami aktiv a pasiv (viz tab.1). Zakladni bidahrovnice:

Aktiva = pasiva, neboli: Aktiva = Vlastni zdroje + Cizi kapital

tabulka 1: Struktura rozvahy (vlastni zpracovani)

Pasiva celkem
Vlastni kapital

Aktiva celkem
Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny maj.
Dlouhodoby hmotny maj.
Dlouhodoby finanéni maj.

Obézna aktiva

Zasoby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky

Kratkodoby finanéni maj.

Zakladni kapital

Kapitalové fondy

Rezervni fondy, fondy ze zisku
VH minulych let

VH béz.u¢.obdobi

Cizi zdroje

Rezervy

Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky

Bankovni Gvéry a vypomoci

Casové rozligeni Casové rozligeni

Aktiva predstavuji celkovou vysi ekonomickych zdrojjimiz podnik v ukitém
casovém okamziku disponuje a které maji schopndsideucnu finést podniku
urcity ekonomicky prosgch. Zakladniclenéni aktiv vyplyva zejména z doby jejich
upofebitelnosti. VCR struktura aktiv od stalych aktiv k polozkam rejldngjsim,
kratkodobému majetkiClensni aktiv znazaiuje tabulkas.1. Ri analyze je zejména
zajimavy vztah dlouhodobého a&ihého majetku, jak dlouho je majetek ve firm

vazan atd.

Pasivapredstavuji zdroje financovani podniku. Strukturaiypagchazi zc¢leréni na
zdroje vlastni a cizi (viz talhl). Mezi pasivaradime tedy vlastni kapital, cizi
kapital a ostatni pasiva. Vlastni kapitdl obsahagiména zakladni kapitél,

neperznich jeho vySe se zapisuje do obchodnihoifkistCizi kapital pedstavuje
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dluhy spolénosti, které musi byt uhrazeny. Tyto dluhy vzniklyminulosti a
piedstavuji pravépbodobné budouci @drpani uziténosti a ekonomického

prosgchu.

Pro poteby finargniho tizeni podniku byva detni rozvaha transformovana na
rozvahu ekonomickou, coZ spea zejména ve vylaieni polozZek, které nemaji trzni

hodnotu, zohledréni rizika, z&lenéni podrozvahovych poloZek.
2.2 Vykaz zisku a ztraty

Struktura vykazu obsahujekolik stupit vysledku hospodani (viz tab.2). LiSi se
hospodéeni z provozntinnosti. Provozni vysledek hospddai je tvden obchodni
marzi, vysledkem z prodeje investiho majetku a materialu a vysledkem z ostatni
provozni¢innosti. DileZitou poloZkou je mezis@at pridana hodnota (tj. obchodni
marze + vykony - vykonova sgeba). ProtoZze néklady a vynosy neznamenaji
skute&né @ijmy a vydaje daného obdobi, vznikla nutnost sestal také vykaz
peréznich toki — cash flow, byva také nazyvan vykazem o t¢oe pouZziti
pereéznich prostedki. Vykaz zisku a ztraty je ¢étni vykaz, ktery zachycuje
néklady, vynosy a hospoidgky vysledek. ProtoZze zachycuje kumulované hodnoty
nakladi i vynodi za &etni obdobi, jednéa se o vykaz dynamicky. Nakladymosy
jsou tedyveli¢iny tokové. Pokud analyzujeme vykaz zisku a ztraty, zkoumgaie,
jednotlivé polozky néklatl a vynos ovlivnily vysledek hospodani. Informace

z vykazu jsou vyznamnym podkladem pro hodnocetkiozissti podnikuRikaji, jak

byl podnik Uspsny z hlediska zdréj a jejich vyuziti a jakého efektu bylo za

sledované obdobi dosazeno.

tabulka 2: Struktura vysledku hospoda‘eni (vlastni zpracovani)

Vysledek hospodani provozni

Vysledek hospodani finargni

= Vysledek hospodani za BZnouc¢innost

Vysledek hospodani mimdadny

= Vysledek hospod#éeni za Eetni obdobi

Vysledek hospodieni pfed zdarénim
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2.3 Cash flow

Vykaz perZznich toki slouzi k posouzeni skut®é finagni situace podniku.
Srovnava zdroje tvorby p&mnich prostdki (piijmy) s jejich vyuzitim (vydaji) za
ur¢ité obdobi. Je to vykaz tokovy. R&niky toky rozumime filjmy a vydaje, neboli
piirastky ¢i Ubytky perZznich prostedki. Struktura vykazu je zavazna, vykaz se
¢leni na CF zprovozni¢innosti, finagni ¢innosti a investini ¢innosti.
NejvyznamujSi je casf flow z provozniinnosti. Vykaz cash flow je mozno sestavit
metodou pimou ¢i negimou. Rim& metoda spidva ve skutéeném sledovaniijmu

a vydaj podniku za ufité obdobi. Nefim& metoda spdva v transformaci zisku do
pohybu pe&znich prostedki. Zisk se zde upravuje o polozky nepém povahy.
Vyloué¢i se naklady a vynosy, které nejsou ¢@mmi toky, napiklad odpisy a
rezervy, zohledni se zmy pracovniho kapitdlu (zény zasob, pohledavek,
zavazki). Vylouci se polozky z investni a finargni ¢innosti.

2.4 Provazanost &etnich vykaai

tabulka 3: Provazanost &etnich vykaai [8]

Vykaz Cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni
stav Vlastni

penéz kapital

PFijmy Majetek Naklady

Vynosy
Vydaje Cizi zdroje
Koneény
stav »| Penize | ik M Zisk
penéz
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3 Charakteristika podniku Ceské drahy, a.s.

Ceské drahy poskytuji komplexni sluzby spojené ezidini dopravou. Jsou
nejvetSim ¢eskym Zelezrinim dopravcem. Podnik ve sledovanych letech prdchaz
transform&nim fizenim, které s sebouiipasi gedevSim organizai zmeny —
piechod organizace na holdingovou strukturu. Dal&hgform&ni procesy jsou

zameteny na hlavni oblast podnikani s cilem zlepsit bdsgfeni podniku.

3.1 Zakladni udaje o spol€nosti:

Nazev spolénosti: Ceské drahy, a.s.

Sidlo: Nalsezi L.Svobody 1222, Praha 1
Pravni forma: akciova spaleost

Datum vzniku akciové spajaosti: 1.1.1993
IC: 70994226

3.1.1 Predmét ¢innosti

Hlavnim gedmétem c¢innosti spolénosti je provozovani Zelezmi dopravy.
Spole&nost je také na zakladzakona provozovatelem Zelegmi dopravni cesty.
Majetek, ktery tvei Zeleznéni dopravni cestu, neni ve vlastnicG, a.s., ale je ve
vlastnictvi statu. Pravo hospdidas timto majetkem vykonava Sprava dopravni
Zeleznéni cesty, statni organizace. Podii, a.s. vykonava také daldinnosti

souvisejici s provozovanim dopravy a dopravni cesty

3.1.2 Orgéany spol&nosti

Valna hromada

Piredstavenstvo

Dozoréi rada

NejvysSim organem spdieosti je valna hromada. Jedinym akciteré je stat, ktery
vykonava [isobnost valné hromady préstinictvimiidiciho vyboru.

Zakladni jméni: 20 000 000 000 K

akcie:Kmenové akcie na jméno, hodnota: 1 000 O@OKX) patet akcii: 20
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€D

CESKE DRAHY, a.s.

Obrazek 3: Logo spol€nosti [13]

3.1.3 Vznik spolefnosti

Firma vznikla na zaklagdzakonas. 77/2002 Sb. o akciové spsiesti Ceské drahy,
statni organizaci Sprava Zelesmi dopravni cesty a o Zme zakonat. 266/1994 Sb.,
o drahach, ve zmi poz&jSich gedpigsi a zakona. 77/ 1997 Sb. o statnim podniku,
ve zréni pozajSich pgedpidi. Na zaklad téchto zakod doslo 1.1.2003 k uka@eni
ginnosti statni organizadéeské drahy a vznikly dva nastupnické subjekty -icakéc

spoleénostCeské drahy a statni organizace Sprava Zelezdopravni cesty.

3.1.4 Zaméstnanci

Udaje o zamsstnancich znazauji nasledujici tabulky.

tabulka 4: Pramérny prepaiteny poet zaméstnanai [11]

2003 2004 2005 2006 2007
78 575 73 825 65 232 58 823 53 549
tabulka 5: Vynosy na 1 zanistnance[11]
2003 2004 2005 2006 2007
601 298 622 851 696 407 816 874 908 066
tabulka 6: PFidana hodnota na 1 zansstnance[11]
2003 2004 2005 2006 2007
230 969 224 363 230 710 246 728 258 277

3.1.5 Postaveni na trhu a konkurence

Ceské drahy jsou nejtdim Zelezninim dopravcem na naSem trhu. Podnik ma

dlouholetou tradici a je smluvnim provozovatelettSiny Zelezninich trati v naSi
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republice, coZini témet 9500 km trati . Obsluhuji téth 2700 stanic a zastavek.
Hlavnimi odtrateli sluzebCeskych drah je stat zastoupeny Ministerstvem dgpaav
kraje. V ramci Zeleztini osobni dopravy vista postaveni podnikuigdevsim
v souvislosti s integrovanym dopravnim systémenuA&kim k zajitni dopravni
obsluznosti na Uzemi kfaj Objemem osobni tppravy ve spojeni s rozsahem
udrzovanych a provozovanych trati € fadi mezi deset nejvyznawjsich

Zeleznénich podnik v EU.

Ceské drahy zastavaly na trhu Zelémii dopravy po dlouha léta monopolni
postaveni. V satasné dobjiz ma podnik konkurenci. Konkurence se nejprvéaia
vytvaret v ramci nakladni dopravy — né@dad firmy OKD-Doprava, a.s. nebo
Viamont, a.s. a dalSi. V stasné dob je jiz ndkladni dopravarpdnEtem ¢innosti
podnikuCD-Cargo, a.s.Ceské drahy se ale musi dnes zabyvat otazkou kambeire
v osobni dopray, protoZe s liberalizaci trhu v ramci Evropské Usie @éekava
zvySena konkurence i v této sekci Zelémhidopravy. V osobni dopraw souwasné
doke existuji mistni dopravci, kiezaji¥uji dopravu na tratich mistniho vyznamu

(nag. Jindichohradecké mistni drahy).

Konkurenci proCeské drahy je ale také ostatni osobni doprava ebasbva,
automobilova a dalSi. Je tedy pro podnik prioritoabizet takové sluzby, aby
zakaznik spiSe vyuZival k osobriepraw Zeleznéni dopravu. V této souvislosti jéeba
zminit, Ze Wvoj v oblasti osobni dopravy sfuje k vytv&eni regionalnich
integrovanych dopravnich systém ramci hranic dneSnich kfajesp. regiof, jako

alternativy vici individuélnimu motorismu.
3.1.6 Transformaéni rFizeni

V sowasné dob podnik prochazi transformiaim fizenim. Zakladni principy
strategického rozvoje bylyfipaty na zasedani Doz&irRady jiz v roce 2003. V roce
2004 byl vydan dokumentStrategicky rozvoj“. Tento dokument byl schvélen
usnesenim iedstavenstva spaleosti dne 27.4.2004, usnesenim D¢tzoady dne
10.5.2004 a usneseniRidiciho vyboru dne 12.5.2004. Strategit¢keeni firmy bylo
ozna&eno jako nedilna sdast tizeni firmy. Zakladnim nastrojem strategického
fizeni podniku je fes® vymezena struktura dokumént které tvdi tzv.
wStrategickou pyramidu“ — vrchol pyramidy tvéi dokument Yize 2013 ktery je
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vychozim dokumentem pro strategicky rozvoj firmyzRoj firmy je zde vymezen

v ¢asovém horizontu 10 let. Jsou zde vymezeny cildtdwym chce firma s#tovat

a strategie, které s#fuji k naplreni stanovenych dil Vize akciové spolaosti
vychazi z pedpokladaného vyvoje dopravniho trhideské republice, evropského
dopravniho trhu a samiEmeé reaguje na samotné moznosti firmy — legislativni,
technické, technologické a personalni.

Stanoveni strategickych cik probéhlo ve 2 etapach
Prvni etapa: transforméni proces zagteny na zminu struktury spoknosti = >
piechod na holdingovou strukturu, tato etapacésigp dokortena zaloZzenim
dceinych spol€nosti.
Druha etapa je zangfena na hlavni oblasti podnikani firmy.
V osobni dopraw se jedna nagiklad o cile:
 stabilizace sotasného postaveni v osobni dograwilem realného rozvoje
a nstu;
» piiprava na podnikani v oteaném evropském dopravnim trhu;
« aktivni obchodni politika, vyty@ni obchodni nabidky konkrétnim Gzemnim
celkim dle jejich poteb;
* postupné vnini vymezeni dalkového a regionalniho dopravce #vnit
podniku;
» vérné prokazovani ekonomicky opréanych naklad;
* sniZzovani naklait
» nasazeni optimalni skladby vozového parku.
Strategie firmy se za#ituje na zlepSeni jeji pozice a konkurenceschopnaosti,
zlepSeni sluzeb v oblasti Zelegmi dopravy, obnovu vozidlového parku, zlepSeni
image firmy, otev¥eni trhu v ramci EU. V roce 2007 doSlo kitmhené délkové
dopravy — vznik daégné spolénostiCD Cargo, a.s. V souvislosti s usktitevanim
vize bylo nutno tedy provéstiizeni firmy mnoho zrn, nekteré jiz byly provedeny,
jiné teprve podnikiekaji. Proto m zajima, zda se jiz provedené &mw pozitivre

projevi v hospod&ni spolénosti.
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4 Finanéni analyza podnikuCeské drahy, a.s.

V néasledujicich tabulkach je uvedena horizontalnvestikalni analyza &etnich

vykazi. Zdrojem uvedenych dat byly vynoi zpravy podniku. Hodnoty w@étnich

vykazech jsou uvedeny v tisiciclt KPrace sledujerpdevsSim finaéni analyzu roku

2007, ale pro vysledné zhodnoceni analyzygba uvést i fedchozi obdobi. Protoze

akciova spolénost vznikla v roce 2003, je vhodné sledovat vypajohoto roku.

4.1 Horizontalni a vertikalni analyza

tabulka 7: Vertikalni analyza rozvahy v letech 2003007 (vlastni zpracovani)

ROZVAHA 2003 2004 2005 2006 2007

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 0,80 0,82 0,83 0,83 0,91
Dlouhodoby nehmotny maj. 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01
Dlouhodoby hmotny maj. 0,79 0,80 0,78 0,77 0,69
Dlouhodoby finanéni maj. 0,01 0,02 0,05 0,04 0,21
ObéZzna aktiva 0,20 0,18 0,16 0,17 0,09
Z&soby 0,04 0,04 0,04 0,03 0,02
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 0,11 0,10 0,09 0,10 0,06
Kratkodoby finanéni maij. 0,05 0,04 0,04 0,04 0,01
Casové rozlideni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
A. Vlastni kapital 0,85 0,79 0,74 0,69 0,73
Zakladni kapital 0,44 0,42 0,40 0,38 0,35
Kapitalové fondy 0,42 0,40 0,38 0,31 0,38
Rezervni fondy, fondy ze zisku 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00
Vysledek hospodareni min.let 0,00 -0,02 -0,03 0,00 -0,01
Hosp.vysledek béz.u¢.obdobi -0,02 -0,01 -0,01 -0,01 0,00
B. Cizi zdroje 0,15 0,20 0,25 0,31 0,27
Rezervy 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,04 0,06 0,08 0,08
Kratkodobé zavazky 0,13 0,14 0,15 0,17 0,15
Bankovni Gvéry a vypomoci 0,01 0,02 0,04 0,06 0,04
C.l. Casové rozlieni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01

Z tabulky vertikélni analyzy vyplyva, Ze strukturajetku se ve sledovaném obdobi

piiliS neneni, prevazuji stala aktiva, tato skdtest vyplyva jiz z pedmétu ¢innosti.

Zasoby zaujimaji minimalni podil aktiv, od 4% v eda2003 k pouze 2% v roce 2007.

Ve struktde pasiv pevazuji vlastni zdroje (viz tab.7). Podrobna aralymude

provedena v ramci kapitoly Komparace vyslidk
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tabulka 8: Horizontalni analyza rozvahy v letech 203-2007 (vlast. zpracovani)

ROZVAHA absolutn é v % absolutn é v % absolutn é v % absolutn é v %
04/03 04/03 05/04 05/04 06/05 06/05 07/06 07/06

Aktiva celkem 2 010 554 4,44] 2712 294 5,73] 2966 548 5,93] 3 745 875 7,07
Dlouhodoby majetek 2 492 928 6,88 2960 217 7,64] 2 050 950 4,92] 7685 892 17,57
Dlouhodoby nehm. majetek 52 351 49,19 209 683 132,05 234 945 63,76 75 738 12,55
Dlouhodoby hmotny majetek 2 003 529 5,61] 1330871 3,53] 1726730 4,42| -1 918 565 -4,70
Dlouhodoby finanéni majetek 437 048 108,87] 1419 663 169,31 89 275 3,95] 9528719 405,92
Obézna aktiva -465 780 -5,17] -311 959 -3,65 888 194 10,78] -3 956 318 -43,34
Zasoby -10 202 -0,57 122 815 6,91 -70 701 -3,72| -425 975 -23,29
Dlouhodobé pohledavky -4 225 -44,28 3811 71,68 6 034 66,10 -3 344 -22,06
Kratkodobé pohledavky -142 023 -2,96] -167 699 -3,60 751 505 16,74] -2 120 718 -40,46
Kratkodoby finanéni majetek -309 330 -12,78] -270 886 -12,83 201 356 10,94| -1 406 281 -68,85
Casové rozliseni -16 594 -45,20 64 036 318,30 27 404 32,56 16 301 14,61
Pasiva celkem 2 010 554 4,44] 2712 294 5,73] 2966 548 5,93] 3 745 875 7,07
A. Vlastni kapital -739 745 -1,93| -424 731 -1,13| -704 238 -1,90| 4 861 608 13,34
Zakladni kapital 0 0 0 0

Kapitalové fondy 8 608 0,05 -21 452 -0,11| -2 432 418 -12,78] 4928 030 29,68
Rezervni fondy, fondy ze zisku -127 081 -65,77 186 515 281,98 41 646 16,48 -125 740 -42,72
VH minulych let -924 867 -621 272 67,17] 1546 139] -100,00] -449 399

VH béz.u¢.obdobi 303 595 -32,83 31478 -5,07 140 395 -23,80 508 717] -113,20
B. Cizi zdroje 2 773 008 40,59] 3059 231 31,85 3635507 28,71| -1 170 090 -7,18
Rezervy -219 765 -54,48 -53 215 -28,98 5 857 4,49 -14 954 -10,97
Dlouhodobé zavazky 1786 923] 2081,08] 1217551 65,01 1359117 43,98 76 217 1,71
Kratkodobé z&vazky 688 622 11,37 730 774 10,83] 1288 164 17,23] -488 419 -5,57
Bankovni Gvéry a vypomoci 517 228 182,04] 1164 121 145,27 982 369 49,98 -742 934 -25,20
C.l. Casové rozliSeni -22 709 -15,79 77 794 64,23 35 279 17,74 54 357 23,21
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U horizontalni analyzy detnich vyka#n je vhodné vyjateni v absolutnickidstkach i
procentueld. Absolutni¢astky umoZzni objektiw)Si pohled na vyvoj jednotlivych
slozek, zvlas z hlediska jejich dlezitosti. Procentuelni vyj&dni umoduje rychlejsi
orientaci ve vysledcich. NejvyragBi zmenou vroce 2007 je navysSeni
dlouhodobého finamiho majetku o 405,92%. Vyvoj ébnych aktiv ma klesajici
trend, olgzna aktiva v roce 2007 klesla o vice nez 40%. \\veab doSlo kiistu
vlastnich zdraj, predevSim kapitalovych forida k poklesu zdrgjcizich (viz tab.8).

Podrobna horizontalni analyza bude provedena virkoroparace vysledk

tabulka 9: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdy r.2003-2005 (vlastni zpracovani)

Vkaz zisku a ztréty rozdil tis.K € % rozdil tis.K € %
04/03 04/03 05/04 05/04
I+11 Trzby za prodej zboZi, vyr.a sluzeb -1 332 693 -3,49 -1 551 589 -4,21
A+B  |Néaklady na prod.zboZi, vyk.spotf. 252 080 1,26 -37 692 -0,19
+ Pfidana hodnota I.-A.+l1.-B -1584 773 -8,73 -1 513 897 -9,14
C Osobni néklady 52 455 0,22 -1 187 326 -5,08
E Odpisy dlouhodobého majetku -7 203 -0,29 -97 283 -3,90
G Zména rezerv, OP a &as.rozlideni -1 897 835 -165,75 401 000 -53,26
I+IV  [Ostatni provozni trzby a vynosy -181 994 -2,07 960 078 11,13
D+F+H|Ostatni provozni naklady -163 833 -18,21 482 390 65,55
* Provozni vysledek hospodafeni 249 649 -27,64 -152 590 23,34
* Finanéni vysledek hospodareni -56 719 1713,56 276 468 -460,56
* Mimoradny vysledek hospodafeni 110 665 -605,69 -92 400 -100,01
ok VH za Gé&etni obdobi 303 595 -32,83 31 478 -5,07
w0+ [\VH pFed zdan énim 303 595 -32,83 31478 -5,07|

tabulka 10: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztaty r.2005-2007 (vlastni zpracovani)

Vykaz zisku a ztréty rozdil tis.K € % rozdil tis.K € %
06/05 06/05 07/06 07/06
I+11 Trzby za prodej zboZi, vyr.a sluzeb 1 999 506 5,66 -565 967 -1,52
A+B  |Néaklady na prod.zboZi, vyk.spotf. 2537 919 12,52 114 818 0,50
+ Pfidana hodnota I.-A.+l1.-B -536 413 -3,56 -682 785 -4,70
C Osobni naklady -778 761 -3,561 -513 852 -2,40
E Odpisy dlouhodobého majetku 149 404 6,24 166 481 6,54
G Zména rezerv, OP a &as.rozlideni 61 824 -17,57 326 572 -112,60
II+1V | Ostatni provozni trzby a vynosy 519 155 5,42 1 356 347 13,42
D+F+H| Ostatni provozni naklady 425 625 34,94 -146 386 -8,90
* Provozni vysledek hospodafeni 124 640 -15,46 840 747 -123,35
* Finanéni vysledek hospodareni -85 931 -39,70 -228 558 -175,13
* MimoFadny vysledek hospodafeni 101 686] -1 694 766,67 -101 680 -100,00
ok VH za Géetni obdobi 140 395 -23,80 508 717 -113,20
=+ |VH pfed zdan énim 140 395 -23,80 510 509 -113,60

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty ndm pimddrmace o tom, jaké polozky
ovlivnily vysledek hospodani za sledované roky. Ne&jéi nadst v trzbach

zaznamenaly ostatni provozni trzby a vynosy dstaro 13,42%). Vynosy za
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poskytnuté sluzby naopak klesly, saar¢ vSak doslo k ndistu naklad ( ndklady na
prodané.zboZzi, vykonova speba — viz talg.10.) Osobni naklady migrklesly, i
kdyz jejich hodnota je stale dost vysoka. BlizSalgma vykazu zisku a ztraty bude

provedena v ramci kapitoby5.

4.2 Analyza pomgrovych ukazateki

Analyza pondrovych ukazatdi je Zejm¢ negastjSim rozborovym postupem, je
vhodna zejména z hlediska srovnani vé&dv Vyhodou je také istupnost
k zadkladnim ddim, nebd jsou obsazeny véétnich vykazech. Zajima mne analyza
ukazatel za rok 2007, pro dalSi analyzu vyslédje vSak vhodnéifhlédnout

k vyvoji od roku 2003, kdy vznikla akciova sp&hest, proto uvadim i hodnoty
ukazatel za celé obdobi.

4.2.1 Ukazatele rentability

tabulka 11: Ukazatele rentability (vlastni zpracovai)

2003 2004 2005 2006 2007
ROA = zisk/aktiva -0,02042( -0,01313] -0,01179] -0,00848 0,00105
ROA s EBITEM -0,01994( -0,01382] -0,01612| -0,01286 0,00281
ROE = zisk/VK -0,02414( -0,01653| -0,01588] -0,01233 0,00144
ROS = zisk/trzby -0,01967( -0,01351] -0,01298] -0,00935 0,00122

Rentabilita v roce 2007 vykazuje nizké hodnoty. R@Aivedena nejprve &stym

ziskem, dale také s EBITEM. V préaci je pouzit EBI& forme provozniho vysledku

hospodé&eni, protoze m zajimaji vysledky hlavni¢innosti firmy; zde vychazi

rentabilita v roce 2007 ffznivéji nez @i vypoctu séistym ziskem. Tuto formu
EBITU uvadi nap. Rackova. [8]

4.2.2 Ukazatele aktivity

tabulka 12: Ukazatele aktivity (vlastni zpracovani)

2003 2004 2005 2006 2007
Obrat aktiv 1,04 0,97 0,91 0,91 0,86
Obrat stalych aktiv 1,30 1,19 1,09 1,10 0,95
Obrat zasob 26,31 25,88 23,91 26,27 34,66
Doba obratu zasob 13,68 13,91 15,05 13,70 10,39
Doba obratu pohledavek 36,83 36,51 35,66 39,38 23,19
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Ukazatele aktivity maji ndvaznost na ukazatele atgfity, nejvice je tento vliv
patrny u obratu celkovych aktiv. Hodnota ukazajele roce 2007 pod dopafenou
min. hodnotou 1. Pro rozhodovani o investicich njanam hlavi obrat stalych
aktiv, vykazuje hodnotu 0,95 —¢lbem roku se dlouhodoby majetek obrati v trzby
pouze v hodn@ét méré nez 1, vykazuje nizkou aktivitu. V oblasti zasa@b situace
jevi priznive, zasoby jsou vazany v podniku 34 dni a doba jejimtatu je 10 dni (viz
tab.12).

4.2.3 Ukazatele zadluzenosti

tabulka 13: Ukazatele zadluzenosti ( vlastni zpraa@ni)

2003 2004 2005 2006 2007
celkova zadluzenost 0,15 0,20 0,25 0,31 0,27
dlouhodoba zadluZenost 0,02 0,06 0,09 0,12 0,11
kratkodoba zadluzenost 0,13 0,14 0,16 0,18 0,16
kvéta vlastniho kapitalu 0,85 0,79 0,74 0,69 0,73
koeficient zadluzenosti 0,18 0,26 0,34 0,45 0,37
Grokoveé kryti -61,88 -471,60 -38,89 -5,52 0,65

Stabilitu firmy pedstavuje kvota vlastniho kapitalu (mira fitaih nezavislosti),
v roce 2007 je celkovy majetek firmy kryt z vlasimizdrop ze 73%. Ukazatele
zadluZenosti jsou na nizké Grovni (viz tab.13)diitk vyuzZiva ke kryti svych aktiv

spiSe vlastni zdroje.

4.2.4 Ukazatele likvidity

tabulka 14: Ukazatele likvidity (vlastni zpracovan)

2003 2004 2005 2006 2007
Bézna likvidita (OA/KZ) 1,49 1,27 1,10 1,04 0,62
Pohotova likvidita (OA-Z)/KZ 1,19 1,00 0,85 0,83 0,46
Okamzitd likvidita (PE/KZ) 0,40 0,31 0,25 0,23 0,08

V roce 2007 jsou vSechny ukazatele likvidity podpoiacenou hodnotou. Navic

vidime klesajici trend likvidity (viz tab.14). Fiamma v roce 2007 nedostatek

financnich prostedki, kratkodoby finatini majetek vyraz® klesl. Je ohrozena

solventnost firmy. Z éivodu nizké hodnoty likvidity, zejména okamzité,vjgodné

vypaocitat takécisty pracovni kapital (viz tab.15). Vysledek potve, Ze firng hrozi

finanéni problémy.
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tabulka 15: Cisty pracovni kapital (vlastni zpracovani)

Cisty pracovni kapital rok 2003 |rok 2007

v tis. K& 2 960 255(-3 104 749
obézna aktiva 9017 904| 5172 041
kratkodobé zavazky 6 057 649| 8 276 790

A CPK =-3 104 749 — 2 960 255 = -6 065 044

4.3 Index diavéryhodnosti za rok 2007

Pro zjis¢ni finaréni davéryhodnosti je pouZzit vypset indexu IN, ktery se mi jevi
jako vhodny zejména diky moZnosti zvoleni vafslpSného oditvi, do kterého
firma svym zamifenim nalezi.

Vypocet:

X1 = aktiva / cizi zdroje = 3,7495

X2 = EBIT / nakladové uroky = 0,6494

X3 = EBIT/ celkové aktiva = 0,0028

X4 = vynosy celkem / aktiva celkem = 0,8572

X5 = ok&Zna aktiva / kratkodobé cizi zdroje = 0,6249

X6 = zavazky po liite splatnosti / vynosy = 0,0162

IN = 0,07 x 3,7495 + 0,11 x 0,6494 + 14,35 x 0,0628,75 x 0,8572 + 0,10 X
0,6249 + 60,61 x 0,0162 = 2,0605

V roce 2007 vysledek ukazatele IN ngipiekratuje hodnotu 2, ktera zdafinancné

davéryhodnou firmu.
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5 Komparace vysledki

Nejdiive se prace zati na zhodnoceni vysledkvertikdlni a horizontalni analyzy
Gcetnich vyka#, nadale se zaffi na analyzu posrovych ukazatél za uvedené
obdobi. V zagru kapitoly bude vyhodnocen vysledek souhrnnéhoexnd

davéryhodnosti firmy vzhledem k odwi a ekonomic€R.
5.1 Vertikalni Analyza

Pro analyzu rozvahy je vhodné pouzit vertikalnioazontalni analyzu. Pro rychlou
orientaci vysledil jsou data zobrazena graficky, protoze grafy legsikuji vyvoj i

strukturu analyzovanych dat.

Aktiva podniku

5% 0%

79%
O Dlouhodoby nehmotny majetek B Dlouhodoby hmotny majetek
0O Dlouhodoby finanéni majetek 0O Zasoby
B Dlouhodobé pohledavky O Kréatkodobé pohledavky
B Kratkodoby finanéni maj.

Obrazek 4: Struktura aktiv v roce 2003 (vlastni zpacovani)

@ Dlouhodoby nehmotny majetek B Dlouhodoby hmotny majetek
O Dlouhodoby finanéni majetek 0O Zasoby
B Dlouhodobé pohledavky O Kratkodobé pohledavky

B Kratkodoby finané&ni maj.

Obrazek 5: Struktura aktiv v roce 2007 (vlastni zpacovani)
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Z vySe uvedenych graflze vyist, Ze dlouhodoby hmotny majetek zaujima ve
struktue aktiv podstatnowast, v roce 2008inila jeho hodnota 79%, v roce 2007
¢ini 69% z celkovych aktiv podniku. Tato skémest jiz vyplyva i z pednttu
¢innosti — Zelezrini doprava, kdy v podniku fevazuje investhi majetek —
piedevSim dopravni prasdky, stroje, zdzeni a stavby. Qfina aktiva v roce 2007
zaujimaji podil 9%, doSlo zde &pke snizeni z{pvodnich 20%, ktera @&ina aktiva
zaujimala ve strukte rozvahy roku 2003. Dlouhodoby finam majetekéini 21%
vroce 2007, zde doSlo kvyragéimu posunu, nelfov roce 2003 dlouhodoby
finanéni majetek zaujimal pouze nepatrniast stalych aktiv. Nasleduji kratkodobé
pohledavky (hodnota v roce 2003 11%, v roce 20(Igsana 6%).

6 000 000
5 000 000
4 000 000 -
3 000 000 -
2 000 000
1 000 000 —-7
0 .
Zasoby Pohledavky Finan¢ni majetek
O 2 003 1787 057 4 809 537 2421 310
m 2 007 1402 994 3132878 636 169

Obrazek 6: Struktura obézného majetku v letech 2003-2007 (vlastni zpracovgn

Z grafu struktury oBZného majetku je patrné, jak razanse za sledované obdobi
snizily zejména pohledavky podniku, ale také krdthwy finargni majetek (obr.6).

Pasiva podniku

0%~ 1394 1%

85%

O Vlastni kapitél | Rezervy O Dlouhodobé zavazky
O Kréatkodobé zavazky B Bankovni Gvéry a vypomoci

Obrazek 7: Struktura pasiv v roce 2003 (vlastni zpacovani)
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O Vlastni kapital B Rezervy O Dlouhodobé zavazky
O Kratkodobé zavazky B Bankovni Gvéry a vypomoci

Obrazek 8: Struktura pasiv v roce 2007 (vlastni zpacovani)

NadpolovEni wtSina podnikovych zdr@jpochéazi ze zdréjvlastnich, vlastni zdroje

v roce 2003 hodnotu 85%, v roce 200fegstavuji 73% (viz obr.7 a 8). Vlastni
zdroje tvdi z podstatnécasti kapitalové fondy a zakladni kapital. Nasleduji
kratkodobé zavazky, ktekéni 13 - 15% z celkovych pasiv. Struktura cizichgu

v roce 2007 vykazuje tyto hodnoty: dlouhodobé adioje Fedstavuji podil 8%

z celkovych pasiv, kratkodobé cizi zdroje 15%. Pmmu je dostupgyjSi financovat
aktiva z kratkodobych cizich zdigj protoZze dlouhodobé jsou drazsSi. Kratkodobé
zavazky vSak igvysSuji hodnotu kratkodobych pohledavek, coz néfgnpé pro
likviditu firmy. Podstat®jSi zménu zaznamenaly dlouhodobé zavazky, které od roku
2003 vzrostly — v roce 2003 jejich hodnota nedosal@ani 1%. Firma celka@v
vyuZziva spiSe vlastni zdroje financovani.

5.2 Horizontalni analyza

Vyvoj celkovych aktiv
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Obrazek 9: Vyvoj aktiv v letech 2003-2007 (vlastrdpracovani)
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Vyvoj celkovych aktiv ma rostouci trend (viz obr.®okud se podivame podraiin
na vyvoj struktury aktiv, vidime, Ze stala aktivgkazuji v letech 2003-2007
pozvolny nafist, k nej¢tSimu naifistu doSlo vroce 2007 u finamho majetku.
Firma vice investuje pragtdky do stalych aktiv, pomoci jichzixe dosahnout vyssi
vynosnosti.

Vwoj dlouhodobého majetku
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Obréazek 10: Vyvoj stalych aktiv v letech 2003-200@lastni zpracovani)

Na nistu dlouhodobého majetku se v roce 2007 podili teelyice dlouhodoby
finanéni majetek — ndist ¢ini 405,92%, absolutn11.474. 705 tis.K¢&(viz obr.10).
Rist dlouhodobého fingmiho majetku je zsoben majetkovymi podily
v ovladanych &izenych osobéach. Dlouhodoby hmotny majetek se & 297 snizil
0 4,7%. Pokud srovname vyvoj aktiv za celé sledéwatdobi, je fiznivé, Ze podil

stalych aktiv Wase roste. Celkovy nist stalych aktiv za roky 2003-2007 je 25%.

Vyvoj ob éZnych aktiv
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Obrazek 11: Vyvoj obéznych aktiv (vlastni zpracovéani)
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Z ob&Znych aktiv v roce 2007 znateélpoklesla hodnota zasob (o0 23,29%), k tomuto
poklesu doSlo zivodu vkladu zasob do diégeych spolénosti. Poklesly ale také
kratkodobé pohledavky — o 40,46% oproti roku 2006,34,97% od p&atku
sledovaného obdobi. Nejvice se snizily pohlegavibchodnich vztat coz neni
piiznivé, vzhledem k vySi kratkodobych zavazk Kratkodoby finatni majetek
poklesl oproti roku 2006 o 68,85%. (Viz obr.11).

Vyvoj celkovych pasiv
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Obrazek 12: Vyvoj celkovych pasiv v letech 2003-2@Qvlastni zpracovani)

Celkové zdroje podniku od r. 2003 vykazuji pozvoh@jast o 25,24%(viz obr.12).

Vyvoj vlastniho kapitalu
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Obrazek 13: Vyvoj vlastniho kapitalu (vlastni zpraovani)

Vyvoj vlastniho kapitalu @& az do roku 2006 klesajici trend, v roce 2007 stteo
jeho hodnota o 13,34%.iodem nakstu je néiist kapitalovych fondl, preceréni
dlouhodobého finamiho majetku (viz obr.13).
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Vyvoj cizich zdroj G
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Obréazek 14: Vyvoj cizich zdroji (vlastni zpracovani)

Cizi zdroje vSak vyraznvzrostly od poatku sledovaného obdobi (viz obr.14).
Narnist dlouhodobych cizich zdiojv roce 2004 byl zjsoben tim, Ze podnikiial
dlouhodobou fjcku od firmy Eurofima na nakup kolejovych vozidedtd pijcka
byla jeS¢ navySena v roce 2005 a 2006. V roce 2007 hodilotehodobych cizich
zdroju klesla oproti roku 2006 o 7,18%idvaznacast zdroj byla investovana na
potizeni stalych aktiv, podnik takibe dosahnout vysSi vynosnost. V &sné dob
bude tento trendiejmé pokratovat, protoZze podnik planuje v dalSich letech olbnov

vozového parku.

Analyza vykazu zisku a ztraty
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Obrazek 15: Vysledek hospodeeni v letech 2003-2007 (vlastni zpracovani)
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Vysledek hospodani ma v piibéhu sledovaného obdobi rostouci trend, ale az do
roku 2006 je podnik ve ztrafviz obr.15). Je vhodné sledovat vyvoj jednottifry
poloZzek vysledku hospotini. Vyrazg rostouci trend je patrny zejména u
provozniho VH mezi roky 2006 a 2007. VH z&etni obdobi v roce 2007 vykazuje
zisk, ktery sniZuje ztrata za finari VH (viz obr.16).

500 000
0 - _ (| [
-500 000
-1 000 000 VH — —
Provozni VH Finan¢ni VH za uc?tm VH rjre,
obdobi zdanénim
@ 2003 -903 286 -3 310 -924 867 -924 867
m 2007 159 160 -98 050 59 318 61 110

Obréazek 16: Struktura VH - rok 2003 a 2007 (vlastnipracovani)

V prab¢hu let je patrny pokles trzeb za vlastni vyrobkglazby a #ést naklad.

Trzby za vlastni vyrobky a sluzby jsou nejvyznamnpolozkou trzeb, vykazuji od
roku 2003 pokles o 3,8%, zatimco vykonova sgimd vzrostla od roku 2003 o
14,3% (viz obr.17). Z vykazu zisku a ztraty dalepiyya, Ze velkym zatizenim
celkovych naklad jsou zejména osobni naklady. Na vysledném zistacg 2007 se

znane podili nafist ostatnich provoznich vynias

40 000 000
30 000 000
20 000 000
10 000 000
0
2003 2007
O Trzby za prodej M.wr.a 37 873 689 36 262 033
sluzeb
m Vykonova spotfeba 19 941 399 22 798 555

Obrazek 17: Soungteni trzeb z vl.vyr. a sluzeb s vykon.spdebou (vlastni zpracovani)
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5.3 Analyza pomérovych ukazateki

Ukazatele rentability

Od r. 2003 do r.2006 vykazovaly ukazatele rentgbidpornych hodnot zigodu
ztraty. Z grafu je dofe patrny jejich rostouci trend. Vynosnost je vSakvedenych
duvoda diskutabilni.
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Obrazek 18: Vyvoj rentability (vlastni zpracovani)
Ukazatele aktivity

Firma se snazi maximalizovat rychlost obratu zasebsledovaném obdobi obrat
zasob roste — zipodni hodnoty 23,31 v roce 2003 na 34,66 v roc&’ 2B@zitivni je
i snaha o minimalizaci dobu obratu zasob, kteral&le hodnoty 13 v roce 2003 na 0

dni v roce 2007 (viz obr.19). Firma dbéa na snibemifektivni polozky zasob.
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0 Doba obratu pohledavek | 36,82685 36,50981 35,65583 39,38488 23,19428
m Doba obratu zasob 13,68358 13,91135 15,05407 13,70260 10,38707

@ Doba obratu pohledavek m Doba obratu zasob ‘

Obréazek 19: Doba obratu zasob a pohledavek (vlastapracovani)
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Doba obratu pohledavek i doba obratu zasob majidésand. Pokles doby obratu
pohledavek poukazuje na zlepSeni platebni moralikgrateli. Vyrazné snizeni

nastalo v roce 2007 (viz obr.19).

80,0000
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20,0000 +
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0 Doba obratu pohledavek | 36,8268 36,5098 35,6558 39,3849 23,1943
m Doba Ghr.kratkod.zavaz. | 46,3837 52,8179 59,2524 65,6688 61,2773

@ Doba obratu pohledavek m Doba uhr.kratkod.zavaz. ‘

Obrazek 20: Doba obratu pohledavek a kratkodobych avazki (vlastni zpracovani)

Kratkodobé zavazky za sledované obdobi vzrostlyobadobratu kratkodobych
2007 pak vykazuje naést na 61,80 di (viz obr.20). Doba obratu kratkodobych
zavazk je vysSi nez doba obratu pohledavek. Tento veglgd pozitivni, neb
pokud by doba obratu zavazkyla niZSi nez doba obratu pohledavek, firma by se

dostala do potizi, doslo by zde k druhotné platelesthopnosti.

Ukazatele zadluzenosti
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m Kvota vlastniho kapitalu |  0,84600 0,79440 0,74282 0,68794 0,72821
@ Celkova zadluZzenost m Kwta Vastniho kapitalu ‘

Obréazek 21: Celkova zadluzenost a kvota vlastnihodpitalu (vlastni zpracovani)
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Kapitalova struktura se ¢hem sledovanych let podstatnnentni. Celkova
zadluZzenost byva také nazyvana ukazateleititelského rizika. Bmgr celkovych
zavazk se pohybuje wthto letech od 15 do 31 %. Jedna se celkem o niz&dluzZenost,

v zemich OECD najklad uvadji statistiky podil cizich zdrdj priblizné 35%. Ukazatel
kvoty viastniho kapitalu, equity ratio, je dakém k ukazateli celkové zadluZzenosti.
Vyjadiuje finartni nezavislost firmy. Ukazatel kvoty vliastniho Kahi je povaZzovan
(spolu s ukazatelem solventnosti). Hodnota tohdiazatele se pohybuje v rozmezi
od 69 do 85%, icemzZ nejvysSi hodnoty nabyvala v roce 2003. V ro@@72n€la
firma mela 73% vlastnich zdréjz celkovych (viz obr.21).

Ukazatel urokové kryti
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Obrazek 22: Ukazatel irokového kryti (vlastni zpraovani)

Tento ukazatel vyjadje, kolikrat vytvageny zisk pevysuje urokoveé platby. Protoze
firma aZ do roku 2006 vykazovala ztratu, ukazasddywa zapornych hodnot. Teprve
v roce 2007 vykazuje kladnou hodnotu, ovSem ni&%i dopordena hodnota — za
kritickou Grovei tohoto ukazatele se ¢ita hodnota 3. Uroky nejsou dostate kryty

z dosazeného zisku (viz obr.22).
Ukazatele likvidity

Ukazatel Bzné likvidity fika, kolikrat olZna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky
podniku. Cim je vy3si hodnota tohoto ukazatele, tim spiSeaghovana platebni
schopnost podniku. Za optimalni hodnotu je povaravdodnota mezi 1,5 - 2,5, ale

e

v odwtvich, kde jsou objektivhnizSi zasoby, jeifpustna i nizSi hodnota. ProtoZze

e
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e

zpasobuje nizSi hodnotu ukazatdikvidity. Neptiznivy ale je hlava klesajici trend
hodnot likvidity ve sledovaném obdobi. Likvidita ooku 2003 znén¢ klesé. V roce

2007 jsou ukazatele likvidity na dosud nejnizSivimip hodnota okamzité likvidity

klesla pod kritickou Urove0,2. Vyvoj likvidity viz obr. 23.
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O Bézna likvidita 1,4887 1,2677 1,1021 1,0414 0,6249
m Pohotova likvidita 1,1937 1,0043 0,8480 0,8328 0,4554
0O Okamzita likvidita 0,3997 0,3131 0,2462 0,2330 0,0769

O Bézna likvidita @ Pohotova likvidita O Okamzita likvidita

Obrazek 23: Ukazatele likvidity (vlastni zpracovany

Podstatnoucést z kratkodobych zavaikeini zavazky z obchodnich vztaha ty

pievySuji hodnotu kratkodobych pohledavek,

solventnosti firmy. Analyza&istého pracovniho kapitalu potvrzuje ohrozeni firmy

proto rjebezpé&i ohrozeni

finanéniho problémy, firma v roce 2007 nema dostatek tnlabk prostedki na

fungovani spolénosti (viz obr. 24).

Cisty pracowni kapital (v tis.K¢&)
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Obréazek 24: Vyvoj CPK (vlastni zpracovani)
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Index davéryhodnosti

Tento souhrnny index hodnoceni byl zvolen, protespektujeceské ekonomické
podminky a ma proto dobrou vypovidaci schopnospdfem indexu IN za rok
2007 bylo zji&&no, Ze firma se jevi jako finan¢ divéryhodna, hodnota indexu pro
tento rok je 2,0605, i kdyZ jde témo mezni hodnotu. Vysledek jsenivodns
ocekavala horsi, vzhledem k vysldatik porerovych ukazateél. Pokud pouZiji vahy

I~

pro celou ekonomikR, vysledek se snizi pod hranidivdryhodnosti a vykazuje
hodnotu 1,69 (viz obr.25). ProtoZe se jedna o firktera poskytuje igpravni sluzby
za stanovenou cenu a rozsathto sluzeb i vySe Uhrady je stanovena smlouvami se

statem a krajskymirady, je vhodné spiSe srovnani v &,

index duvéryhodnosti

odvétvi ekonomika

O index davéryhodnosti 2,060479605 1,699836522

Obrazek 25: Index divéryhodnosti v roce 2007 (vlastni zpracovani)
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6 Zhodnoceni a navrhy na zlepSeni

VertikaIni a horizontalni analyzou byla z§iga struktura a vyvoj poloZzek aktiv a
pasiv podniku. Ve strukfa aktiv nedoslo za sledované obdobitiki% razantnim
zmeénam, i kdyz gkteré zmény je teba zminit. Po celé obdobi nejvyznaidn
poloZzkou aktiv astava dlouhodoby majetek, vyvoj stalych aktiv métoaci trend.
Pro firmu je vynos#Si, kdyZz investuje prostdky do dlouhoda}jSich aktiv.
V ramci dlouhodobého majetku nejvyznatjsh podil zastava dlouhodoby hmotny
majetek, coz vyplyva zoboru podnikani. \upthu let doslo ke zvySeni
dlouhodobého finaimiho majetku, ktery v roce 2003reuistavoval pouze 1%
z celkovych aktiv, na 21% v roce 2007. AbsotuttoSlo ke zvySeni dlouhodobého
finanéniho majetku o 11 474 705 tis¢KDlouhodoby finatini majetek pedstavuji
zejména finaéni podily v ovladanych #@izenych osobach a ¢étnich jednotkach
pod podstatnym vlivem. Ve firtnnadale #stava nizky objem atinych aktiv, ktera
tvoii v roce 2007 pouze 9%. Jejich hodnota pokleslaabdi 2003, kdy o&na
aktivacinila 20 % aktiv podniku, k negSimu sniZzeni doSlo mezi roky 2006 a 2007.
NizSi hodnota zasob vyplyva v prvr@dce z prednetu cinnosti firmy. Dale se zasoby
snizily z divodu jejich gevodu do dcéné spolénosti DPOV, a.s. Na celkovém
snizeni obZnych aktiv m& podil zejména pokles kratkodobéhartiniho majetku a
kradtkodobych pohledavek z 11% v roce 2003 na 6%ce r2007. Kratkodoby
financni majetek poklesl dokonce o 73%. Bylispben zejména ztratou z prodeje
stalych aktiv , vyplacenymi uroky; na poklesu fidaino majetku se také projeuvil

perezni vklad do dcéné spolénosti.[11]

Vyvoj celkovych pasiv ma mignrostouci trend. V pasivechqvazuji vlastni zdroje,

v roce 2007 tvii 73% celkovych pasiv. Ve vyvoji vlastniho kapitgé zlomovym
obdobim rok 2007, kdy doslo k vyraznéniistu jeho hodnoty. Za sledované obdobi
2003-2007 vzrostly zdroje cizi, konkrétn 4 439 808 tis.K k nejwtSimu naiistu
dosSlo mezi roky 2004 a 2005. Jiz bylo z#ria, Ze podnik fijal dlouhodobou fj¢ku

od firmy Eurofima na nakup kolejovych vozidel, lddryla jest navySena v dalSich
letech. Kratkodobé cizi zdroje vzrostly od roku 2@02 219 141 tis. & pritom ale
piedstavuji ve strukte pasiv vyznam¥)Si podil. V roce 2007 twd 15% celkovych
pasiv, zatimco dlouhodobé zavazky 8%.
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Pozitivni je fakt, Ze firma v roce 2007 poprvé vyiupe zisk. Rostouci trend je patrny
hlavré u provozniho vysledku hospdeai, bylo by vhodné, aby tento trend nadale
pokratoval. Firma by se proto &a zan®fit zejména na zvysSeni vynosnosti
prostednictvim sniZzovani nakléd Pokud srovndme néklady z vlastnich vyrniblak
sluzeb, tyto od roku 2003 vzrostly o 14,33%¢emzZ za toto obdobi poklesly trzby
za vlastni vyrobky a sluzby o 3,8%. Z analyzy \#gikaisku a ztraty dale vyplyva, ze
podnik ma piliS vysoké osobni naklady.r€sto, Ze pimérny prepaiteny paet
zamestnand klesl o 31,8% (z {vodni hodnoty 78 575 tis. v roce 2003 na 53 549 tis
v roce 2007), osobni naklady klesly pouze o 10%®odnik by se rl tedy nadale
zan®fit hlavré na sniZzovani osobnich nakiad Pozitivni se jevi zvySeni vynbsia
zanestnance. Pro udrzeni zisku a jeho dalst rie nutné dale zvySovat trzby. Zde se
firma stetdva s hlavnim problémem, protoZze zejména reljibméobni doprava
zustava nedofinancovana. Vyse prokazatelné ztriéyysuje Uhrady od objednaiel
Vrcholovy management firmy jei@swdcen, Ze pi zvySeni transparentnosti ve
vykazovani ztraty se situace zlepSi a Ze se podpdddi uzawit s objednatel
oboustran& vyhodné smlouvy, které zajisti Uhradu prokazatetnaty v piné vysi.
Myslim vSak, Ze plna Uhrada ztraty ze strany olgésle nebude realnd; objednatelé
nebudou ochotni platit za ¥&nou sluzbu vice, sami jsou limitovani roZpam na
dopravu pro sij region. Firma by se spiSe¢ta orientovat na ziskani spokojenych
zakaznik, to znamena zlepSeni sluzeb, dochvilnost (spgpz nmize Finést

v disledku zvySeni trzeb z jizdného. debl v prvnifad® zlepSit celkovou image
firmy v o¢ich zadkaznika. Tato cesta nebude lehka &mege zisky ihned, je vSak
tieba orientovat seipvazré na dlouhodobé vysledky, které zajisti férrfinancni
stabilitu. DalSi moznosti zvySeni vyriogodniku je prodej nevyuzitého investino
majetku, nebo prondjem budov ke kotmém aktivitam soukromych podnikatel

nagiklad Iépe vyuzit nebytové prostory na nadrazich.

Analyzou pomdrovych ukazatél bylo zjiS€no nasledujici. JelikoZz hodnota zisku je
v roce 2007 nizka, firma vykazuje nizké hodnotytabiiity. Je sice patrny rostouci
trend od roku 2003, firma vSak zatim nevyuZiva #fek sva aktiva a dosahuje

nizké hodnoty zisku na korunu trzeb. Protoze saged podnik, ktery provozuje

verejnou sluzbu, neni ale vynosnost nejvhgsiim mefitkem efektivnosti firmy.

Negativre se jevi pokles likvidity, z analyzy likvidity &stého pracovniho kapitalu
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plyne ohrozZeni finatnimi problémy. Firma se musi proto z&ihna ziskani kapitalu
na zajis¢ni bezproblémového fungovani spiesti. Mela by zvysit své komeéni
aktivity, ziskat nové odivatele. V sotiasné dob ma podnik pro fipad nahlého
nedostatku finatnich prostedki pripraveny kontokorentni ramce u banky, které
umozni v pipac poteby hradit zavazky spalrosti. V budoucnu dopotuji
spolehnout se vice na vlastni figah prostedky, které je mozné ziskat také jiz

zmirgnymi komeenimi aktivitami.

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi vlastrdmgizimi zdroji. V roce 2007
pomer cizich zdrofi tvori 26%, v kapitalové strukta firmy zn&né prevazuji vlastni
zdroje. Zadluzenost je nizka ve srovnani s hodniotd¥znymi vcéeském

podnikatelském prosdi. Firma vykazuje nedostat®u hodnotu Urokoveho kryti,
protoZze provozni hospoiiky vysledek nepokryje placené uroky. VSechny stéiva

investiéni Gveéry podniku jsou kryty statni zarukou, coz sniziggko vetitel.

Jedné se o podnik, ktery ma vysadni postavenima tHospodgeni firmy je vSak
zasadn ovlivnéno rekolika faktory — spolénost poskytuje fepravni sluzby ve
verejné drazni osobni doprawza stanovenou fen¢ usmérnénou) cenu. Rozsah
téchto sluzeb i vySe Uhrady za tyto sluzby je stanavemlouvami se statem i
GUzemré samospravnymi celky. VySe Uhrady je vazana naroljdrofi stanoveny
statnim rozp&tem, vynosy spolmosti i celkovy vysledek hospoitai zasadh
odrazeji tyto skutosti. Proto jefeba @i hodnoceni efektivnosti podniku vzit tyto
skut&nosti v Uvahu. Vysledky analyzy tak nelze hodngtko zcela nefiznivé, i
kdyZ hodnoty skterych ukazatél nejsou pozitivni.
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Zavér

Cilem préce bylo provést finami analyzu firmy za rok 2007 a zhodnotit vysledky
s ohledem na vyvoj od roku 2003, kdy vznikla akéispolé€nost. Analyza byla
zantiena na zhodnoceni finémi situace firmy, byla pouzita vertikalni i horizémi
analyza detnich vykai a analyza posrovych ukazateél. Nejprve jsem nastinila
z&kladni teoretické pojmy fin&ni analyzy, metody, jakych fin&ni analyza pouziva

i zdroje dat finasni analyzy. V praktickéiasti jsem se za#hila na seznameni
s podnikem, scinnostmi, které v podniku probihaji afillizila jsem stavajici
transformani fizeni. Abych mohla Iépe posoudit vyvoj hospi@hé firmy, zangtila
jsem se na horizontalni a vertikalni analyztetdich vyka#, kde n& zajimala
hlavns struktura a vyvoj jednotlivych sloZzek majetku, @jdr ndklad: a vynos.. Dale
jsem provedla finami analyzu porfrovych ukazaté€l za obdobi roku 2007,
s pihlédnutim k celkovému vyvoji spalrosti od roku 2003, kdy vznikla. ligs
nefilis priznivé vysledky je febatici, Ze firma za sledované obdobi vykazuje
zlepSeni, pedré rok 2007 se d& ozt jako zlomovy z dvodu ziskového

hospodéeni.

Cil prace byl spléen. Provedla jsem finami analyzu za obdobi roku 2007 i vyvoj
ukazateh od roku 2003. Zhodnotila jsem vysledky analyz arhia dopordeni na

zlepSeni sotasného stavu hospadeai firmy.
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ROZVAHA poloZky aktiv 2003 2004 2005 2006 2007

Aktiva celkem 45 290 571] 47 301 125] 50 013 419] 52 979 967| 56 725 842
Dlouhodoby majetek 36 235 955| 38 728 883| 41 689 100| 43 740 050| 51 425 942
Dlouhodoby nehmotny maj. 106 434 158 785 368 468 603 413 679 151
Dlouhodoby hmotny maj. 35 728 074 37 731 603| 39 062 474| 40 789 204| 38 870 639
Dlouhodoby finanéni maj. 401 447 838 495| 2258 158| 2 347 433] 11 876 152
Obézna aktiva 9017 904] 8552 124] 8240165] 9128 359] 5172041
Zasoby 1787057 1776855 1899 670f 1828969 1402994
Dlouhodobé pohledavky 9542 5317 9128 15 162 11 818
Kratkodobé pohledavky 4799 995| 4657972] 4490273] 5241778| 3121060
Kratkodoby finanéni maj. 2421310] 2111980] 1841094] 2042450 636 169
Casové rozliseni 36 712 20118 84 154 111 558 127 859
Pasiva celkem 45 290 571] 47 301 125] 50 013 419] 52 979 967| 56 725 842
A. Vlastni kapital 38 315 686| 37 575 941| 37 151 210| 36 446 972| 41 308 580
Zakladni kapitdl 20 000 000] 20 000 000] 20 000 000] 20 000 000] 20 000 000
Kapitalové fondy 19 047 328] 19 055 936] 19 034 484] 16 602 066] 21 530 096
Rezervni fondy, fondy ze zisku 193 225 66 144 252 659 294 305 168 565
Vysledek hospodareni min.let -924 867] -1546 139 -449 399
Hosp.vysledek béz.u¢.obdobi -924 867| -621272| -589794] -449 399 59 318
B. Cizi zdroje 6 831 064] 9604 072] 12 663 303] 16 298 810| 15 128 720
Rezervy 403 421 183 656 130 441 136 298 121 344
Dlouhodobé zavazky 85865| 1872788] 3090339| 4449 456| 4525673
Kratkodobé zavazky 6 057 649] 6746 271] 7477 045] 8765209| 8276790
Bankovni véry a vypomoci 284 129 801 357| 1965478] 2947 847| 2204913
C.l. Casové rozliSeni 143 821 121112 198 906 234 185 288 542

priloha 1: Rozvaha fehled 2003-2007 (vlastni zpracovéani, zdroj vytmi zpravy)
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Vykaz zisku a ztraty 2003 2004 2005 2006 2007
1+l Trzby za prodej zboZi, vyr.a sluzeb 38204 392 36871699 35320 110f 37 319 616] 36 753 649
A+B  |Naklady na prod.zboZi, vyk.spotf. 20 056 037] 20308 117| 20270 425] 22 808 344| 22 923 162
+ Pfidana hodnota I.-A.+I1.-B 18 148 355] 16 563 582| 15049 685| 14 513 272| 13 830 487
C Osobni n&klady 23 316 555] 23369 010] 22 181 684| 21 402 923| 20889 071
E Odpisy dlouhodobého majetku 2499 050f 2491847 2394564] 2543968] 2710449
G Zména rezerv, OP a ¢as.rozlieni 1 144 986 -752 849 -351 849 -290 025 36 547
II1+1V | Ostatni provozni trzby a vynosy 8808 684] 8626690 9586 768] 10105923] 11462 270
D+F+H| Ostatni provozni naklady 899 734 735901] 1218291] 1643916] 1497530
* Provozni vysledek hospodareni -903 286 -653 637 -806 227 -681 587 159 160
* Finanéni vysledek hospodareni -3 310 -60 029 216 439 130 508 -98 050
* Mimoradny vysledek hospodareni -18 271 92 394 -6 101 680 0
Vysledek hospodareni za tcetni
d obdobi -924 867 -621 272 -589 794 -449 399 59 318
Vysledek hospodareni pred
ek Jzdanénim -924 867 -621 272 -589 794 -449 399 61 110

piiloha 2: Vykaz zisku a ztraty p‘ehled let 2003-2007 (vlastni zpracovani, zdroj vyapravy)
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Nazev odv étvi V1 V2 V3 V4 V5 V6
Zemeédélstvi 0,24 0,11] 21,35 0,76 0,10( 14,57
Rybolov 0,05 0,11| 10,76 0,90 0,10 84,11
Dobyvani nerostnych surovin 0,14 0,11 17,74 0,72 0,10( 16,89
Dobyvani energetickych surovin 0,14 0,11] 21,83 0,74 0,10| 16,31
Dobyvani ostatnich surovin 0,16 0,11 5,39 0,56 0,10( 25,39
Zpracovatelsky pramysl| 0,24 0,11 7,61 0,48 0,10] 11,92
Potravinarsky pramysl| 0,26 0,11 4,99 0,33 0,10( 17,36
Textilni a odévni pramysl| 0,23 0,11 6,08 0,43 0,10 8,79
Kozedélny pramysl 0,24 0,11 7,95 0,43 0,10 8,79
Drevarsky pramysl| 0,24 0,11] 18,73 0,41 0,10| 11,57
Papirensky a polygraf.primysl 0,23 0,11 6,07 0,44 0,10| 16,99
Koksovani a rafinerie 0,19 0,11 4,09 0,32 0,10| 26,93
Vyroba chemickych vyrobki 0,21 0,11 481 0,57 0,10( 17,06
Gumarensky a plastikarsky pr. 0,22 0,11 5,87 0,38 0,10] 43,01
Stavebni hmoty 0,20 0,11 5,28 0,55 0,10 28,05
Vyroba kovi 0,24 0,11| 10,55 0,46 0,10 9,74
Vyroba strojl a pfistroju 0,28 0,11 13,07 0,64 0,10 6,36
Elektrotechnika a elektronika 0,27 0,11 9,50 0,51 0,10 8,27
Vyroba dopravnich prostredki 0,23 0,11 29,29 0,71 0,10 7,46
Jinde nezafazeny primysl 0,26 0,11 3,91 0,38 0,10( 17,62
E Elektfina, voda a plyn 0,15 0,11 4,61 0,72 0,10] 55,89
F Stavebnictvi 0,34 0,11 5,74 0,35 0,10| 16,54
G Obchod a opravy motor.vozidel 0,33 0,11 9,70 0,28 0,10| 28,32
H Pohostinstvi a ubytovani 0,35 0,11 12,57 0,88 0,10( 15,97
[ Doprava, skladovani, spoje 0,07 0,11] 14,35 0,75 0,10| 60,61
E Ekonomika CR 0,22 0,11 8,33 0,52 0,10 16,80

priloha 3: Vahy k indexu divéryhodnosti -€lenéni dle odwtvi [8]
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07 ORGANIZACNI STRUKTURA
CESKYCH DRAH, a.s., k 31.12.2007

Ridici vwybor

Valni hromada
Dozoréi rada
Predstavenstvo Generalni feditel €D

Dcefinéd spoleénosti konsolidované

priloha 4: Organizaéni struktura podniku, ¢ast A [11]
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Niméstak generilniho feditele €D pro ekonomiku (EN) —‘

Naméstek generilniho feditele £D pro provoz (NP)

Naméstek generilniho feditele £D pro osobni dopravu (NOD) —‘

Niméstak generilniho feditele €D pro spravu majetku {NSM)

priloha 5: Organizatni struktura podniku, ¢ast B[11]
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Uerni zaw érka (D, a.s.

ROZVAHAWPLNEM ROZSAHU K 31. PROSINCI 2007

+ AKTIVA K 31,12, =+ VTISICICH KC 2007 2006
BRUTTO KOREKCE METTO NETTO
AKTIWA CELKEM 93 250 315 -36 524 473 G725 842 52 679 667
B. Diouhodoby majetek 87 832217 -36 456 275 51425942 43 740 050
B.l. Tlouhadoby NenMaTRy majatek 3197 876 -2518735 &79151 &2 413
E.L2. Mehmotné vysledky wzkumu avyvale 102652 -102 559 a3 107
B.L3. Softwara 1292305 -682 208 610187 82203
B.L4 Oceniteina prava 1732995 -17329%96
B.LE. Jiny dlounodaby nehmatry majetak 1061 -982 a9 a9
B.L7. Medokondzmy dichodoby nehrmaotny majetek E3772 E8772 £21 004
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 72508189 -33 937 550 IBETO0E3D 40 78S 204
B.IL.1. Pozemky 7081085 -3 277 7077 809 7189078
B.Il.2. Sravby 21637072 -11 685 657 9951415 10052 343
B.IL.3. SaMOosTatne Movite vad a soubory movitych vacl 41474 477 -22245 214 15226 263 21084 210
B.ILE. Jiriy dlounodoby hm oty majatak 4510 -402 4108 4140
BLT. Medokandzmy dlounodaly NMoTy majetek 1622493 1622493 214177
B.L&. PoskyTNUTE Zalohy na dlouhodoby hmaotny majetek Q88 551 QB8 551 1644158
B.1Il. Dlouncdaby Ananéni majetaek 11 876 152 11 876152 2347 4322
B.IL.1. Podily v ovladanyeh A fizenych osobacd 11448 271 11449 271 1957 507
BIILZ. Podily v Uéetnich Jednotkach pod podstatnym vilvem 151644 151644 114509
B.IL3. Ostani dlouhodobé canné papiry a podily 275 237 275 237 275237
C. ObéZna aktiva 5 240 239 -682198 5172041 9128359
C.l. Zasoby 1415 455 -12 502 1 402 954 1228969
1. Material 1393677 -12502 1381175 1750531
CL2 Madokondena viroba a polotovary 4 265 4 265 67 402
C.l4 Zyirata 3
.5, 2o 8 354 3 354 Q822
[ Poskytnuté zalohy nazasaby 9200 G200 1210
L Dlouhodobé pohledavky 11970 -152 11818 15 162
CUILL Pohledavky z obchodnich vzrah 36 26 a8
LS. Diouhado ba poskyTnucs zalohy 1350 1350 5953
LT, Jiné ponledavky 10534 -152 10382 9093
.. Kratkodobé pohledavky 3176 604 -55 544 3121060 5241778
LT Pohledavky z obchadnich vzrah 1975413 -0 325 1925083 3211 262
CILE. STAT— danowé panledavky 1561449 166148 108 608
CIILT. Kratkodobé poskytnurd zalohy 267 385 267 385 325 368
CILE Dhadné Oity aktivnl 705 354 705 304 1553 407
A Jiné ponledaviy 62 263 -L219 57 044 43135
C.IV Kratkodoby fnanéni majetak 636169 636169 2042450
CIVTL Penize 104 534 104 534 104 E69
CIV2. Uy v bankach 531635 531635 1935773
CIV.3, Kratkodobé cennd papiry a podiy 2108
Tl Casova rozllseni 127 859 127 859 111 558
Tull. Maklady piiscich obdobl SO571 SO571 70185
Tnl2. Komplexnl naklady plisticn opdobi 62 &2 62
Tl 3. Py pristich obaotd 77 226 77 226 41311

priloha 6: Rozvaha 2007 — aktiva [11]

67



+ PASMAK 3L, 12, =W TISICICH KC 31.12 2007 31.12 2008
PASIVA CELKEM B&6 725 842 52 979 967
A Viastni kapltdl 41 308 580 36 446 972
Al Zakladni kapltal 20 000 000 20 000 000
AL Zakladnl kapltal 20000 000 20000 00
Al Kapltalowé rondy 21 530 096 15 602 065
AL, Emisni &0 16 438 505 16733120
A2 Ostatni kapltalovs fondy -865 015 - 843908
AlLZ Ocefiovacl rozdily 2 pilecendni majetku azdvazkl S 957 516 712042
AL Rezervnifondy, nedélitelny fond a ostatnifondy ze zlsku 168 565 294 305
Al 2 STatutarni a ostatni fondy 168 565 294305
A W sledek hospodafeni minulgch let -449 399
A2, Meuhrazena ZTrata minutjch let -449 299
AN Vysladek hospodareni bdZného Ucetning obdobl Q318 - 449 399
B. Clzizdroje 15 128720 16 208 210
B.l. Rezervy 121 244 135 208
B.1.4. OsTatn| rezervy 121 344 135 208
B.IL. Dilouhodobé zavazky 4 535673 4 449 456
B.ILE. Tilouhadabé piljaté z oy S0l 255274
B9, JIné zavazky 4525172 4154182
B.1II. Kratkodobé zavazky 82767090 8765 209
B.I.1. Zavazky z obcnodnichvztani 5 209 560 5 200935
B.lIL4. Zavazky ke spoleniklm, Sendm dniEstva a Afastnikinm sarueni 206 000
B.ILS. Zavazky k zam&stnancim 565 309 1105735
B.IILE. 7 avazky 7o soclainiho zabezpedeni azdravomihe po)IStEni 435074 C62 278
B.IL7. STaL— dafiové zavazky adotace 135 831 183332
B8, Kratkodobé piijatéz alohy 179990 426543
B.111.10. Tanadné uéty pasivnl 1050471 1285855
B.111.11. JIné zavazky 2505 E31
B.IV. Bankowni (véry a vy pomac 2204912 2 047 247
B.IV.1 Bankovnl Ovéry dliouhodobé 1636700 14972248
B.IV.2. Kratkodobé bankevnl tvery L8 213 G7L o9
C.l Casové rozieni 285 542 234185
.1 Wyda) e piEticn obaobi 145374 125 924
C..2 Winogy piidtich obdobl 143168 107 201

ptiloha 7: Rozvaha 2007 — pasiva [11]

68



Uerni zévérka £D, a.5.

WYKAZ ZISKU A ZTRATY K 31. PROSINCI 2007

4 K 31. 12, =W TISICICH K OBDOBIDO31.12 2007 OBDOBIDO 31.12. 2006
I Triby za prode| ZboEl 15% §58 139 899
A Maklady vynaloZensa na prodané 2 ool 124 607 107 098
+ opchodni marie 34 251 32 801
IL. Wykory 36 554701 37179717
L1, Triby za prode|viastnich wyrobkl a siufeb 36 262 033 36 655 743
1.2, Zména stavu 2 dsobvastni Einnost 2545 63443
1.3, Akuvace 329 813 4e0 526
B Wykonovd spotfeba 22 798 5EE 22600 M
B.l.  Spotieba materidlu a enargle 7 507 848 7381132
B.2. SIELy 15 200707 15318 064
+ Pildand hednota 13 830 487 14 512 272
C. Caobnl naklady 20580071 21402923
1. Mzdové naklady 15 021 787 15 505 856
.2, cadmény Eendm organd spolednost a drugstva 2959 3436
C.3. Maklady nasoclainizabezpedent azdravotnl pojEéni SO73562 5163108
C.4 Soclaind naklady 73076 730523
. Trané a poplatky 45154 74727
E Cdplsy dlounodo bERo NENMOTREns 3 AMoTNéns Mmajetku 2710440 2543968
. Triby z prodeje diounodobéha majetku a materliu 1876 270 1761 035
0.1 Triby z prodeje diouhodobého majstku 1211 071 1323212
0.2, Triby z prodeje maceriaiu CEG 199 437323
F Zlstatkovd cena prodanéno diounodobéno majetku a maten alu 955 939 1008701
Fl  Zdstatkovd cena prodanéno diounodobéno majetku 460053 719562
F2. Prodany material 495 BRE 289139
. ZMENa STav U rezery a opravnych poloZ ek v provozni oblast a kemplgxnich nakladi pisdch obdobl 36547 -220 025
. Caratnl provoznivynosy 9 525 000 2344228
H. Cararnl provoznl naklady 406 437 CE0 428
= Provoznivysliedek hospodareni 152 160 -681 587
W TELyYz prode)e cenmych papird a podild 20000
). Prodand cennég papiry a podiy 1320
Wil WyNasy 2 disuncdstEns nnandning majetku 25032 10471
VIL3, WWNosyz estatnine dlounodobéna ninandnife majetku 25032 10471
X Wynosave Oroky 12961 17108
M. Makladowé (roky ME D8] 123531
X1 Ostarni Ananéni vinosy 371701 465622
Q. Qscarni Mnanéni naklady 262663 257242
- Flnaneni vy sledek hospodareni -08 050 130 508
=3 Dz pfiimiza b&nouinnost 1792

@1, -splatha 179z

= Vysledek hospodafeniza bEZnou Einnost to3le -5E1079
X, MImofadnéviynosy 112655
R. MImofadné naklady 104975
= Mimoradny vysledek hospodafeni 101 680
e Vysledek hospodafeniza Ufetni obdobi (+/-) EEEN -449 399
=ee= \Wsledek hospodafeni pied zdanénim 61110 -449 399

priloha 8: Vykaz zisku a ztraty 2007 [11]
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Oearnizéverka C0, a.s

ROZVAHA W PLMERM ROZSAHU

1008 2005
+ K 21,12, + W TIS[CICH KE ERUTTO KOREKCE HETTO HETTO
AKTIVA CELKEM 102513192 -49533 226 52 979967 50013 419
A. Pohledivky za upsany zakladni kapital

B. Diouhodoby majetek 93 155 572 -49415522 A3 740050 41 689100
B.L Dlouhodoby nehmotny majetak 3137170 -2 523757 603413 368 468

B.l.2.  Mehmotnévysledioyvyzkumu aweaje 102 757 =102 650 107
B3  Software 772588 -RA0TEE 22203 14 244

B.ld4.  Ocenitalna prava 1729350 -1720 359 1]

B.lL& )iy dlouhodoby nehmotny majetak 1081 -962 ag
B.17. Medokondeny dlouhodo by nehmotry majetek G21 004 521004 AL3524
B.IL Diouhodoby hmotmy majetek 87 6E0 969  -46 891 765 40789 204 30062 474
B.LL  Pozembky 7192353 -3 377 7180076 7427 852
B.L2.  Stavby 22051 504 -11 998661 10052 843 9405873
B.IL3 Samostatné mowvitdved a soubory movitychvdal ELa7a235 -4 820425 21084 810 15851 608
B.ILE,  Jing dlouhodoby hmotnyg majetek 4542 -402 4140 4140
B.IL7.  Medokondeny dlouhodoby hmatmy majetak 814177 214177 AE7E 07
BLE.  Posky tnuté zalohy na dlouhodoby hmotry majetak 1644158 1644 158 1694 837
Bl  Dlouhodoby finanéni majetek 1347 432 2347 433 1258158
B.NLYL. Podilyv ovladanychaiizenych osobach 1957 5a7 1957 Loy 1957 082
B2 Podilyv déetnich jednotkach pod podstatngm vlivem 114 5249 114 0% LExm
B2 Ostatni dlouhodobs cenné papiry a podily AR 237 275 237 275 237
BILE.  Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 20000
C. Obéina aktiva 0246 063 -117 704 9128 359 & 240 165
C.L Liasoby 1852763 -213794 1828 969 1899670
C1.1. Material 1774325 -23794 1750531 1 866 808
1.2 Medokonfendwvyrobaa polotovary 67 403 &7 402 3975
Cld.  Zvifata 3 3 3
CIL5.  ZboEl 0822 Q9B22 G549
C.lL.6  Poskytnuté zalohy na zasoby 1210 1210 22245
C.IL Diouhodobé pohledivky 15 455 -293 15162 9128
LY. Pohledavky z obchodnich vztahi =13 86 X
CILE Dlouhodobé poskytnuté zalo by L OE3 £ 083 EFIE]
CIL7.  )Jimépohledavky 9 386 -283 a0s2 5828
Cll.  Kratkodobé pohlediviy 5 335 395 -93 617 5241778 4490273
CIIL1.  Pohledaviy z obchodnich vztahi 3299722 -28 461 3211262 2932685
CIILE.  Stat— dafiové pohledaviy 108 606 108 606 26578
CIIL7.  Kratkodobé poskytnuté zélohy 326 368 325 368 233408
CIILE. Dohadnédéty aktivnl 1 553 407 1552 407 1257979
CILG.  Jimépohledavky 43 201 -5156 43135 18636
C.W.  Kritkodoby finan£ni majetek 2042 450 1042 450 1841094
CIV1. Penize 104 569 104 562 831768
CN2 Uty bankach 1935773 1935773 1755218
CW3 Kratkodobé cenné papiry a podily 2108 2108 2108
D. L Casové rozlifeni 111 558 111 558 84154
D1l Maklady pfigtich obdaobl 70185 70185 22190
D12, Komplexninaklady piistich obdobi &2 &2 &2
D3 Fijmy piiEtich obdobi 41311 41311 Q02

piiloha 9: Rozvaha 2006 — aktiva [11]

70



WILLE 4+ W TISICICH K2

2006 2005

PASIVA CELKEM 52 670 96T 50013419

Al Viastni kapital 3644692 37151 210
Al Zakladni kapital 20 009 DOY 20000000
ALL  Zakladni kapitdl 20000 000 20000000
AL Kapitilové fondy 16 602 066 19034 484
ALY Emisnl A5 167331H0 15172917
AL2 Cmtabnl kapitdlovs fordy -B43996 -7E4 506
ALE Owefovaci rozdily 2 plecendni majetho a zivazkd TL204F 626561
ANl Rezervnifondy, neddlitelmy fond a ostatnifondy 2e siski 294 306 152 659
AL Ststutaeni aostatn fondy 204 305 252 659
AV, Vysledek hospodafeni minulych ket -1546139
AN.L  Meuhrazens ztiataminulychlet -1546138
AN, Vysledek hospodafeni beného dletniho obdobi (r/-) - 445 359 -589794
B Cizi zdroje 16298 810 12663 303
Bl Rezaivy 136 258 130 441
E.l4,  Cutsenl rezervy 136 298 130441
Bl Dlouhodobé zhvarky 4445 456 1050139
B LS. Dhoubndobe plijats 2aloly 255 274 514
L9, Jing 2w azky 4154 152 20ES E0E
Bl Kritkedobé zivazky 8765 109 T47T 045
EIL1. Zavazky £ ob<hodnichvztshl 5200535 2842 468
B4, Zavazky ke spoleinikdm, Senbm droufstva ak Zsstolkim sdrufeni &7 140
EILE  Zavazky kzamdstnanalm 1105735 1224 256
EILE.  Zavarky 2= socidlnito 2abes pedent a zdravotnibs popEed nl 561178 SELET2
BIL?.  5tst - daiowé 2w ar by & dotace 1831332 MEIRI
EILE.  Krathodobe piijaté zalohy 426 542 336615
EIL10. Drohadne GCty pasivnl 1 ZB5 B55 1175342
EILIL. Jing 2w azky 331 1169
B.IV.  Bankowni iviéry avypemoci 2047 847 1965 478
EML  Barnkownl Ovéry diouhodobs 1572248 1422839
B2 Krathodobe bankosn dvéry STE 500 542639
C.L Cavowé rozlileni 234 185 198 906
1L Widaje priEtich obdsbi 126984 99 480
L Wy oy piTEukh chdobi 107 201 9426

piiloha 10: Rozvaha 2006 — pasiva [11]

71



WYKAZ ZISKU & ZTRATY W DRUHOV EM CLEMENT

L OBDOEIKONENCIK 31,12, + W TISICICH KE 2006 2005
I Triby za prodejzbodi 1395809 146 494
AL MakladyvyraloZen & na prodand zboZi 107 09z 1151492
+ Obchodnimarie 32301 31302
1. Vikony 37179717 35173616
1.1, Triby za prodejvlastnichwyrobki a slufeb 6655742 34901 280
1.2 Iméra stavu zasobvlastnl fnnosti 63 443 5454
1.3 Aktivace 480526 2REBED
B. Vikonowa spotfeba 22699 e 20155 233
B.1. Spotieba materidlua enargie 7381182 6072911
B.L Sl by 15318 064 12182322
+ Pfidana hodnota 14513272 15 049 685
L Ozobnindklady 402023 22181684
1 Mz dové naklady 15 505 856 16 204 6&0
L Ddmény flentim organd spolednosti a druZstva 3436 3212
2.3 MNaklady na socialni zabez pedani azdravotni pojistEni 5153103 £ 341499
4 Socialni naklady 730523 632213
L Crand a poplathy TATIT aLels
E. Cidpisy dlouhedebého nehmaotng ho a hmotnéha majetku 2543963 2304 564
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetkua materialu 1761035 1026747
1.1, Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1323212 a7 098
1.2, Triby z prodeje materiilu 437823 250 &40
F. Zhstatkowd cena prodaného dloubod obé ho majetku amaterialy 1008701 &06 551
F1. Zhstatkowd cena prodanéha dlouhod obé ho majetku 712562 390 462
F.2. Frodary material 289139 216 (80
g, Iména stavu rezeny a opravnych polofek v provoznl oblasti a kom plexnich raklada piigtich obdokbi —-200028 -351840
IV, Dstatnl provoznl vy nosy 8344 888 250021
H. Cistatnl provozni naklady Ce04E3 515112
. Provezni vysledek hospodaieni -681 587 -B06 227
WL Triby z prodeje cenmy ch papiri a podilh 20 00 3L o14
] Frodané cenné papiry a podily 1320 & 240
VIl Viynosy z dlouhodobéhs finanéniho majetku 10471 30ES
VIL3 Viynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 10471 3055
X, Viynosows droky 17102 10745
M. MNakladové droky 123531 20731
EAR Dstatni finandnivynosy dehe22 470711
o, Cistatni finanéni naklady 257 842 TTH1E
: Finanéni wvjsledek hospodaieni 130 508 116 439
e Vysledek hospodaieni za b&nou finnost -E551 079 ~589 788
AL Mirnofadnd wynosy 112 655 116
=R Mirnofadné naklady 104975 122
. Mimeoiadny visledek hospodaifeni 101 650 -6
mas Vysledek hospodafeniza dfetni obdebi (+/-) -449399 -580794
sas Vysledek hospodafeni pfed zdandnim -449399 -580 794
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Rozvaha v plném rozsahu k datu 31. 12. 2005 (v tis. Kg)

31, 12. 2005 31.12. 2004

Brutto Korakce Matto MNetto

AKTIVA CELKEM 99 194 208 49180 729 50013419 47 301125

A Pohledavky za upsany zikladni kapital - — - -
B. Dlouhodoby majetak 90 598 436 -49 009 338 41633 100 387282823
B.L Dlouhodaby nehmotny majatek 2873537 -2 505 069 368 468 152 745
B.12. Mehmotnég wysledky wizkumu a wyvoje 102 597 -102 597 - 754
B3, Software 887 115 £72171 14244 41338
B4 Ocenitelnd préva 1729 380 -1 729389 - 58
E.L&.  Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 42 -842 - -
EB.17. MedokanZeny dlouhodaby nehmaotny majstak 353 524 - 353 524 116 B35
Bl Dlouhodaby hmotry majetak 85 566 741 -46 504 267 39 062 474 37731 6032
B.lL1. Pozemky 7432 378 -4 526 7427 852 2015279
B2, Stavby 21 165 260 -11 759 887 0405873 2402 404
B.IL.3. Samostatné movité veci a soubory mowitych vacl 50 521 080 -34 739 352 15 851 628 15805413
B.ALE. Jiny dlouhodoby hmotny majatek 4 B4A2 -402 4140 3940
E.I7. MedokonZeny dlouhodoby hrotny majetek 4 678 074 - 4672074 2 058 0e7
B.Il.8. Poskytnutsd zdlohy na dlouhodoby hmetny majetek 1 &84 837 - 1 694 237 2440810
B Dlouhodaby finanéni majetek 2 258 158 - 2258 158 832495
BT, Podily v ovladanyeh a Fizamych osobdch 1 9E7 092 - 1957 0&2 32 383
B2, Podily v déetnich jednotkédch pod podstatnym viivem 5 B28 - 5828 B30913
B3, Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 275 237 - 275237 275225
E.IIL.E. Pofizovany dlouhodoby finantnl majetek 20 000 — 20 000 -
C. Ob&nd aktiva 2411618 -171453 2 240 165 8552 124
C.lL. Zasoby 1953 1682 -52 498 1899 670 1776 855
C11. Mataridl 1920 396 -53 493 1 966 222 1E61 560
C.1.2. Medokonend vyroba a polotovary 3878 - 3976 14182
Cl4 Zvitata 3 - 3 3
C.LE  Zho¥ & 540 - 6 549 5228
C.L6. Poskytnuté zdlohy na zdsoby 22 245 - 223245 oF 884
C.ll.  Dlouhodobé pohledévky 93285 -257 9128 5317
C.1L1. Pohledavky z obchodnich vztahl 27 - 27 -
CALE. Dlouhodobe poskytnuté zdlohy 3273 - 3273 3239
CAL7. Jiné pohleddvky & 085 -257 5228 2078
CIL Kratkodobé pohledavky 4 607 971 -117 698 4490 273 4657972
C.IL1. Pohledavky z obchodnich vatahl 3047 338 -112 753 2933 B85 2877328
C.ILE. Stit — dafiové pohledivky 26 575 - 26 575 136 260
C.ILTF. Kritkodobé poskytnutd zdlohy 233408 - 233 422 229850
C.I.8. Dohadné ufty aktivri 1 2E7 979 - 1257979 1363426
C.AILS. Jiné pohledivky 42 E21 -3 945 38838 50408
C.V.  Kratkodoby finantni majetek 1841 024 - 1841094 2111920
C.IN1. Penize 23 788 - a37es 65 388
C.vZ. ety v bankich 17EE 218 - 1785218 2046 582
C.W3. Kratkodobé cenné papiry a podily 2108 - 2108 -
Dl Casové rozliseni 24 154 - 24 154 0118
L1, Maklady pritich obdobi 23190 - 43120 12303
O .2, Komplexni ndklady pristich cbdobi B2 - &2 B2
.13, Pjry pfistich cbdobi a02 - o2 153
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31.12. 2005 31.12. 2004

PASIVA CELKEM 50013 419 47 301 125

A Vlastni kapital 37151210 37 575 941
Al Zakladni kapital 20 000 000 20000 000
Al Zakladnl kapitdl 20000 000 20 000 000
Al Kapitdlové fondy 12034 424 19055 926
AlL1. Emisnl 4fio 12172917 19 500 000
AdLZ. Ostatni kapitdlové fondy -764 998 444 054
AL3. Ocehovacl rozdily z pfecenéni majetku a zdvazkd 626 563 -
Al Rezervni fondy, nadalitelny fond a ostatni fondy ze zisku 252 659 66 144
A2, Statutdrnia ostatnl fondy 252 658 96 144
AN Vysledek hospodafeni minulych let -1 546 139 -924 867
AJINVZ. Meuhrazend ztrdta minulych let -1 545 139 824 857
AN Vysledek hospodaieni b&2ného Gtetniho obdobi {+-) -529 794 621272
E. Cizi zdroje 12 662 303 9604 072
B.l. Rezarvy 130 441 183 656
B.l4.  Ostatni razarvy 130 441 183 656
B.Il. Dlouhodobé zdvazky 2090 339 1872788
B.Il5.  Dlouhodobé pfijaté zdlohy 534 &1
B.11.9.  Jing zdvazky 3089 305 1872177
Bl Kratkodobé zdvazky 7477 045 6746 271
B.N.1. Zavazky z cbehadnich vatahi 3842 468 3215136
B.IN4 Zavazky ke spolatnikim, Elendm druZstva a k déastnikarm sdrufeni 67 140 -
BIILE. Zdvazky k zamb&stnancim 1224 256 1324344
B.IIl& Zavazky ze socidlniho zabezpeten( a zdravotniho pojisténl 581 672 643773
B.IIL7. 5tat- dafove zédvazky a dotace 248 383 2E4 478
B2 Kratkodobs plijatd zilahy 336 615 285277
B.I1.10. Dohadné Gity pasivai 1175342 1022 885
BT, Jing zdvazky 11689 kl=]
B.IV. Bankowni UvEry a vwpormoci 1965 478 801 357
B.IVA1. Barkownl vEry dlouhiodobd 1422339 721221
B.IV.2. Kratkodobg bankowvni dvary 542 539 80136
coL Casové rozlianf 198 906 121 112
Cl1. Wydaje pfistich cbdabl 99 480 26 482
C1.2. Wnosy pligtich obdobi 08 426 94 g0
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Vykaz zisku a ztraty za obdobi konéici k 31. 12. 2005 (v tis. K&)

Obdaobi do Chdabi do

21, 12. 2005 31. 12, 2004

l. Triby za pradej zho¥l 146 424 149252
A Maklady wynalofend na prodand zbofi 115 182 120339
+ Obchodni maria 31302 28913
1. Wkany 351738616 6722447
111, Tréby za pradsj vlastnich wyrobkd a slueb 34901 280 36 EED 121
IL.2. Zmé&na stavu zdsob vlastnl Sinnosti o454 -7 126
113, Aktivace 266 282 172452
B. Wykonova spotfeba 20 155 233 20187778
B1. Spotfeba materidlu 2 enargie Ga72911 FOIT1E8
B.2.  Sluiby 13182 322 13110623
+ Piidans hodnota 15 049 685 16 562 522
C. Csobnl ndklady 22181 =4 23382010
C1. Mzdowé naklady 16 204 680 17012 209
C.2. Odmény Elenim orgdnd spoleénosti a drufstva 3312 34868
C.3. Maklady na socidlni zabezpeteni a zdravotni pojisténi 5341 429 57321889
C4. Socidlni ndklady 632213 620445
Cn Dan& a poplatky a5 818 33188
E. Odpisy dlouhodobéhe nehmotného a hrmotného majatku 2394 B4 2491 2847
II. Triby z prodeje dlouhodobého majetku 3 matenislu 1026747 430023
1.1, Tréby z prodeje dlouhodobého majetku T&ET 0S8 134 046
1.2, Treby z prodeje matarialu 259 849 285 977
F Zistatkovd cena prodanéha diounodobého majetku a materislu G06 BE1 267 695
F1. Zdstatkovd cena prodaného dicuhodobsho majetku 390 482 14 337
F.2. Frodary rateridl 216 029 253388
[} Zrm&na stavu rezery a opravnych polofek v provozni cblasti 2 komplexnich nakladd prigtich obdobi -351 849 752 249
LA Ostatnl provozni vynosy 2560 021 2196 BBT7
H. Dstatnl provozni naklady 216 112 435 011
bl Provozni vysledek hospodateni -806 227 -652 637
Wl Tréby z prodeje cennych papir a podild 35914 -
J Frodané canné papiry a podily G240 -
VIl Wynosy z dlouhodobého finanZniho majetku 3965 26583
VILE.  Wynosy z ostatniho dlouhodobéhe finanéniho majatku 3 9EE 2 583
X, Wynosove droky 10745 30818
M. Makladowvé droky 2073 1386
R Ostatnl finaniéni wynosy 470711 287 461
Q. Ostatnl finantni naklady 277915 382513
bl Finantni vysledek hospodafeni 216 439 -0 029
a. Daf z pfijm i za b&nou Einnost - -
bl Vysledek hospodai'eni za b&iInou tinnost -589 788 7132 666
X, Mimotadné vynosy 11e 152 481
B. Mimofadnég naklady 122 G0 0BT
S Dafi z pfijma z mimafadné Sinnosti - —
bl Mimoitadny vysledek hospodafeni -6 92 294
#es  Wysledek hospodaieni za dietni obdobl (+/-) -583 794 -621272
wwswn Wysledek hospodaieni pfed zdan&nim -589 794 -621272
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Rozvaha v plném rozsahu
I clatu 31, 12 2004 i gsicieh K2}

B,
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BE,
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B4,
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AKTIA CELKEM

Diloubodaby majetsk

Dicashiodods) nedamainy rrajetak

Hehmotre wyslediy vzt a wval

Softwars

Craadileind privca

Jimg dioubodoby rebmong mogelek
Masiohandang deubadoby ehmetny magiek
Docashodoty hmobny madeisk

Prapesiby

Saavby

St Movil woei & soubaly Mesisch vee
Jimy dicubodoby bmoiny majebsk

Hedokandany disufadobi modng majeks k
Pkt zaloby na doubsdoby hmotmy majsisi
Dicuhodads) Enaneni ma sk

Pedily v owladanych a fimnich cackdch

Podily v didabnich jsdnofach pod podstatmym wivem
Citaind dlouhodobé canrd papiry s podily
Dhzna akiiva

Zasaly

Mlalarial

Hesclodandana wicha a palbilovary

Zuirafa

Zhaki

Posslodimearts zaloby na cheoty

Dicushodedd pobbkdinky

Dicashodobe potkymue zaiohy

Pohladis by 2 ebabecinich wiahi
S - deove pohledidky
Ketidobs poshy bt zaluhy
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Jing pohledadiy
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Casova rozliten|
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Fiijy piistich cbebi
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E.IL5.
E.1.9.
Bl
Bl
E.IILS.
E.lLE.
E.ILT.
E.lIL&.
E.lL10.
E.L11.
BV
BV
B.IV.2.
C.L
Cla.
Cl2

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

ZFakladni kapital

Zakladni kapital

K apitd lovs fondy

Ernizni &fio

Ostatni kapitalowé fondy

Rezervni fondy, nedélitzlng fond a ostatni fondy ze zisku
Statutdmi a ostatni fondy
Wysledek hospodafzni minukjch ket
Meuhrazena ztrata minubych ket
Wysledek hospodafeni b&2ného (éstniho obdobi
Cizizdroje

Rezeny

Ostatni mzenvy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vetahi
Dilouhodobé phjats z &loby

Jiné zévazky

Krathndobs zévarky

Zavazky z obchodnich vatahi
Favarky k zam&stnancim
Zavazky ze socidiniho zabszpaéani a zdravotniho pojistni
Stat— dafowe zdvazky a dotacs
Krathodobé pFijats zalohy
Dohadné uéty pasivni

Jing zavazky

Bankowni 0v&ry a wpomoai
Bankowni (véry diouhodobs
Kratkodobs bankovni tvry
Casové rozligeni

Wydaje pfigtich obdobi

Wynosy prigtich obdobi

Kontrelni Zislo
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31.12. 2004
47 301 125
3T 5TE 941
20 000 00O
20 000 00O
19 055 038
19 500 000

9 604 072
183 658
183 658

1872788

611
1872177
6 T46 271
3215 136
1324 244

643 773
254 475
286 217
1022 BBE
3

801 257
T2 I
20 138
121 112
26 452
04 680
189 704 £60

1

21,12, 2003
45 290 571
38 315 g2
20 000 000
20 000 000
10 047 328
19 500 000

-452 672
193 225
193 225

=924 8e7
6821 084
403 421
403 421
a5 885
0744
a3

54 328

6 057 649
2426 160
1308 951
642 300
245 gaz
37T 967
1042279
4 100
284 129
284 129

143 821
4 102
100719
181 043 320



Vykaz zisku a ztraty
obdobi konéici k 31. 12. 2004 (v tisicich K&)

=+ >~

1.1
.2
1.2,

B.1
B2

CA
cz2
Cc3
C4

.
1.
2.

Trzby za prodej zbozi

Maklady vynaloZené na prodané zboZi

Obchodni marze

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb

Zména stavu zasob viastni innosti

Aktivace

Vykonova spotieba

Spotieba materialu a energie

Sluzby

Pfidana hodnota I - A. + IL. - B.

Osobni naklady

Mzdové naklady

Odmény &lendm organd spoleénosti a druzstva
Néklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojigténi
Socialni naklady

Dané a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotngho a hmetnéha majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu

Zistatkowva cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu
Zlstatkova cena prodaného dlouhedobého majetku
Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a komplexnich nakladd pfigtich obdobi
Ostatni provozni vinosy

Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodareni

Virnosy z dlouhodobého finanéniho majetku

Vynosy z ostatniho dlouhadobého finanéniho majetku
Vynosové aroky

Nakladowé Groly

Ostatni finanéni wnosy

Ostatni finanéni naklady

Finanéni vysledek hospodafeni

Daf z pfijmi za b&Znou &innost

Vysledek hospodareni za béZnou éinnost
Mimoradné vynosy

Mimoiadné naklady

Mimofadny vy sledek hospodaf

Vysledek hospodareni za Géetni obdobi

Vysledek hospodareni pied zdanénim

Kontrolni &islo

piiloha 17: Vykaz zisk a ztraty r.2004 [11]

31. 12. 2004
149 252
120 339

28 913

36 722 447
36 550 121
-T 126

179 452
20 187 778
7077 155
13 110 623
16 563 582
23 369 010
17 012 909
3 466
5732189
620 446

33 195
2491 847
430 023
134 046
295 977
267 695
14 337
253 358
-752 849

8 196 667
435 011
-653 637
2593
2593

30 816
11386

297 461
389 513
-60 029

-713 666
152 461

60 067

92 394

-621 272
-621 272
187 579 271

78

31.12. 2003
141 944
114 638
27 306

38 062 448
37 673 689
-8 228
196 987
19 941399
7 233871
12 707 728
18 148 355
23 316 555
16 891 165
4 569
5811 258
600 563
30 866

2 490 050
215781
20 276
195 505
187 741
26 613
182 128
1144 986
8592 803
672127
-803 286
2445
2445

16 805

14 507
208 683
214 446
-3 310

-808 596

8 346

26 817

-18 271
-924 B67
-924 867
191 640 010



ROZVAHA

v plném rozsahu k datu 31. 12. 2003 (v tisicich Kg)

3. 12. 2003 1.1. 2003

Brutto Korekee Hetto HNetto
AKTIVA CELKEM 04 412067 -40 122306 45200571 41306 168
Pohledéviy za upsany zéakladni kapital
Dlouhodoby majetek &4 080 506 -4 T44 551 36 235 955 37 428 955
Diouhodoby nehmotny majetek 2 642 493 -2 536 059 106 434 109 436
Zfizowvac vdajes
Mehmotné wialadiy wizhumu a wivojs 110 629 -110 191 436 1045
Softwars T47 G4 -30E 082 G2 |3z B9 419
Cenitalnd préva 1 730 303 -1 720 Ga4 459 ama
Gioochwill
Jing dlouhodoby nehmotryg majstsk B4z 242 27
Medokorésny dicuhodoby nehmotrg majstsk 62 705 62 705 18 056
Poskytnuts zalohy na diouhedoby nehmotny majetak
Diouhodoby hmotny majetek &1 936 166 -46 206 002 35 T28 074 ar 148 6
Pozemby B 030 596 -4 Q86 BO25 710 B 306 719
Stavkny 20 634 832 =11 314 431 8 320 401 @ 342 105
Samostatnd movits wici a soubory movitych waci 50 B33 876 =34 861 248 15 952 626 16 303 240
Péstitelakd calky trvaljch porostd
Zakladni stido a tadné zvitata
Jin dlouhadaby hmotny majstek 4 426 -473 3863 R
Medokorésny dicuhodoby hmotryf majstek 1093 150 -G 954 1 086 236 1261 357
Poslytnuté zélohy na diouhodoby hmotny majetak 1539 146 1339146 1 930 %00
Creafiovac] rozdil k nabytému majsthu
Diouhodoby finanéni majetek 401 84T =400 401 447 170 703
Paodily v ovladanych a fizerych osobdch 20910 28910 20910
Podily v G&etnich jednotkéch pod podstatrym viivem 235 186 235 166 4 442
Cetani dicuhodobs cennéd papiry a podity 136 751 =400 136 351 136 351
Pujéky a dwary ovladanym a fizemim cacbém a G&stnim
jednathém ped podetatrym vivem
Jiry dlouhockaby finanéni majetsk
Pofizovany dicuhodaby finandni majstek
FPoelytnuts zalohy na diouhodoby firanéni majetak
Ohéing aktiva 0 305 749 -37T B45 8T 904 30837 221
Zasoby 2106 344 -39 287 1 78T 057 1 839 057
Matarial 204593 -319 267 1 726 626 1 604 030
Medokordsna vroba a pokstovary 271 21711 20 936
Wirobly
Zvitata 4 4 13
il e e 4 849 4 849 4782
Poskytnuts zalohy na zasoby 33 aar 33 867 224
Diouhodobé pohledédvicy 0 542 0 542 0 358
Fohledéviy z obehodnich vatahd G G7al 9 358

Pahledéviy za evladanymi a Fizenymi oackbami

Pohledéviy za déstnimi jpdnotkami pod pedetatroym wivem

Pahledéviy za apoleénily, Eleny drustva a za Géastniky adndeni

Dichadns Géty akthmi
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31. 12. 2003 1.1. 2003

Brutto Korehce Hetto Hette
Jiné pohleddviy 27 27
Odledend dafovd pohledévkea
Krathodobé pohleddviy 4 B58 553 -56 568 4 TO0 905 2001 897
Pohledéviy z ebehodnich vatahi 2 779 905 -56 542 2 721 363 1379 551
Pohledéviey za evadanymi a Fizenymi osobami
Paohladévioy za déstnimi jpdnotkami pod pedstatrym vivem
Pohledévioy za apelednily, Semy drufstva a za ddasmily adndeni
Sociélni zab=szpsdani a zdravotni pojiiténi
Stat — dafovéd pohladdvioy 304 926 304 926
Oatatni poakytnuté zélohy 267 Qud 267 049
Dohadng Géty aktivmi 13682 314 13682 314 345 327
Jiné pohleddviy 34 350 -16 94 343 277 9
Kratkodoby finanéni majetek 2421 H0 242 Ho 85 900
Penizs ] 65 (0 L]
Uty v bankach 2 366 30 2 366 301
Kritkodobs canné papiry a podily
Pofizovany lrétoodoly finanéni majetak
Casové rozlideni 36 T2 38 T2 29 992
Néklacly piigtich okdobi 36 340 a6 a0 20 922
Komplesni naklady pfdtich obdobi &2 &2
Pifjmy piigtich obdobi 200 290
Kurzawd rozdily akdivni
Kentrolni &isle ATT 615 158 -10& 450 584 161 125 572 166 554 660

priloha 18:

Rozvaha 2003 — aktiva [11]
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31. 12. 2003 1. 1. 2003
= PASIh CELREM L I7 908 188
Al Viastni kapital 38 315 656 30 477 856
I. Zakladni kapital 20 000 (D0 20000 000
1. Zdkladni kapitél 20 000 000 20000 000
2. Vlaatni akcie avlastni obchedni podily -
3. Zmény zdkladnihe kapitalu
Il Kapitdlové fondy 10 047 326 19123 385
1. Emieni étio 19 500 Q00 19 500 000
2. Ostatni kapitilova fondy -452 672 -376 a5
3. CQeshovach medily z pfecsnani majethu a zdvazki
4. Ocshovacl madily z pfecsréni pfi plfaménach
. Rezervni fondy, nedditelny fond & ostatnd fondy ze zisky 193 225 354 493
1. Zakonry rezsrmi fend/Medlitelng fond
2. Statutérni a ostaini fondy 193 225 354 403
. Vysledek hospodaieni minufich et
1. Merczckleny zisk minubkich lst
2. Meuhrazend zirdata minubich lat
V.  Viysledek hospodaieni béZného déetniho obdobi {+/- ) -024 867
E. Cizi zdroje 6 831 064 1844 563
I. Rezernvy 403 424 53 003
1. Rezarvy podle 2vdatnich préawich piedpiad
2. Rezarva na dichody a podobné zévazky
3. Rezsrva na daf z pfijmd
4. Catatni rezsrvy 403 4241 563 003
5. Rezarva na kurzows ztréty
I Diowhodobé zdvazky 85 845 55 801
1. Zéweazky z cbehednich vetahi 30 744
2. Zavezky k ovladanym a fizenym osobam
3. Zéwazky k Gfstnim jpdnotkim pod podstatrym wvivem
4. Zéwvezky ks apoleénikim, Slanim drdstva a k 0astnikim sdrueni
5. Dlouhodoks plijats zékaby 783 1263
&, Wdang diuhopisy
7. Dlouhodoks aménky kdhrad®
&, Dohadné (éty pasheni
9. Jiné zévazky G4 336 54 236
10. Odloery dafovy zdvezsk
Il. Krathodobé zdvazky 6 057 640 1735 979
1. Zévarky z chbchodnich vztahi 2 436 160 242 031
2. Zavezky k ovladanym a Fizenym osobam
3. Zéwazky k dfstnim jpdnotkim pod pedetatryim wviveam
4. Zéwazky ks apaleénikim, Slenim drdatva a k Gastnikim sdrugeni
5. Zévarky kzaméstmancim 1 308 951 1209 209
6. Zéwezky ze sociéinho zabezpedeni a zdravatniho pojigtdni 642 300 176
7. Stit — dafovs zévazky a dotace 245 aap 52
8. Krathodobs piijaté zélohy 377 967 153 206
. Wdans diuhopisy
10. Dchadné (&ty paabeni 1042 279 131 13
11, Jiné zévazky 4100
. Bankowni ivéry a vypomoci 284 120
1. Bankowni dvéry dicuhodoks 264 129
2. Krathodobks bankovni Ovéry
3. Kratkodobs finandni wipomosi
c.l Casows rozlideni 143 8241 73 807
1. Wdajs pfEtich obdobi 34102
2. Wnosy piigtich obdobi 109 719 73 @a7
3. Kurzowé rozdily pashmi
Kentrolni Sislo 161 843 330 166 510 975

ptiloha 19: Rozvaha 2003 — pasiva [11]
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v druhovém élen&ni
obdobi konéici k 31. 12. 2003 (v tisicich K&)

obdobi do
31. 12, 2003
T Tizby za prods zhodi 47 as
A Maklady vyralofsna na prodans zbo# 114 636
+ Obchodni marZe 27 306
L. WA koo 36 062 446
1. TrEby za prods Mastnich wyrobkl a shifeb 37 873 659
2. Zména stavu zésob viastni Sinnoat -8 226
3. Altivace 196 967
B. ‘Wikonowa spotifshba 10 941 220
1. Spotfsba materiélu a ensrgis T2336M
2. Shihby 12 707 728
+ Pfidana hodnota 16 148 355
C. Caobni ndklady 23 316 6566
1. Mzdové réklady 16 881 165
2. Odmény élanim crgani spolsfrost] a dnZstva 4583
3. Maklady na socislni zabszpsisni a zdrevotni pojisténi 5811 256
4. Socidlni naklady 609 563
L. Dang a poplatiy 0 846
E. Odpisy dlouhedobého nehmotndho a motnéhe majsth 2 485 050
. TrEby z prodsjs diouhodobLsho majstiu a matsriab METE
1. Tiiby z prodsjs diouhodobsho majathu 202746
2. Triby z prodsjs matariilu 195 505
F Ziatatkova csna prodangho dlcuhedobéhe majstku a mataridlu 1687 741
1. Zatatkova cena prodansho diouhodobého majstu 26613
2. Prodany material 162 126
G, Zména stevu rezeny a opravnych polaiek v provozni aldasti a kompkxnich nakladd pfigtich obdobi 1144 956
I Oatatni provozni vimosy B 502 903
H. Catatni provozni naklady G672 127
W Previod proveznich winoal
l. Fifevod provoznich rékladi
* Provozni vipeladak hospodafeni -003 266
VI TrEby z prodsjs cennych papind a peild
Jo Prodans cenné papiry a podily
VI Wnosey 2 dlcuhedobéhe finanéniho majetku 2445
1. WWnosy z podild ¥ ovladarych a fizemfch cecbéch a v déstnich jednatkéch pod podstatmym wivem
2. VWnosy 2 ostatnich diouhodobych canmich papim a podild
3. WWnosy z ostatniho diouhodob=2ho finanéniho majsthu 2 445
Wil Wnoey z lratkodobShe firanénihe majsthu
K. Méklacl z finanénihe majstku
I Wnosy 2 plecendni cenmjch papird a derivatl
L. Méklady z pfacandni canrjch papind a darivatl
k. Zména stavu razeny a opravnych polaiek ve finanéni obiasti
L Winoaovd Oroky 16605
M. Mekladovs roky 14 5@y
Xl Ostatni finanéni vinoey 206 883
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obdobi do

1. 12. 2003
. Catatni finanéni naklady 214 446
X, Pewvesd finanénich winoal
Ffeved finanénich nékacdi
- Finanéni vysledek hospodafeni -3 30
Diafh z plfijnd za béEnou EEnnost
1. —saplama
2 —odloEena
- Wysledak hospodaieni za b&Enou Einnost ~B0G 506
Xl Mimofédng winoey B 346
Mimafadng naklady 2T
Diai z plijmd z mimofdadns Snnosti
1. —splama
2. —cdlotena
i Mimofddny vsledek hospodafeni =18 271
Fievid podilu ra wasksdku hoaspodafeni spolsdnilaim (+&)
== Wsledek hospodafeni za G&stni obdobi (+7) 024 38T
Kontrodni Eislo 162 564 877

priloha 20: Vykaz zisku a ztraty r.2003 [11]
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