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Anotace

Téma diplomové prace:Uvéry a finan&ni situace firmy

Téma této diplomové préace se tykad financi a finan&niho #izeni

firmy a je Clenéna na C&st teoretickou a praktickou.

V teoretické Casti se zmifiuji o struktufe zdroju kryti firmy
a zpusobu dosaZeni majetkové - financni stability. Nasleduje
kapitola vénovana charakteristice uvérd, zplsobu Zadosti o

uvér a pusobeni tzv. finan&ni paky.

Jadro celé préace tvori kapitola s nazvem Cash flow a dalsi
ukazatele finan&ni situace podniku, kterd je osnovou pro cast

praktickou.

Prakticka &ast se vénuje hodnoceni Uvérové a financni situace

v konkrétnich podminkédch firmy Irausa Bohemia, a.s.



The title of dissertation: Credits and Financing of Irausa

Bohemia, Joint Stock Company

The theme of this work deals with finance and financing of
the company. The work 1is divided into theoretical and

practical part.

The theoretical part covers the structure of income sources
and access to finance and asset stability of the firm. The
further chapter deals with characteristic of credits, forms
of requests for credits and function of so-called financial

conkErel sticik.

The main point of the work is presented by a chapter called
Cash Flow and Further Indices of the Company Financing, which

forms the guideline for the practical part of the work.

The practical part assays credit and finance policy in

factual conditions of Irausa Bohemia company.
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1. Uvod

Ustfednim smyslem kaZdého podnikani je dosahovani zisku pro
vliastnika firmy. Do ka?dé podnikatelské <&innosti je nutno
vloZit wur&ité mnoZstvi finanénich zdrojfi. Velikost téchto

zdrojl zésadné ovliviAiuje financ¢ni uspéch firmy.
Za finan&ni uUspéch firmy lze povaZovat dva zakladni atributy:

& stabilitu finanéni situace,

> vynosnost vloZeného kapitéalu.

Ve =své praci se budu zabyvat faktory, které finanéni

uspésnost firmy zasadné ovliviuji.



2. Struktura pasiv

VloZzi-1i kapitdl do podniku sam podnikatel nebo skupina

podnikatelidl, hovo¥ime o vlastnich zdrojich.

VloZzi-1i kapitadl do podniku ve&fitel, hovofime o cizim

(Gvérovém) kapitalu, dluzich nebo zavazcich.

2.1 Vlastni jméni

Vlastni jméni je tvofeno zakladnim jménim, kapitalovymi fondy
(jejichZz hlavni ¢&ast je tvorena emisnim &Ziem), rezervnimi
fondy, eventuelné jinymi fondy tvofenymi ze zisku a

nerozdélenym ziskem.

Zakladni jméni je zdroj, ktery do firmy vklada vidy vlastnik
podniku. Pokud je vice vlastnikli, podil na =zakladnim jméni
urc¢uje 1 podil na strategickém rozhodovani o firmé. VySe
zakladniho jméni musi dosdhnout alespon minim&dlni hranice
dané obchodnim zakonem. V Ceské republice Jje =zakonem
stanovend nejniZz8i vySe zakladniho Jjméni u akciovych

spolecnosti K& 1 000 000, -.

V akciové spole¢nosti wvznika =zakladni Jjméni prodejem akcii
nepbo Upisem. Je <clenéno poctem akcii a urcuje nominalni
hodnotu kaZdé =z nich, Jjako podil =z celkového =zakladniho
jméni. Vytvofena vy3e zakladniho Jjméni se u akciové
spole¢nosti zapisuje do obchodniho rejstfiku. Akcie miZe

akcionaf nabyt formou penéZniho ¢i nepenéZniho vkladu.

Zakladni Jméni Jje tedy zakladnim zdrojem financovani firmy
nicméné jednim ze zdrojl financovani firmy. Pomér zakladniho

Jjméni na pasivech se 1i8i podle druhu podnikéani (charakter



vyroby ¢&i sluZeb nesporné& determinuje poZadavky na pocatelni
kapitalovy vklad), zvolené pravni formy podnikani a podle
zvyklosti v jednotlivych zemich. Nap¥. némecké firmy povazZuji
za optimalni vy3i zakladniho kapitédlu cca 25% 2z bilancni
sumy; Vv naSich podminkach se za prim&fené kapitalové vybaveni

povazZuje 50%.

Rezervni fondy se vytvafeji p¥imo ze zakona p¥i zaloZeni
akciové spolenosti a to ve vy3i minimdlné 10 % zakladniho
jm&ni. Ro&né& se rezervni fond dopliiuje ¢astkou minimalné 5 %
z Cistého zisku, nejméné do vySe 20 $ zakladniho jméni. Fondy
ze ziskn ' gJs5ou - pojistkon © progi nepredvidanym rizikim
v podnikéani; slouzZi ke kryti #hrads a k prekonani

nepriznivého pribéhu hospodafeni spolecnosti.

Nerozdéleny zisk 3je ¢é&st =zisku po odvodu dani, ktera se
ucelové nerozdéluje, ale slouZi dalSimu podnikani. Ze zakona
se nerozdéleny zisk pfidéluje rezervnim fondim. DileZitou
poznamkou je, Ze zisk nemusi predstavovat hotové penize, ani
penize na U¢tech v bance a nemusi byt k dispozici pro Zadné
platby, coZ miZe vést k platebnim potiZim i v podniku, ktery

vykazuje vysokou castku nerozdéleného zisku.

2.2 Cizi (avérové) zdroje kryti

Cizi kapitédl je dluhem podniku, ktery podnik musi v urcené
dobé splatit. Podle této doby jej délime na kratkodoby a
dlouhodoby cizi kapitéal.

Kratkodoby cizi kapital je poskytovdn na dobu do 1 roku a
pfedstavuji Jjej kratkodobé bankovni uvéry, dodavatelské
aveéry, zalohy odbérateld, castky dosud nevyplacenych mezd,

dluZni dané a vydaje p¥istich obdobi.
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Dlouhodoby cizi kapital je poskytovan na dobu delSi neZ 1 rok
a je tvofen dlouhodobymi uvéry bank, vydanymi podnikovymi

obligacemi a dluZnimi upisy &i jinymi dlouhodobymi zavazky.

Cizi kapit&l neni firm& poskytovan zadarmo. Nakladem za jeho
uzivani je Urok a dal3i vydaje spojné s jeho ziskanim. Presto
je «cizi kapital obvykle levn&j3i neZ kapital vlastni.
Kratkodoby 1uvér Jje =zase levné&j3i neZ uvér dlouhodoby.
NejdraZsi je kapital ziskany emisi akcii, byva vSak nejméné

rizikovy.

2.3 Zajisténi majetkové - financ¢ni stability firmy

Majetkové - finan¢ni stabilita firmy je dosaZena spravnym
rozloZenim kapitdlu tj. optimalizaci struktury finanénich

zdroju.

Majetkové - financ¢ni stabilitou rozumime schopnost podniku
vytvaret a trvale udrZovat (i pres zmény v Cinnosti podniku)

spravny vztah mezi majetkem a pouZivanym kapitalem.

Konkrétné jde o zajisténi spravného poméru mezi jednotlivymi
sloZkami majetku (majetkova struktura), mezi Jjednotlivymi
druhy pouZivaného kapitalu (financ¢ni struktura) a vyvaZeni
vztahu mezi Jednotlivymi sloZkami majetku a jednotlivymi

druhy pouZivaného kapitélu.

Staticky pohled na majetek a jeho finanéni kryti poskytuje
rozvaha podniku. Jeji hlavni funkci je poskytnout k urcitému
datu pfehled o majetku podniku a finan&nich zdrojich jeho
KBy

Majetkova struktura podniku p¥edstavuje podrobnou strukturu

aktiv podniku. Struktura aktiv podniku je velice

S [ o



diferencovana. Zavisi na okruhu a technické narocCnosti
vyroby; na konkrétni ekonomické situaci podniku a orientaci
jeho hospodafské politiky. Zzakladnim hlediskem pro posouzeni
aktiv je doba Jjejich upotfebitelnosti tzn. rychlost a
obtiZnost jejich konverze v penéZni prostfedky, aby bylo

moZné uhradit splatné zavazky (tj. likvidita).

Na vy$i celkové majetkové struktury podniku se podili svym

plsobenim t¥i zakladni faktory:

= Rozsah podnikovych vykonu
Rist vykonid zvy3uje poZadavky na velikost majetku podniku pri

stejném stupni vyuZiti a stejnych cenach,

=) Stupen vyuziti celkového majetku

Lep3i vyuZiti majetku (tj. pomér podnikovych vykonl za urcité
obdobi k prumérnému stavu majetku) sniZuje potfebu tohoto
majetku a naopak. Z toho lze odvodit, Ze ne kazZdy rust vykonu

musi znamenat zvySenou potfebu majetku,

=) Cena majetku

Zména cen pusobi primo na vysi celkového majetku. ZAam&rné
nadcenéni majetku sniZi podnikovy zisk, a tim ovlivni zéaklad
zdanéni a vytvari skryté rezervy, které se v bilanci

neprojevi.

Finanéni zdroje kryti majetku podniku predstavuiji strukturu
podnikového kapitalu, ktery zachycuji pasiva rozvahy. V ramci
finanéni struktury podniku je tfeba posuzovat a analyzovat
zejména relaci mezi vlastnimi a cizimi zdroji kryti (tj.

ukazatel zadluZenosti).

Posuzovani relace  vlastnich -a .cizich  zdrejll kryti je
vyznamnym problémem formovani finan¢ni struktury podniku.

Tato relace je zavisla prfedev3im na nakladech nutnych na



ziskani prislusSného zdroje kryti.

Naklady spojené se ziskanim prisludného druhu kryti zavisi na
dobé& splatnosti a riziku jeho uZivani. Cim je doba splatnosti
pfisludného zdroje kryti deldi, tim vy33i cenu za néj musi
podnik platit. Stejné tak i &im je riziko pro véfitele vySsi
je cena pfisludného =zdroje kryti vy33i. V ramci zajisténi
finantné - majetkové stability firmy je nejvyhodnéjsi, aby
podnik m&l takovou relaci vlastniho a ciziho kapitalu, pfFi
niZ jsou celkové naklady na pofizeni zdrojl kryti nejniZsi a

v disledku toho trZni hodnota firmy nejvy3si.

Vedle néakladli a rizika je tfeba vzit v Gvahu 1 dalsi faktory
pliscbici mna rozhodovani .o relaci mezi vlastnimi ' a cizimd

zdrojdt kevki, c-zeimena:

=) Velikost a stabilitu podnikového zisku,
=) Majetkovou strukturu podniku,

=) UdrzZeni kontroly nad &innosti podniku.

Cim jisté&j3i je predpoklad vy3siho =zisku, tim vy38i cizi
zdroje kryti si mGZe firma dovolit. Podniky s niZ3i mirou
zisku by mély cizi zdroje omezit, zejména z dlvodid splaceni

stalych uroku, bez ohledu na zisk a jeho vyvoj.

PouZity zdroj kryti urcitého majetku by mél odpovidat stupni
likvidity Jjednotlivych druht majetku (tj. stupni Jjejich
pfevoditelnosti v penéiZni prostfedky). Rychle pfevoditelna
aktiva je moZné kryt kratkodobymi zdvazky, protoZe tato
aktiva miZeme uZit ke kryti téchto =zavazki. Naopak
dlouhodobymi zdroje kryti 3je 1U€elné financovat dlouhodoba
aktiva. Pf¥itom je t¥eba dodrZovat zasadu, Ze pouze dlouhodoba
aktiva typické pro podnik je moZné kryt z vlastnich zdroiju,

ostatni mohou byt kryta zdroji cizimi.
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Vy33i podil dlouhodobych zdrojd kryti neZ jsou dlouhodoba
aktiva sniZuje celkovou efektivnost podniku a naopak niZzsi
podil dlouhodobych zdroj@ je zna&n& riskantni, protoZe miZe
vyvolat platebni potiZe (tj. uZiti kratkodobych zdroji i na
kryti dlouhodobého majetku) .

JestliZe dlouhodobé vlastni zdroje kryti financuji nejen
dlouhodoby, ale i kratkodoby majetek, mluvime o)
pfekapitalizovani podniku. V tomto p¥ipadé je dosaZeno vysoké
finanéni stability podniku, ale celkova efektivnost se tim

sniZuje.

JestliZe naopak kratkodobé cizi zdroje kryji i dlouhodoby
majetek mluvime o podkapitalizaci podniku, kterd miZe vést

k nesolventnosti a zaniku firmy.

P¥i udrZovani kontroly nad ¢innosti podniku je hlavnim ukolem
vedeni firmy dosahovani vy$3iho podilu vlastnich zdrojia kryti
a udrZovani platebni schopnosti, kdy véfitelé a jiné okoli

firmy nemiZe zasahovat do podnikové &innosti.

Na zavér 1lze ¥Fici, Ze =za optimalni finanéni strukburn ‘se
povazZuje takové rozloZeni pasiv, které je spojeno
s minimalizaci veSkerych nakladi na jeho porizeni a které je
zdrovei Vv souladu s vyvojem trZeb a =zisku a v souladu

s majetkovou strukturou podniku.

Zajisténi majetkové - financ¢ni stability firmy by se mélo

ridit ,Zlatymi pravidly financovani“:

=) dlouhodobé investice nelze financovat kratkodobymi
ZO Lo Ly
= vlastni jméni firmy ma byt vét3i neZ cizi zdroje,
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stala aktiva nemaji byt vétsi neZ stalé zdroje,

=) dlouhodob& vazany majetek ma byt kryt dlouhodobymi
zdrojil a obé&Zny majetek zdroji kratkodobymi,

=) obéZny majetek ma byt minimalné& dvakrat tak velky Jjako
kratkodobé cizi zdroje,

=) pomér vlastnich zdroju k cizim zdrojim nesmi byt mensi
nez 1 : 2;

=) stala aktiva maji byt nejméné& =z 50%, u obchodnich

podnikli nejméné ze 40% financovana vlastnimi zdroji,

> dlouhodobé& vazany majetek se ma& financovat dlouhodobym
kapitalem,
> kratkodobé realizovatelny obé&Zny majetek m& cinit

nejméné 50% kratkodobych cizich zdroja,

=) celkovy obéZny majetek ma byt kryt minimalné
kratkodobymi cizimi zdroji,

P nemd se vykazovat ani ocekavat negativni rocéni vysledek
ve smyslu ,upraveného hrubého zisku",

=) dosaZeny vysledek ma stac¢it na kryti efektivnich vstupt

v piimérené dobeée.

Zlata pravidla financovani se zminuji o konkrétni strukture
aktiv a pasiv firmy, ktera je pro firmu optimalni,
nezaznamenavajl vSak kroky, jak této optimédlni majetkové -

finanéni struktury dosahnout.

To jak 1lze dosahnout financéné - majetkové stability Jje

zakladni naplni finanéniho rozhodovani.

Finanéni rozhodovani podniku miZeme charakterizovat jako
proces vybéru optimalni varianty ziskavani penéz, podnikového
kapitdlu a jejich uZiti z hlediska zadkladnich finan&nich cilt

podnikani a s pfihlédnutim k rlznym omezujicich podminkam.

Finanéni rozhodovani podniku lze ¢&lenit na dlouhodobé, 3y 2

s



strategické rozhodovadni a na kratkodobé, tj. operativni

rozhodovani.

Strategické finanéni rozhodovani se tyka fixniho majetku a
dlouhodobych zdroju kryti. Dlouhodobé rozhodovani ovliviiuje
finanéni situaci firmy na dlouhou dobu a vyZaduje projednani

vrcholového vedeni.

V ramci strategickych rozhodnuti je vedeni nuceno feSit Fadu
kratkodobych operativnich finan¢nich variant, které se
vztahuji ke kratkodobému majetku a kratkodobym zdrojim kryti.
Tento druh finan&niho rozhodovani je méné riskantni a Jjeho

zmény se snadnéji realizuji.

Finan¢ni rozhodnuti vede k vybéru metody financovani, ktera
je v dané situaci pro podnik nejvyhodnéj$i. Volba optimalni
varianty financovani se tedy v konkrétnich pripadech tyka,
bud financovani z vlastnich zdrojid - wvnit#¥ni financovani,

nebo financovani z cizich zdrojl - vnéjs$i financovani.

Obrazek 2.3 - 1 Zpusob financovani

FINANCOVANT
Vnéjsi Vnitrni
Cizi Podilové samofinancovani Prostfednictvim
Vkladové odpistl a rezerv
Vlastni

¢ 18«



3. Uvéry

UvEr je jednim ze z&kladnich cizich zdrojt financovani firmy.
Stanoveni vy$e Uvérl a podminek jejich splatnosti zavisi na
projekci finanénich tokl budoucich obdobi. Uvérova
primé¥enost Jje stanovovédna zejména ke vztahu k vySi
zadkladniho kapitdlu resp. vlastniho jméni. V podstaté tento
vztah vyjadfuje pomér rizik, o které se déli mezi sebou
vlastnik a financujici udstav. Z toho vyplyvéa, Ze banky Jjsou
malokdy ochotny mit vét3i podil rizik neZ vlastnik tzn., Ze
hranice Uvérové angaZovanosti malokdy presdhne velikost

zakladniho kapitalu.

Finan¢ni ustav se z dlvodl veliké rizikovosti pri poskytovani
uvért snaZi kryt pred vedkerymi moZnymi riziky tak, Ze si od
klienta vyZadd co nejvét3i mnoZstvi dostupnych informaci,
které se k danym rizikm vztahuji (vylucuji jejich vznik nebo

naopak dokazuji moZnost jejich vzniku).

3.2 Charakteristika uvéru

Uvéry lze &lenit podle vlastnika a zdroju na:

=t bankovni, které ©poskytuji banky a statni finanéni
ustavy,

=, nebankovni, které poskytuji finanéni instituce jako IFC
nebo jiné podplrné fondy rozvoje,

=) vnitrofiremni, které Jjsou poskytovany jako uUvéry

matefské spoleCnosti spolecnostem dcefinnym.

- 17~



podle lhuty splatnosti na:

f=) kratkodobé
- kontokorentni uvéry,
- sméneclné uvéry,
eskontni uvér,
negociac¢ni uver,
akceptacni uvér,

ramboursni uver,

- rucitelské uvéry,
- lombardni puajcky,
- Ucelové pujcky,

- malé osobni uvery,

= stfednédobé,
=) dlouhodobé,
- hypotekarni uvéry,
- emisni uvéry,
- sanacni uveéry,
- spotfebni uvéry,

- financ¢né-uvérové sluzZby:

faktoring, forfaiting a finan¢éni leasing,

podle oblasti poskytnuti na:

=) provozni (na nakup zasob, vydraZenych z&sob,

obratkovych zasob, na jiné provozni vydaje),

= ) finanéni (sana¢ni uvéry na népravu problémd firem na
nakup CP, na sloZeni podilu do spole&ného
devizové uvéry),

& investiéni (na stavby, budovy a za¥izeni, na vydraZené

e

podniku,



jednotky, na privatizované jednotky),

= kapitdlové (emisni 1Uvéry - na nakup emitovanych

obligaci, uvéry na zakladé dluZnich upisua) ,

= spotfebni (na bé&?né vydaje, na nakup spotfebniho zboZi).

Cena uv&ru Jje stanovena formou uroku. Urok na poskytované
uvéry od obchodnich bank je odvozen z diskontni sazby CNB.
Obchodni (komeréni) banky Jji p¥ijimaji a pfidavaji k ni
vliastni vnitfni -marZi, ¢imZ wvznika wvlastni ,diskontni® sazba
obchodnich bank. Forma stanoveni 1roku se 1i81 podle
zvyklosti banky; uroky se stanovi jako pevné, odchylkou od
referenéni sazby banky (tj. diskontni sazba obchodni banky)

nebo odchylkou od diskontni sazby CNB.

Stejné jako u stanoveni Urok(l na uvéry, je moZné stanovit

také rozli&né formy cCerpani a spléceni poskytnutych Gvéra.

Jde o:

=) éerpanl postupné a splaceni postupné,

- Gerpani jednorazové a splaceni postupné,
= Gerpani postupné a splaceni jednorazoveé.

Jednad se o to, Ze zaCinajici firma radéji splaci degresiwvné
(na pocatku vy53i splatky, které se postupné sniZuji) a
naopak firma splacejici dluhy prijima radéji zpusob
progresivni (tj. splatky Jjsou na pocatku niZ3i a pozdé&ji
stoupaji). O formé Cerpani a splaceni uvérl rozhoduji

zpravidla finanéni toky firmy s ohledem na cash flow.
0d zplsobu spléaceni uvéru se odviji Uvérova nakladovost. Pro

vysvétleni nakladovosti je nutné nejprve rozli3it jednotlivé

druhy spléaceni:
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2 Pujcka se splaci po d&astech béhem doby splatnosti.
Jednotlivé <&astky byvaji stejné velké a splatné na konci

obdobi; vedle Castky se hradi i alikvotni urok.

) Pijcka véetné pripsanych uroku se splaci stejnymi
pravidelnymi &astkami - anuitami. Jednd se o tzv. umofovani,
kdy se urcuje vy3e splatky tak, aby byla po urcité dobé
splacena puvodni hodnota pujc¢ky vEetné splatky uvéru ze
ziustatkové hodnoty. K tomuto zplsobu spléceni se uvadi

nasledujici vztah:

a = a5 A o T | )
™= 3
r = (1 + p/100), kde a = anuita,

I = pocatec¢ni kapital (jistina),
r = Urocitel,
p = procento urokové miry,

n = pocCet obdobi.

= Pujcka se splaci formou Jednorazové platby v terminu
splatnosti Gvéru, tzn. Ze béhem uvérovaciho obdobi se plati
pouze uroky a k splaceni celé puj¢ky dochazi aZ na konci

trvani uveéru.

Ekonomickym kritériem volby zdroje finanénich prostfedka
podle nakladovosti je metoda Cisté soucasné hodnoty (NPV).
Jeji podstatou je, Ze se veSKkeré penéini toky spojené s
poskytnutym uvérem (i budouci) transformuji do okamZiku

rozhodovani o vyuZiti zdroje podle vzorce:

2 NCFy
NPV

i

{1+ £y~



kde NPV

¢ista soucasna hodnota,

=

Q

trj
Il

negativni hodnota cash flow,
¥ = arocditel,

i = doba uroceni.

Poté se jednotlivé zdroje, resp. jejich NPV porovnaji. Podnik
dava pfednost tomu zdroji, jehoZ NPV je nejvy33i (tj. naklady

s nim spojené jsou nejniZsi).

Z divodl zajisténi &i nezaji3téni uvéru si banka provéruje

nasledujici vlastnosti firmy:

® bonita klienta,

9 uvérova zpusobilost.

Bonita klienta

Zjidtfovani bonity klienta slouZi k hodnoceni finan&ni situace
podniku. Provéfovani Dbonity probiha porovnanim hodnot

ukazatelll s doporucenymi standardy.

Uvérova zpusobilost

P¥i provéfovani uvérové zplUsobilosti je pozornost financéni
instituce zaméfena predev3im na zkouSku pravnich pomért,
osobni dovéryhodnost a financ¢ni a hospodarskou situaci firmy

Zadajici o uvér.

Zkouika osobni davéryhodnosti spo¢iva ve zodpovézeni a

vypo&tu nékterych ukazatelu:

cash flow,
rentabilita,
pohotova likvidita,
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bézna likvidita,
celkova likvidita,
uvérova zadluZenost,
celkova zadluzZenost,

obratka pohledavek a zasob.

3.3 Konkrétni pripad zadosti o uveér

Pro zdokumentovani zplsobu Zadosti o uvér jsem do této prace
vybrala Jjeden konkrétni uvér, ktery ziskala firma Irausa
Bohemia, a.s. u Komer&ni banky v Liberci. Tento uvér byl
pozadevan " v . fFoce - 1896,  konkrétn&® '12=-3-1996 o jako Frok

splatnosti byl uveden rok 1999.

Nejprve si odpovézme na t¥i zakladni otazky véritele, na
které financéni manaZer firmy musel najit je3té pfred jednanim
vécnou odpovéd. Prvni otazkou bylo zjisténi na jaky ucel si
firma Irausa Bohemia ptjcku zajisStuje; dale si banka oveéfila
vyS5i pujcky a nakonec zplUsob jejiho splaceni, ktery firma
navrhla. V3echny otédzky byly postupné zodpovézeny a nalezneme
je v jednotlivych Castech Zadosti o Uvér a v jejich p¥ilohach
(viz pfiloha &. 1 - Zadost o uvér; pfiloha &. 2 - Prohlaseni

o vlastnictvi majetku).

Na zakladé& aktualnich potfeb financovadni na pocatku roku 1996
se firma rozhodla poZadat o poskytnuti strednédobého
korunového uvéru. K tomuto kroku vedly firmu ¢initelé nartstu
firmy (obrat, poc¢et zamé&stnancl, investi¢ni ¢innosti),
jejichZ prudké zvySovani zap¥icinilo vét3i potfebu finanénich

prostfedk ve velmi kratkém obdobi.

Na po&atku celého postupu pfi ziskavani uvéru u Komeré&ni

banky bylo jednani mezi pracovniky firmy Irausa Bohemia, a.s.



a Komercéni banka; nasledovala pisemna korespondence
obsahujici dopis, ktery navazuje na Ustni jednadni a potvrzuje
jehe . “platnest, dale  vyplnéni pfisludné Zadosti o
poskytnuti/povoleni zm&ny podminek podnikatelského uvéru.
UCelem Zadosti o Uver je ziskani co nejpodrobn&jsich udajl o
podnikatelském zaméru firmy, aby banka mohla posoudit

perspektivu a rizikovost projektu. Zadost ma zpravidla tyto

casti:

= zadkladni Gdaje o firmé (vykazy za pfedchozi obdobi),

=) vécné udaje o podnikatelském zaméru (komentar; viz
ptileha €. 3 = Komentaf* k Zadosti o uver),

=) finanéni projekce pro dobu uZiti uvéru.

Ve strucném resumé Zadosti o uvér bychom uvedli, Ze firma
Irausa Bohemia, a.s. se sidlem v Chrastavé poZaduje navySeni
uvérovych zdroji o 50 mil. K& na financovani investice, ktera
md byt doddna v obdobi Unor aZ c¢gervenec 1996 a JjejiZ
pfedpokladand hodnota Jje 140 mil. K&. Zahajenl cerpani vySe
uvedeného uvéru je stanoveno na duben 1996 a splaceni by mélo
byt zapoZato Jjeden rok po podpisu smlouvy postupné aZ do
Fijna 1999. Zajisténi uvéru je vlastnictvi nemovitosti a

ruc¢eni matefské spolecnosti G.A.Irausa.

Jako dal3i soucast Zadosti o uvér Jje pfipojen komentar
hodnotici a vysvétlujici situaci, kterd zapfic¢inila potfebu
financovani uvérem. ObsaZen Jje popis projektdi a hodnoceni
potfeby na jejich financovani. Komentar je doplnén udaji o
spolupraci s dalsimi financnimi institucemi a velice stru&nym

nastinénim budouciho vyvoje financ¢nich tokt firmy.

Komentafr vysvétluje potfebu poZadovaného uvéru. Je v ném
obsaZen popis jednotlivych projektli, které firma zahaji v
roce 1996; veSkeré projekty Jjsou popsany také financénimi

Gastkami, které budou na jejich realizaci nutné.
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Tfetim krokem p¥i Zadosti o uvér je finan&ni projekce vyvoje
firmy po dobu uZiti WUvéru. Tento krok zahrnuje pfedev3im
sestaveni planu trZeb a odbytu a sestaveni proforma vykazl
(rozvahy, vykazu ziskl a ztradt a cash flow). Proforma vykazy
pfispivaji k informovanosti finanéni instituce o finanéni

situaci firmy a slouZi k vypo&tu ukazatell finan¢ni analyzy.

3.4 Leverage efekt

Za centralni bod rozhodovani o uvérovych =zdrojich je
povaZovan leverage efekt (tzv. pakovy efekt). Je to ukazatel

pouZivany na méfeni finanéniho zdravi firmy.

Jeho plusobeni 1lez popsat na zakladé rozkladu ukazatele
rentability vlastniho kapitalu. Rentabilita vlastniho
kapitalu vyjadfuje vynosnost kapitdlu vloZeného akcionafti.
7 tohotc Arkazateled moheou  investoris zi1skEit o zda on e ot
kapitdl reprodukovan s naleZitou intenzitou, ktera odpovida

riziku investice.

Ukazatel rentability wvlastniho kapitadlu 1lze rozloZit na
sou¢in t¥i dil&ich ukazatelu:

= éista ziskovost zisk

vlastni jméni

=) obrat celkovych aktiv trzby

celkova aktiva

= ukazatel ,finanéni paka“ celkova aktiva

vlastni jméni
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Tento ukazatel je jednou z forem charakterizujici zadluZenost
podniku, vyjadfeny podilem vlastnich zdrojid na celkovych
zdrojich podniku. Cim je podil ecizich zdroju vétEi, tim je

ukazatel finanéni paka vy$3i.

Z uvedeného rozkladu je moZné odvodit, Ze vy33i zadluZenost
ma pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu. Je nutné
vzit v Gvahu i wvliv dalZich dvou ukazatell rozkladu. ZvySeni
zadluZenosti ma proto souhrnné pozitivni vliv na ukazatel
rentability vlastniho kapitdlu pouze tehdy, kdyZ podnik
dokdZe kaZdou dalsi korunu dluhu =zhodnotit wvice, neZ Je

urokova sazba dluhu.

Stanoveni optimalni vySe zadluZeni pat¥i mezi dileZité
problémy vedeni podniku a kaZdy podnik vénuje vytvofeni
spravného poméru mezi vlastnim a cizim kapitdlem (financial
leverage) znac¢nou pozornost, nebot zvySovani podilu uveérovych
zdroji ma kromé pozitivniho vlivu na rentabilitu vlastniho
kapitdlu i negativni stréanky, které mohou tento pozitivni
vliv zna&né prevy3it. Vysoce zadluZeny podnik se mlZe
ocitnout v platebni neschopnosti a v zavislosti na externim

prostfedi.

ZvySovani zadluZenosti nemusi byt negativnim pFfinosem pro
viechny podniky. U nékterych podnikd je 50% zadluZenost
tragédii, u jinych to mhZe =znamenat pIili§ vysoké uZiti
vlastniho jméni. Optimalni vySe zadluZenosti je tedy
ovlivnéna mnoha faktory. Kromé vySe miry zisku to je druh
odvétvi, v némZ se podnik vyskytuje; nabizené uavérové

podminky, stabilita inkasa aj.



4. Cash flow a dalsi ukazatele finanéni situace
podniku

Prostfednictvim cash flow a ostatnich ukazatelt finanéni
situace se provadi finan&ni analyza podniku. Interpretace
vysledkd téchto wukazateldl poskytuje globalni zhodnoceni
finanCni situace firmy, jak z wvn&j8iho, tak i z wvnitfniho

pohledu.

4.1 Cash flow

Vykaz cash flow je obvykle <¢&lenén na ¢&ty¥i zakladni

kategorie:

=) cash flow z provozni c¢innosti,
= cash flow z investiéni &innosti,
= cash flow z finanéni é&innosti,
= cash flow celkem.

Prognbéza cash flow Jje dileZitym elementem pro zjiStovani

budouci likvidity podniku.

Cash flow zachycuje pohyb penéz podniku. Koncepce cash flow

vychazi z:

=) rozdilu mezi pohybem hmotnych prostfedkdl a Jjejich

pené?nim vyjadfeni (napf. nakup stroje na uver),
e casového nesouladu hospodaf¥skych operaci vyvolavajicich

naklady a jejich finan¢niho zachyceni (nap¥. vznik mzdovych

nakladli a vyplata mezd),
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= disledku pouZivani rtznych u&etnich metod (napf. rlzné

odpisy €i ocefiovani majetku).

Pfehled o penéZnich tocich (cash flow) podava informaci o
penéZnich tocich v priib&hu obdobi v &len&ni na provozni,
investic¢ni a finan¢ni &innost. PenéZnimi toky jsou p¥irtastky
a ubytky penéZnich prostfedkdli a financénich ekvivalentl. Za
penéZni prostrfedky se povaZuji penize v hotovosti, ceniny a
penize na béZnych uctech. Pené&Znim ekvivalentem se rozumi
kratkodobé 1likvidni majetek, ktery je rychle 1likvidni tj.

sménitelny za pfedem znamou Castku penéZnich prostfedku.

Provozni  cinnestilipro i potfeby roashflowy dsous 'vysledky
provozni ¢innosti (Cisty Zisk) zmeény pohledavek u

odbératellt, zmény zavazll u dodavatelll, zmény zasob aj.

Do investid¢ni c¢innosti se v cash flow zahrnuji zmény

investi&niho majetku a jeho zdroju.

Financni Cinnosti v cash flow zahrnuje zmeny stavu

dlouhodobych uvért, dluhopist a ostatnich zavazkaa.

PenéZni toky miZe ucetni jednotka vykazovat dvojim zplsobem:

=) Primou metodou
P¥imé metoda usporadava vhodné zvolené skupiny prfijmd a

vydajfl v navaznosti nap¥. na vykaz ziskl a ztrat,

= Neprimou metodou
Nepfima metoda vyuZiva transformaci zisku do pohybu penéZnich
prostfedkti a nasledné upravuje o dals8i pohyby pené&Znich

prostfedkt v souvislosti se zménami majetku i kapitalu.
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4.2 Rentabilita (vynosnost)

Ukazatele rentability hodnoti podnikovou ¢&innost pom&fenim
celkového 2zisku s vy3i podnikovych zdrojt, jichZ se k
dosaZeni zisku pouZilo. Takto konstruované ukazatele se
obvykle nazyvaji ukazatele miry =zisku nebo ukazatele
rentability vloZeného kapitdlu. ProtoZe vloZeny kapital 1lze
definovat dvéma ruznymi zplsoby, setkadvame se se dvéma
zdkladnimi modifikacemi rentability, tj. rentabilita uhrnnych
vloZenych prostredki (celkového kapitalu) a rentabilita

vlastniho kapitalu.

Ukazatel rentability uhrnnych vloZenych prostfedkli byva
povaZovan za klicové méritko rentability, protoZe pome&ruje
zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéani bez ohledu
na zdroj financovéani, tj. zda jde o zdroj vlastni (akcionafz,
spole¢nici, fondy tvofené ze zisku ap.) nebo cizi (bankovni
uvéry a jiné finanéni vypomoci dlouhodobé ¢&i kratkodobé
povahy, obchodni véritelé atd.). Ukazatel rentability
uhrnnych vloZenych prostfedkl se poc¢itéd jako pomér cistého

zisku ku celkovym aktivim.

Cisty zisk
RUVP

Il
-~

Celkova aktiva

kde RUVP = rentabilita uhrnnych vloZenych prostfedki.

Méfenim rentability vlastniho kapitalu vyjadfujeme vynosnost
kapitalu vloZeného akcionafi. Tento ukazatel Jje definovan
jako pomér ¢&istého zisku a vlastniho jméni. Z tohoto poméru
je moZné zjistit, zda Jje kapital investorii reprodukovan
s naleZitou intenzitou odpovidajici sl b investice.

7hodnoceni vlastniho kapitalu by mélo byt tak velké, aby



pokryvalo obvyklou vynosovou miru a rizikovou prémii. Pokud
je tento ukazatel trvale niZ3i, potom je podnik odsouzen

k zaniku (pyramidovy rozklad rentability).

Cisty zisk
RVK

]

Vlastni jméni
kde  RVK = rentabilita wvlastniho kapitalu.
Soucasti analyzy rentability je rozklad syntetickych
ukazatell na ukazatele dil&i, tzv. Du Pontova Analyza, ktera

je znama pod pojmem pyramidovy rozklad rentability.

Jednd se o rozklad rentability na ukazatele dilc¢i, pfic¢inné

ve vztahu k syntetickym ukazatelim rentability.

V prvnim stupni Du Pontov}}analyzy je rentabilita celkového

vloZeného kapitéalu vyjad¥ena jako funkce dvou ukazateli:

Zisk pred uaroky a dani Trzby

RCK = = :

Trzby Celkova aktiva

kde RCK = rentabilita celkového kapitalu.

=) ukazatele ziskovosti trZeb nebo-1i ziskové mariZe,

< ukazatele obratu celkovych aktiv respektive vazanosti

celkového vloZeného kapitalu.



Z: rozkladu = je ‘ipatrné,; Ze podnik dosahuje rentability
celkového vloZeného kapitalu rfiznymi kombinacemi ziskovosti
trZieb a obratu kapitdlu. Zatimco vysokd ziskovost trZeb je
pfevazné vysledkem dobré kontroly nakladti, hospodarnosti p¥i
vynakladani prostfedkd p¥i spotfebé& kapitalu, vysoky obrat
celkovych aktiv je projevem efektivniho vyuZivani kapitalu

respektive majetku, se kterym podnik hospodafi.

4.3 Likvidita

Platebni schopnost Jje jednou 2ze =z&kladnich podminek uUspésné
existence firmy a vyjadfuje se 1likviditou, 1likvidnosti a

solventnosti

Solventnost Jje obecnd schopnost firmy ziskat potEebné
prostfedky na uhradu zavazki. Likvidnost je charakteristikou
konkrétniho druhu majetku. Zna¢i miru obtiZnosti transformace

majetku do hotovostni formy.

Likvidita je momentalni schopnost podniku uhrazovat splatneé
(kratkodobé) zavazky. Ukazatele likvidity v podstaté poméruji
to, &im je moZné platit (&itatel) s tim, co je nutné zaplatit
(jmenovatel). A podle toho, jakou miru Jistoty od meéfeni
poZadujeme, dosazujeme do Citatele majetkove sloZky s riiznou

dobou likvidnosti (tj. pfeménitelnosti na penize).

Klasickym ukazatelem likvidity je béZna likvidita, tj. pomér
mezi obé&Znymi aktivy a kratkodobymi zavazky (kolikrat je
podnik schopen uspokojit své véritele, kdyby v daném okamZiku
proménil v8echna obéZna aktiva na hotovost), ¢&im vysSs§i
hodnota ukazatele, tim pravdépodobnéjsi zachovani platebni

schopnosti podniku.

= 40) =



Vzorec béziné likvidity je nésledujici:

Obézna aktiva

L1

I

Kratkodobé zavazky

DalSim ukazatelem, ktery pomé&Fuje pohotova ob&Zna aktiva ke
kratkodobym zavazkim Jje pohotovad 1likvidita. Vylucuje
z Citatele vliv obecné nejméné likvidnich obé&Znych aktiv, tj.
zasob, surovin, nedokon&ené vyroby a hotovych vyrobki;
¢itatel Jje moZné opravit také o nedobytné pohledavky ¢&i o

pochybné pohledavky.

Vzorec pohotové likvidity je nasledujici:

Pohotova obézna aktiva

Kratkodobé zavazky

Poslednim ukazatelem Jje <celkova 1likvidita ¢&i penézni
likvidita (cash-position ratio), ktera pomé€fuje finanéni
majetek ke kratkodobym zavazkim. Podle struktury rozvahy
tvori finanéni majetek penize, ucty v bankach a kratkodoby
finan®ni majetek a soucasné& kratkodobe zavazky jsou i bé&Zné

bankovni uveéry.
Vzorec pro celkovou &i penéZni likviditu je nasledujici:

Finanéni majetek

L3

Kratkodobé zavazky

Nedostatkem v3ech uvadénych ukazatellh je Cerpani udaijn
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z rozvahy Cili staticky charakter udajti. K pfekonani tohoto
nedostatku se pouZiva ukazatel odvozeny z tokové veli&iny
cash flow konstruovany jako pomé&r cash flow 2z provozni
¢innosti k prumérnému stavu kratkodobych zavazkli. Podle
literatury by tento ukazatel m&l pro finan&né& zdravou firmu

nabyvat hodnot vy33ich neZ 40 %.
Odvozeny vzorec likvidity je néasledujici:

Cash flow z provozni ¢é&innosti

L4

Prumérny stav kratkodobych zavazku

4.4 Zadluzenost

ZadluZenost je pojem, ktery symbolizuje skutelnost, Ze podnik
pouZiva k financovani aktiv také cizi zdroje. Jejich pouZiti
ovliviiuje vynosnost kapitalu akcionafti a riziko. V praxi
nepfichdzi v uvahu financovani aktiv jen z kapitalu vlastniho
nebo naopak jen 2z ciziho. PouZiti pouze kapitalu vlastniho
znamena sniZeni celkové vynosnosti vloZeného kapitalu. A
naopak uZiti kapitalu ciziho by bylo spojeno s obtiZemi pfi
jeho vyhledavani (nehledé na to, Ze pfedpisy vyZaduji urcitou

¢4st kapitalu vlastniho).

Podnik vyuZiva celkovy (jak vlastni, tak i cizi) kapital
s tim, Ze jeho vynosnost bude vy5381 neZ naklady spojené

s jeho pouZitim (tj. napf. urok placeny z ciziho kapitalu).

Pro spravné fungovani firmy Jje nezbytné i spravné sloZeni
finanénich zdroju, tzv. finan&ni struktura. Stejné jako vySe
zakladniho kapitalu je rozdilna v ruznych zemich, tak i pomér

rozlo¥eni ciziho a vlastniho kapitalu zavisi na uzancich té



které zemé. Z divodu, Ze je nutno cizi kapital splacet, je
vyhodné a je povaZovano za obecnou zasadu, e vlastni kapital
ptevySuje kapital cizi. AvSak uréita vyse zadluZeni miZe byt
pro firmu prinosem. Divodem k tomuto tvrzeni je ptsobeni
vhodné vysSe ciziho kapitalu ve h¥e o vy33i zisk jako finané&ni
paky. Ve zdravém, stabilnim podniku mtZe rtst zadluZenosti
ptispivat k celkové rentabilité& a tedy k trZni hodnoté firmy.
Velkou financéni paku s sebou prinasi stale nové a nové uroky
a tim narGstani dluhd a zvySeni rizika finanéni stability

firmy.

Konkrétni rozbor finanéni struktury odhali, zda je struktura
kapitalu optimalni, ¢€i zda je firma podkapitalizovéna (tj. ma
nedostateénou vy3i vlastniho jméni vzhledem k podnikovym
aktivitam, Jje priliS zadluZend se v3emi 2z toho plynoucimi
disledky) nebo zda je prekapitalizovana (nedostatec¢né vyuZiva
cizich zdrojua z divodid pfehnané opatrnosti, a proto vykazuje

nadmérnou vy3i vlastniho jméni).

K hodnoceni finan&éni struktury se uZivd nékolik ukazatelu
zadluZenosti vychézejicich ze vztahi mezi poloZkami pasiv.
Ukazatele zadluZenosti Jjako indikatory rizika p¥fi dané

struktu¥fe vlastnich a cizich zdroji jsou:

Zzadluzenost: pomér celkovych zavazki ku celkovym pasivim
firmy
Dlouhodobé zavazky

zadluzenost 1 = ’
Vlastni jméni

Dlouhodobé zavazky

zadluzenost 2 = '
vVlastni jméni + dlouhodobé zavazky

=



Cizi zdroje

zadluZenost 3 =

Celkova pasiva

Celkova zadluZenost: pomér vlastniho jméni a celkovych pasiv

firmy

Uvérova zadluZenost: pom&r celkovych Gvért a vlastniho jméni

4.5 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou dalS§i pomé&rové ukazatele uZivajici se
k hodnoceni financni situace podniku; tyto ukazatele nejsou
jiZz tak vyznamné pro hodnoceni podniku finanénim ustavem, se
kterym jednd o poskytnuti uvéru. Svoje misto nachéazeji
ukazatele aktivity p¥i financ¢ni analyze firmy, kterou
provadéji financéni manaZefi pfi vytvareni finanénich pléant
pro pfisti obdobi. Tyto ukazatele mé¥i jak efektivné podnik
hospoda¥i se svymi aktivy. Pfi vét3im mnoZstvi aktiv, neZ je
Celné, vznikaji zbytecCné naklady a tim i nizky zisk. Naopak,

jestliZe jich ma firma malo pfichazi o moZne trZby.

Ukazatele aktivity se po¢itaji pro jednotlivé skupiny aktiv,

jejichZ hodnoty se pruméruji za poCatek a konec obdobi.

Trzby

Obrat zasob = ’

Prumérné zasoby

vyjadfuje po&et obratek zasob ve sledovaném obdobi. Cim nizsi

hodnotu zjistime vzhledem k odvétvovemu primyslu, tim vice méa

podnik prebyte&nych zéasob.
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Prumérné pohledavky
Prumérna doba inkasa =

Roc¢ni trzby /360

vyjadfuje dobu mezi prodejem a platbou od odbératele. Hodnotu
porovnavame s dobou splatnosti faktur; del3i doba znamena

vétSi potfebu uveérlh a tim vy55i naklady.

Trzby

Obrat stalych aktiv =

Stala aktiva
méFi wyoZiti Ffizxnich caktivy pfi niZs%1 " hodhot& neZ e

odvétvovy prumér Jje doporuceno zvySit vyuZiti vyrobnich

kapacit a omezit podnikové investice.

Trzby

Obrat celkovych aktiv = '

Celkova aktiva

méfi vyuZiti vedkerych aktiv; p¥i zjiSténi niZSi hodnoty nezZ
je odvétvovy prumér musi podnik z2yysit trZby, shiZit sStaw

aktiv nebo oboji soucasné.

4.6 Dalsi hodnotici vypocty

Majetkové - finanéni situaci 1lze hodnotit i Jjinymi zpusoby
neZ vypoc¢ty hlavnich ukazatelll finan¢ni analyzy. Na hodnoceni
v Gasovém horizontu se uZiva vypocet indexl 2z ruznych udaju

vykazu zisku a ztrat &i rozvahy.

Vypo&tené pomdry mezi jednotlivymi roky udavaji vVyvoi
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(vzestup C1 pokles) mé&Feného tdaje. Na zhodnoceni rastu &i

poklesu udaje za del3i sledované obdobi slouZi pomér hodnoty
udaje posledniho a prvniho roku hodnoceného tdaje.

4.7 Opatrnost prfi srovnavani s optimalnimi hodnotami

VypoCtené hodnoty analytickych ukazateldl mtZe podnik vyuZit v

ramci dalSich analytickych postupt dvojim zptisobem:

=] pro c¢asové srovnani,

= pro prostorové srovnani.

MoZnosti c&asového srovnani jsou u c&eskych podniklt zasadné
omezeny rokem 1993, ve kterém doSlo ke zménadm v ucetni
metodice (v&etné sestavovani zakladnich vykazl). 2Z tohoto
divodu jsou poméry vypocltené pfed timto datem nesrovnatelné s

hodnotami aktualnimi.

Dale si musime uvédomit, Ze pfevaZna cast naSich podnika
touto dobou prochazela (nebo jesteé prochazi)
restrukturalizadnimi a sana&nimi procesy, které maji na

vypo&et pomérovych ukazatell vliv.

Prostorové srovnani miiZe probihat na nékolika urovnich:

o Srovnani s tzv. obecné doporucovanymi hodnotami

K tomuto jsou svadény zejména uZzivatelé analytickych
program(i, které mohou kromé vypo&tu poskytnout i optimalni

hodnotu pfislusného ukazatele. Optimalni hodnoty Jjsou

odvozeny ze zkudenosti s fungovanim podnikii ve stabilnich

trinich ekonomikach. Ceské prostfedi je od téchto systémd

zatim natolik odli%ené, Ze vhodnost pouZiti Jje nanejvys
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diskutabilni.

Dal$im problémovym znakem ,ideadlnich &isel™ je Jjejich
souhrnné - prumérovy charakter. Nebere totiZ ohled na
specifické podminky Jjednotlivych odvétvi, coZ miZe ménd
zkuSené uzivatele vysledkl finan&ni analyzy vést k pfehnanym

optimistickym €i pesimistickym zavértm.
= Srovnani s prumérnymi hodnotami za odvétvi

I tento zplsob srovnavani prina3i sva uUskali. Pfedev3im nelze
mechanicky prumérovat odvétvi bez bliZ3iho pohledu na jeho

vniteni sErukbura.

Dal3i problémové okruhy si nastinime viZdy u konkrétnich
skupin ukazateld pfi Jjejich vyhodnocovani v prakticke cCasti
této prace |(viz kapitola 5.3.2 — Rozber finantni situace

firmy) .
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5. Hodnoceni firmy Irausa Bohemia, a.s.

v praktické Casti je uvedena nejprve charakteristika firmy a
popsano nekolik etap jejiho vyvoje s uvedenim zajimavych
¢isel, které vyvoj firmy konkretizuji.

Hodnoty uvedené v jednotlivych oddilech praktické c&asti jsou
upraveny na zakladé podminek stanovenych firmou Irausa

Bohemia, a.s.; konkrétni hodnoty jsou zmé&nény.

5.1 Charakter firmy IRAUSA Bohemia, a.s.

Irausa Bohemia, a.s. Jje Ceska pravnickad osoba, akciova
spolecnost se sidlem v Chrastavé u Liberce, ktera vznikla dne
14. prosince 1993. Podle zapisu v obchodnim rejstfiku Jje
hlavnim pfedmétem jeji ¢&innosti vyroba lisovanych soucasti
interiért dopravnich prostfedki. Podle obchodniho rejstfiku
dale plati, Ze mezi osoby podilejici se 20 a vice procenty na

zdkladnim jméni patfi:
IRAUSA Holland, B.V. 97%

Matefskou spole&nosti spole¢nosti Irausa Holland, B.V. je
Grupo Antolin - Irausa se sidlem ve Spanélsku. Spole&nost ma
jeden vyrobni zavod Vv sidle spoleCnosti a Jje soucasti

konsolidadniho celku Grupo Antolin - Irausa.

Zajmem matefské spolednosti je vybudovat a neustale udrZovat
velice silnou a predev3sim kvalitné produkujici spolecnost,

kter4 nebude vybihat =ze standardu, ktery byl pro jejich

mate¥ské spolecnosti stanoven. Pro splnéni tohoto poZadavku

bylo do firmy Irausa Bohemia, a.S. dosazeno nékolik expertt

ze zahranicdi. Néktefri pochézeji pfimo z matefské spolecnosti
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a pomahaji firmé dostat se na urovefi ostatnich spole&nosti

skupiny a dodrZovat zakladni firemni desatero (

2 dalsi

viz p¥iloha ¢.
Desatero firmy) a

Jsou 2z némecké dcerinné

spolecnostl, tito odbornici jsou schopni snéze komunikovat s

fimou Volkswagen AG, kterd {e odbdratelen firmy Irausa
Bohemia. Mnoho z té&chto odborniku dominuje i v organizaénim

schématu, jako pfedstavitelé né&kterych oddéleni.

Obrazek 5.1 - 1 Organizadni schema firmy Irausa Bohemia

IRAUSA BOHEMIA

GENERALNI REDITEL

PORADCI SEKRETARKA
Alvaro Godino Sérka Staré
Carlos Gutéres |
Antono Esteban
ADMINISTRATIVA KVALTA INZENYRING OBCHODNi VYROBA
Pavel Valéik Volker Bitedlich Luboé Zelinka Josef Janeba Pavel Oliva
HL. UCETNI | ZABEZPECENIKVALITY KOORDINATOR NAKUP + SOURCING VYROBNI ADMINS TRATIVA
Eva Admeova Dusan Matinek Karel Moichy Natdle Stastre Hana Papoushova
] ] ] Ji Svalos i Blatena Cepelova
Leona Koutra
PCNET PLANOVANI A ZLEPSENI TECHNOLOGE SKLADY + Lmlﬁ;l(l +CLO MSTRI
Jif Ryval Zuzana Maf Marek Frat Stanistav $ir Jan Nedvéd (4)
¥ hAr | Stanisiav Hiedik ()
Frantiéek Tluka (C)
PERSONALN VEDEN| PROJEXTU MARKETING MATERIAL
Mattin Fian Olner Schmict | | TBA Jan Jedlnek
CAD UDRZBA
firma MSX StefanKassa
TECHNOLOGE
Petr Zwora
Martin Bilinski
Jaroshav Komer
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5.2 Popis firmy na zakladé vyvojovych etap

Pocatky
Firma TIrausa Bohemia byla zaloZena 14. prosince 1993 firmou
GRUPO ANTOLIN IRAUSA, S.A. Na polatku nasledujiciho roku

zacaly pfipravy vnitfni organizace firmy a prvnich projekti.

Pavodné zaloZena kanceld¥ v Praze si pronajala n&které z
objektd v Jablonci nad Nisou. Ve stejnou dobu se uvedlo Vv

chod budovani nové kancelafe v oblasti Jiéinska.

Prvni vyrobek' - 'strop ‘wvozu Skoda Felicia < se zacal
produkovat v zAari roku 1994. Celkové prodeje dosahly bé&hem
prvniho roku existence 15,9 milién K& (respektive 550 000
USD) . PoCet zaméstnancli na konci roku &inil 70. Celkova suma
investic byla 60,6 miliont K&, které byly pouZity vét3inou na

nakup strojll a inventare.

Obdobi vyvoje
Rok 1995 byl prvnim rokem kontinudlni vyroby. Uvodni projekty

VW Vento a Skoda Felicia zaujaly celkovou vyrobni kapacitu.

Béhem tohoto roku se staly dvé zakladni udalosti; zména mista
firmy a zavedeni novych projekttd. Prvni krok znamenal
rozhodnuti koupit haly v Chrastavé a zrekonstruovat je pro
potfeby firmy. Druhy krok s sebou p¥inesl vyrobu stropi pro
vilz VW Passat a dvefnich  paneld pro viz Skoda Octavia.
Velikost prodej@i dosdhla 180,8 miliond K&; investice ¢inily

198 miliont K& a pocCet zaméstnancu dosahl 169.

Rok 1996 byl ve znameni ristu kvality, vysokych vysledku a
zavadéni velkého po&tu projekth. Pfestéhovani firmy do
Chrastavy bylo ukon&eno a umoZnilo pfemisténi projekti Skoda
Octavia a VW Passat stejné Jjako premisténi oddé&leni

administrativy a technologie. Vyroba se stabilizovala a zacCal
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béZzet novy projekt vozu VW Golf. Tento rok dosahla vyse

prodejl 242 milionl K& a investice 158 milionti K&.

Rok expanze

V roce 1997 bylo dosaZeno maximalni vyrobni kapacity
firemnich vyrobnich prostor v Chrastavé, coz bylo pficinou
vzrustu vyroby. Tento rychly rtst vysledkli vyvolal nutnou
potfebu novych pracovnikl; nabidku, kterda v této oblasti
neexistovala. V této situaci si firma vyZadala pomoc ze
Spandlska z matefské spoleCnosti, ktera ji poslala skupinu
expertll, ktefi pomdhali dokon&ovat a plnit wvzniklé tukoly.
VySe prodeju dosdhla v tomto expanznim roce 864 milionti K& a

investice 169 milionn.

Nové vyhlidky

V dalSich letech se poc¢ita s opétnym rozSifenim vyrobnich
prostor Eirmy. Nové projekty vytvori nabidku novych
pracovnich mist. Vyzvou do budoucna jsou moZnosti ziskll na

vychodnich trzich.

Okoli firmy

Mezi hlavni dodavatele patfi zahrani¢ni firmy se sidlem ve
Spolkové republice Némecko, Italii a ve Spanélsku a Ceské
republice. Hlavnimi odbérateli jsou jiZ zminé&né firmy Skoda
auto a.s. a Volkswagen, které vymezuji postaveni firmy Irausa

Bohemia na trhu jako jejich vyznamného dodavatele.

Irausa Bohemia, a.s. spolupracuje v oblasti uvérovych zdrojt
od po¢atku s Komeréni bankou a od roku 1996 s BNP - Dresdner
Bank (CR). Vzhledem k tomu, Ze HYPO - Bank, pobocku Liberec,
si vybrala firma od polatku pusobeni v Jablonci nad Nisou pro
provadéni platebniho styku, méla pfirozeny zajem dosahnout u
této banky také uvérové angazovanosti. Doposud ma s timto
penéZnim Ustavem uzavienou smlouvu faktoringového typu. Tento

ivérovy zdroj ma vsak charakter pouze doplikoveho uverovani
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rozvoje firmy. V souasné dob& jsou z divodl aZ nedekané
rychlého rozvoje firmy v Jjednani dal%i uwverové zdroje
vztahujici se k ruznym investinim projektim a nékterym
kratkodobym potrebam.

Vzajemna komunikace mate¥ské spole€nosti s firmou Irausa
Bohemia a ostatnimi dcefinnymi spolecnostmi je

zprostredkovana na =zakladé primyslového (CGI) a finan&niho

reportingu (FinRep).

Primyslovy reporting je zptisob vykazovani hodnot dosaZenych
ve vyrobé za sledované obdobi. Ve vykazech primyslového
reportingu Jje =zachyceno mnoZstvi vyrobenych wvyrobkli, pocet

zmetkll, produktivita préce, a dal3i hodnotici ukazatele.

Financ¢ni reporting je zpusob pfepisu hodnot z uU&etnich vykazl
- rozvahy, vykazu 7 Teleipe s of ZEEAT, cash flow - do
reportingovych tabulek, kde se dosaZené hodnoty za sledované
obdobi porovnavaji s hodnotami planovanymi. Reportingové
tabulky jsou uzpUsobeny 3Spanélské zakonné upravé ucetnictvi a
slouZi matefské spolecnosti Jjako podklady pro hodnoceni
finandni situace Jjednotlivych dcefinnych spolecnosti i

skupiny jako celku.

Na programu je nyni i elektronicka poSta novy projekt, ktery
umoZni neustaly kontakt v3ech spoleCnosti skupiny v realném
Gase a bude uSetfen ¢&as prepoltl hodnot do reportingovych
tabulek. Tento projekt v3ak vyZaduje dokonalou koordinaci
ginnosti vsech spole&nosti, jednotny uCetni software a nemalé

finandni investice do vypo&etni techniky a jiného zafizeni.
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5.3 Uvérova a finanéni situace firmy

Pro zhodnoceni uvérové a finan&ni situace firmy Jje nutné

uvést dosazené vysledky hospodafeni firmy.

Tabulka 5.3 - 1 Vyvoj aktiv firmy (v tis. K&)

Aktiva/Rok 1994 1995 1996 1997
Pohl. Za gpsané VJ* 6 679 149 908 65 440 i
stala aktiva 60 883 240 617| 378 788| 458 140
ObéZna aktiva 59 827| 151 861 174 181 404 461
Ostatni aktiva 28 152 46 159] 125 418] 140 723
AKTIVA CELKEM 155 54 588 545 743 827|1 003 324
Graf 5.3 - 1 Vyvoj aktiv firmy
Vyvoj aktiv firmy

1200000 | ‘

1000 000+~ s PR g | _

800000 1 ‘ O Ostatni aktiva |

600000+ D Obeéma aktiva |

400 000 ,/ : | @ Stala aktiva ‘

]

Tabulka 5.3 - 2 vyvoj pasiv firmy (v tis. K&)
Pasiva/Rok 1994 1995 1996 1997
Vlastni jmeni 73 049] 239 860] 170 149 286 278
Cizi zdroje 80 639| 346 851| 546 758| 707 144
Ostatni pasiva 1B ES 1 834 26 920 9 802
PASIVA CELKEM 155 541 588 545] 743 8271 003 324
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Géraft 5.3 = 2 Vyvoj pasiv firmy

Vyvoj pasiv firmy

1200000
1000 000 +
800 000 +~
600 000
400 000
200 000+
04

___ —

0O Ostatni pasiva
m Cizi zdroje
Viastni jméni |

1994 1995 1996 1997

Grafické =znazornéni vySe wuvedenych tabulek umoZni 1lépe

vyniknout skutecnému rozloZeni majetku a zdrojl jeho kryti.

Ke =zhodnoceni vyvoje celkovych aktiv a pasiv 1lze pouZit

vypoCtené indexy:

Tabulka 5.3 — 3 Indexy vyvoje aktiv a pasiv
rok 95/94 96/95 97/96 97/94
index 85,78 1,26 1535 6,45

Vyvoj celkovych aktiv (pasiv) kolisa pouze mezi prvnim a
druhym rokem podnikani, v dal3ich letech je rust stabilni.

Celkova aktiva (pasiva) v roce 1997 se oproti roku 1994

zvy3ila vice neZ 6krat.

B T Aktualni uvérova situace firmy

Aktualni uvérova struktura firmy Irausa Bohemla Jje uvedena Vv

nasledujicim pfehledu:
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Uvérova struktura firmy Irausa Bohemia, a.s. podle udaju z

posledniho auditu k 31/12/97

Tabulka 5.3.1 - 1 OUvérova struktura firmy

Banka druh Gvéru Castka Gastka v K&
: v DEM
KB Liberec dlouhodoby 16 800 000
provozni 50 000 000
COFIDES 6 smének splatnych 6 000 000} 115 920 000
do 1999
Hype — bank CZ V zahrani¢ni méné 2 172 35l 42 105 000
Liberec
BNP Dresdner Bank |v zahrani¢éni méné L7 2 000 34255 006
Praha
v K& 8 800 000
CELKEM 9 951 3611 267 860 000

Tabulka 5.3.1 - 2 Uvérové naklady firmy

naklady/rok 1994 1995 1996 1997

iroky z uveéru - 5 843 18 512 44 180

Jak jiZ bylo uvedeno v pfedchozich kapitolach plsobi uvér na
finan&ni stabilitu firmy v mnoha okolnostech. PouZiti ciziho
kapitalu zvysuje vynosnost kapitalu vlastniho. Stalé
zvySovani ciziho kapitalu viak vede ke zvySovani
zadluZenosti. V pripadé firmy Irausa Bohemia, a.s. Je vySsi
pomér dlouhodobého ciziho kapitalu zplsoben velkym podilem
investiéniho majetku. Potfeba financovat investice tu byla
jiZz od podatku existence firmy, kdy bylo nutné nejprve
nakoupit haly, stroje a zafizeni, aby mohla firma v co
nejkrat3im obdobi tvofit zisk. VSechny vyuZivané Uvery
zvysily nakladové zatiZeni firmy v podobé& urokd. Vétsina
avért byla poskytnuta na kryti investic novych projektl, ale

nemalé &astky z té&chto uvéru byly pouZity na kryti uroku z

dalsich uvérnt.




Samostatnou poloZkou, ktera v nékolika p#ipadech ovlivnila
nestabilni financéni situsel, byla poruchovost uvérovaného
stroje Ci zafizeni, u né&hoZ se projevovaly konstruké&ni
zavady. Tyto poruchy vedly ke sniZeni Zivotnosti jedné &asti

tohoto stroje a tim k doprovodnym ztratam investice.

Tento kolob&h vedl ke zvy3ovani zadluZenosti firmy a byl
pfekaZkou pEi dosahovani kladného hospodarského vysledku.
Ztrata roku 1996 v rozpo&tu spolednosti byla stavajicim
projektem ovlivnéna jen daste&nd utlumujicim zptsobem. 2
velké casti je =ztrata ovlivnéna piipravou novych projektt,

narustem Grokového zatiZeni apod.

V pribéhu roku 1997 se tvérova situace firmy znacné uklidnila
a firma minimalizovala nezaplacené zavazky po splatnosti, a
to 1 presto, Ze je naplanovan a uveden do realizace novy
projekt, ktery vyZaduje opét nové investice a nové uvérové
zdroje. Rek /1997 " potvrdil ‘suwymi vysledky, Ze s=Se Ctirma
pfibliZuje ke kladnym hodnotam hospoda¥ského vysledku, co?Z
dokladéd i nasledujici tabulka obsahujici pomér mezi vlastnim

a cizim kapitadlem v jednotlivych letech.

Tabulka 5.3.1 - 3 Pomér vlastnich a cizich zdroju firmy

pomér/rok 1994 1995 1996 1997
Viastnil = Eizinm | 0x2l 0,69 1586 1,42
5.8.2 Rozbor finanéni situace firmy

V rozboru finan&ni situace firmy Irausa Bohemia,a.s.je
zahrnut vypo&et &tyfr zakladnich ukazateld finanéni analyzy
z hodnot ziskanych z U&etnich vykazl =z vyroCnich zprav

odsouhlasenych auditem. Dal3im krokem je vymezeni

-46 -




problemovych okruhli a posouzeni problémového okruhu kaZdého
ukazatele v konkrétnich podminkach firmy Irausa Bohemia, a.s.
Zminéné problémové okruhy se tykaji pfedevsim vlivli, které na
dany ukazatel plsobi a zkresluji ho, tj. odklanéji ho od
vymezenych optimadlnich hodnot.

SouCasti rozboru finan&ni situace bude také zhodnoceni vliwvu

vySe uvedeneého uveéru a daliich uvérovych zdrojl na analytické

ukazatele.
LIKVIDITA

Tabulka 5.3.2 — 1 Likvidita

Likvidita/rok | 1994 1995 1996 1997 optimum
Bézna 17,9 54,0 14,0 2370 40 - 50%
Rychla b8, 1 74,5 =/ 67,0| 100 - 120%
Finanéni 101,0 95,2 62,0 82,4| 200 - 250%
Graf 5.3.2 —.1 Likvidita
Likvidita
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=
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BéZna likvidita monitoruje problémy p¥i spléaceni kratkodobych
zavazkl. Jak vyplyva k tabulky nejlep3ich hodnot doséahla
firma Vv roce 1895, kdy ukazatel likvidity p¥esahl 50%. (KdyZ
vezmu vSechny pohotové pené&zni prostfedky firmy jsem schopna
zaplatit 40 - 50% svych zavazkt.) Rychla likvidita byla
stanovena jako rychly test firmy.

Ukazatele 1likvidity posuzuji schopnost podniku dostat svym
zavazkim, kterou méri pom&rem ob&Zného majetku s rtznou
urovni 1likvidity a sumou kratkodobych dluhtt (kratkodobé
zavazky + beéZné bankovni uvéry). Prvni problémovy okruh
téchto ukazatell se tyka urceni stupné& likvidity jednotlivych
poloZek obéZnych aktiv, tzn. schopnosti pfem&nit Jjejich
jednotlivé sloZky na hotové penize. Napf¥. na pohledavky se
pfi vypoctu nahliZi jako na druhy nejlikvidné&jsi druh aktiv
hned po financénim majetku, pficemZ jejich podstatna Cast miZe

byt jiZ po lhuaté splatnosti a s omezenou vymahatelnosti.

PFi bliZ3im pfehledu o 1likvidni struktufe obéZnych aktiv by
méla byt samozfejmosti eliminace téchto neZadoucich jeva. V
pripadé firmy Irausa Bohemia, a.s. se pohledavky tykajil
predeviim firmy Skoda auto a.s. a VW AG. Je moZné se zde
setkat s pohledavkami po splatnosti, které jsou zavinény
doposud nevyfeSenymi problémy s cenami, ale rozhodné nelze
hovofit o pohledavkach nevymahatelnych, z tohoto pohledu neni

tfeba ukazatele likvidity ociStovat.
Dal3im omezenim vyslednych hodnot ukazatell likvidity byva u

Cteskych podnikt pfedimenzovanost stavu zasob, nadmérna vyse

pohledavek &i zvyZeny objem kratkodobych zavazkl.
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S predimenzovanymi zasobami se firmy Irausa Bohemia,a.s.

nepotyka ze dvou divodu:

=, nedovoluje ji to velikost jejich skladovych prostor,
= jako jeden z dodavateld firmy Skoda pfechazi na systém
J=zli=r

Dalsi hledisko, coZ je nadmérna vyse pohledavek, ovliviuje
obé€zna .akElva ~‘pouze. w . kratSich fsecich' nez Je L. rok.
Automobilové spoleCnosti maji totiZ ve svych zvyklostech
zazity zpUsob plateb svych zavazkli v urditych del3ich

intervalech a ve vét3im mnoZstvi najednou.

Poslednim prvkem ovlivAiujicim stupenn 1likvidity je zvy3eny
objem kratkodobych zavazkli. Tento problém prameni v platbach
od odbératelll firmy Irausa Bohemia, a.s., které jak jiZ bylo
feCeno jsou Vv delSich intervalech a nékdy tak ovlivauji i
schopnost vCasného vyrovnani kratkodobych zavazkl (vétSinou
firmdm dodavajicim material - tj. zavazky s kraEsi

splatnosti).

Vliv uvedeného uvéru na likviditu firmy 1lze povaZovat za
nulovy, nebot do vypo&tu tfi uvedenych ukazateld likvidity
dlouhodobé zavazky a dluhy vibec nevstupuji. Likvidita zavisi
na schopnosti rychle pfeménit potfebné penize na kryti

kratkodobych potfeb, tim je vliv dlouhodobych dluh@l vyloucen.
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ZADLUZENOST

Tabulka 5.3.2 -

2 ZadluzZenost

ZadluZenost/rok 1994 1995 1996 1997 optimum
Z1 29,6 24,1 59,1 15.9 60%
z2 13,9 9,8 15,8 20,5
z3 51,8 25,5 38,5 AT
Graf 5.3.2. = 2 ZadluzZenost
Zadluzenost
- 80
17
B — 21|
N = 40 i
2T z3|
© 20 = i
©
2 0 L
1994 1995 1996 1997
obdobi (roky)
Ukazatele =zadluZenosti stanovuji pomér mezi vlastnimi a
cizimi zdroji firmy. Opét se zminime 1 o problematice
davéryhodnosti vypoctu ukazatell, tentokrat ukazatell

zadluZenosti. Optimalni hodnoty téchto ukazateld se odvijeji

od konkrétniho prostredil toho kterého podniku, jeho

pristupnosti k uvértm, nakladim vlastniho kapitalu i vztahu k
financovani pomoci cizich zdroji. V tomto pfipadé je firma
Irausa Bohemia, a.s. opa¢nym pfikladem mnoha podnikli, jejichiz

fidici pracovnici maji averzi k moZnosti vyuzZiti uveru.

Mnozi z nich vidi u ciziho kapit&lu jen zdroj urokového (tj.

nakladového) =zatiZeni, které mé negativni dopad na =zisk a

- 50 -



podkopava finan&ni stabilitu a nezavislost.

od pocatku

existence

opacne

problémy s

Trausa Bohemia méa

vyvaZenim poméru

ciziho a vlastniho kapitalu nes zminéneé opatrné firmy. Jejim

problémem je pfevazZujici vyEe cizibig .

Nepomér se

jméni v roce 1997,

snazila

Castecné vyrovnat navy3enim

Je tfeba se zminit o tom,

uveérového kryti.

zakladniho

Ze priméfeny

podil ciziho kapitdlu zvy3uje akcionaftom relativni Vynos

jejich 1investic méfeny jako pom&r &istého hospodarského

vysledku a vlastnich =zdroju (viz kapitola 3.4 Leverage

efekt) .

RENTABILITA

Tabulka 5.3.2 - 3 Rentabilita

Rentabilita/rok 1994 1995 1996 1997 1.Q 1998
Vlastniho jméni =13 > 6 =32.,1 -34,0 =103 159
Optimum 10-12%
Zakladniho jméni 12,0 b -22,6 ~-17,9 0,94
Celkovych pasiv -6,4 =8 5 -9,1 -9,0 0,43
Graf 5.3.2 - 3 Rentabilita

Rentabilita
1994 1995 1996 1997 1.Q1998

rentabilita (druh)

obdobi (roky)

-

— Vlastniho jméni_
Zakladniho jméni
Celkovych pasiv
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Princip ukazateln Eentabilbtss  He zaloZen na poméru
vyprodukovaného hospodaf¥ského vysledku va&i objemu kapitéalu,
ktery tento vysledek vytvo¥il. Teorie Fika, Ze takto méfena
rentabilita musi byt minim4lné& srovnatelna s vynosnosti
podobné rizikovych aktiw, pficemZ by mé&la pfesahovat
vynosnost bezrizikovych investic. Negativni pohyby urokovych
sazeb z uvérh a kurzové zmé&ny zvy3uji tlak na podnikové
naklady, takZe je tato hranice pro drtivou v&t3inu tuzemskych
subjektd témér nedosaZitelna; primérné odvétvové hodnoty
rentability. . . se. dnes pohybuiji mezi 2 - 5% (3 tim,  Ze

bezrizikova urokova mira je i Fadové& vy33i).

Z hodnot, které udavaji rentabilitu firmy Irausa Bohemia,
a.s.je patrné, Ze nedosahovala =zisku, ale Ze naopak Jjejim
hospodarskym vysledkem byla ztrata. Situace je jind jediné
v pfidaném vypoctu ukazatelll za 1. &tvrtleti letosSniho roku,

kdy se firmé podatrilo vytvorit zisk.

Na zaporny hospodafsky vysledek firmy Irausa Bohemia, a.s.

pisobilo nékolik faktort:

= dlouhodobé investice

JiZ od po&atku &innosti byla firma nucena nakupovat stroje,
strojni celky a formy dlouho pfed zahajenim vyroby daného
projektu. Tyto dlouhodobé a ptedcasné investice vyvolaly
vysoké naklady je3té pred tim, neZ firma zapoCala prodavat

vyrobené vyrobky a kompenzovat trZbami vynaloZené naklady.

= zahdjeni nové vyroby

Dal%i vysoké naklady, ktere vznikaly ve firmé&, jsou spojené
se zahdjenim nové vyroby. S uvedenim nového projektu se

spojuji tzv. zavadéci naklady. Nemalé naklady jsou vynaloZeny



na ziskavani novych pracovnikd a na jejich odménovani.
PoCatky vyroby novych vyrobkti zptsobuji vznik daldich
vedlejSich ndakladli v podobé& zmetkt. V po&étcich vyroby je
zmetkovitost pomérné vysoka.

VSechny zavadéci naklady a ostatni naklady spojené se
zavedenim nového projektu znamenaji vy33i fixni naklady na
vyrobek. Tim 3je =zplsobeno i to, Ze celkové naklady 7Jjsou

v pocatcich vy33i neZ cena vyrobku.
= chybéjici pracovni sila

V obdobi expanze firmy chybéla pracovni sila. Tento fakt
nastal v dobé obrovského narustu novych projektdd a jeho
diisledkem byl urychleny nabor nové pracovni sily a najimani
cizich firem na praci k vyrobnim linkadm. Nabory, najimani a
pfeprava zaméstnanci byly dal3im indikatorem =zvy3ujicim
naklady firmy. Stejné se na zvySovani zbyteénych nakladu
podilela i vypomoc délniku ze Spanélské matefské spoleCnosti,
kterym musela firma Irausa Bohemia, a.s. hradit ekvivalent

mzdy, diety, ubytovani a dalsi vydaje spojené s pobytem.
AKTIVITA

Tabnlka §.3.2 - 4 Aktivita

Aktivita/rok| 1994 1995 1996 1997 optimum
DOZ - 59,1 77 29,9 =
DOP - 52,5 71,8 55,8 =
RVSA 0,26 0,75 0,639 1,929 =

(Hodnoty optima nejsou v literature uvadény)

L i e



Graf 5.3.2 ~ 4 Aktivita

Aktivita

—_—

2/100 -

5 80 i

B 60 . DOZ
/8 40 +
| g 20 - e
o 0 1

1994 1995 1996 1997
obdobi (roky)

DOZ znamena dobu obratu zasob, tj.za jak dlouho je nutno
nakoupit novou zasobu nebo-1li uplynuld doba od nakupu

materialu do dne expedice hotového vyrobku

DOP znamena dobu obratu pohledavek, tj. doba splatnosti
pohledavek firmy.

Graf 5.3.2 - 5 Relativni vynosnost stalych aktiv
RVSA
25
2
< 15
2"
05
o ol ; 2 C— .
1994 1995 1996 1997
obdobi (roky)

relativni vazanost stalych aktiv, vypoclte se

stalymi aktivy, JestliZe hodnota

RVSA znamena
pomérem mezi trZbami a

tohoto ukazatele v Case roste, tak je podnik pfizplsobivéjsi
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na zZménu programu vyroby, ale jeho majetek se
opotfebovanéjsi.

stava

INDEXY

Finan¢ni situaci firmy a jeji vyvo] je moZné zhodnotit také
pomoci vyvoje indexl, vypo&tenych z udaju ve vykazu ziskl a

ztrat €i rozvahy za sledované obdobi .

Uvedme si nékteré z nich:

=) Mzdové naklady

Vyvo] primérnych roénich mzdovych néakladi na jednoho

pracovnika byl néasledujici:

Tabulka 5.3.2 - 5 Indexy mzdovych nakladu
roky 95/94 96/95 97/96 97/94

index T 1,45 P00 1,98

Z indexU je patrné, Ze vyvoj mezd mé&l vzrlUstajici charakter a

narist ve sledovaném obdobi byl téméfF dvojnésobny.

= Spotfeba materialu a energie
Hodnoty spotfeby materidlu a energie uvedené ve vykazu ziskul

a ztrat se vyvijeli nasledovne:

Tabulka 5.3.2 - 6 Indexy spotreby materialu a energie
roky ~ 95/94 ~ 96/95 97/96 97/94
index 5,47 1,38 3,16 23,82

V roce 1997 se spotfeba materialu a energie zvySila oproti

roku 1994 diky uvedeni novych projektl témér 24krat.

B8 &




= Odpisy nehmotného a hmotného investi&niho majetku

Tabulka 5.3.2 = 7 Indexy odpisu NHIM
roky 95/94 96/95 97/96 97/94
index 9,95 1,60 il 411,67

Odpisy investicniho majetku vzrostly v roce 1997 oproti roku

1994 vice neZ 40krat.

= Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluZeb

Tabulka 5.3.2 - 8

Indexy trzZzeb prodeje vlastnich vyrobku a

sluzeb
roky 95/94 96/95 97/96 97/94
index 1k -ts 1,324 3,56 54,21

TrZby za prode]
letech neustale

roku 1994 vzrtst vice jak 50ti néasobny.

vlastnich vyrobka a
v roce 1997 byl

rostly;
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. Zaver

Omezenim kaZzdého finanéniho vyhodnoceni stavu firmy je, Ze je
provadén na zakladé stavajicich podminek firmy a finan&niho
trhu. KliCovym aspektem p#i zajiStovani finan&ni stability
firmy je vSak vyhodnocovat alternativni varianty s ohledem na

moZné zmény hodnot na finan¢nim trhu tj. zmény urokovych mér,

kurzi a podobné.

Znamena to, Ze provést financéni analyzu stavajicich podminek
firmy je mnohem jednoduss$i neZ provadét projekci budoucnosti.
ProtoZe Vv ekonomice podnikli je pravé rozhodujici dobfe

odhadnout budoucnost.

o R
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5. kvétna 1357 5
460 31 Liberec PRf1oHA &.1

‘e 9 KOMERCNI BANKAG: S
m pobocka Liberec - centrum

ZADOST
o poskytnuti / povoleni zmény podminek
podnikatelského uveru *

noveho
opakovanéno kratkedoRénox v KE
prolongace stfednédobého WG ¥k
jiného roziozeni xdauhesobe
Cerpani neba splatek
prislibu

Obchadni jméno IRAUSA Bohemia,a.s.

(pfesny nazev v ndvaznesti na doklad opravriujici k podnikateiské éinnosti)

Sidlo (bydlisté a misto podnikani) Belgicka 4d0 466 21 Jablonec nad Nisou

ICO(RE) 60 19 29 25

Pravniforma  akciovd spoleénost

Opravnéni k padnikani ygropa 1isovanych. soucasti. dopravnich. prostfedkd
(pfedmét cinnost)

vznikio nazakladé  7jynostenského..listu

vPraze 7 __ zedne29.11.1993 podé.|.(odd.avipZv/0011745/9:

Vypis z OR,vedeného Okr.soudem v Usti n.L.,oddil B,E.v1.620

Spolecnici / akcionafi subjektu Zzadajiciho o avér 1)
(v pripadé nedostatku mista uvedte laskaveé tuto tabulku jako prilohu k Zadosti)

Qbchodni jméno, resp . = ; )
mMeénio a primeni | ICO, resp. RC sidlo, resp. adresa podil v %
G.A.IRAUSA S.Al. Spanélsko i g, 33
Irausa Holland Holandsko 97,43
COFIDES | | Spanélsko 2,83
| | |
| | |

Majetkové podily subjektu zadajiciha o uvér v jinych spoleénostech: 2
(v pfinadé nedostatku mista uvedte laskavé tuto tabulku jako prilohu k zadosti)

Obchodni jména | ICO | sidla padil v %

%) Nehodlic! se &krtnéte.

) Uvadl se viastnici, resp. akcionafi, jejich2 podil pfedstavuje 10 % a vice.
2 Uvedou se podily pfedstavujicl 10 % a vice.
Z4dost o poskytnutl/povolenf zmény podminek podmkatelského uvéru strana 1 ze 7
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: Bézny (kontokoréntni) acet vede

Komeréni-banka-kiberec-centrum -

(obch. jmeno a sidlo banky)

Zavazky subjektu datum vzniku  zUstatek zavazku objekt

zavazku k datu Zadosti
a) ke Komercni bance
1) 20.000.000,- 31.1.96 dtto pohleddvky
2) 20.000.000,- &/95 dtto zdsoby
3) 42.000.000,- 9/95 dtto nemovitost
4) 6.000.000,-DEM 12495 dtto smeénky

b) k jinym bankam

c) astatni zavazky (ruéeni, leasing, sménky apod.): ¥

splatnost

3l . 1. 18985
3L.5.1956
31.12,1588
23.5.1998

Ovér Grupo Antolin IRAUSA 56.950.-( hodnota v rfs.K& )

Postaveni na trhu a konkurenceschopnost podnikatelské cinnesti zejména z hlediska

objemu a kvality produkce, ceny, rozsahu prodejni sité apod.:

V¢znamny dodavatel pro VW a Skcda,a.a.s.

Hlavni odbératelé a dodavatelé (s rozhodujicim podilem na celkovém objemu) vcetné

zhodnoceni z hilediska placeni pohledavek rozhodujicimi odbérateli:

Odbératelé : Volkswagen,Skoda,a.a.s.

Dodavatelé : Bayer,Gor,Fytisa,Rokona,

-----

Vyvoz skuteénost skutecnost
za minuly rok k

objem vyvozu 46.286.326.-K¢&

Z toha do nerizik.
oblasti Pouze VW

ocek. skut.
za béz. rok

Zvyseni inkasa z exportu v ndvaznosti na pozadovany uveér (korunova protihodnota/rok):

1996 : cca 80.000.000,=Kc

XX} 1) squkr. podn. - fyz. osob se uvedau | osobni Uvéry, resp. pujcky, platby provadéne na zakladé rozhodnutl pflsluSneho

organu, zavazky vyplyvajici z poj. smiouvy apod.

24dost o poskytnutl/povalen] zmény podminek podnikateiského uvéru strana 4 ze 7
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Majetkove podily jednotlivych spolecniktl / akcionara subjektu zadajiciho o Gvér v jinych
obchodnich spolecnostech '

(u‘vg‘de seza jednotlivé spolecniky / akcionare, ktefi viastni 50 % a vice subjektu zadajiciho o avér
a jefichz podil v daisi spolecnosti predstavuje 50 % a vice) 2

Obchodni jméno ICO sidlo poadil v %

Diléi podnikatelské Cinnosti jednotlivych spoleénikil / akcionafu jakozto fyzickych osab v
pripadech, kdy tito podnikaji na zakladé Zzivnostenského nebo jiného opravnéni

Udaje o velikosti subjektu:

Zakladni jmeéni v tis. K& 200 g

Skutecné (u nového subjektu predpokladané) roéni trzby za predchazejici (bézny)
rok v tis. K& 181 'a53

Paocet zaméstnancl 160

Vedeni firmy - u spolecnosti a jinych subjektd jméno osoby (osob) opravnénych jednat jejim
jménem (statutami zastupci)

Ernestao Antolin Arribas

Josef Janeba(dle plné. .moCi )

Pavel Valcik(dle pinéd moei) ..

Pozadovana vySe Uvéru:  Noy4 Gvérova smlouva na 132 000 000, -K&

KE - X navysSeni avérovych. zdrojd o 50.000.000,-K&
slovy Padesdtmiliond. resp..stotficetdvamiliony ...
Objekt avéru Investice

Obchodni jméno dodavatele jtescheny.(SRN).,CRS(Itdlie).,Loirel(Francie)

Zemé plvodu zbozi SRN,Itdlie,Francie eeee—

Termin dodavky Onor 96 az Cervenec 96..

' f jdané kontraktacni ¢astky v KC, resp. CM _ .
Celkova hgdnota predpokiadane y p T e

3) Netyka se Fondu naradniho majetku.

X)  Mehodlci se Skrtnéte, o .
- Z4dost o poskytnutl/povolenl zmény podminek podnikatelského uvéru strana 2 ze 7
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Platebni podminky:

Predpoklad zdrojoveho kryti predpokladané kontraktacni éastky:dodavky vyrobkd 1996-2000

Predpokladana celkova vySe Grok( (uvést i vysi pfedpokiddané Grokové sazby): 11,4%

Termin ( terminy ) a zpasob Eerpani avéru:
Postupné duben-kvéten 1996

Predpoklad zahajeni Cerpani tvéry Duben 1996

Navmovény zpusob splaceni Uvéru
(terminy dilcich splatek a jejich vySe, jednorazové splaceni)

V..deseti..splidtkdch..Ctvrtletnéd,prvni..splitka..l.rok.-po-podpisu smlo

Noxz.é..“smlo.uv.a...‘,z.a.j.i..é.f:u,jn substituci..stdvajicich.dvéri.uv..celkové
castce 82 mil. RKc ( 2x20 + 42 mil.Ké), tj. ke dni cerpdni prwni

Casti.tohoto nvéru predpoklddime..jednorizavé. splaceni téchto dvér

Splatnost Uvéru  poctypné do Fijna.1999

Dalsi investice a jejich financni kryti, souvisejici s pozadovanym uvérem:

Podil viastnich zdroji na financovani podnikatelského zaméru ( privatizacniho projektu)

spolec¢nosti COFIDES.
Navrhovaneé zajisténi avéru:
cena zastavy (rueni 3. 0s., bank. zaruka) v tis. KE Rekontruovand nemovitost v Chras
forma a predmeét zajisténi

) preyadem na bé2ny uéet, jednorazove, postupne éerpani z uvéroveho uctu, stanoveni ramce na ktk ucté, solaceni |i2
splatneho uvéru apod. . . .
X) \ ptipadé zajisténi uvéru uplatnénim zastavniho prava k véci nemovité laskavé pfedloZte vypis z katastru nemovitosti,
zpusob ocenéni nemovitostl véetné potfebnych dokladl projednejte laskavé s pobockou_ Komer¢ni banky, a. s, _pf! podan!
sadosti. Soudasné se 2adostl pfedloite | doklad o pojisténi zastavovane nemovitosti. V pfipadé zajsténi uvéru véci
mavitou laskavé predlotte listinu osvédéujici viastnictyi zastavce k pfedmétu zastavy, ktera |e nezbytna k nakladanmi s

yéci a znalecky posudek, event. odhad v trZni cené. ‘
% Z4dost a poskytnutl/pavolenl zmény padminek podnikatelského uvéru  strana 3 ze 6
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Proh_laéuji(em.e). Ze Udaje uvedené v zadosti a jejich pfilohach jsou pravdivé a upine.

o "

Prohlasuji(eme), Ze jsem(jsme) se seznamil(i) se Sazebnikem odmén za poskytovani
sluzeb Komercni banky, a. s.

v Jablonci nad Nisou gne L2, 3,.4996

razitko a poapis ooravnéne oscov
(statutarnino zastuoce)

Pfiiony:

- opravnéni k podnikate!ske cinnosti (Zivnostensky list, koncesni listina. vypis z obchoaninc
rejstriku), aoklad o pravni subjektivité
- prohlaseni o viastnictvi nemovitého a moviténo majetku
- Rozvana a Vysledovka (\Vykaz zisku a ztrat) k 31. 12. m. r., event. i k datu Dosledné zname
skutecnosti
- ekcnomicky propocet (financni projekt)
» u Klientu s podvojnym dcetnictvim bilance aktiv a pasiv (A1), tvorba a rczasieni zisku (1) a
tok penézni notovaosti (C1) (formulare KE)
« u Kklientd s jednoduchym ucetnictvim prehied o majetku a zavazcich (A2). cfijmy, vycaje.
nosoodarsky vysledek a jeho uZiti (B2) a tok penézni hotovosti (C2) (formuiare KB)
- dolozeni kratkedobéno vnitroroéniho vykyvu
- yysledzk mezinarodning nebo tuzemskeho auditu (pokud byl zpracovan)
- podnikateisky zameér
- privatizaéni projekt (u CGvéru na velkou privatizaci)
- pfilona D k iéto Zadosti - u uvérd rna pohledavky (formular KE)
- Drilana S k teto zaaosii - u Uveru na zasoby (formulai KE)
- pisemnv zavazny prisiib dotace a jinych zdrojd.

Krcmé tono u averu v CM: . _ |
- ofijonz F & této zadosti - uaaje o vyuZiti mezibankovni dvérove linky (formuiar ¢¥'2)
- pfilona G k téte zadesti - vyhled Cerpani a splaceni avéru v CM (formularf KE)

- navrh kontraktu (mimo technickou £ast)

Komeréni banka, a. s.. Si vyhnrazuje pravo vyzadat si dodatecne doklady potrebne

k nosouzer. uveroveho obchodu.
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: . pRfioHa ¢&.2
PROHLASENI

0 viastnictvi nemovitého
a movitého majetku )

Frohladuji, Ze ke dni 2adosti o Gvér jsem:

1. vyhradnim viastnikem nemovitého majetku

Objeksl aredly B3 - E :
jJektu v aredlu Elitex cnrastava ¢le kupni smlouvy ze dne 15.4.1
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Mimo vyse uvedeny nemovity majetek zadny dai&i nemam.

Ano
4, vynradnim viastnikem movitého majetku

") Pronlaeni vypinuii podnikatelé pednikajici na zakladé Zivnostensk2no zakona nebo na zdkladé
jinyeh ogravnéni a spolegnici ve spoleinostech podnikajicicn na.zékiadé obchoaniho zakoniky,
v tomto pripadé pfichdzi v Uvahu osooni majerk u spoleCniku ve spoledacsizcn s ruéenim
omezenym, vefejn& abchoanich a kamanditnich. ' ' :
Do prohiddani se uvede veskery nemovity mejetek a movity majetek, ktery by pfichazel v uvahu
jako zajistovaci prostfedek. V proniaseni musi byt promitnuto, zda na majetku nevazne zastavni
prava, cmezeni pfevodu namovitosti, vécne dfemeno nebo jind .prava. \/ pfipadé, z2 na majetku
tato prava vaznou, uvede s2 v prohlaseni konkretng u jakeho majetku. _ 3 _
Klient v pronlaseni dale uvede korunoveé a cf.-wzove udty, Kleré“m’a vedene u vsech bank. Klient
také do prohiaseni uveds svou majetkovou ucast, resp. pedily v jinych spolecnostech,

Jestlize ma xiient rozdélené bezcodilové cpoluviastnictvi manZell, mél by tuto skutecnost
predlozit popoéce. Rozaéleni pezpodilového Spoluvlastnlc‘xvi' mL_JZ_e'b'ﬂ provedeno Aoheaou
manzsll. kiera musi mit formu notdfskéha zapisu nebo k rozdéleni dojde na zakladé rozhodnuti

soudu,

Pronlgseni o viastnicrs! nemoviteho & movidha majecku sfrana 128 2
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IRAUSA BOHBMIA, A.S, Hiw &

KOMENTAR

k vysledku hospoda¥eni za rok 1995

PfedbézZny vysledek hospoda¥eni spole&nosti IRAUSA
Bohemia, a.s. za rok 1995 je =41.396.580,> K&. Tato skutedno

st
neni uspokojivd ani pro vedeni spolecnosti IRAUSA Bohemia, a.s.
ani pro vedeni holdingu GRUPO ANTOLIN IRAUSA a je podstatné horsi
neZz byl schvdleny rozpolet a znateln& hor3i nes progndza ze za¥i

selis

Pfed vlastnim komentdf¥em vysledku je nutno pfedeslat to, co
bylo uvedeno v komentd¥i o Gv&r z 15.12.1995. Rok 1995 znamenal
prvni rok Cinnosti spole&nosti, ve kterém byly realizoviny zcela
nové projekty: vyroba pro vz Skoda Felicia a pre vuz Wolksvagen
Vento. Prioritni zdjem plnit poZadavek odb&ratele za v8ech
okolnosti znamenal, Ze byly vynaloZeny nemalé dodatedné

rost¥edky na zajiSténi vyroby, které nebyly oCekdviny. Soudasné
bylo zjiStovdno a zpfesfiovdno, Ze nidkladovost vyrobkd je znadné
vySSi neZ zohledriovaly ceny v kontraktech uzav¥enych dlouho pfed
zahdjenim vyroby. Toto je v automobilovém primyslu zcela typicka
situace s tim rozdilem, Ze v p¥ipad€ spolednosti IRAUSA Bohemia
jde o vznik nové firmy.
Obrat byl dosaZen ve vySi 181,1 mil. K& a je proti pléanu
nizsi o cca 40 mil. K&. Je to zpusobeno pomalej3im ndb&hem vozu
Felicia a zejména pomalejSim ndbéhem a pomérem vyroby
prodlouZenych verzi KOMBI. Obrat vi&i Volkswagenu je také nisi
vlivem niZSiho odbytu té&chto vozil. Disledkem niZ%iho obratu je
nizsi vyuziti kapacit a "neproddni" &asti fixnich nakladn.

Pomér materidlu na celkové vyrobe je cca 76%, coZ je o 18%
vice neZ je prumér firem skupiny. Cdst vyS8i spot¥eby jde na dkor
vySSi zmetkovitosti zaCatkem  xoku, casc je disledkem
podhodnocenych kalkulaci. Materidl prodraZuji dovozni ndklady
ze vzdalenych zemi a clo. Tato zjisSténi se poda¥ilo cobjektivovat
v zavéru roku, avSak jednani o dpravé cen s odb&rateli byla
odloZena aZ na rok 1996.

Mzdové ndkladv jsou vysSSi o cca 8 mil. K& neZ stanovil
rozpocet a to zejména z divodu absence volnych pracovnich sil v
cblasti Jablonce. Od bfezna az do konce roku byla &ast pracovnikul
najimédna prostfednictvim polské firmy (36 pracovniki k 68
kmenovym pZimym délnikum), aviak za podstatné vy33i fakturovany
naklad. :

Ostatni vrovozni ndkladv byly vyssSi o cca S mil. K& z davodu

problematické likvidace objemného odpadu, denniho dovozu dvou
smén délnikd 2z Ji¢ina a nadjmu novych vét3ich plech pro

skladovani zejména chemickych latek. :
Castka sluZeb byla zatiZena o vice neZ 3 mil. K& vlivem
Casového rozliSovdni ndkladi pracovniki skupiny, ktefi pomdhal

Pfi feSeni problémi ve vyrobé.

41 adresa P O B 265, Belgicka 400, Jablonec n./N PSC 466 21, Caskd republika,

i kil aclapith, 28-20756, (0) 428-87258, DIC 187-60102025

tal (0) 428-87250, (0) 428-87263, (0) 428-260247, lax (0) 4



Samostatnou poloZkou je poruchovost stroje Woodstock
(Itdlie) pro vyrobu zadnich plat, kde vlivem konstruk&ni zdvady
dochdzelo k 5-ti nasobné niZsi zivotnosti pasu Wire Balt
(Anglie), jehoZ cena je 70 tis. Ko (celken a5 mal ke
materidl a dalsi doprovodné ztrity ve vysi 1,5 mil. K&).

Celkové lze shrnout, Ze vSechny vySe uvedené mimofddné
ndklady majli dcasové opodstatnédni a budou utlumeny. Nastup
polskych pracovniki byl ukon&en 31.1.1996, dovoz Ji&inskych
pracovniku ma poneékud komplikovanéjsSi ¥esSeni, avSak bude vyfeSen
do konce roku 1996. Byla vy¥eSena problematika odpadu, skladovaci
plochy vy¥eSi nové pisobisSté spolednosti v Chrastavé od 1.7.1996.
Zdvady stroje Woodstock byly do¥eSeny v lednu 1996 zménou reZimu
priace pasu. Cenova jedndni jsou klifovou otdzkou stévajicich
projektd a Jje predpoklad jejich dofreSeni na neJVYSSL drovni
holdingu a automobilek.

Ztrdta roku 1996 v rozpoctu spolecnosti je stavajicimi
projekty ovlivnéna jen cCasteCné utlumujicim zplsobem, hlavni
objem planované trZby je vyvolin p¥ipravou novych projektid (viz.
nap¥t. narist Grokd, finantni niklady 95/7,1:86/28;8 mil. Xd),
které v plné vyrobni kapacit& znamenaji 3x vétSi obrat neZ
stavajici projekty.

1272 5995

Voud Qe
Pavel Valcik
Finan&ni a ekonomicky Feditel

?//5 /[ QAUSA JOHEMIA, @8

Belgicka 400, 466 21 JABLONECN.N.

P.C. Box 265
a7253, Fax 0428/29756
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Pfiloha ¢.4 (preklad ze 3panélského originalu)

Al

Desatero totalni kvality

Zakaznik je pan. NesnaZme se ho zménit. Musime se zménit
my, abychom uspokojili jejich poptavku.

VSichni jsme klienti a dodavatelé nékoho uvnitf¥ firmy.
Musime prevzit tyto role se v3emi pravy a povinnostmi,
které zahrnuji.

Lidsky potencial firmy je akumulovany ze v3ech jejich
casti. VSichni musime vloZit svoje my3lenky. Souhrn v3ech
naSich idei je uspéch firmy.

Ten, kdo pracuje na urcitém pracovnim misté&, je ten, ktery
nejlépe zna svou praci a vi jak ji zlepSovat. Je treba jej
vyslechnout.

Den ze dne nesmime ztracet ¢as, musime se vénovat nasi
praci. ProtoZe pokud to neudélame, nebude existovat nase
budoucnost.

To co délame Jje moZné vidy zlep$Sit. Neustalé zlepSovani je
uspéchem firmy.

Délat vSe spravné od prvopocatku. UCit se, zkouSet,
zapojovat v3echny potrebné prostrfedky do procesu.

UZivat vZdy &iselné hodnoty. Ptat se pomoci &iselnych
hodnot. Re3it problémy pomoci ¢iselnych hodnot. Rozhodovat
se za pomoci Ciselnych hodnot.

Ka?da prace ma sva pravidla, ktera se musi dodrZovat a
uplatfiovat velice obezfetné&. Jejich spravné uplatnovani
garantuje uspéch firmy a jeji neustalé zlepSovani.
Zlep3eni je naSe odpovédnost.

Eliminovat marnotratnost a mrhani. Tento bod se netyka
potfebnych nakladl. KaZda ¢innost ma své dileZité naklady.
SnaZme se analyzovat to nepotrebné a zbytecné.



