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Resumeé

Téma této diplomové prace zni ,Ekonomicka analyza obchodni spole¢nosti®. Zamérem autora je
provedeni celkové obchodni analyzy spole¢nosti RYKO a. s. na zdkladé teoretického rozboru zkoumanych

ukazatell a celkové charakteristiky podniku.

Obchodni analyza zahrnuje jednak analyzu finan¢ni. kterd je jejim zakladem. a jednak SWOT
analyzu, jez vysledky finanéni analyzy rozdifuje a dopliiuje o navrh konkrétnich opatfeni. Zakladem analyzy
jsou ekonomicka data ziskana za obdobi 1997 az 2000. Byla provedena analyza CASHFLOW a horizontalni
a vertikdlni analyza G&etnich vykazi. Dadle byly mimojiné vypocteny ukazatele rentability, aktivity,

zadluzenosti.

SWOT analyza konfrontuje vysledky finaéni analyzy s postavenim podniku v podnikatelském
prostiedi a umoziuje celistvy pohled na vysledky financni analyzy a zaroven efektivnéjsi uplatnéni vysledka

V praxi.

Resumé

The subject of this diploma work is ., Economic analysis of the corporate body”. The author’s scope

is to provide whole business analysis of RYKO a. s.

Core of business analysis creates financial analysis. Second part is composed of SWOT analysis,
which enlarge results of first one.
Both analysis are based on economical data in timeperiod 1997 to 2000. Author has also analysed

CASHFLOW., accountant statements, indicators of money ratio, profitability, activity, indebtedness.

SWOT analysis is confronting results of financial analysis with company’s position in it’s

competitive environment and enable more efficient use of results in praxis.
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Seznam pouzitych zkratek a symbolu

EBIT
EBITDA
EBT

EU

HV

MPO

OKEC
OKEC - DM
0z

Ceska koruna

cenné papiry

Ceské drahy

Cisty provozni (pracovni) kapital
Cisté pohotové prostredky

Ceska republika

Ceskoslovenské drahy

Ceska statni norma

Cesky statisticky uFad

Deutsche Bahn (Némecké drahy)
zisk po zdanéni

zisk pred uroky a zdanénim

zisk pred aroky, odpisy a zdanénim
zisk pfed zdanénim

Evropska unie

hospodarsky vysledek

Ministerstvo pramyslu a obchodu
dvoumistna klasifikace ekonomickvch ¢innosti
Dopravni strojirenstvi — odveétvi primyslu
odstépny zavod

rentabilita celkovych vloZenych aktiv
rentabilita vlastniho kapitalu
rentabilita dlouhodobych zdroji
rentabilita trzeb

Spolkova republika Némecko

uréena technicka zarizeni

vykonny feditel

Vysoka skola ekonomicka

zelezni¢ni kolejova vozidla

Zelezni¢ni opravny a strojiry



1. Uvod

Maé-li zelezniéni nakladni doprava, a s tim souvisejici servisni ¢innost, uspééné konkurovat ostatnim
druhtim pfeprav, musi se vyznacovat spolehlivosti, rychlosti, ohledem k zivotnimu prostredi a v neposledni

fadé srovnatelnou cenou se svou konkurenci.

Na managementu spole¢nosti zavisi, zda bude firma prosperovat a zit, ¢i zda zanikne. K dobrému
rozhodovani je nutna znalost jak ekonomické teorie, tak i riznych matematickych, statistickych i jinych

metod a postupil.

V poslednich letech nabylo na vyznamu finanéni fizeni. Viceméné viechna rozhodnuti ve firmé
musi byt zajiténa finan¢nimi zdroji. Finan¢ni manaZefi je musi nejen ziskat, ale i rozhodnout o jejich
struktufe a umisténi, o rozdéleni zisku, musi fidit veSkerou financ¢ni ¢innost a pfitom brat v tvahu faktor ¢asu
a riziko. Dilezitou soucasti jejich Fizeni je finanéni analyza. Zaroven je nutné brat na zfetel okoli firmy. At

uz se jedna o ekonomické, politické a geografické Cinitele ¢i o odbeératele, dodavatele a konkurenci.

Pravidelna analyza ucetnich dat je pfinosem pro kazdy typ spole¢nosti, ponévadz muze s predstihem
upozornit na problémy v hospodafeni firmy. Na druhou stranu je treba upozornit, Ze finan¢ni analyza je
pouze nastroj poznani stavu hospodafeni podnikatelského subjektu, ale neni prostiedkem ke zméné tohoto

stavu.

Pri sestavovani finan¢ni analyzy je pro firmy vhodné vyuzit sluzeb externich specialisti, nebot
nejenze maji znatné odborné znalosti a zku3enosti, ale pfistupuji k firmé& _zvenku™. Nejsou tak zatizeni

subjektivnim pohledem zevnitr firmy.

Ve své diplomové praci se pokusim takovym externim specialistou byt a provedu finanéni analyzu
spole¢nosti RYKO a. s. a na jejim zakladé sestavim analyzu SWOT.
1. Cll

Hlavnim cilem mé diplomové prace je zhodnoceni dosavadniho vyvoje spole¢nosti RYKO a. s.,

nejen na ziklade informaci poskytnutych spole¢nosti ale ziskanych i z vnéjsku firmy.

1.2. Postup reseni

Budu zjistovat finan¢ni zdravi podniku b&éhem sledovaného obdobi 1997 az 2000. Provedu rozbor
ucetnich vykazii (horizontalni i vertikalni) a vypo¢itim jednotlivé finanéni ukazatele potiebné k uskuteénéni

zaméru analyzy. Pouziji pfi tom elementarni metody technické analvzy. Jedna se o metody, které nepouzivaji
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slozité matematické postupy, a i piesto maji znatnou vypovidaci schopnost o finan¢ni situaci podniku.
Vyuzivaji zakladni aritmetické operace pro vypocet fady ukazateli. Dale zhodnotim vyvoj vypoctenych

ukazatelli v ¢ase a pokusim se nalézt existujici souvislosti mezi vysledky jednotlivych ukazateli.

Sva zjisténi pouziji jako podklad pro sestaveni analyzy SWOT a navrhnu varianty moznych opatfeni

vedoucich k odstranéni nedostatkii ¢i zlep3eni stavajici situace.

2. Spolecnost RYKO a. s.

2.1. Vznik spolecnosti

Historie opravny v Dé¢iné saha hluboko do minulosti, kdy byl v roce 1871 zahajen provoz dilen
podniku Duchcovsko-podmokelské drahy. V breznu r. 1992 byla zalozena spole¢nost RYKO spol. s r. 0. Na

zakladnim jméni se rovnym dilem, tj. 1/3, podileli: Ing. Karel DoleZal, Ing. Josef Sena, Gerhard Kunte.

V ramci velké privatizace se spolecnost prihlasila do vefejné soutéze o ziskani (odkoupeni)
Zeleznignich opraven a strojiren (ZOS) Décin. V soutézi spole¢nost RYKO zvitézila, ke dni 1. 9. 1992 se
ZOS staly jejim majetkem. Piivodni pfedmét €innosti ZOS — oprava Zelezniénich nakladnich vozii véech fad

a druhti - se stal jednou z aktivit spole¢nosti RYKO.

Spole¢nost RYKO a.s. vznikla dne 30. ¢ervna 2000 transformaci spoleénosti RYKO spol. s r. o.
Zakladni jméni akciové spolecnosti je 102 000 000,-- K& a je 100% splaceno. Bylo vydano 1020
akcii na jméno, v podobé listinné. Jsou vefejné neobchodovatelné, kazda znich o nominalni
hodnoté 100 000,-- K¢&. Jsou rozdéleny rovnym dilem mezi tfi zakladajici ¢leny spole¢nosti RYKO
spol. s r. 0. Hlavnim divodem ke zméné pravni formy bylo posileni pozice spole¢nosti na ¢eském a

piedevsim na zahrani¢nim trhu.

2.2. Cinnost spoleénosti

® opravy, zmény a technické prohlidky Zelezni¢nich nakladnich vozi
= revize, prohlidky a zkoudky urgenych technickych zarizeni v provozu

= Cisténi zelezni¢nich kolejovych vozidel

Kromé oprav zelezni¢nich nékladnich vozi viech druh( a fad je druhou aviak stéZejni aktivitou
pronajem Zzelezni¢nich nakladnich vozi. Spole¢nost vyuzila nabidky CSD a odkoupila od uvedeného
dopravee 500 cisternovych vozi. K témto vozim postupné dokoupila jesté 100 vozi na sypké hmoty,

z uvedencho poctu 60 vozi od francouzskych drah.
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2.2.1. Kvalifikaéni pfedpoklady spolecnosti

Pro realizaci oprav a zmén Zelezni¢nich nakladnich vozli vlastni spolenost RYKO a. s. nezbytna

opravnéni mezi ktera patfi napiiklad:

= Zivnostensky list pro opravy dopravnich prostfedki

= Zivnostensky list na revize, prohlidky a zkousky UTZ v provozu

»  certifikat technické zptisobilosti vydany CD

*  povéfeni Ministerstva dopravy a spojil CR k provadéni technickych prohlidek a zkousek UTZ tlakovych
»  osveédéeni Drazniho tfadu o odborné zplsobilosti ke svafovani cisternovych vozi

*  opravneni CD k defektoskopickému zkoueni

= priikaz zptsobilosti pro vyrobu a montaz ocelovych konstrukei

= certifikat systému jakosti pro ¢innost ve svafovani

V oboru vyroba, opravy, rekonstrukce a technické prohlidky Zelezni¢nich kolejovych vozidel veetné
cisternovych vozi odstépny zavod opravna Décin spolecnosti zavedl vroce 1998 a pouziva systém
managementu jakosti a prokazal spInéni pozadavkii normy CSN EN ISO 9002. Dodrzovani uvedené normy,
klade vysoké naroky na dokladovani veskerych ¢innosti, jejich tplnost a jednotnost. Za tim Gcelem je ve

spolecnosti realizovéna jiz tfetim rokem implementace uceleného informa¢niho systému.

Spole¢nost je certifikovana Ceskymi drahami k opravam Zzelezni¢nich nakladnich vozi, némeckymi
certifikaénimi organy v Hannoveru, a zaroveii Ministerstvem dopravy a spojii CR k provadéni tlakovych
zkoudek urc¢enych technickych zafizeni. Vedle certifikace od francouzskych drah a tedy pravem opravovat
zeleznicni vozy francouzskych firem, je spole¢nost od r. 1999 registrovana u Zelezni¢niho spolkového uradu

v Bonnu jako opravna schopna provadét opravy zelezni¢nich nakladnich a sluzebnich vozi zafazenych u DB.

V oblasti oprav ZKV jsou nejvétsim zakaznikem spolecnosti Ceské drahy — CD. V celkovém
objemu vykonti opravny pfedstavuji opravy ZKV pro CD asi 75 — 80 %. Na zdkladné vysledkii vefejné
soutéze, vyhlasené CD v r. 1997 ziskala spole¢nost zakazku na opravy ZKV pro CD az do roku 2004. Kromé

vozii CD vak opravuje také vozy soukromych majiteld, véetné vozii zahrani¢nich firem.

V ro¢ni produkcei je opravné realizovano vice jak 2000 strednich oprav a 600 béznych oprav véetné

rekonstrukci a modernizaci vozu.
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2.2.2. Reference spole¢nosti

Dlouholeté zkugenosti a reference o kvalité provedenych oprav a zmén Zelezni¢nich nakladnich

vozii a jejich konstrukénich dila Ize ziskat u dlouholetych tuzemskych zékaznikii spolecnosti RYKO a. s.,

mezi néZz patii napiiklad:

Ceské drahy s. o., Kaucuk a.s. Kralupy nad Vltavou, Viamont a.s. Usti nad Labem, Sokolovska
uhelnd a.s., Severoteské doly a.s. Tusimice, Lafarge as. Cizkovice, Aliachem a.s. Pardubice a Ostrava,
Chemopetrol - Doprava a.s. Litvinov, Spolek pro chemickou a hutni vyrobu as. Usti nad Labem,
Lovochemie a.s. Lovosice, Skoda Auto a.s. Mlada Boleslav, Chemické zavody a.s. Sokolov, Transportservis

s.r.o. Beroun, Railmar agency LTD s.r.o. Praha a dalsi

Mezi vyznamné zahrani¢ni partnery patii francouzska Simotra S.A ., italsky Brambles Italia s.r.l.,

Svycarsky Rexwal S.A. a Ermewa S.A.

2.2.3. Technické udaje o spolecnosti :

Sidlo spole¢nosti se nachazi v Décing.

Spolecnost tvoii dva odstépné zavod (dale jen OZ):
*  OZ opravna Décin,
*  OZ Kralupy nad Vltavou.

Celkova rozloha opravny : 62 000 ¢tverecnich metri
Plocha hlavnich vyrobnich hal :  zateplenych 11 360 &tvere¢nich metr(
nezateplenych 3 000 ctverecnich metrii

Vlastni vlecka - délka kolejisté : 1665 m

2.2.4. Odstépny zavod opravna Décin

Nosnym vyrobnim programem Odstépného zavodu opravna Décin spole¢nosti RYKO as. jsou
opravy zelezni¢nich nakladnich vozil viech fad a druhi — kotlovych, plosinovych, skfifiovych, nadrzkovych a
kontejnerovych. Nejrozsifengjsi typovou radou Zelezni¢nich nékladnich voz{i opravovanych v RYKO as.
Jsou vozy cisternové. Na téchto vozech jsou v opravné provadény mimo uvadénych stiednich, béznych
oprav, predepsanych zkousek tlakovych nadob i opravy vytapéni, nové instalace vytapéni a izolace kotli a

déle rozsahlejsi rekonstrukee plniciho a vyprazdinovaciho systému.
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Star$i vozy je nutné kromé oprav rovnéz modernizovat. Predmétem modernizaci, prestaveb a
rekonstrukci zelezniénich néakladnich vozi je prizpisobeni vozi starsi konstrukce na nové pozadavky
bezpecnosti vyplyvajicich z mezinarodnich predpisi. Modernizace je zajidtovana kompletné, véetné

konstrukéniho zpracovéni a schvaleni prislusnymi institucemi.

Technologie oprav vozii i jejich konstrukénich celki (podvozek, dvojkoli, brzdové pristroje apod.)
ma linkovy charakter a probiha v zastfesené hale o celkove délce 165 m. Demontované dily vozil se opravuji,
zkousi a kontroluji na pracovistich s modernimi technologickymi zafizenimi. Disledné o¢iiténi vozu je
v piipadé zajmu zakaznika provadéno otryskanim ocelovym granulatem v tryskaci kabing, vlastni povrchové
apravy vsemi druhy natérovych hmot pak v hale lakovny. Pro truhlafské prace a rozsahlejsi opravy

poskozenych vozii je vyuzivano dal3ich samostatnych objekti.
Odstépny zavod opravna Décin ma technologické moznosti na:

" svarovani,

= tvafeni (lisy, buchary),

= obrabeéni (soustruZeni, vrtani, frézovani, obrazeni, brouseni),

= déleni materidlu (stfihani, paleni, fezani),

»  povrchové upravy (natéry stiikanim a roztiranim Stétcem, lakovani a tryskani v boxu),

= truhlafské prace (v3echny druhy truhlafskych praci, déleni, hoblovani, protahovani, frézovani, vrtani,
suseni dreva),

= zkouSeni kovtl a svarti (magnetickou praskovou metodou €1 ultrazvukem).

2.2.5. Odstépny zavod Kralupy nad Vitavou

Odstepny zavod vznikl v poloving roku 1999 a nachdzi se v arealu KAUCUK a.s. na jedné z &asti

vle¢ky této firmy. Jedna se o vyrobni halu, ktera je mistné odloucena.
OZ Kralupy n. VIt. ma technologické moznosti na:

= Cisténi zelezni¢nich cisteren

*  Tlakové zkousky zelezni¢nich cisteren

*  Opravarenska ¢innost

* Autocisterny - Diky zkuSenostem s Zelezni¢nimi cisternami, technickému vybaveni zavodu a Povéreni
Ministerstva dopravy a spojii CR k provadéni zkousek tésnosti, je mozné nabizet podobné sluzby také

provozovateliim autocisteren.
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= Dusikovani vozil pro pfepravu kapalnych plynii = Po vy¢isténi kotle, opravarenském zdsahu s otevienim
kotle, nebo po tlakovych zkoudkach zelezni¢nich cisternovych vozii nebo autocisteren na prepravu latek

se v zavodé provadi vydusikovani kotle na pozadovany pretlak.

2.3. Pravni forma a organizacni struktura spole¢nosti

2.3.1. Organy spolecnosti

Spole¢nost RYKO je akciova spolecnost a ma ze zakona predepsany tyto organy:

* valnou hromadu (nejvy3$i organ spolecnosti. Sklada se ze vSech na ni pfitomnych akcionéfi, plisobnost
valné hromady je stanovena v § 187 Obchodniho zakoniku a stanovami),

» predstavenstvo (statutarni organ, jenz fidi Cinnost spole¢nosti a jednd jejim jménem zplsobem,
vyplyvajicim z ¢lanku 31 stanov. Predstavenstvo je jmenovano dozorci radou spolecnosti, zabezpetuje
obchodni vedeni v¢etné vedeni acetnictvi spolecnosti, které predklada valné hromadé. Ma v plné
kompetenci vnitfni fizeni spolecnosti, atd.),

»  dozor¢i radu (kontrolni organ spole¢nosti. jmenuje a odvolava jednotlivé ¢leny predstavenstva. Pfi své
¢innosti se fidi obecné zdvaznymi pravnimi predpisy, stanovami spole¢nosti, usnesenimi valné hromady

a svym jednacim radem).

2.3.2. Rizeni spole¢nosti

Rizeni spole¢nosti véetné OZ provadi vvkonny feditel spole¢nosti a v jeho nepfitomnosti technicky

naméstek VR spole¢nosti. V nepfitomnosti obou pak obchodné ekonomicky naméstek VR.

2.3.3. Organizacni struktura spolecnosti

Organiza¢ni struktura je uspofadana jako fizeni dvoustuphové (schéma organizani struktury je

uvedeno v priloze ¢.1). Na druhém stupni fizeni jsou zafazeny tyto funkce:
* Vykonny feditel - funkci vykonného feditele vykonava na zakladé ujednani ve stanovich spoleénosti
mistopfedseda pfedstavenstva a.s., je podfizen rozhodnuti pfedstavenstva akciové spole¢nosti a zaroven

pfimym nadfizenym nasledujicim vedoucim zaméstnanciim:

. vyrobné technicky naméstek VR,
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. obchodné ekonomicky naméstek VR,

. vedouci (feditel) odstepného zavodu Kralupy nad Vlitavou
L] vedouci personalniho oddélent,
. vedouci oddéleni kontroly a fizeni jakosti.

Plati zasada, ze vyvrobné technicky naméstek, obchodné ekonomicky naméstek a vedouci OZ Fidi
pracovniky na prvnim stupni fizeni a to formou pfimych pokyni a formou pfimych prikazii. Vedouci
personalniho oddéleni a vedouci oddéleni kontroly a fizeni jakosti po liniovém fizeni nepiisobi, jejich vykon

funkce je fesen metodickymi pokyny a kontrolni ¢innosti. Obecné plati zasada, ze ten kdo Fidi, kontroluje.

Za dobu existence spolecnosti se Fizeni dvoustupiove osvédcilo a nedochazi k zadnym problémiim pfi

komunikaci.

2.3.4. Vyvoj poctu zaméstnancu

Vyvoj poctu zaméstnanci v letech 1997 az 2000 vyjadruje nasledujici graf.
Zhruba 1/30 z uvedeného poctu pracuje v OZ Kralupy n. VIt. Z uvedeného poctu zaméstnanci bylo v prvnim
sledovaném roce 13 ridicich pracovniki. V nésledujicich letech se pocet vedoucich pracovniki rozsifil o

Jednoho a ustalil se na po¢tu 14-ti pracovnikd.

Graf 1: Vyvoj po¢tu zaméstnancu

306
300 - 296

290 - 292

280

Pocet

260 263

1997 1998 1999 2000
Rok

Zdroj: RYKO a. s.

V priibéhu roku 1999 doslo k propousténi ¢asti zaméstnancii. Divodem byla zhordujici se

ekonomicka situace.
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Z divodu mistni odlou¢enosti OZ Kralupy by se mohlo zdat, ze tamni zaméstnanci nemaji takové
socialni zazemi jako zaméstnanci OZ opravna Décin. Opak je pravdou, nebot’ diky poloze OZ Kralupy ve
Stredoceském kraji jsou primérné platy vy3si.

2.3 5. Zakladni ekonomickeé ukazatele:

Tabulka 1: Zakladni ekonomicke ukazatele

Ukazatel 1997 1998 1999 2000 }
Hospodaisky vysledek pred zdanénim 68 319 66 623 36 398 102 221
Pridana hodnota 118 8§98 148 523 121 984 112 176
Pfidana hodnota na 1 pracovnika (tis. K¢) 402 485 464 384
Celkové trzby 284 619 333 050 319961 363 174
Naklady celkem 302 362 345410 374 739 460 291
Vvnosy celkem 341 953 388 538 395 267 540 969

Zdroj: RYKO a. s.

3. Teoretické poznatky z literatury

Hlavnim cilem kazdého podnikatele ¢i firmy je maximalizace zisku a maximalizace trzni hodnoty
vlastniho majetku firmy. Zaroven musi zajistovat platebni schopnost své firmy. Podnikatel se tedy musi
zabyvat ¢innosti, ktera je zaméfena na ziskavani dostatecného mnozstvi penéznich prostredk a kapitalu.
Penize ziskava z rliznych zdrojii a pfeméiiuje je do riznych forem nepenézniho majetku. Cela tato éinnost se

nazyvia finanéni fizeni. Soucasti finanéniho Fizeni je finan¢ni analyza. [12]

3.1. Hlavni dkol financni analyzy a uzivatelé

Finanéni analyza je pfedeviim analyzou finanéniho systému podniku. Hlavnim ukolem finanéni
analyzy je pokud mozno komplexné posoudit troveii sou¢asné finanéni situace podniku, posoudit vyhlidky
na finanéni situaci podniku v budoucnosti a pripravit podklady ke zlepseni ekonomické situace podniku, k

zajisténi daldi prosperity podniku, k pfipravé a zkvalitnéni rozhodovacich procesi.

Finan¢ni situaci podniku sleduji a hodnoti:
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Management — informace pro finanéni fizeni podniku (umoziuji rozhodovat o struktufe a vysi majetku a
zdroji kryti, o alokaci penéznich prostiedkii, o rozdélovani zisku, o ocenéni podniku).

Vlastnici (akcionafi, spole¢nici) — Informace o ulozeni prostredkii a zplisobu Fizeni podniku, zdjem o
rentabilitu (vynosnost), stabilitu, likviditu, dividendy, perspektivitu podniku.

Bankovni instituce — Informace pro rozhodovani o poskytnuti a prodlouzeni Gvéru, zaruk za avéry a o
schopnosti splacet uver. Zajem o ocenéni podniku v pripadé likvidace.

Dodavatelé — informace pro vybér odbératelii, zdjem zejména o likviditu, solventnost (schopnost uhradit
zavazky) a celkovou stabilitu.

Drzitelé uvérovych cennych papir — zajem o likviditu a financni stabilitu do doby splatnosti dluhu.
Odbératelé — informace pro vybér dodavatele, diraz na stabilitu a schopnost dostat zavazktim.

Statn{ orgdany — informaéni podklady pro statni statistiku, danovou kontrolu apod.

Konkurence — porovnani vysledki (rentabilita, trzby, solventnost).

Zameéstnanci — finanéni a celkova stabilita podniku = stabilita zaméstnani, mzdové a socialni
perspektivy.

Obchodnici s cennymi papiry, potencialni investofi — zdjem o celkové finanéni vysledky podniku,
informace pro rozhodovani o obchodech s CP.

Ostatni uzivatelé — spektrum nejriiznéjSich zajmi (rozvoj regionu, vliv ¢innosti podniku na Zivotni

prostiedi, sledovani celkovych ekonomickych trendi, vyvoj zaméstnanosti apod.).

V rlizné mife, presto spolecné, maji viechny hlavni skupiny uzivatela finan¢ni analyzy zajem o

dosahovani zisku, neboli rentabilitu, podniku a jeho dobrém hodnoceni na kapitalovém trhu. [8]

3.2. Zdroje financ¢ni analyzy

Vstupni data finan¢ni analyzy pochazeji ze tfi velkych skupin zdroji:

1.) ucetni data podniku:
- Ocetni vykazy, které tvofi: rozvaha, vykaz zisk( a ztrat, pfiloha véetné prehledu penéznich
toki (cash flow),
- vnitropodnikové Géetnictvi,

- vyro&ni zpravy,
2.) ostatni data o podniku:

- podnikova statistika,

- vnitini smérnice, pfedpovédi a zpravy vedoucich pracovniki podniku, apod.,
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externi data:

L% )
—

- daje statni statistiky, ministerstev a dalSich statnich organizaci,

- udaje zodborného tisku, burzovni zpravodajstvi, zpravy o vyvoji ménovych relaci a
urokovych mer,

- komentafe manazeri, odhady analytiki raznych instituci,

- nezavisla hodnoceni a prognozy ekonomickych poradct a firem.

3.3. Ucetni vykazy

7 ucetnich vykazi lze vy¢ist celou fadu cennych a zajimavych informaci, na jejichz zakladé Ize
po spravném vyhodnoceni charakterizovat finan¢ni zdravi podniku. Predstavuji tedy dilezity podklad
k finanéni analyze. Jsou soucasti ucetni zavérky, jejiz obsah stanovuje svym opatfenim Ministerstvo financi
Ceské republiky. V tomto opateni je stanovena presna podoba formulafi vykazii a pokyny pro obsah priloh

ucetni zaveérky.

Zakladnimi finanénimi vykazy jsou rozvaha (bilance), vykaz ziskl a ztrat (vysledovka) a vykaz o

penéznich tocich (cash flow). Forma je stanovena legislativné a zavisi téz na pravni formé spole¢nosti. [10]

V nasich podminkach mohou byt sestavovany v pIném nebo zkraceném rozsahu. Podnikatelé majici
povinnost oveérovat tcetni zavérku auditorem, sestavuji vykazy v pIném rozsahu, ostatni mohou sestavovat
vykazy v rozsahu zkraceném. Podnikatelé maji zaroven povinnost sestavovat pfilohu ucetni zavérky, jejiz
ucelem je doplnit a objasnit informace zrozvahy a z vykazu ziski a ztrat. Jeji obsah se lisi u podniki
auditovanych a neauditovanych. Jde o prilohy obsahujici informace o obecnych udajich podniku, ucetnich

metodach, zasadach a zpiisobech oceftovani, prehledu finanénich toki a dalsi dopliujici informace.

3.3.1. Rozvaha

Rozvaha je zakladnim ucetnim vykazem a predstavuje piehled o stavu majetku podniku a jeho
zdrojii kryti. Je vyjadien v penéznich jednotkach a k uréitému datu, vétsinou k poslednimu nebo prvnimu dni
finanéniho roku podniku. Rozvaha je zalozena na bilanénim principu a firmu a jeji majetek sleduje jak
z pohledu vécné struktury — leva strana rozvahy obsahujici viechna aktiva firmy (piehled vieho, co firma
vlastni a co ji dluzi ostatni ekonomické subjekty), tak z pohledu finan¢nich zdrojii — prava strana rozvahy

obsahujici viechna pasiva firmy (dluhy jinym ekonomickym subjektim a vlastni jméni).

AKTIVA =PASIVA
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3.3.1.1. Aktiva ¥

PoloZky na strané aktiv jsou ¢lenény dle likvidity — od nejméné likvidnich polozek k polozkam
nejlikvidngjdim. Lze tedy snadno poznat, kolik prostfedki podnik investoval do rychle zpenézitelného
majetku a kolik do majetku, ktery sice neni tak lehce likvidni, ale za 1o miZe firmé pFinaset vyssi vynosy.
Aktivni poloZky jsou vyjadfovany ve stavu netto, ktery je rozepsan na stav brutto (vychozi cena) a na
polozku korekei, kterou mohou piedstavovat napfiklad opravky nebo opravné polozky. Opravky jsou
vykazovany u téch majetkovych poloZek, kieré se opotfebovavaji. Toto opotfebeni je vyjadfeno odpisy a
opravky jsou nas¢itanou sumou odpisi. Opravné polozky mize podnik vytvofit (pfi Getni zdvérce) na
zakladé inventarizace u polozek, kde dolo k dotasnému abytku jejich hodnoty.

Majetkovou strukturu (aktiva) akciové spole¢nosti v CR Ize charakterizovat takto:
1) Pohledavky za upsany vlastni kapital,

2) Dlouhodoby majetek:
- dlouhodoby nehmotny majetek,
- dlouhodoby hmotny majetek,

- dlouhodoby finanéni majetek.

3) Obeézny majetek:
- zasoby,
- pohledavky dlouhodobé,
- pohledavky kratkodobé,
- vklady v bance,

- penézni prostiedky v hotovosti.

4) Ostatni majetek:
- ndklady pfistich obdobi,
- ptijmy pfistich obdobi aj. (aktivni kursové rozdily, dohadné acty aktivni).

Majetkova struktura podniku je velmi diferencovand a zivisi pfedevSim na technické naro€nosti
vyroby, ktera ovliviiuje podil dlouhodobého hmotného majetku. Technickd narotnost ma za nasledek
obvykle i vvi3i podil nehmotného i finanéniho majetku ve formé patentil, licenci, know-how, softwaru.
Slozeni podnikového majetku je ovlivnéno i stupném rozvinutosti penéZzniho a kapitalového trhu. Majetkova
struktura podniku je také silng zavisla na konkrétni ekonomické situaci podniku a orientaci jeho hospodatské
politiky. [11]
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3.3.1.2. Pasiva

Pasiva (zdroje financovani) nejsou prioritn€ ¢lenéna podle Casu, ale podle vlastnictvi, Rozlisuji se

vlastni a cizi zdroje financovani.
Finanéni struktura a.s. v CR zachycuje tyto polozky:

1) Vlastni kapital:
- zakladni kapital,
- kapitalové fondy,
- fondy ze zisku,
- hospodarsky vysledek minulych let (nerozdéleny zisk minulych let),

- hospodafsky vysledek ti¢etniho obdobi (zisk bézného obdobi).

2) Cizi zdroje:
- FEZETVY,
- kratkodobé zavazky,

- bankovni Gvéry a vypomoci.

3) Ostatni pasiva:
- vydaje pristich obdobi,

- vynosy pristich obdobi aj. (napf. kursové rozdily pasivni, dohadné uéty pasivni). [11]

Podnik by mél mit pravé tolik kapitalu, kolik potfebuje. Ma-li kapitalu vice, je jeho vyuziti
nehospodarné. Podnik je piekapitalizovan. Ma-li kapitalu méné, zptsobuje to poruchy v chodu podniku.
Podnik je podkapitalizovan. Napf. v obdobi expanze podniku, kdy podnik prudce rozsifuje vyrobu a prodej,
¢imz spontanné rostou jeho aktiva (zasoby, pohledavky i dlouhodoby majetek), ktera nejsou kryta
potfebnymi finanénimi zdroji. Podnik se zadluzuje u svych dodavatelii a timto kratkodobym cizim kapitalem

Je kryt i dlouhodoby majetek. Podnik se dostava do platebni neschopnosti. [10]

Rozvahy lze sestavovat pravidelné — tzv. fadné rozvahy (napiiklad pocatecni a konecna rozvaha) a
nebo nepravidelné — tzv. mimoradné rozvahy, které mohou predstavovat napfiklad rozvaha zahajovaci pfi

zahdjeni ¢innosti podniku, likvidaéni rozvaha pfi likvidaci podniku aj.

Porovnani dvou rozvah za po sobé jdouci obdobi umoziuje zjistit, jak se finan¢ni situace vyviji a
ucinit potiebna dlouhodoba i kratkodoba opatieni k efektivnimu rozvoji podniku. Kazda hospodarska operace
vyvolava zmény v polozkach rozvahy. Abychom nemuseli po kazdé operaci ménit rozvahu, je z polozek

rozvahy odvozena cela soustava ucti, a to v souladu se stranami rozvahy, ucty aktivni a Gcty pasivni. [9]
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3.3.2. Vykaz zisku a ztrat

Vynosy, naklady a zejména hospodarsky vysledek patii k nejdilezitéjsim charakteristikdm
hospodaieni podniku. Piehled o nich podava vykaz ziskil a ztrat, stru¢né nazyvany vysledovka.

Informuje o schopnosti podniku zhodnocovat vloZeny kapitdl. tvofit zisk a plnit tak hlavni
podnikatelsky cil. Vykaz je ¢lenén stupiovité, vertikalné. Stupné vyjadfuji troven hospodafeni za provozni,
finan¢éni a mimofadnou ¢innost. Na zmeény v podniku a okoli reaguje vysledovka rychleji nez rozvaha,
protoze obsahuje udaje za jeden rok, zatimco rozvaha je vyjadfenim kumulovanych polozek za vice let.

Vykaz ziskil a ztrat slouzi ke zji§tovani vy3e, zplisobu tvorby a slozek hospodarského vysledku.

Podstatu vykazu vyjadiime:

Vynosy (trzby) — Naklady = Hospodafsky vysledek (zisk/ztrata)

3.3.3. Penézni toky (cash flow) podniku

Vykaz o penéznich tocich predstavuje vvznamnou soucast pfilohy k ucetni zavérce.
Doplituje rozvahu a vykaz ziski a ztrat o informaci o pohybu penéznich prostredki a o redlnosti dosazeného
hospodarského vysledku. V rozvaze se porovnavaji aktiva a pasiva, u vysledovky ndklady a vynosy. Ve

vykazu o penéznich tocich se porovnavaji pfijmy a vydaje. [8]

Cash flow charakterizujeme jako pohyb penéznich prostredku (jejich priristek a ubytek) podniku za

ur¢ité obdobi a pric¢iny této zmény.

Sestaveni prehledu o penéznich tocich znamena v nadi metodice upraveni hospodarského vysledku
za OCetni obdobi o polozky, které nejsou piijmem, ani vydajem penéznich prostfedki, jde o korekci
hospodafského vysledku o odpisy, zmény v casovém rozliSovani, zmény rezerv, o zmény pohledavek,

zavazku, zasob apod. [12]

Pokud podnik vykazuje zisk, ale neni schopen deli dobu hradit své zavazky, nemize jako takovy
dlouhodobé fungovat. Proto se obecné zdiiraziuje, Ze vedle sledovani majetkové a finanéni struktury zisku je
tfeba sledovat, analyzovat a planovat také pohyb penéznich prostiedki, piijmy a vvdaje.

Cash flow se obvykle rozlisuje na:

a) cash flow z provozni ¢innosti,

b) cash flow z investi¢ni ¢innosti,
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¢) cash flow z finan¢ni ¢innosti,

d) cash flow celkem.
Kvantifikujeme ho dvéma zpiisoby:

- piimo (sledovani pfijmi a vydaji podniku za dané obdobi).
- nepfimo (transformace zisku do pohybu penéznich prostiedkii a nasledné apravy o dalsi pohyby

penéznich prostiedkii v souvislosti se zménami majetku a kapitélu).

Obvykle je pouzivan a doporucovan nepiimy zptsob vypoctu. [11]

3.4. Uskali vypovidaci schopnosti vykazt

Prioritni, celosvétové uzndvanou ucetni zasadou je zdsada vérného zobrazeni skutenosti. Této
zasadeé jsou podiizeny viechny ostatni ucetni principy. Lze se tedy domnivat. Zze u¢etni vykazy jsou pfesnou
fotografii realné ekonomické situace. Pres v3estranné usili o takové zobrazeni je viak treba pfiznat, Ze

existuji jisté okolnosti, které ziskani zadouciho vérného obrazu znesnadnuji.
Mezi nejdulezitéjsi faktory, limitujici vypovidaci schopnost u¢etnich vykazu, patfi:

* princip historickych cen v protikladu k inflaci (inflace ovliviiuje pfedevsim dlouhodoba aktiva i pasiva.
V dobé, kdy je treba majetek obnovit, nejsou formou odpisti vytvoreny dostatecné prostfedky ani na
prostou reprodukci. Zejména u podniki se star§im vybavenim, které je jiz ucetné odepsané, ale presto je
V provozu.),

® zmény ekonomického prostiedi (urokovych sazeb, pohyby ménovych kursi, zmény ve mzdové politice,
odvétvové zmeny aj.),

* zmény v legislativé (v obchodnim pravu, ve fiskalni politice, ve zdravotnim a socialnim pojisténi,
v celnich a devizovych pfedpisech atd.),

= sezonni a konjukturalni vykyvy béhem roku, které mohou zplsobit, Ze polozky rozvahy nezachycuji
primeérny stav béhem roku,

* udaje chybgjici (napf. za minula obdobi neexistuji nebo nejsou k dispozici).

* vnitropodnikové faktory ovliviujici polozky vykazl, aviak ve vvkazech nezachycené (kvalita
pracovnich sil, uroven fizeni podniku, podnikova kultura, firemni znacka, socidlni vztahy, Groven
managementu)

*  problém srovnatelnosti i¢etnich vykazi (srovnatelnost adaji téhoz podniku v ¢asové fadé, srovnatelnost

s jinymi podniky). [8]
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3.5. Metody financ¢ni analyzy

3.5.1. Elementarni metody

Elementarni metody jsou zalozeny na zakladnich aritmetickych operacich s ukazateli (elementarni

matematika a procentni po¢ty). Vyhodou je jednoduchost a nendro¢nost vypocetniho zpracovéani. Analyza

pracuje s ukazateli, jejichZ potet miize byt znaény. Prehled tridéni ukazatelii je uveden na schématu 1.

Schéma 1: Tridéni ukazatelt

Polozky aktiv

Stavové

Polozky pasiv

Cisty pracovni kapital

Rozdilové Cisty pracovni majetek

Cisté pohotévé prostiedky

Extenzivni
(objemové)

Cash-flow

Tokove Polozky vykazu ziskl a ztrat

Trendy extenz. ukazateli

UKAZATELE

Nefinanc¢ni

Procentni

Stejnorodé

Vztahové

Intenzivni
(relativni)

Doby obratu

Nestejnorodé Rychlostni

Ostatni

Zdroj: Kovanicova — Kovanic [6] str. 237
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Extenzivni ukazatele nesou informaci o rozsahu (objemu) a predstavuji kvantitu v jejich pfirozenych
jednotkach (penézni jednotky). Intenzivni ukazatele naproti tomu charakterizuji miru, v jaké jsou extenzivni

ukazatele podnikem vyuZivéany a jak silné nebo rychle se meni.

Prvotnim tkolem u¢etnictvi je popisovat stav majetku a jeho zdroji ke zvolenému ¢asovému
okamziku a tento ukol plni polozky rozvahy. Ostatni ukazatele se odvozuji ze stavovych ukazatelii jako jejich

rozdily ¢i podily (ukazatele rozdilové, tokové, procentni, pomérove,ostatni).

Spole¢nym rysem rozdilovych ukazatelt je, Ze jsou rozdilem stavu urcitych skupin aktiv & pasiv
vzatych k témuz okamziku. Tokové ukazatele informuji o zméné extenzivnich ukazateldl, k niz doslo za

urcitou dobu.

Vyznamnou ulohu hraji pomérové ukazatele, podily dvou extenzivnich, pfipadné tokovych

ukazatelu.

Elementarni metody lze ¢lenit takto:
1) Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli:

= analyza trendi (horizontalni analyza),

Polozka | Casové obdobi Zména

N
o™~

Vykazu 1999 | 2000 abs.

A.
B.
&
Smér analyzy
* procentni rozbor (vertikalni analyza).
[Polozkave  [2000
vykazu Castka |% .
A. 200 100% |
ACTE 140 70%
A2 60 30%

Smér analyzy
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2) Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli:
= apalyza fondu finanénich prostredki,

= analyza cash-flow.

3) Prima analyza pomérovych ukazatelii:
= rentability,
= aktivity,
= zadluZenosti a struktury kapitélu,
= likvidity,
*  kapitalového trhu,

* na bazi finan¢nich fondi a cash flow.

4) Analyza soustav ukazatell:
= Soustavy pomérovych ukazatell (pyramidovy rozklad, nerovnost. ekonomi

=  souhrnné indexy (index IN, rychly test, Z-skore). [6]

Teoreticky vyklad k bodiim 2, 3 a 4 je uvadén u konkrétniho vypoctu danych ukazateli v ¢4sti 4 —

finanéni analyza spole¢nosti RYKO a. s.

3.5.2. Vys8i metody

Existuji také tzv. vy3si metody financ¢ni analyzy, které lze rozdélit na:

1) metody matematické statistiky (bodové odhady. statistické testy odlehlych dat, empirické distribuéni
funkce, korelatni koeficienty, regresni modelovani, autoregresni modelovani, analyza rozptylu,

faktorova analyza, diskriminaéni analyza, robustni matematicko-statistické postupy)
2) metody, které matematickou statistiku vyuzivaji jen ¢aste¢né, nebo jsou zalozeny na zcela odlidnych

pristupech (teorie matnych mnozin, alternativni teorie mnozin, formélni matematicka logika, expertni

systémy, fraktdlni geometrie, neuronové sité, gnosticka teorie neur¢itych dat. [6]
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4. Financni analyza spolec¢nosti RYKO a. s.

4.1. Analyza absolutnich ukazatelu

U spole¢nosti RYKO, a. s. budu v této kapitole analyzovat strukturu rozvahy a vysledovky. Provedu

jak horizontalni, tak i vertikalni analyzu.

Budu sledovat vy3i jednotlivych polozek rozvahy - aktiva (pfiloha ¢. 2) a pasiva (pfiloha &. 3),
vykazu ziskii a ztrat (pfiloha ¢. 4), horizontdlni vyvoj rozvahy — aktiva (pfiloha ¢. 5), horizontélni Vyvoj
rozvahy - pasiva (pfiloha ¢. 6), vertikélni rozbor rozvahy (pfiloha ¢. 7). Horizontalni vyvoj vykazu ziskii a
ztrat (priloha ¢. 8), zkrdceny vertikalni rozbor vykazu ziski a ztrat (priloha €. 9) a jako doplnék

horizontalniho vyvoje vysledovky - indexovy rozbor nakladi a vynosii (pfiloha &. 10).
Veskeré udaje jsou uvedeny v tis. K¢.

Horizontalni analyza (analyza trendl) je zaloZena na srovnavani poloZek vykazii v nékolika
obdobich, pficemz je vycislovana absolutni zména a zména procentni, kterd je vyjadfenim procentni zmény
na trovni jednotlivych polozek. Pro zvyseni vypovidaci schopnosti analvzy je vhodné srovnavat vice nez dvé

obdobi. Ja budu srovnavat ¢tyfi obdobi, Iéta 1997 az 2000.

Vertikalni analyza (procentni analyza) spociva v pfevedeni ukazatelti v absolutnich hodnotach na
relativni procentni vyjadreni. Pfi pouziti této metody pro rozbor rozvahy se povazuje za zaklad (za 100 %)
¢astka aktiv celkem nebo ¢astka pasiv celkem a ostatni polozky se vyjadfi ve vztahu k této zakladné. Pfi

rozboru vykazu ziski a ztrat jsem bral za zaklad (100 %) pro naklady - naklady celkem. pro vynosy — vynosy

celkem.
4.1.1. Aktiva
4.1.1.1. Horizontalni analyza aktiv

Celkova aktiva se za sledované obdobi zvysila z hodnoty 223 811 tis. K¢ na 388 261 ts. K¢ t).
v absolutnim vyjadreni o 164 450 tis. K&, neboli o 73,48 %. Narlist o 17,33 % nastal )iz v roce 1998, mezi
rokem 1998 a 1999 zistala vyse aktiv téméf neménna a doSlo pouze k nepatrnému snizeni o 4 tis. K¢
v absolutnim vyjadfeni. V roce 2000 nastalo rapidni zvySeni oproti predchdzejicimu roku o 125 665 tis. K¢ tj.

047,85 %.

Stala aktiva se v priibehu ¢tyi sledovanych let zvysila o 40,58 % tj. o 50 303 tis. K¢, Hodnota

polozky stavby vzrostla nejvice v roce 2000, 0 30 445 tis. K¢ tj. 0 41.2 %, pfevazné diky dostavbé a zarazeni
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nové vyrobni haly — kovovyroba. Firma se rozhodla rozsifit spektrum nabizenych sluzeb z divodu lepsiho
pFizpusobeni se neotekdavanym zménam na poli oprav zeleznicnich kolejovych vozidel. Hala kovovyroby
slouzi z 90 % pro externi zakazky. Jedna se tedy o novou aktivitu. Konkrétné o vyrobu konstrukci

lesenaiskych, mostovych atd.

Nejvetsi pokles v téchto letech zaznamenaly stroje. pristroje a zafizeni o 32 981 tis. K¢ tj. 0 46,38 %
vlivem odpisti a v roce 2000 prodejem. Akcionafi se rozhodli prodat &ast parku kolejovych vozidel. Naopak
nejvetsi procentualni nartst zaznamenaly nedokoncené hmotné investice 0 4956,94 %, v absolutnich ¢&islech

to je viak pouze zména o 14 276 tis. K¢,

Graf 2: Vyvoj aktiv podniku v letech 1997 — 2000 (v tis. K¢)
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Zdroj: RYKO a. s.

Obézna aktiva se zvysila 0 79,68 % tj. o 78 659 tis. K&. Nejvétdi narist zaznamenaly kratkodobé
pohledavky. Oproti roku 1997 vzrostly o 83 936 tis. K¢ tj. 0 146,79 %. V roce 2000 se zvysily oproti roku
pfedchazejicimu o 67 347 tis. K&, tj. 0 91,29 %. Nejvétsim dluznikem spole¢nosti RYKO a. s. jsou Ceské
drahy, jejichz zavazek ¢inil k 31. 12. 2000 neuvéfitelnych 102 488 tis. K¢, z toho 99 280 tis. K¢ po lhuté

splatnosti.

Dalsi vyznamnou polozkou obéznych aktiv jsou zasoby. Postupné doslo nejprve k jejich néristu
vroce 1998 a 1999, aby pak klesly v roce 2000 oproti roku 1999 v absolutnim vyjadieni o 8838 tis. K¢, tj.
snizeni 0 24,31 %. Souvislost s poklesem lze hledat v ¢aste¢ném poklesu vykonii a zarovei se snahou

skladovat jen nutné zasoby:.
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Finanéni majetek klesl ve sledovaném obdobi @ 4 626 tis. K¢, tj. 0 37,08 %. Nejvétdi procentualni
nariist nastal u dohadnych ¢t aktivnich, kdy v roce 2000 vzrostly oproti roku 1999 absolutné o 35 358 tis.
Ké&. tj. o neuvefitelnych 18 609.47 %. Akcionafi odsouhlasili zpétné navysit prodejni cenu ¢asti vozového

parku a tim padem bylo nutné prou¢tovat vynosy proti ¢asovému rozliseni (dohadné ucty aktivni),

Graf 3: Vyvoj ob&ézného majetku v letech 1997 — 2000 (v tis. K¢)

160 000
140 000 141 117
120 000 B 250ty
100 000
¥ diouhodobé
80 000 76 715 73770 pohledavky
® kratkodobé
60 000 57 181 e iintoy
34 214 36 349 Ofinanéni
oan 29 064 296 27 511 majetek
20 000 2476
g1 951 7 850
0 90
0 0
1997 1998 1999 2000

Zdroj: RYKO a. s

4.1.1.2. Vertikalni analyza aktiv

Rozhodujici polozku ze sumy aktiv celkem tvori dlouhodoby hmotny majetek a to 44,3 %. Zeyména
stavby, kdy jejich podil dosahuje okolo 30 % z aktiv celkem, a z polozky dlouhodoby hmotny majetek tvofi
stavby 60,7 %. Podil stroji, pfistroju a zafizeni klesl na 9,8 % z celkovych aktiv a zaroven se na poloZce
dlouhodoby hmotny majetek podili 22,2 %. Zmény lze opét hledat v prodeji kolejovych vozidel a zaroven

v zafazeni nove vyrobni haly.

Pro strukturu aktiv je charakteristicky relativné stejny podil stalych a obéznych aktiv. Podil stalych
aktiv na aktivech celkem byl 55,4 % v roce 1997, 49.7 % v roce 1998, vroce 1999 50.3 % a v roce 2000
klesl na 44,9 %. Podil obéznych aktiv se nejprve zvy3il z podilu 44.1 % v roce 1997 na 50 % v roce 1998,
aby pak postupne klesl jak v roce 1999, tak i v roce 2000 az na kone¢ny podil 45.7% na celkovych aktivech

Znovu lze diivod najit v poklesu mnozstvi materialu na sklade
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Nejvetsi cast obéznych aktiv tvofi krdtkodobé pohledavky. které vroce 2000 ¢inily 28.1 %
z celkovych aktiv a zaroven 79,6% ze sumy obéznych aktiv. O nejvétsim dluznikovi jsem jiz pojednal

v kapitole horizontalni analyza aktiv.

Podil ostatnich aktiv se pohyboval okolo 1 %, vyjma roku 2000, kdy ostatni aktiva vzrostla
absolutné na 36 622 tis. K&, tj. 9.4 % z aktiv celkem. Narist v roce 2000 byl diky jiz drive Zminovanym

dohadnym tctam aktivnim.

4. 1.2 Pasiva

4.1.2.1. Horizontalni vyvoj pasiv

Pro strukturu pasiv firmy RYKO je charakteristicky zvy3ujici se podil vlastniho kapitalu nad cizimi
zdroji. Vlastni kapitdl se zvySoval v kazdém roce. V roce 1999 oproti roku 1997 vzrostl 0 47 370 tis. K& tj. o
37,1 %. Nejvetsi zmeény se viak dockal az v roce 2000, kdy vzrostl oproti roku 1999 o 125 684 tis. K&, tj. o
71.8 %. Nejvétsi zasluhu na tom méla velikost zdkladniho kapitdlu, kterd se se zménou druhu obchodni
spolecnosti ze spolecnosti s ru¢enim omezenym na spolecnost akciovou zvysila o 81 000 tis. K¢, tj. o 385,71

%. Zaroven se nové objevila polozka kapitalové fondy. Navy3eni bylo v souladu s rozhodnutim akcionafi.

Polozka hospodafsky vysledek bézného ucetniho obdobi se nejprve zvysila v roce 1998 o 3 537 tis.
K¢, tj. o 8,93 %, aby pak v nasledujicim roce klesla 0 52.4 % a absolutn& o 22 600 tis. K& V roce 2000

nasledné opét vzrostla.

Cizi zdroje v roce 1998 vzrostly o 3 590 tis. K¢, tj. 0 3,75 %, aby pak v nasledujich letech klesly a
celkova zména v roce 2000 oproti roku 1997 byla pokles o 10,11 %, tj. absolutné o 9 689 tis. Ké. Ve
sledovaném obdobi klesly rezervy zakonné z ¢astky 41 021 tis. K¢ az na nulu. Spole¢nost musela, dle
Obchodniho zdkoniku, vzhledem k transformaci, rozpustit veskeré rezervy a opravné polozky z majetku.
Zaroven klesly kratkodobé zavazky o 5 326 tis. K¢, tj. 0 12,08 %, danové zavazky o 7 335 tis. K¢, tj. 0 58,45
%, ale zaroven doslo k rapidnimu nartstu béznych bankovnich uveért v roce 2000 o 44 826 tis. K¢, coz ¢ini
nérist oproti roku 1997 o 370,42 %. Diivodem se stalo neuhrazovéni zavazki CD vici spole¢nosti RYKO a.

S,

4.1.2.2 Vertikalni vyvaj pasiv

Za empiricky zjiténé optimum struktury pasiv se povazuje stav, kdy vlastni kapital tvofi cca 50 %,

dlouhodobé cizi zdroje 30 % a kratkodobé cizi zdroje 20 % celkovych pasiv. 2]
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Nejvetsi podil na pasivech celkem méla polozka vlastni kapital s podilem okolo 60 %. V roce 1997
¢inil 57 %, v roce 1998 to bylo 61,9 % a v roce 1999 jiz 66,7 %. Jednozna¢ny vliv na tomto zvySovani mél
hospodarsky vysledek zminulych let, jehoz podil na vlastnim kapitalu tvofil vroce 1999 az 73.5 %.
Nerozdélovani zisku byl zamer majitelti, ktefi si kazdoroéné vyplatili pouze dividendy, pridélili do socidlniho

fondu a zbytek davali do nerozdéleného zisku.

Se zmeénou druhu obchodni spole¢nosti v poloviné roku 2000 doslo ke zvyseni podilu vlastniho
kapitalu na 77.5 % s vyznamnym prispénim néristu podilu zékladniho kapitalu (na pasivech celkem podil
26.3 %, na vlastnim jméni 33,9 %) a nariistu podilu kapitalovych fondil (na pasivech celkem podil 38,3 %, a
z vlastniho kapitalu tvori kapitdlové fondy téméf polovinu). K navySeni zakladniho kapitalu doslo dle

odsouhlaseného transformac¢niho projektu majitelu.

Graf 4: Vyvoj pasiv podniku v letech 1997 — 2000 (v tis. K¢&)
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Zdroj: RYKO a. s.

Cizi zdroje tvofily v roce 1997 podil na pasivech celkem 42,8%. Tento podil se postupné snizoval az
na 22,2 % v roce 2000. Nejvy3si polozku v cizich zdrojich tvorily kratkodobé zavazky. V roce 1997 46 % z

cizich zdrojli , v roce 1998 49.5 %, v roce 1999 61,8 %, v roce 2000 45 %.

Podil rezerv na cizich zdrojich se snizil ze 42,8 % v roce 1997 na 0,1 % v roce 2000. O divodu
poklesu jsem pojednal v kapitole horizontalni vyvoj pasiv. Rapidni nartst nastal v roce 2000 u bankovnich
avéri a vypomoci, diky prijatému uvéru. Podil Gvérd na cizich zdrojich je 54,9 % a na pasivech celkem se

podili 12,2 %.

Podil ostatnich pasiv je zanedbatelny.
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Z vy3e uvedencho je zfetelné, Ze se teoretické optimum struktury pasiv neztotoziuje se strukturou
pasiv spole¢nosti. Diivodem je politika majitelu (akciondrt), jejichZ snahou od pocatku podnikani bylo, mit
co nejmensi zavazky (pfedevsim uvéry). Bohuzel situace z posledniho obdobi, kdy dochazi k rapidnimu
nariistu neuhrazenych pohledavek vici CD. nuti spole¢nost ke zméne politiky ohledné pohledavek a zavazki.

Katastrofalni situaci v placeni CD byla spole¢nost dohnana v roce 2000 k pfijeti béZznych bank. Gveérd.

413 Vykaz ziskl a ztrat

4.1.3.1. Horizontalni vyvoj

V roce 1998 byl mezirocni rist nakladi i vynost shodny a to 14 %. V roce 1999 viak zacal rist
nakladii mirné pfedstihovat rist vynost. Naklady vzrostly oproti roku 1998 o 8 % tj. o 29 329 tis. K¢,
zatimco vynosy pouze 0 2 % tj. 0 6 729 tis. K& V roce 2000 pak opét rilst vynost pfedstihl riist nakladii.
Vynosy vzrostly vroce 2000 oproti roku pfedchazejicimu o 37 %. zatimco naklady pouze o 23 %. Ve

sledovaném obdobi celkové naklady vzrostly o 52 %, tj. 0 157 929 tis. K¢ a vynosy o 58 %. tj. 0 199 016 tis

K¢, coz Ize povazovat za pozitivni vyvoj.

Situace by byla o néco horsi, pokud by se do HV v roce 2000 nezahrnovaly vynosy z odprodeje &asti
vozového parku. Ukolem této prace je zhodnoceni financni stability firmy jako celku véetné odprodeje Casti
vozového parku kolejovych vozidel. Proto v dalSich vypoétech budu vychézet z oficialnich adaju spolecnosti

za rok 2000.

Graf 5: Prehled nakladi, vynosd, HV za bézné obdobi (v tis. K¢&)
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Zdroj: RYKO a. s.
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Tabulka 2: Zkracena struktura nakladii a vynosti:

~ [Radek [U¢etni obdobi

R b © 1997 1998 1999 2000
Provozal naklady 269155 (316126 (353447 (433015
Provozni vynosy 325732 [384428 (394458 (538218
Provozni hospodarsky vysledek P9 56 577 68 302 41011 105 203
Finan¢ni naklady 2494  [4072 2851 3739
[Finanéni vynosy 2783 1045 B i
Finanéni hospodarsky vysledek U7 289 -3 027 -2 327 -1 881
Dan z piijmu za b. ¢. H8 24 261 23 023 15 870 21 543
Hospodaisky vysledek za b. ¢. 52 32605 42252 22 814 81 779
Mimoradné naklady 54 1 985 1717 2571 1 994
Mimoi4adné vynosy 53 13433 Snes e 893
Dan z prijmu za mimof. &. {55 4407 M o
Mimoradny hospodarsky vysledek 58 6 986 876 -2 286 -1 101
Niklady celkem 302362 (345410 374739 [460 291
P TR g, i 341953 [388538  [395267  |540 969
Hospodarsky vysledek za u¢. obd. 60 39591 [43 128 20 528 80 678
Hospodaisky vysledek pred zdanénim |61 68319 66 623 36 398 102 221

Zdroj: RYKO a. s.

Vzhledem k ¢innosti podniku dosahuje RYKO a. s.

nejlepsich vysledkt v provozni ¢&innosti.

Nejlepsiho hospodarského vysledku dosahl podnik v roce 2000 a to 80 678 tis. K&, coz ¢ini 104 % narst
oproti roku 1997 a zaroven neskutecny nértst hosp. vysledku oproti roku 1999 a to o 293 %..Velky vliv na
tak vysoké procento nartistu mél vyvoj v roce 1999, kdy spole¢nost zaznamenala propad hosp. vysledku az o

52 % . 0 22 600 tis. K¢.

Vyvoj pfidané hodnoty nelze ve spole¢nosti RYKO a. s. povaZovat za pozitivni. Pouze v roce 1998
vzrostla pfidana hodnota celého podniku o 29 625 tis. K¢, tj. narist oproti roku predchazejicimu o 24,92 %.
Bohuzel jiz v nasledujicim roce (rok 1999) pfidana hodnota klesla o 17,87 %, tj. 0 26 539 tis. K¢&. V roce

2000 se podatilo pokles pfidané hodnoty zmirnit a ta klesla jen o 8,04 %, tj. pokles o 9 808 tis. K¢.

Pridana hodnota sice klesla v roce 2000 pouze o 8,04 % oproti roku predchazejicimu, ale kvili
vétsimu poctu zaméstnanci, klesla pfidana hodnota na jednoho pracovnika z 464 tis. K¢ v roce 1999 na 384
tis. K¢ v roce 2000. Nejvy3si pridana hodnota na jednoho pracovnika byla v roce 1998 a to 485 tis. K¢
Pridana hodnota celého podniku v roce 2000 zaznamenala oproti roku 1997 pokles 0 5.65 %. tj. 0 6 722 tis.

K¢. Diivod poklesu piidané hodnoty 1ze hledat v poklesu vykoni

33



4.1.3.2. Vertikalni vyvoj

Ve sledovaném obdobi meli na nakladech celkem nejvy3si podil provozni naklady a to 89,02 %
vroce 1997 a az 94,07 % v roce 2000. Stejné tak na vynosech celkem méli nejvy3si podil vynosy z provozni
¢innosti a to 95,26 % vroce 1997 a az 99,49 % vroce 2000. Divody lze spatfovat v druhu &innosti

spole¢nosti.

4.2. Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli

4.2.1. Cash flow

Prehled o penéznich tocich (cash flow) a jejich vyvoj je uveden v priloze & 11.

V podniku dochazelo k postupnému snizeni celkového penézniho toku, kdy za rok 1997 byl 1 599
tis. K&, v roce 1998 se zvysil 0 6 221 tis. K& na 7 820 tis. K¢, ale v roce 1999 zaznamenal velky propad az do
zapornych hodnot (o 16 165 tis. K¢&) a dosahoval vy3e —8 345 tis. K¢&. V roce 2000 dosahoval opét zapornych

hodnot a to —4 101 tis. K¢, 1 kdyZ oproti roku predchazejicimu to byla kladna zména o 4 244 tis. K¢.

Nejvyssich penéznich toki dosahuje spolednost RYKO a. s. samoziejmé z provozni ¢innosti, i kdyz
dochézelo k jeho postupnému snizovani. V roce 1998 byl tento stav zpiisoben hlavné zvy$enim pohledavek —
21 336 tis. K& a v roce 1999 nizkym tcetnim ziskem pred zdanénim oproti létim predeslym. V roce 2000 byl
mimofadné vysoky ucetni zisk, ale diky apravam o nepenézni operace —57 072 tis. K& byl ¢isty penézni tok
z provozni ¢innosti pfed zdanénim pouze 45 238 tis. K& V upravach o nepenézni operace se jedna zejména
o:

- vzhledem Kk transformaci musela spole¢nost RYKO a. s. dle Obchodniho zdkoniku
rozpustit veskeré rezervy a opravné polozky k majetku,

- objevuje se zde ¢asové rozliseni navyseni ceny prodanych vozi.

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim byl dale upravovan o zménu stavu pohledavek
(zvySeni pohleddvek) —72 085 tis. K¢, zpiusobeny rapidnim naristem neuhrazenych pohledavek vuci I}
Naopak v kladném sméru pisobi néartst béznych bankovnich tvéra. Dale v zaporném sméru plsobi snizujici
se zavazky spole¢nosti RYKO a. s. viici svym dodavateliim. Kladnym smérem na penézni tok pusobil v roce
2000 snizujici se stay zasob. Cisty penézni tok z provozni ¢innosti byl po viech Gpraviach zaporny a to -5 056
tis. K&, V investi¢éni ¢innosti dosahoval podnik zapornych hodnot, ale dochazelo k jeho postupnému snizeni a
v roce 2000 se dostal do kladnych hodnot a to 6086 tis. K¢. Kladna hodnota tohoto ukazatele byla zpiisobena
piijmem z prodeje kolejovych vozidel. Ve finanéni ¢innosti se dosahuje zapornych penéznich toka kromé

roku 1998, kdy to bylo hlavné zpiisobeno zménou (zvySenim) zavazku.
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7 vyie uvedeného lze shrnout, Ze nejvétsi hrozbou je, a do budoucna Ize oekavat ze i bude, hrozivy
nariist neuhrazenych pohledavek vici CD. Zaroven si myslim, Zze by bylo vhodné vice vyuzivat zavazki

z obchodniho styku, nebot’ se jedna o nejlevnéjsi zdroj financovani,

4.2.2. Cisty provozni (pracovni) kapital

Cisty znamend, ze kapital je z finanéniho hlediska o¢idtén od nutnosti brzké thrady kratkodobého
ciziho kapitalu, tedy od té €asti obéznych aktiv, kterou nelze pouzit jinak nez pravé k uhradé splatnych
kratkodobych zdvazkd. Termin pracovni ma vyjadfit disponibilitu stimto majetkem, jeho pruznost,

pohyblivost, manévrovaci prostor pro ¢innost spole¢nosti. [6]

Nejcastéji uzivanym rozdilovym ukazatelem je pravé CPK a lze ho vypocitat podle nasledujiciho

vztahu:

ICPK = obézna aktiva — kratkodoby cizi kapital

Celkova obézna aktiva jsou sniZena o ty zavazky firmy, které je nutno v nejblizsi budoucnosti
uhradit. Z toho vyplyva. ze ob&ézny majetek bude snizen o tu ¢ast, kterou budou uhrazeny kratkodobé

zavazky, kratkodobé Gvéry a penézni vypomoci.

Vzajemny pomér mezi celkovym ob&znym majetkem a kratkodobymi dluhy uréuje platebni
schopnost podniku. Cim vétsi objem ob&znych aktiv ve vztahu ke kratkodobym dluhiim firma ma, tj. ¢im je
vy§§i Eisty pracovni kapital, tim snaze by méla byt schopna uhradit sve zavazky. CPK je tedy &asti obézného
majetku, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji — vlastnimi i cizimi. Jde tedy o relativné volny kapital,

ktery je vyuzivan k zajisténi hladkého pribehu hospodarské ¢innosti. [8]

Vypovidaci schopnost ukazatele viak miize byt zkreslena predevSim:
e nepotiebnymi a nevyuzitelnymi zasobami surovin a materiald,
e zbyte¢né vysokymi zasobami,
¢ neprodejnymi nebo jen pod cenou prodejnymi zasobami hotovych vyrobki,

s nevymahatelnymi nebo jen obtizn¢ vymahatelnymi pohledavkami. (6]
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Tabulka 3: Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu za jednotliva léta (v tis. K¢)

Rok bézna aktiva Krétkodobé cizi zdroje [Cisty pracovni kapital
1997 98721 53633 45088
1998 131225 53212 78013
1999 125956 53734 72222
2000 177380 183604 93776

Zdroj: vlastmi wpocet, RYKO a. s.

Ve firmé dochdzelo k postupnému zvy3ovéni ¢istého pracovniho kapitélu, z ¢ehoz vyplyva, ze firma
byla schopna sndze uhradit své zavazky, vyjma roku 1999, kdy do3lo ke snizen{ oproti roku predchézejicimu.
K ¢istému pracovnimu kapitalu je vSak mozné pristupovat i z opa¢né strany. jez je blizsi vlastnikovi podniku

(CPK z pozice pasiv):

[CPK = vlastni zdroje + cizi kapital dlouhodoby — stéla aktiva

Tabulka 4: Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu za jednotliva léta (v tis. K¢)

Vlastni zdroje Dlouhodobeé cizi zdroje Stala aktiva Cisty pracovni kapital
1997 |127669 1207 123956 4920
1998 [162649 12500 130454 44695
1999 [175039 7500 132201 50338
2000 300723 2500 174259 128964

Zdroj: vlastni vipocet, RYKO a. s.

Ve sledovaném obdobi byly ukazatele CPK kladné a dochazelo k jejich zvySovani, ¢imz nebyla
porudena zasada opatrného financovani. Ta spociva v tom. Ze stala aktiva by méla byt financovana ze zdroji
dlouhodobych, zatimco kratkodobad aktiva mohou byt financovana i kratkodobymi zdroji. Prebytek
dlouhodobych zdrojii je pak k dispozici pro bézné financovani. Uréita vyse CPK je tedy pro zajisténi platebni
schopnosti nutna a je dobrym znamenim pro véfitele. Aviak vysoky CPK by sam o sobé& bez patfi¢ného

obratu svédéil o neefektivnim vyuzivani prostredkil. 8]

CPK Ize viak pouzivat jako miru likvidity pouze velmi obezfetné, nebot’ mezi nim a likviditou

neexistuje identita, protoze obézna aktiva mohou obsahovat i polozky méné likvidni:

e pohledavky s dlouhou lhiitou splatnosti
* nedobytné pohledavky
e nedokoné¢enou vyrobu

*  neprodejné vyrobky apod.

Z tohoto diivodu se pouziva pro sledovani okamzité likvidity jiny ukazatel a to €isté pohotové

prostiedky.
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4.2 3. Cisté pohotové prostiedky

ICPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazkyl

Pohotové penézni prostredky se daji vymezit dvéma zpiisoby. Prvni zpisob vyjadiuje nejvyssi
stupeii likvidity, jelikoz zahrnuje hotovost a penize na b&znych uétech. Druhy zpiisob zahrnuje i penézni
ekvivalenty (3eky, smenky, kratkodobé cenné papiry, kratkodobé term. vklady), které jsou rychle

pieménitelné na penize. Ja pouziji prvni zptisob vypoctu, kdy pocitim pouze s penézi v pokladné a na étu.

Mezi okamzité splatné zévazky jsem zahrnul kratkodobé zavazky z obchodniho styku do Ihity

splatnosti a zdvazky k zaméstnancim.

Tabulka 5: Vypocet €istych pohotovych prostiedkii za jednotliva léta (v tis. K¢&)

Rok Pohotové penézni prostiedky (Okamzité splatné zavazky  [CPP
1997 12476 7286 5190
1998 20296 9446 10850
1999 8954 28094 -19140
2000 7850 3234 4616

Zdroj: vlastni vipocet, RYKO a. s.

Moznost okamzité splatnosti zdvazki byla pferusena vroce 1999, kdy tento ukazatel dosahuje
zaporné hodnoty. Je to hlavné zpusobeno ristem kratkodobych zivazki z obchodniho styku a zaroven

poklesem mnozstvi penéz na bankovnim uctu.

4.3. Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele jsou nejrozsifenéjsi metodou finan¢ni analyzy, nebot’ umoziuji ziskat rychly a

nenakladny obraz o zakladnich finan¢nich charakteristikach spole¢nosti.

Divody k §irokému pouzivani pomérovych ukazateli:

e umoziuji provadét analyzu casoveho vyvoje finanéni situace dané firmy,

e jsou vhodnym néstrojem prifezové analyzy, tj. porovnani finan¢ni situace vice podobnych
firem navzajem,

e mohou byt pouzivany jako vstupni udaje matematickych modelit umoziujicich popsat zavislosti

mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika a predvidat budouci vyvoj. [6]
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Pomérové ukazatele se bézné vypocitaji vydélenim jedné polozky nebo skupin poloZek. jinou
polozkou nebo skupinou polozek, mezi kterymi co do obsahu existuji uréité souvislosti. Konstrukce a vybér

pomérového ukazatele zavisi pfedeviim na tom, co chceme zméfit a musi odpovidat zkoumanému problému.

Pomérové ukazatele casto upozorfiuji na vyznamné souvislosti, ale jejich interpretace vyZzaduje
dalsi patrani po jevech, jeZ se za nimi skryvaji. Jsou jen pomocnikem analyzy a interpretace jevi a jejich
vypoctem viak skuteCna analyza teprve zatina. Bylo by chybou domnivat se, Ze Jje mozné stanovit néjaké
obecné univerzalni doporucené hodnoty ukazateli, nebot’ pak by bylo velice jednoduché srovnat vypottené a

doporucené ukazatele a rozhodnout, zda jsou dobré nebo Spatné.

Ekonomicka realita je mnohem sloZit€jsi a pomérové ukazatele nepfedstavuji naprosto presna

méfitka pro sledované charakteristiky hospodafeni podniku, ale maji pfevazné pravdépodobnostni charakter.

(13]

Ukazatele se obvykle sdruzuji do skupin, pfitemz kazda skupina se vaze k nékterému aspektu

finanéniho stavu podniku.

Klasifikace pomérovych ukazateli:

e ukazatele rentability (miry zisku),

o ukazatele aktivity (rychlosti ¢i doby obratu),

e ukazatele finan¢ni struktury (zadluZenosti, dluhové schopnosti).
e ukazatele platebni schopnosti (likvidity),

e ukazatele vychazejici z idaju kap. trhu (pouze u a. s. s volné obchodovatelnymi akciemi).

(1]

4.3.1. Ukazatele rentability

Rentabilita predstavuje dosahovani zisku. Pod timto pojmem se rozumi tzv. mira rentability, ).
pomér zisku k néjaké zakladné s jejiz pomoci bylo zisku dosazeno. Za zisk do Citatele se dosazuji riizné
kategorie zisku viz tabulka Modifikace zisku. Za ukazatele rentability se miZou povazovat i ty ukazatele,

které maji v Citateli penéZni tok, popf. pfidanou hodnotu nebo hrubé rozpéti.
K nejvice pouzivanym ukazatelim pro hodnoceni celkové efektivnosti podniku patfi:

ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv (ROA),

ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE),
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ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (ROCE),
ukazatel rentability trzeb (ROS),

ukazatel rentability nakladu.

Zisk a jeho modifikace

Hovofim-li o modifikacich zisku, mam predeviim na mysli nasledujici ukazatele:
zisk pred uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA)
zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
zisk pred zdanénim (EBT)
zisk po zdanéni (EAT)

zisk po zdanéni plus aroky

Ve vykazu ziskl a ztrat se tyto kategorie odvozuji nasledujicim zpiisobem viz. tabulka Modifikace

zisku. Zaroven uvadim hodnoty spole¢nosti RYKO a. s.

Tabulka 6: Modifikace zisku

1997 1998 1999 2000
Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi (EAT) 39591 [43128 |20528 |BO678
+ Dan z pfijmu za mimofadnou ¢innost 4 467 472 0 0
+ Dan z pfijmu za b&znou ¢innost 24261 7123023 IS 870 | 21543
= Zisk pfed zdanénim (EBT) 68319 166623 36398 |10222}
+ Nakladové troky 1021 1 685 1 660 2396
= Zisk pied troky a zdanénim (EBIT) 69340 |68308 |38058 |104617
+ Odpisy 18819 |21883 (22010 |24996
= Zisk pied troky, odpisy a zdanénim (EBITDA) 88159 [90191 [60068 [129613

Zdroj: viastni vyipocet, RYKO a. s.
Kterou kategorii zisku a v kterém pfipadé pro hodnoceni rentability pouzit?

Pouziji-li ¢isty zisk po zdanéni (EAT) ma podnik urcitou kontrolu na urokovymi naklady a danovou
povinnosti. Timto zjituje efektivnost Fizeni danovych a trokovych nakladi a efektivnost vyroby a Fizeni

jako celku, aviak ¢ini management odpovédnym za zmény trokovych sazeb a dani.

Zisk pred zdanénim (EBT) neovliviiuje danovou povinnost a pouzijeme, kdyz chceme analyzovat
provozni a finanéni vykonnost, jelikoz zohlediuje skute¢nost, Ze fizeni financni struktury ma vliv na

vykonnost, i kdyZ ignoruje snahy snizovat investice prostrednictvim tvéri nebo mezinarodnich operaci.

Vyhodou (EBIT) je, ze neni zkreslen vlivem dani nebo vlivem metody financovéani podniku a tim
identifikuje efektivni Fizeni, pokud management neovliviiuje finan¢ni strukturu a dané, ale tim ignoruje

efekty moznych danovych efektli vyplyvajicich z pouziti ciziho kapitalu. [8]

39



4.3.1.1. Rentabilita aktiv (ROA)

Ukazatel ROA poméfuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to,

z jakych zdroji jsou financovany.

Dosadim-li do ¢itatele EBIT, poté ukazatel méfi hrubou produkéni silu aktiv firmy pfed odpoctem
dani a nakladovych uroki. Je uzite¢ny pii porovnani firem s rozdilnymi daiiovymi podminkami a s riznym

podilem dluhu ve finanénich zdrojich.

Pokud v3ak bude v ¢itateli Cisty zisk zvySeny o zdanéné tdroky, tak ukazatel poméfi vlozené
prostredky nejen se ziskem, ale i s droky, jeZ jsou odménou véfitelim za jimi zaptjéeny kapital. Fiktivni
zdanéni uroki pak vyjadfuje skute¢nou cenu ciziho kapitdlu. Zahrnuti urokd do nakladii vede ke snizeni
vykazaného zisku a tim i k nizsi dani z pfijmi a tim vyjadfuje veskeré zisky bez ohledu na to, komu nalezi.

(6]

Tabulka 7: Rentabilita aktiv

1997 1998 1999 2000

ROA = EBIT 30,98% [26,01% (14,49% [26,95%
aktiva celkem
Roa- 1 17,69% (1642% [7.82%  [20,78%

aktiva celkem
EAT + troky.(1-sazba dané)
aktiva celkem
Zdroj: vlastni vypocet

ROA =

18,00% |16,84% [8,25% [21,20%

Z vypoctu je patrné, ze dochazelo k poklesu rentability aktiv s vyraznym poklesem v roce 1999, kdy
zisk zaznamenal pokles oproti roku 1998 o 52,4 %. V roce 2000 spolecnost opét nabrala spravny kurz a

dostala se nad hranici dvaceti procent. Zisk vzrostl 0 293 %, zatimco aktiva pouze o 47,85 %.

4.3.1.2. Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu je ukazatelem, ktery zjistuje zda kapital prinadi dostate¢ny
vynos a zda vyuZivé s intenzitou odpovidajici velikosti investi¢niho rizika. V citateli se obvykle uvadi cisty
zisk po zdanéni. Pro investora je dilezité, aby ROE byl vy3si nez uroky, které by obdrzel pfi jiné formé

investovani, jelikoz vlastni kapital je drazsi nez cizi kapital.

Tabulka 8: Rentabilita vlastniho kapitalu

1997 1998 1999 2000

ROE = o 31,01% [26,52% (11,73% [26,83%
vlastni kapital
Zdroj: viastni vypocet
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U tohoto ukazatele dochazi opét ke snizovani do roku 1999, ale jeho vyse dosahuje vy3sich hodnot
nez kdyby kapital byl vlozen do jinych forem investic napf. terminované vklady, jelikoz v danych letech
byly urokové sazby nizsi viz. tabulka Primérnych urokovych sazeb z vkladi, ktera obsahuje urokové sazby
z vkladu za jednotliva Iéta. V roce 2000 doslo opét k navyseni ukazatele na drovei roku 1998, Zisk vzrostl
oproti roku predchazejicimu o 293 %, zatimco vlastni kapital pouze o 71,8 %. Porovnam-li jednotliva léta,
byl nejvétsi rozdil, mezi rentabilitou vlastniho kapitalu a arokovou sazbou z terminovanych vkladi, v roce

2000, kdy rozdil ¢inil 22,58 %.

Tabulka 9: Primérné urokove sazby z vkladi v CZK (v %)

Terminované
[ CELKEM  [Kritkodobé  |Stiednédobé |Dlouhodobé lcelkem Neterminované
rocni
1997 b ALk 11,181 10,629 5.419 10,429 2,239
1998 8.089 11,347 11,791 4,634 10,529 2,013
1999 4.472 5,827 6,231 3,802 5.601 1,833
2000 3,394 1,354 4,503 3,552 4,250 1,624
Zdroj: CNB

4.3.1.3. Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Tento ukazatel poskytuje informaci o vynosnosti dlouhodobych zdroji. Predstavuje meéritko
vynosnosti, velmi ¢asto pouzivané pro mezinarodni srovnani. V ¢itateli zlomku jsou celkové vynosy viech
investorh tj. ¢isty zisk a uroky pro véfitele a ve jmenovateli jsou dlouhodobé financni prostredky, které ma

spole¢nost k dispozici.

Tabulka 10: Rentabilita dlouhodobych zdrojii
1997 1998 1999 2000

| e
ROCE = EAT + troky

| dl. zavazky + vlastni jméni
Zdroj: viastni vypacet

31,51% [25,58% [12,16% [27.40%

I u tohoto ukazatele byla klesajici tendence do roku 1999, kdy dosahoval 12,16 % a oproti roku

1997 klesl 0 19,36 %. Nasledujici rok znovu vzrostl na 27,40%, tj. o 15,24%. Znovu je zde vliv méniciho se

zisku.

41



4.3.1.4. Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb vytvari pfedstavu o tom, jaky je podil ziskové prirazky na celkovych trzbach.

Neboli fikd, jak velky zisk pFinese 1 K¢ trzeb. Tento ukazatel se podstatné lisi podle odvétvi.
Tak jako veskeré piedeslé ukazatele rentability i tento se postupné snizoval az na 6,4 % v roce 1999
a nasledné vzrostl v roce 2000 az na 22,21% pfi pouziti ¢istého hospodarského vysledku (AET). A prekonava

hodnotu z roku 1997.

Tabulka 11: Rentabilita trzeb

i 1997 1998 1999 2000
l % EAT
\Ukazatel rentability trzeb (ROS) = ﬁ] 3,91% 12,94% 6,41% 22,21%
trzby
o i EBIT :
Ukazatel rentability trzeb (ROS) = =————2436% 20,51% 11,89% 28,81%
trzby

Zdroj. vilastni vypocet

4.3.2. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné spole¢nost hospodafi se svymi aktivy. Po ukazatelich likvidity

jsou dalsi skupinou ukazatel, ktera z urcitého pohledu zachycuje provozni cyklus podniku.
Ukazatele aktivity vyjadruji:

. bud’ rychlost obratu (obrat), tj. pocet obratek za stanoveny ¢asovy interval, napi. 1 rok |

“ nebo dobu obratu, tj. dobu vazanosti aktiva v ur¢ité formé, vyjadienou obvykle v poctu dni

Objem obratu se piitom méfi v zasadé bud’ trzbami nebo néklady za ur¢ité obdobi, obvykle za jeden
rok. Kazdy zptisob vyjadfeni ma sviij vyznam. Je zadouci, aby ukazatele doby obratu byly pokud mozno co
nejnizsi. Pii posuzovani ukazatelii rychlosti obratu naopak chceme, aby pocet obratek za dané obdobi byl co
nejvy$si. Kazda obratka kapitalu mize prinést podniku zisk — ¢im vys3i je tedy jejich pocet, tim vetdiho

objemu zisku miize podnik dosahnout. [8]

Pfi prepoctu iidaji v ro¢nim nebo mésicnim vyjadieni na dny budu pogitat s 360 dny za rok.

42



4.3.2.1. Obrat a vazanost stalych aktiv

Ukazatel vazanosti stalych aktiv podava informaci o relativni vykonnosti, sniz firma vyuziva
fixnich aktiv s cilem dosdhnout trzeb. Je méfitkem celkové produkéni efektivnosti. Cim je ukazatel nizsi, tim

Iépe: znamend to, Ze firma expanduje. aniz musi zvySovat finanéni zdroje.

Je-li v ¢itateli zistatkova hodnota stalych aktiv, ukazatel se s poctem let zlepsuje zcela automaticky,
bez zasluhy firmy. Ukazatel je navic ovlivnén pfijatou odpisovou politikou firmy a nezohlednuje inflaci. Tim
je fada stalych aktiv pofizena pfed mnoha lety v rozvaze podhodnocena a starsi firma mize vykazovat lepsi

vykonnost i bez svého pri¢inéni. [6]

Ukazatel obratu (rychlosti obratu) vyjadfuje. jaka ¢ast trzeb byla vyprodukovana z 1 K& vazané ve
stalych aktivech. Pokud hodnota ukazatele klesa, znamena to, Ze se jeho flexibilita snizuje, tzn. zvysuji se
relativné jeho fixni naklady (odpisy, udrzba) a zvySuje se tak citlivost podniku na pfipadny pokles trzeb. Pfi
poklesu trzeb se méné flexibilni firma snaze stane ztratovou. Hodnotu tohoto ukazatele je treba posuzovat
obezfetné, nebot investice do zafizeni jsou provadény s pfedstihem, proto klesaji nebo nizka hodnota miize

znamenat, Ze podnik investuje do budoucna a tyto investice zatim nepfinadeji efekt. [11]

Tabulka 12: Ukazatele aktivity stalych aktiv

1997 1998 1999 2000

Vil stiljch skt~ A 0.39 041 0,48
Roéni trzby
Obrat stalych aktiv = Moty X 2.55 2,42 2,08
Stala aktiva

Zdroj: vlasmi vypocet

Ve spole¢nosti RYKO a. s. doslo ke zvyseni ukazatele obratu stalych aktiv v roce 1998, které bylo
zpiisobeno vy$sim narlstem trzeb (zvySeni o 17 %) neZ stalych aktiv (zvySeni 0 5,24 %). V nasledujicich
letech sice trzby opet rostly, ale stald aktiva rostla rychleji, ¢imz se ukazatel stalych aktiv snizoval. V roce

2000 1,-- K& vazana ve stalych aktivech vyprodukovala 2,08 K¢ trzeb.

4.3.2.2. Obrat a vazanost celkovych aktiv

Ukazatelé celkovych aktiv maji obdobny vyznam jako piedeslé ukazatele.
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Tabulka 13: Ukazatele aktivity celkovych aktiv

1997 1998 1999 2000

: : Aktiva celkem
azanost celkovych aktiv = 786 0.788 0.820 1.069

Roéni trzby

nt celkovichaltiy = e oy 1271 1268 1218 0,935

Aktiva celkem

Zdroj: vlastni vipocet

Ukazatel obratu celkovych aktiv se ve sledovaném obdobi postupné snizoval, kdy v roce 2000 1,--
K¢ aktiv vyprodukovala pouze 0,93 K¢ trzeb. Narist aktiv byl rychlejsi nez nariist trzeb. V roce 2000 byl

narust trzeb oproti roku 1997 vy&3i 0 27,6 % zatimco aktiva se zvysila 0 73,48 %.

4.3.2 3 Obrat (rychlost obratu) zésob

Ukazatel udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu uskladnéna.
Rychlost obratu je pomér trzeb a primémého stavu zasob vieho druhu. Spravnéjsi je véak pouzit v Eitateli

misto celkovych trzeb celkové naklady. Tradi¢né se viak pouZivaji trzby. [11]

Tabulka 14: Ukazatele obratu zasob

1997 1998 1999 D000

Obrat zisob = e S 1053 9,07 1137
Zasoby

Obrat zdsob = MLI 1.37 10,92 10,62 14,42
Zasoby

Zdroj: vlastni vypocet

Podle vypocti je obrat zasob pii po¢itani s trzbami za cely rok klesajici do roku 1999, ale jen mimé
a jejich vyuziti je na dobré trovni. V roce 2000 dochazi k naristu ukazatele a je nejvy3si za sledované
obdobi. Tzn. 7e se obrati 11,37 krat. Pokud bych pocital s naklady celkem byly by dosaZzené hodnoty

ukazatele jesté lepsi. Nejlepsiho vysledku by bylo dosaZeno opét v roce 2000.

4.3.2.4. Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnl, po néZz jsou zdsoby vazany v podnikani do doby
prodeje (vyrobky. zbozi ¢i nedokongena vyroba) nebo do doby jejich spotfeby (suroviny a material) U zasob
vyrobkii a zbozi je ukazatel rovnéz indikatorem likvidity, protoZe udava pocet dni., za néZ se zasoba pfeméni

v hotovost nebo pohledavku. {6]
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Tabulka 15: Ukazatele doby obratu zasob

1997 1998 1999 2000

—

Priimérna zas
Doba obratu zasob ve dnech = e 34 34 aly] 32

Denni trzby

Doba obratu zasob ve dnech = Primeéma zésoba 32 33 b4 bs
Denni naklady

Zdroj: viastni vipocet

Doba obratu zasob ve dnech dosahuje slusnych hodnot, ale z hlediska tendence vyvoje dochazelo do

roku 1999 k prodluzovani doby obratu. V roce 2000 doslo k opétovnému zkraceni doby obratu.

4.3.2.5. Doba obratu pohledavek a zavazki

Doba obratu pohledavek je vyjadfovéna jako pomér primémého stavu obchodnich pohledavek a
primérnych dennich trzeb na faktury. Cilem ukazatele je stanovit primérny pocet dni, po néz nasi odbératelé
zistavaji dluzni, tj. dobu, ktera v priméru uplyne mezi prodejem na obchodni uvér a prijetim penéz. Prodej

na obchodni uver je nakladny, protoZe podnik prichazi o iroky a navic podstupuje riziko, e dluznik neplati.

Na druhé stran¢ ukazatel obratu dluhli stanovuje ve dnech dobu, kterd v priméru uplyne mezi
nakupem zasob a jejich uhradou. Vymezuje se jako pomér priamérného stavu obchodnich zavazki a
primérnych dennich nakupti na obchodni Gvér. Firma ziskava penézni prostredky, které po uréitou dobu

zadrzuje a vyuziva k uspokojovani vlastnich potfeb.

Oba ukazatele je uzite¢né srovnavat. Delsi primérna doba inkasa pohledavek znamena vétsi potrebu

avéru a tim i vétdi naklady. [6]

Tabulka 16: Doba obratu pohledavek a zavazki

1997 (1998 [1999 2000

Obchodni pohledivky 7 %6 107

=3}
G

Doba obratu pohledavek ve dnech =
Denni trzby

Zavazky z obchodniho styku

|Doba obratu zavazk( ve dnech = Denni naklady na prodané zbozi

a vyrobni spotieba

Zdroj: viasimi vpocet

Doba obratu pohledavek se kazdym rokem postupne zvySovala zhruba o deset dni a v roce 2000
doglo k nartistu dokonce o 21 dni na 107 dni. Na druhé strané doba obratu zavazkii se zvySovala taktéz

zhruba o deset dni. ale v roce 2000 klesla o 9 dni na 54 dni. Pro podnik je vzdy lepsi pokud doba obratu
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pohledavek je nizsi nez doba obratu zdvazkii a v tomto pfipadé tomu tak neni. V roce 2000 byl rozdil 53 dni.
Z diivodu prodluzovani doby inkasa pohledavek byla spole¢nost nucena v roce 2000 k prijeti béznych

bankovnich uvért ve vysi 44 826 tis. K¢,

Jak jsem se jiz zminil v kapitole o cash flow, bylo by pro spole¢nost RYKO a. s. lépe vyuzivat Fizeni
pohleddvek a zavazki. Snazit se o prodluzovani doby obratu zavazkii a zaroveii o zkracovani doby obratu

pohledavek.

4.3.3. Ukazatele finan¢ni struktury

Jednim ze zakladnich problémi finan¢niho fizeni podniku je vedle stanoveni celkové vyse
potiebného kapitalu i volba spravné skladby zdroji financovani jeho €innosti, oznacovana jako finanéni
struktura. Ma zasadni vyznam pro Uspésny rozvoj podniku. podmifiuje nejen jeho zdravy finanéni vyvoj a

celkovou prosperitu, ale nezfidka rozhoduje o jeho byti & nebyti. [11]

Ukazatele finan¢ni struktury jsou zaméfeny na dlouhodobé fungovéni podniku, na jeho dlouhodobou
schopnost plnit své zavazky (dlouhodobé) a poskytovat uréitou miru jistoty svym (dlouhodobym) véfiteltim i

vlastnikim.
Indikatory této schopnosti jsou:

. poméry riznych slozek pasiv mezi sebou nebo ve vztahu k pasivim celkem, které byvaji
oznatovany jako ukazatele zadluzenosti,
. a dale tzv. ukazatele dluhové schopnosti podniku, méfici schopnost podniku prijmout dluh a

zavazky z néj vyplyvajici. 8]

4.3 3.1. Ukazatele zadluZzenosti

Ukazatele zadluzenosti informuji o poméru mezi cizimi zdroji a vlastnimi zdroji kryti majetku a jsou
tim vy33i, ¢im je firma zadluZenéjsi. Mezi mirou zadluZenosti firmy a jeji platebni schopnosti, ale neexistuje
pfima uméra. Do platebni neschopnosti se dostavaji ¢asto i firmy, jejichz podil cizich zdroji na celkovych
zdrojich je vyrazné nizky. Sta¢i k tomu chybna obchodni politika a z ni vyplyvajici vysoké zasoby nebo
prodej nesolventnim zakaznikGm s naslednym obtiznym vyméhanim pohledavek. Mezi takové zakazniky,

v podniku RYKO a. s., patii napfiklad Ceské drahy.

Zadluzenost sama o sobé ale neni pouze negativni charakteristikou podniku. Ve zdravém, finan¢né

stabilnim podniku miize jeji rist prispivat k celkové rentabilité a tim i k trzni hodnoté firmy. [6]
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a) Celkova zadluzenost (ukazatel véritelskeho rizika)

vefitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti a naopak vlastnici na druhé strané hledaji veétsi
finanéni paku (Cizi zdroje posiluji celkovy Kapital podniku a zarovei placené uroky z nich snizuji danové
zatizeni, protoze jsou soucdsti nakladi. Pouzitim cizich zdroji ve struktufe kapitalu tedy dochazi i ke
zvysovani rentability vlastniho kapitdlu). Cim je firma zadluzengjsi, tim je finanéni paka vyssi. Prilis velka
paka zvySuje finanni riziko akcionart, protoze podnik je pfili§ zatizen splacenim uroki a snadno se dostane

do nepriznivé finanéni situace. Podnik nebude solventni. [8]

Tabulka 17: Celkova zadluzenost

!]99? 1998 1999 2000

kizi zdroje
!Aktiva celkem

Celkova zadluzenost 42,83% P37.87% PB,IO% 22,19%

Zdroj: viasti vypocet

Ve spoletnosti RYKO a. s. byla majiteli od zacatku podnikani nastolena politika co nejnizsiho

zadluzeni. S tim souvisi ve sledovaném obdobi i snizujici se celkova zadluzenost.
b) Podil vlastniho kapitalu k celkovym aktivim

Tento ukazatel je doplitkem k ukazateli celkové zadluZenosti, kdy jejich soucet je roven 100 % a
vyjadfuje tim finanéni nezavislost firmy. Pfevrdcena hodnota vyjadfuje jiz zminénou finan¢ni paku, ktera

vede k finanénimu zadluzeni firmy.

Tabulka 18: Podil vlastniho kapitélu k celkovym aktiviim

1997 1998 1999 2000

Vlastni kapital

-

I‘Podil vlastniho kapitalu
| Aktiva celkem
|

g 1k
Financni pika e el 2 e 1.61 1,50 1,29
Vlastni kapital

57,04% 61.94% (66.66% [17.45%

Zdroj: vliastni vipocet

Celkova zadluzenost firmy, ve sledovaném obdobi, klesala, coz je zpisobeno narastem vlastniho
kapitalu, ktery v obdobi let 1997 — 2000 vzrostl o 173 054 tis. K¢, tj. 0 135,6 %. Cizi zdroje zaznamenaly

v uvedeném obdobi pokles 0 9 689 tis. K&, tj. pokles o 10,1 %.
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c) Koeficient zadluzenosti

Maé stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluZenost. Oba rostou s tim, jak roste proporce
dluhii. aviak celkova zadluzenost roste linearné az do 100 %. zatimco koeficient zadluZzenosti roste
exponencialné a miize dosahovat hodnot vyssich nez 100 %.

Pievracena hodnota tohoto ukazatele byva oznacovana jako mira finanéni samostatnosti.

Tabulka 19: Koeficient zadluZenosti a mira finan¢ni samostatnosti

1997 1998 1999 2000

izi zdroje

\Vlastni kapital
Vlastni kapitdl

Koeficient zadluzenosti 5,09% 61,14% K49,66% )28.66%

Mira finan¢ni samostatnosti 133,18% 163,54% 201,36% 1348,98%

Cizi zdroje

Zdroj: viastni vypocet

I u tohoto koeficientu zadluzenosti dochdzi samoziejmé k sestupnému trendu. kdy doslo ke sniZeni

koeficientu zadluzenosti 0 46,43 % a tim i mira finan¢ni samostatnosti roste.
Pokud spole¢nost vyuziva vyraznéji leasingové formy financovani, mél by se objem leasingovych
zavazki pricist k objemu zavazki, nebot' budouci leasingové splatky predstavuji stejny dluh jako splatky

aveéru. [11]

Tabulka 20: Zbyvajici leasingové splatky v letech 1997 — 2000 (v tis. K¢&)

1997 1998 1999 2000

\Zb}'-'vajici splatky 624 332 2 884 1690
Zdroj: RYKO a. s.

Vzhledem k tomu, ze zbyvajici leasingové splatky jsou relativné nizké, se po jejich zapocteni zvysil
koeficient zadluzenosti nepatrné. Nejvice v roce 1999 o 1,64 %. Nejnizsi hodnotu zaznamenal koeficient

v roce 2000. Ditvodem poklesu je opét pokles cizich zdroji zatimeo vlastni kapital vzrostl.

Tabulka 21: Koeficient zadluzenosti upraveny o leasingové splatky

li99- ]
1997 1998 1999 0000
K ooflaiant e dlipenost e 75.57% 134%  [5130%  [9.22%
Vlastni kapital

Zdroj: viastni vypocet
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d) Stav kapitalizace

Stala aktiva by méla byt financovana v zasadé dlouhodobymi zdroji, pricemz dlouhodobé zdroje by
mely prevysovat stald aktiva, a tak financovat i &ast obéznych aktiv. V takovém pfipadé je ukazatel vet3i nez
jedna a jde o piekapitalizovani podniku. Pokud je ukazatel mensi nez jedna, je ¢ast stalych aktiv kryta
kratkodobymi zdroji, coz je dlouhodobé nezidouci, nebot” by podniku hrozila platebni neschopnost a tento

stav se oznatuje jako podkapitalizace. [8]

Tabulka 22: Stav kapitalizace

1997 1998 1999 2000

Kapitalizace*

Stav kapitalizace 1,04 1,34 1,38 1,74

Stala aktiva

* dlouhodobé zdroje podniku tj. vlastni jméni, dlouhodobé zivazky véetné dlouhodobych

averd
Zdroj: vlastni vypocet

Ve firmé dochdzelo v jednotlivych letech k prekapitalizovani, coZz znamena zaroven zvySovani
stability. Z dlouhodobych zdrojii byla financovana nejen stala aktiva, ale i ¢ast aktiv ob&znych. Se

zvysovanim stavu kapitalizace v3ak byva spojeno snizovani efektivnosti podnikani.

4.3.3.2 Ukazatele dluhové schopnosti podniku

Tyto ukazatele jsou vyznamné zejména pro véfitele (banky), ale i pro management podniku pfi

hledani externich zdroju financovani.

a) Urokove kryti

Ukazatel informuje o tom kolikrat prevysuje zisk nakladové (placené) uroky. Cim vy33i je jeho
hodnota, tim v&t3i je schopnost podniku splacet Gvéry, resp. moznost Cerpat novy uver. Tento ukazatel lze
zpiesnit tak, 7e za Citatel se dosadi pouze zisk po zdanéni (EAT) + nikladové droky, protoze dané nelze
vénovat na splaceni troki. Firmy obvykle povazuji za bezpetné, je-li jeho hodnota veétsi nez 6,00. PFili§
vysokd hodnota tohoto ukazatele spolu s nizkou hodnotou zadluzenosti signalizuje, Ze firma neni schopna
vyuzivat efektivné dluhové financovani. Zaroven firma se znacné proménlivymi pfijmy musi byt pfi

dluhovém financovani mnohem obezfetngjsi, nez firma s prijmy stabilnimi. [1]
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Tabulka 23: Urokové kryti

%T 1998 1999 2000

; o BB
Urokove kryti 67.91 40,54 22,93 13,66

lacené uroky

EAT + nakladové uroky

Urokové kryti 39,78 126,60 13,37 34,67

lacené uroky
Zdroj: vilastni vypocet

Z vypocti je patrné, Ze ukazatel dosahuje vysokych hodnot, kdy vroce 1997 prevysoval zisk
placené troky 40krat, v roce 1998 27krat a v roce 1999 nejméné a to 13krat. V nésledujicim roce (rok 2000)
opét vzrostl a zisk pfevySoval placené uroky bezmala 35krat. Schopnost podniku splacet troky z uvéru je
velmi dobra. Zaroven ukazatele zadluZzenosti firmy jsou velmi nizké a pfijmy v jednotlivych letech stabilni.

Firme lze tedy doporutit lepsi vyuzivani dluhového financovani.

Ukazatel irokového kryti lze modifikovat také prostrednictvim penézniho toku, kdy se urcuje kryti

urokd prostiednictvim penézniho toku z provozni ¢innosti.

Tabulka 24: Krvti urokl

1997 1998 1999 2000

. Penézni tok z provozni ¢innosti
Kryti aroki 5,37 17,59 14,79 F2,11

placené uroky

Zdroj: vilastni vipocet

Zde vidime. Ze se schopnost spole¢nosti splacet uroky z penézniho toku snizuje. Kriticka situace
nastala v roce 2000, kdy spole¢nost nebyla z penézniho toku schopna uhradit nikladové uroky. Divod Ize
hledat v zaporné hodnoté Cistého penézniho toku z provozni Cinnosti, o které jsem psal v kapitole o cash

flow.
Pokud porovname tyto vysledky s vysledky vypoctu urokového kryti ze zisku, zjistime, Ze vysledky

jsou poslednim roce zcela odlisné. Divod je v rozdilu mezi ziskem a objemem pohotovych penéZznich

prostiedkil. A opét se dostavame k vysoké ¢dstce neuhrazeny ch pohledavek ze strany co.
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b) Doba navratnosti uvéru

Tento ukazatel vyjadfuje v letech dobu navratnosti bankovnich avéra, pokud by veSkery zisk po
zdanéni a odpisy byly vénovany na jejich splaceni. Jde o splaceni jistiny, nikoliv Groki z Gvéru plynoucich.

(8]

Za zdklad se povazuje 1, tedy jeden rok.

Tabulka 25: Doba navratnosti ivéru

1997 1998 1999 2000

Bankovni avéry

EAT + odpisy

oba navratnosti uvéru 18 0,25 0,18 0,45

Zdroj. vlastni vypocet

Uvery v letech 1997 aZ 1999 by byly splaceny do ¢tvrt roku, avéry v roce 2000 do piil roku. Nariist

doby névratnosti tvéru v roce 2000 byl zpiisoben nutnosti pfijeti béznych bank. uiveéri ve vysi 44 826 tis. K&,

4.3.4. Likvidita

Schopnost podniku hradit své zavazky je jednou ze zakladnich podminek jeho existence. [6]
V souvislosti s platebni schopnosti je mozné setkat se s pojmy:

= solventnost — schopnost podniku ziskat prostfedky na thradu svych zavazki,

= Jikvidita — momentalni schopnost uhradit splatné zavazky. Podminka solventnosti firmy,

» likvidnost — mira obtiznosti transformace majetku do hotovostni formy [11]

Ukazatele likvidity poméFuji to, &im je mozno platit (€itatel) tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel).
Podle toho, jakou miru jistoty poZadujeme od méfeni, dosazujeme do Citatele majetkové slozky s riznou
dobou likvidnosti, tj. preménitelnosti na penize. Nejlikvidngjsi jsou penize v hotovosti a na béznych tctech,

nejméné likvidni jsou stala aktiva, proto se s nimi nepocita.

Zpravidla se rozlisuji 3 druhy likvidity:
= okamzita
* pohotova

*  bézna [6]

4.3.4.1. Okamzita likvidita (1. stupen likvidity)

Vychdzi z nejuzsi definice likvidnich aktiv, je tedy nejprisnéjsi. Do likvidnich aktiv je zahrnut pouze
finanéni majetek, tj. penize v hotovosti, na béznych uctech a jejich ekvivalenty (kratkodobé cenné papiry,

Seky).
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Prvni stupen likvidity m&fi schopnost firmy hradit pravé splatné zavazky a je zajisténa pri hodnoté
vyssi nez 0,2. V pfipade, Ze je vétSi nez 1, ukazuje, Ze organizace je schopna okamzité splatit vedkeré
kratkodobé zavazky. Zaroven vysoka hodnota tohoto ukazatele mize vypovidat o Spatné vyuzitém kapitélu,

kdy podnik drzi vysoky stav penéz.

Tabulka 26: Okamzita likvidita

1997 1998 1999 2000
Finan¢ni majetek (v tis. K¢ 12 47 20 2
inan¢ni majetek (v ti ) 6 28 0296 41 11951 2 7 850 20
Kratkodobé zavazky (v tis. K&) 44 104 10 212 153 734 38 778

Zdroj: vlastni vypocet

Podle vypoctii se tento ukazatel nachazel v orientaénim rozpéti. V poslednim sledovaném roce se
dostal na nejnizsi hranici, coz bylo zplisobeno hlavné poklesem penéz na bankovnim Gétu o vice jak polovinu
stavu roku 1998 asi vlivem splatek bankovnich avéri a vypomoci. Na tento vyvoj se také samozfejmé podilel
vyvoj kratkodobych zavazkii. Dalo by se ale také fici. Ze likvidita v roce 1998 byla pfilis vysoka a zplisobena
velkym mnoZstvim penéz na bankovnim G¢tu, kam asi byly prevedeny penize z dlouhodobého bankovniho

uvéru a kratkodobé finan¢ni vypomoci.

4.3.4.2. Pohotova likvidita (2. stupen likvidity)

V tomto ukazateli jsou do likvidnich prostfedki kromé finan¢niho majetku zahrnuty navic
kratkodobé pohledavky. U pohledavek je viak nutné brat ohled na to, zda je splatnost téchto pohledavek
redlna tzn. zaradit pohledavky oc¢isténé od tézko vymahatelnych a pochybnych, protoze by neopravnéné
zlepSovaly ¢i zhordovaly hodnotu ukazatele. Ukazatel by mél byt podle minimalni doporu¢ené hodnoty na

arovni 1.0. Za prijatelné je také uvadéno rozpéti 1,5 az 2.0

Tabulka 27: Pohledavky (v tis. K¢&)

1997 1998 1999 2000

Pohledavky do lhaty splatnosti D0 757 [8346 41560  [15142

Pohledavky po Ihité splatnosti do 30 dnd 18 717 135653 25223 32 508
Celkem 39474 63999 66783 {47650
Zdroj: RYKO a. 5.

Do tohoto ukazatele jsem se rozhodl zahrmout pohledavky do Ihaty splatnosti a pohledavky po lhaté

splatnosti do 30 dn.
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Tabulka 28: Pohotova likvidita

1997 1998 1999 000
; ol . 4
Em. maj.+ kr. pohl. (v tis. K¢&) 51 950 117 84 295 171 78 734 1.46 55 500 1.43
!Izratkodobé zavazky (v tis. K&)H4 104 49 212 53 734 38 778

Zdroj: vlastni vypocet

I tento ukazatel se pohyboval v optimélnich hodnotach, kromé roku 1998, kdy se dostal do pasma
jesté prijatelnych hodnot. To bylo zpisobeno hlavné velkym néristem penéznich prostiedki na bankovnim
G¢tu a vetsi mirou naristu kratkodobych pohledavek nez kratkodobych zévazkii a to i pres jejich o€isténi.

Hlavnim dluznikem jsou Ceské drihy vzhledem k jejich neuspokojivé finanéni situaci.

Kdybych viak zapocital viechny kratkodobé pohledavky byla by pohotova likvidita v roce 1997
1,57, vroce 1998 1,97, v roce 1999 1,60 a v roce 2000 3.84. Timto by doslo k zvy3eni pohotové likvidity, i

kdyz se samozfejmé stale pohybuje ve vyty¢ené hranici, vyjma roku 2000,

4.3.4.3. Bézna likvidita (3. stupen likvidity)

Treti stupen likvidity ukazuje, kolikrat pokryvaji obéZna aktiva kratkodobé zavazky. Tj. kolikrat je
podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil vedkera ob&zna aktiva v daném okamziku v hotovost.
Vypovidaci schopnost je zavisla na strukture ob&znych aktiv, likvidnosti jednotlivych druhii obznvch aktiv a
rovnéz na typu odvétvi. Firma s nevhodnou strukturou obéznych aktiv se snadno muZe ocitnou v obtizné
finan¢ni situaci. Celkova likvidita by méla byt na drovni 2, pfi¢emZ minimalni hodnota pro tento stuper
likvidity je 1. Pfi hodnoté mendi nez 1 by jiz kratkodobymi zdroji byla financovana stala aktiva. Zde opét

nepoéitam s pohledavkami po Ihute splatnosti nad 30 dna.

Tabulka 29: Bézna likvidita

1997 1998 1999 2000
znv majetek (v ti 5 115 083 83011
bbézm majetek (v tis. K¢) 81014 .83 118 509 b 41 83 514 14
[Erélkodobé zavazky (v tis. KE)A4 104 49 212 53 734 38 778

Zdroj: vlastni vypocet

Od standardni hodnoty se bézna likvidita odchylila pouze v roce 1998, ale stile se jedna o velmi

dobré vysledky. Vy3e bézné likvidity by mohla dosahovat vyssich hodnot, pokud bych potital s neo¢isténymi

pohledavkami.
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4.3 4 4. Likvidita z penéZniho toku

Vy3e uvedené¢ ukazatele likvidity maji v podstaté staticky charakter, protoze vychézeji z rozvahy
sestavené k urcitému datu. Proto se nékdy pouzivaji nekteré dalsi ukazatele likvidity zalozené na penéznim

toku jakoZto tokové veli¢ing, které mohou tento nedostatek prekonat. [8]

Tabulka 30: Likvidita z penézniho toku

1997 Ll 998 ’1999 }2000
IPenézni tok z provozni ¢innosti (v tis. K&)46 321 29 631 4 552
P : 1,05 6 s P B
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 44 104 49 212 53 734 38 778

Zdroj: viastni vypocet

Z tabulky vyplyva, ze vroce 1997 byl podnik schopen uhradit z provozniho cash flow veskeré
kratkodobé zavazky. Do roku 1999 dochazelo k poklesu penézniho toku z provozni ¢innosti a k rilstu
kratkodobych zivazku a likvidita poklesla zhruba o polovinu. Opét kriticka situace nastala v roce 2000, kdy
spolecnost RYKO a. s. nebyla schopna uhradit kratkodobé zavazky ze svého penézniho toku. Diivodem je

zaporna hodnota penézniho toku z provozni éinnosti, o které jsem psal v kapitole o cash flow.

4.4. Soustavy ukazatelu

Nevyhodou individualné posuzovanych pomérovych ukazateli je omezena vypovidaci schopnost,
nebot charakterizuji pouze uréity usek c¢innosti firmy. Mezi jednotlivymi ukazateli existuji vzdjemné
zavislosti a proto se k posouzeni celkové finanéni situace vytvari soustavy ukazateli. Z téchto divodi se

zaméiim jak na modely zaloZené na vétSim pociu ukazateld, tak na modely ustici do jediného ¢isla.
Pfi vytvareni soustav ukazatel se rozlisuji:

e soustavy pomérovych ukazatelii (pyramidovy rozklad, nerovnost, ekonomicky normal),

e souhrnné indexy hodnoceni (index IN, Altmanova formule bankrotu)

4.4.1. Soustavy pomérovych ukazatell

V této kapitole se budu soustredit na nejznamejsi pyramidovy model, ktery byva tradi¢né oznacovan
jako DuPont (nazev je odvozen od nadnarodni chemické spole¢nosti DuPont de Nomeurs, jejiz manazefi
tento model zacali poprvé pouzivat). V zékladni podobé jde o rozklad ukazatele rentability vlastniho jméni

(ROE). V pfipadé podniku RYKO a. s. budu aplikovat metodu pyramidového rozkladu, metodu ekonomické

nerovnosti a ekonomického normalu.
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Graficky zobrazena pyramida v pfiloze ¢. 12 nahrazuje celou soustavu rovnic a cilem Jje kvantifikace

pfi¢in zmény vrcholoveho ukazatele. Podrobnéji budu charakterizovat pouze prvni uroveii rozkladu

rentability vlastniho kapitalu.Nerovnost ukazuje vztah mezi tremi ukazateli a jejim cilem je otestovat, zda je

pro podnik ekonomicky vyhodné pouzZivat cizi kapital. Ekonomicky normél ukazuje vztahy mezi ukazateli

pomoci mezirocnich indexii ristu vybranych ukazatel.

4.4.1.1. Pyramidovy rozklad ROE

Na zékladé provedeného pyramidového rozkladu je mozno uréit:

¢ dil¢i ukazatele, které plsobi na ukazatel vrcholovy,
e zmény, které nastaly u dil¢ich ukazatelii i u vrcholového ukazatele,

* intenzitu a smer plsobeni jednotlivych dil¢ich ukazatel na ukazatel vrcholovy.

DilCi ukazatele, ktere pusobi na ukazatel vrcholovy

Podrobnéji budu charakterizovat pouze prvni uroven rozkladu rentability vlastniho jméni.

Zrozkladu uvedeného na schématu v pfiloze vyplyvd, Ze rentabilita vlastniho jméni je ovliviiovana

rentabilitou vynost, obratem aktiv, finanéni pakou, urokovou redukci zisku a danovou redukci zisku.

Vrcholovy ukazatel je rozlozen na soucin péti dil¢ich ukazateli, které jsou uvedeny v nésl. tabulce, kde

Z
ZD

ZDU

zisk po zdanéni (EAT) VK vlastni kapital
zisk pred zdanénim (EBT) AKT  aktiva
zisk pred zdanénim a uroky (EBIT) VYN  vynosy

Tabulka 31: Vyvoj ukazateli pasobicich na ukazatel vrcholovy

Dil¢i ukazatele Vrcholovy ukazatel
i Rentabilita brat Financni  [Urokova Danova  redukce
vynosi aktiv aka redukce zisku |zisku
ZDU/VYN |VYN/AKT [AKT/V] ZD/ZDU Z/ZD Z/IV]
1997 2510203 1,528 1,753 0,985 0,580 0,311
1998 10,176 1,480 {1,614 975 647 0,265
1999 0,096 1,505 1,500 0,956 0,564 0,117
2000 10,193 1393 1291 0,977 0,789 0,268

*hrnna vynosnost aktiv
**ziskovy t¢inek finanéni paky

Zdroj: vlastni vypocet
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Snizovani rentability vynost a snizeni obratu celkovych aktiv mélo negativni vliv na rentabilitu
vlastniho jméni. Spole¢ny vliv téchto dvou faktorii Ize vyjadfit jejich soucinem, ktery se nazyva thrnna
vynosnost aktiv. V roce 1997 byl ukazatel uhrnné vynosnosti aktiv 0,31, v roce 1998 byl 0,265, v roce 1999

byl 0,145 a v roce 2000 vzrostl diky néardstu rentability vynosi na turoven roku 1998,

Vliv na snizovani rentability vlastniho jméni mélo snizeni zadluzenosti, které se projevovalo
poklesem ukazatele finan¢ni péka. Na druhé strané viak snizeni zadluZenosti zpravidla provézi snizeni trokii
a zpiisobuje zvySeni ukazatele trokové redukee zisku, tzn. po zaplaceni uroki ziistava podniku k dispozici
vétdi podil zisku pred zdanénim z celkového zisku pred zdanénim a uroky. V letech 1997 - 1999 se tak
nedélo, i pres pokles zadluzenosti, protoze nakladové uroky rostly a zisk se snizoval. Pouze v roce 2000 se
ukazatel urokova redukce zisku zvysil oproti roku pfedchdzejicimu, protoze procentni nériist nakladovych

trokt byl nizsi nez procentni narist zisku.

Spole¢ny vliv finan¢ni paky a irokové redukce zisku lze vyjadrit jejich sou¢inem, ktery se nazyva
ziskovy ucinek finanéni paky. V roce 1997 byl 1.727, v roce 1998 byl 1,574, v roce 1999 byl 1,434 a v roce
2000 byl 1,261. Tento u¢inek je vétdi nez jedna a tim, kdyz se bude zvy3ovat podil cizich zdroji ve finanéni
struktufe podniku bude to mit pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho jméni. ZvySovani zadluzenosti viak bude
pro firmu pfiznivé, kdyz dokdze kazdou dal3i korunu zhodnotit vice, nez cizi irokova sazba dluhu. Pozitivni
vliv na rentabilitu vlastniho jméni ma také zvySovani ukazatele danova redukce zisku, ktery udava, jaky podil
ze zisku pied zdanénim zistane spolecnosti k dispozici. Nejvyssiho ukazatele je dosaZzeno v roce 2000.

Nebot' procentni narist dané byl niz3i nez procentni narist zisku.

b) Zmeény, které nastaly u dil¢ich ukazatelu i u vrcholového ukazatele

Jestlize je potieba zvy3ovat vrcholovy ukazatel, musi se zvySovat i dilei ukazatelé, které jej
ovliviiuji. V nasl. tabulce jsou uvedeny meziro¢ni indexy zmén u jednotlivych ukazateli a meziroCni rozdily

v hodnotach ukazateld.

Tabulka 32: Zmeny dil¢ich ukazateld a vrcholového ukazatele

It t’rcholovy'
Dil¢i ukazatel el
ZDU/VYN !VYN-"AKT AKT/V] IZD-’ZDU \Z/ZD Z/IV]
98/97 |Index 0,867 b,969 0,921 0,990 1,116 10,852
Rozdil 0,027 -0,048 -0,139 -0,010 0,067 0,046
99/98  [Index 0,545 1,017 0,929 0,981 0,872 10,442
Rozdil 0,080 0,025 -0,114 -0.019 -0,083 0,148
00/99  [Index 2.010 0,926 0,861 1,022 1,399 B,29]
ml 0,097 -0,112 1-0,209 0,021 0,225 D151

Zdroj: vlastni vypocet
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V obdobi 98/97 se pozitivné vyvijel pouze ukazatel danové redukce zisku a v obdobi 99/98 obratu
aktiv. Jinak vSechny ukazatelé zaznamenaly vzdy pokles a nejvétsi vzdy ukazatel rentability vynosti o 13,3 %
a45.5 %. Z téchto poklest vyplyva, Ze vrcholovy ukazatel rentabilita vlastniho Jméni musel také klesat a to o
14,8% a 55,8 %. V obdobi 00/99 se pozitivné vyvijel ukazatel rentability vynosi, trokova redukce zisku a
danova redukce zisku. Nejvetsi vliv na vrcholovy ukazatel mél vyvoj rentability vynosii, kterd zrostla o 101
%. Bylo to zapfi¢inéno pfedstihem riistu zisku (rist o 175 %) pred ristem vynosii (riist o 37 %). Zaroven byl
neopomenutelny vliv ukazatele danova redukce zisku, o kterém jsem se jiz zminil v predchazejici kapitole.

Naopak klesly ukazatel obratu aktiv a ukazatel finanéni paka.
Z predeslych vypocti vyplyva, ze vrcholovy ukazatel rentabilita vlastniho jméni vzrostl o 129,1 %.

c) Intenzita a smér pusobeni jednotlivych dil¢ich ukazatell na ukazatel vrcholovy

K vyjadreni vlivu dil¢ich ukazatell na zménu vrcholového ukazatele se vyuziva specialnich metod.
Postup vypoctu zavisi na tom, zda jsou mezi dil¢imi ukazateli aditivni nebo multiplikativni vztahy. Aditivni
vztahy mezi ukazateli jsou, kdyz vrcholovy ukazatel se rozklada na soucet nebo rozdil dvou nebo vice dil¢ich
ukazateli. Multiplikativni vztahy mezi ukazateli jsou, kdyZz vrcholovy ukazatel se rozklada na sou¢in nebo

podil dvou nebo vice ukazateli. V mém pfipadé se jedna na prvni urovni o multiplikativni vztah.

d) Multiplikativni vztahy mezi ukazateli

Mezi nejpouzivanéjsi metody rozkladu patii metoda logaritmicka . Jeji vyhodou je skutetnost, ze
respektuje soucasnost zmén hodnot viech dil¢ich ukazateli a dava jednoznacné vysledky, nezivislé na
hodnoticim subjektu. Nevyhoda logaritmické metody spociva v tom, ze ji nelze pouzit v pfipadé ziporného
indexu u vrcholového ukazatele, tj. pokud jmenovatel a ¢itatel indexu maji riizna znaménka, a v pripadé, Ze

je index roven nule.

Matematické vyjadfeni vypoctu pro prvni uroven rozkladu v relativni podobé vypada nasledovné:

y x, +1
X _logl, (% +1_ 100

o

log!, X,
X, je izolovany vliv ukazatele a na zménu vrcholového ukazatele X,
log 1, je logaritmus indexu dil¢iho ukazatele,

log I, je logaritmus indexu vrcholového ukazatele,

Xi. Xi+; jsou hodnoty vrcholového ukazatele v minulém a b&zném obdobi.
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Tabulka 33:

Izolovany vliv dil¢ich ukazatelti na ukazatel vrcholovy

[

Dil¢i ukazatel

Vrcholovy ukazatel

ZDU/VYN VYN/AKT WAKT/VI ZDizbu zp v
98/97 % |-13.494 -3.047 -7.835 0,871 10477 14,8
99/98 1% 41,264 1.094 -5.002 1,25 19378 |55.8
00/99 P6 [108.659  |11.834 123 3] 3,589 52357  [129.458

Zdroj: viastni vypocet

Z predeslé tabulky vyplyva, ze v roce 1998 poklesla rentabilita vlastniho jmeéni o 14,8 % ve srovnani

s rokem 1997. Izolované vlivy dil¢ich ukazatelii na ukazatel vrcholovy byly nasledujici:

e rentabilita vynosi piisobila negativné ve vysi —13,209 %,

e obrat aktiv pilisobil negativné ve vysi -3.017 %,

* financ¢ni paka pusobila negativné ve vysi —7,646 %,

e urokova redukce zisku ptsobila negativné ve vyii —0,944 %,

e dariovd redukce piisobila pozitivné ve vv3i 10,38 %.

Vroce 1999 poklesla rentabilita vlastniho jméni dokonce o 55,8 % ve srovnani s rokem 1998,

[zolované vlivy dil¢ich ukazateli na ukazatel vrcholovy byly nasledujici:

o rentabilita vynost plisobila negativné ve vysi —41,406 %,

» obrat aktiv pisobil pozitivné ve vysi 1,190 %,

e finan¢ni paka piisobila negativné ve vysi —5,004 %,

» urokova redukce zisku plisobila negativné ve vysi —1,344 %,

e danova redukce pasobila negativné ve vysi -9,500 %.

V roce 2000 vzrostla rentabilita vlastniho jméni dokonce o 129,458 % ve srovnani s rokem 1999.

[zolované vlivy dil¢ich ukazatelii na ukazatel vrcholovy byly nasledujici:

e rentabilita vynosi pisobila pozitivng ve vysi 108,659 %,

e obrat aktiv plsobil negativné ve vysi —11,834 %,

e finanéni paka pisobila negativné ve vysi—23.31 %,

e Grokova redukce zisku pisobila pozitivné ve vy3i 3,586 %,

e danova redukce piisobila pozitivné ve vysi 52,357 %.
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Na zmeny rentability vlastniho jméni se podilela zejména rentabilita vynosi. V roce 1997 ¢inil
EBIT 69 340 tis. K¢, v roce 1998 pokles] pouze na troven 68 308 tis. K¢, ale vynosy vzrostly o 46 585 tis.
K¢, aviak hlavni pokles zaznamenal v roce 1999 na 38 058 tis. K¢ a vynosy vzrostly o 6 729 tis. K& Rist
zaznamenal EBIT roce 2000, kdy vzrostl na 102 221 tis. K&, velkou mérou diky prodeji ¢asti vozového
parku. Vynosy zrostly o 145 702 tis. K¢. Pozitivné pisobila dafiova redukce v obdobi 98/97. kdy se zvysila,
ale v diisledku velkého snizeni zisku v nasledujicim roce, byl efekt jiz opét negativni. V roce 2000 pisobila
dafiova redukce opét pozitivné. V obdobi 99/98 zaznamenal pozitivni vliv pouze obrat aktiv. Jelikoz aktiva

zuistala na stejné urovni a vynosy zaznamenaly nartst.

Spolecnost RYKO a. s. vykazovala v obdobi 99/97 sniZeni vrcholového ukazatele hlavng vlivem
snizeni zisku a zvySovanim vlastniho jméni resp. snizovanim podilu ciziho kapitalu. Zvy3eni vrcholového
ukazatele v obdobi 00/99 bylo pievazné diky rapidnimu nariistu zisku a zaroven predstihu procentniho riistu

zisku pfed procentnim nardstem dani.

4.4.1.2. Nerovnost

Cilem nerovnosti je ukdzat, zda je pro podnik vyhodné vyuzivat cizi kapital. Cizi kapital pouziva
firma proto, aby zvySila vynosnost vlastniho jméni. Tento efekt se podafi docilit pouze v tom pripadé, Ze
naklady na cizi kapital budou niz3i nez je Ghrnna vynosnost aktiv. Nerovnost naznacuje idealni stav relace

mezi ukazateli. [8]

;
Néklady na cizi kapital Uhrnna vynosnost aktiv 'Vynosnost vlastniho jméni
< <
INakladové uroky zisk pred roky a zdanénim zisk pred zdanénim
kizi zdroje aktiva J [vlastni jméni

V nasl. tabulce jsou uvedeny skute¢né relace mezi ukazateli v letech 1997 az 2000. Nerovnost
ukazuje, 7e ve viech sledovanych letech bylo pro podnik vyhodné vyuzivat levny cizi kapital. Do roku 1999

cizi kapitdl tvofil ve spole¢nosti jen z malé ¢asti bankovni uvéry a financni vypomoci.

Rozhodujici ¢ast ciziho kapitalu tvofily kratkodobé zavazky. kter¢ jsou vlastné zdarma. Kdyby
neméla tento levny cizi kapital k dispozici, byla by vynosnost vlastniho jméni jeSt¢ vyrazn€ nizsi. V roce
2000 doslo k nariistu béznych bank. uveéri, které se podilely vice jak 1/2 na cizich zdrojich. Presto stale
zlistava pro firmu vyhodné vyuzivat jesté vice cizi kapital. Naklady na cizi kapital jsou totiz stale niz8i nez je

uhrnna vynosnost aktiv.
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Tabulka 34: Relace mezi ukazatel

}Néklady na cizi kapital Uhrnnéa vynosnost aktiv 'Vynosnost vlastniho jméni
1997 ]0,0]0 < 0,310 < 10,535
1998 (0,017 < 10,260 < 10,409
11999 10.019 < 0,145 < 10,250
000 [0,028 < 0,269 < 10,340

Zdroj: vlastni vypocet

4.4.2. Souhrnné indexy hodnoceni

4.4.2.1. Altmanova formule bankrotu (Z - score)

Na zakladé diskriminacni analyzy vznikl jeden z nej¢astéji publikovanych modelii vicerozmérného

typu — Altmantiv model. Autorem oznaCovan jako ,Index Z“ nebo ,.Z score model”. Index obsahuje 5

ukazateli véetné jejich vah. Index v nasledujici podobé je sestaven pro a. s., jejichZ akcie nejsou na burze

vefejné obchodovatelné a pro ostatni firmy.

EBIT

-0.717+1,0

, celkové vynosy
celkova aktiva

420* Viastni kapital =

cizi zdroje

0,847 % —
aktiva celkem

EAT

+0,717

, pracovni kapital
aktiva celkem

Z=3107*— ———
aktiva celkem

Vypocéteny index Z je vysledné Altmanovo score. Poméha ohodnotit riziko bankrotu. [4]

Tabulka 35: Meze Altmanova indexu:

Dolni mez Vazné finan¢ni | Uréité finanéni | Finanéné zdrava | Horni mez
roblémy problémy firma
-4 -4az1,2 1,2 a2 2,99 299 az 8 8

Zdroj: Kislingerovd, Neumaierovd, Vvbrané priklady firemni vikonnosti podniku

Tabulka 36: Vypocet ukazatele v jednotlivych letech

Rok/Ukazatel | | 2 3 4 3 [ Z - score ]
1997 p:963 | 1528  [0559 |0153 |0.143° (3346
11998 0808 |1,480 [0.689 0,136 [0215 [3,328

1999 0466 |1,505 [0.844 [0,066 [0201 [3,082
lﬁmo 10,839 |1.393 [1,466 [0.176 [0,172 4,046

Zdroj: vlastni vypocet

Vysledek Z — score vroce 1997 byl 3,346, v roce 1998 3,328, vroce 2000 3,082 a vroce 2000

4,046. Z uvedeného vyplyva, ze mizeme o spoletnosti hovorit jako o finanéné zdrave firmé.




4.4.2.2. Index IN

Altmanovo Z — score nerozliSuje odvétvova specifika, ktera jsou pro spravné ohodnoceni situace
podniku maximalné dulezita. O odstranéni tohoto nedostatku a také o priblizeni pristupu k ¢eskym pomérim

se pokousi Index IN z VSE Praha, nékdy téz oznacovany IN 95.

Zasadni inovaci oproti Altmanovu pfistupu je sestaveni tabulky vah specifikovanych pro jednotliva
odvétvi podle Klasifikace OKEC (dvoumistna Klasifikace ekonomickych &innosti). Vahy ukazatel(
ohodnocuji vyznamnost ukazatele vzhledem k tzv. kriterialni (tj. postacujici) hodnoté. Jejich vypocet probéhl

oddélené za jednotliva odveétvi.

Spoletnost RYKO a. s. je zahrnuta v odvétvi OKEC 35.20 (vyroba Zelezni¢nich a tramvajovych
lokomotiv a zelezniéniho parku, véetné oprav), souhrnné v odvétvi OKEC DM — dopravni strojirenstvi. Pfi
volbé vah lze pouzit jak odvétvové, tak celorepublikové udaje.

Vahy ukazatelt pro index IN jsou:

OKEC DM H=023,H=0,11, H=2929, H=0,71, H=0.10, H = 7.46

Cela ekonomika CR H=022 H=011"H=3835 H=052H=010"H=16 80

Index IN poskytuje tyto vysledky:

¢ podniky s vysledkem IN > 2 jsou finan¢né zdravé a stabilni,
e podniky s vysledkem IN mezi | a 2 se nachazeji v tzv. Sedé zon¢, nelze jednoznacné urcit, zda
bude nebo nebude mit v budoucnu problémy,

e podnik, u néhoz vychazi index IN niz3i nez 1, ma 3patné finan¢ni zdravi.

Index IN z roku 1995 ma podobu:

A , EBIT JEBIT .o oV o s 08 Wity *Zg
INOS =B *—alle s HhlarethGa T SRR
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kde:
IN = hodnota

A = aktiva ce

indexu IN

lkem

CZ = cizi zdroje

EBIT = zisk pred uroky a danémi

OA = obézna

aktiva

T = trzby za prodané vl. vyrobky, sluzby a zbozi

KZ = kratkodobé zavazky

KBU = kratkodobé bankovni tvéry a kratkodobé finanéni vypomoci

U = nakladové uroky

ZPL = zavazky po lhité splatnosti [5]

Tabulka 37: Podklady pro vypocet indexu IN

Rozvaha 1997 1998 1999 2000
KTIVA CELKEM 223 811 [262 600 P62 596 (388 261

Obézna aktiva 98 721 |131225 [125956 [177 380

Cizi zdroje 95861 99451 186926 86172

Kratkodobé zavazky 44104 49212 53734 38778

Bézné bankovni avery 9 529 0 44 826

Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 4 000 0 0

Trzby za prodej vl. vyr.. sluzeb a zbozi 279605 329104 [313249 [294 846

Nakladové uroky 1021 1 685 1 660 2396

V pied zdanénim a troky (EBIT) 69340 68308 38058 [104617
Zavazky po lhité splatnosti 9 639 13483 14956 20457
Zdroj: RYKO a. s.
Tabulka 38: Vypotty indexu IN v jednotlivych letech s vahami za odvétvi OKEC - DM
1997 1998 1999 2000

Ukazatel hodnota |vaha |celkem|hodnota }véha elkem odnotakéha celkem hodnota vdha felkem
A/CZ 2,33 023 0,54 264 023 0,61 02 023 070 451 0,23 (1,04
EBIT/U 67,91 0,11 [747 |40,54 0,11 H.46 22930 0,115 252 43.66 (0,11 14,80
EBIT/A 0,31 29,29 908 }i0,26 29,29 {7,62 0,15 29,29 4,39 0,27 29,29 7,91
T/A 1,25 071089 - J1.25 0,71 8D 1,19, 0,71 035 .76 0,71 10,54
OA/(KZ+KBU)|1,84 D10 018 1247 0105025 iR 34T (10 003 B LD 10 10,21
ZPL/T 0,04 7,46 0,3 0,04 746 0,3 0:055 746 D37 07 746 10,52
Index IN | 18,46 14,13 06 15,02

Zdroj: vlasini vypocet
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Tabulka 39: Vypocty indexu IN v jednotlivych letech s vahami za celou ekonomiku CR

=
1997 1998 1999 bOOO

Ukazatel hodnota |véha ]elkem hodnota [vaha lcelkem hodnota Miha celkem hodnota viaha Kkelkem
A/CZ 2,33 0,22 0,51 |2,64 0,22 0,58 3,02 0,22 0,66 4,51 0,22 10,99
EBIT/U 67,91 0,11 [7.47 [40,54 0,11 W46 22,93 011 252 43,66 0,11 4.8
EBIT/A 0,31 83308026 0 B35 LT JRIERETe Tk | e 0,27 B33 225
T/A ;23 0,52.710;65 " [1.25 =~ 0,52 0.65 1,19 0,52 062 0,76 0,52 104
OA/(KZ+KBU)|1,84 0,10 0,18 [2.47 0,10 10,25 ,34 0,10 10,23 2,12 0,10 10,21
ZPL/T 0.04 16,80 10,67 [0,04 16,80 10,67 0,05 16,80 0,84 0,07 16.80 |1,18
Index IN 12,06 8,78 6,12 9,83

Zdroj: vlastni vypocet

Z vypoctl v tabulkach je patrné, ze firma RYKO a. s. ma ve sledovaném obdobi 1997 — 2000 velmi

dobré finan¢ni zdravi. At uz se jednd o srovnani indexu IN ve svém oboru ¢&i z hlediska celé CR.

5.  Srovnani podnikovych a odvétvovych vysledku

Spole¢nost RYKO a. s. je podle 2-mistné klasifikace ekonomickych ¢innosti zahrnuta v odvétvi
dané OKEC 35.20 Vyroba zelezni¢nich lokomotiv, vozii tramvaji, metra, vozového parku kolejové dopravy,
jejich dild, opravy a ddrzba, vyroba kolejového svrikového upeviovaciho materidlu a pfistroji pro

signalizaci.

Odvetvi zaznamenava od roku 1997 trvaly pokles poctu pracovniki. Na tomto poklesu se podili
zejména podniky se stavy nad 250 pracovniki. Tento trend je disledkem rozsahlé restrukturalizace
rozhodujicich podniki. Celad struktura subjekti odvétvi je odstatnéna. Jedinou organizaci, ktera zistala
z divodu nedofesenych restitu¢nich naroki nezprivatizovana je KOVOLIS Vrdy. s. p., vyrobce brzdovych

systémil pro Zelezni¢ni a tramvajova vozidla. V disledku ekonomickych problémi bylo na nékteré vyznamné

podniky vydano prohlaseni o konkursu.

Ve vétsing podniki z divodu nedostatku vytvofenych finanénich prostfedki je modernizace
minimédlni a soustied'uje se pouze na nezbytnou reprodukci hmotného majetku. Celkové je mozné
konstatovat, ze podnikatelské subjekty vydavaji vice finan¢nich zdrojii do osobnich nakladl nez do nakupu

novych technologii s nizsim podilem lidské prace.
Vyroba kolejovych vozidel vykazuje velmi kolisavou troven vykonove spotieby a tim velmi kolisa i

pfidana hodnota z vyroby. Provozni naklady jsou tak vysoké, Ze vznika provozni ztrita a ta se finanénimi

néklady jesté prohlubuje. V sortimentu kolejovych vozidel se pridana hodnota lisi. U nakladnich vozi (kam
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patii i spole¢nost RYKO a. s.) se projevuje vy3si spotieba materidlu s minimalnim podilem externich
subdodavek, naopak ve vyrobé tramvaji, vozi metra a elektrickych lokomotiv podil pfidané hodnoty
s pracnosti narista. Celkovy pokles pridané hodnoty od roku 1997 navazuje na pokles vykoni. Podil pfidané
hodnoty se postupné snizoval jako diisledek prohlubujici se délby prace a nariistu objemu priimyslovych

kooperaci.

Vroce 2000 nastal vodvétvi obrat. Oziveni domaci ekonomiky a pfiznivy vyvoj zahrani¢ni
poptavky se promitly do zlepSeni financni situace priimysiovych podniki. Tyto vlivy piisobily na rist trzeb
a vykonil primyslu. Na druhé strané na rist nékladi pisobily rostouci ceny vstupii, pfedeviim vykonové

spotieby.

Aby podniky udrZely a posilily svou konkurenceschopnost nezvySovaly ceny své produkce imémé
ristu cen vstupl, ale vyrazné je eliminovaly sniZovanim podilu osobnich nakladu, tzn. ristem produktivity

prace.

Odbytova perspektiva pro vyrobce kolejovych vozidel se odraZi z celoevropského trendu, kdy
zakladni patefi dopravni obsluznosti se ma stat pfesun co nejvétsiho objemu pfeprav v pfistich letech na
zeleznici. V navaznosti na postupné pfizplisobovani ¢eské dopravni politiky dopravni politice EU, které mj.
zohlednuje sniZzeni negativnich u¢inkt dopravy na Zivotni prostfedi, bude nutno radikalné modemizovat
Zzeleznitni vozovy park, coz si vynuti rozvoj technické, vyzkumné, vyvojové a vyrobni zakladny dopravnich

prostiedkii.

5.1. Porovnani produktivity prace

Tabulka 40: Vyvoj produktivity prace z vykoni v letech 1997-2000 v tis. K& na pracovnika

1997 [ 1998 1999 12000
OKEC 35.2 876.7 [726.4 7154 808,7
RYKO 991 111593 1376.4 [1148.7

Zdroj: CSU, MPO, viastni vypocet

Tabulka 41: Vyvoj produktivity prace z pridané hodnoty v letech 1997-2000 v tis. K¢ na pracovnika

1997 1998 [ 1999 1 2000
OKEC 35.2 374,1 240 193 2992
RYKO 401,7 485.4 463,8 384.2

Zdroj: CSU, MPO, vlastni vypocet

Jak vidime z predeslych dvou tabulek, ve sledovaném obdobi spole¢nost RYKO a. s. vykazuje lepsi

hodnoty produktivity prace na pracovnika nez je odvétvovy pramér. Produktivita prace z vykont rostla az do
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roku 1999, v roce 2000 doslo k poklesu. Pokles byl zapFi¢inén poklesem vykon(i a zarovén narGstem poétu

zaméstnancl oproti roku predeslému.

Vroce 2000 doslo vodvétvi k naristu produktivity price na pracovnika zplsobena zejména
snizujicim se stavem poftu zaméstnanct. V roce 1999 byl v odvétvi OKEC 35.20 pocet zaméstnanci 13 267,

v roce 2000 jiz jen 10 381.

5.2.  Porovnani podnikovych a odvétvovych vysledku z finanéni analyzy

Vzhledem k velmi rozdilnému charakteru vyroby a specifikim ve struktufe aktiv i pasiv, pouziji pro
porovnani podnikovych vysledki hodnoty odvétvi OKEC 35, které zahrnuje:
35000 Vyroba ostatnich dopravnich zafizeni
35100 Stavba lodi a ¢lund
35200 Vyroba Zelezni¢nich lokomotiv, vozii tramvaji, metra, vozového parku kolejové dopravy, jejich dili,
opravy a udrzba, vyroba kolejového svrskového upeviovaciho materialu a pristroji pro signalizaci
35300 Vyroba letadel. kosmickych lodi v¢etné druzic, jejich dili, oprava a udrzba
5400 Vyroba motocykld a jizdnich kol, jejich dila

3
35500 Vyroba dopravniho zafizeni jinde neuvedeného

Odvétvové vysledky vychazi z udaji dostupnych z oficidlnich prament Ceského statistického Gfadu

a Ministerstva primyslu a obchodu.
Veskeré Ciselné udaje byly zjistény u organizaci se 100 a vice zaméstnanci.

Odvétvi dosahuje nepfiznivych vysledkii. A¢koliv zhruba polovina podniki dosahovala zisku a
druhé polovina ztrat, pfevazuji v absolutnich islech ztraty. Do roku 1999 byla vyznamnou pfi¢inou tohoto
vyvoje celkové recese hospodéfstvi s pfevladajicimi projevy krizového vyvoje. s dopadem na pokles doméci
poptavky. Negativné piisobil i vliv vnejdi poptavky (nizky ekonomicky rist v zemich zapadni Evropy,
omezeni nebo zastaveni vyvozu do Ruska). Pro exportujici podniky nadale zistava nevyhodny kurz koruny
(ptevladajici tendence ve sméru k jejimu zhodnocovani), na stran¢ dovozu pak ale pfiznivé pisobi dovozni
ceny surovin. V roce 2000 nastalo jiz dfive zminované oZiveni domaci ekonomiky a pfiznivy vyvoj

zahrani¢ni poptavky.

Ve vysledcich finangni analyzy se pozitivn¢ odrazil pokles ceny uplatnych cizich zdroji, diky nizsi
trokové sazbe, a pokles celkovych uveérd. Podniky se vice orientovaly na splaceni jiz pfijatych uvérl, nez na
Cerpani novych bankovnich Gvérd. K profinancovani svych potfeb vice vyuzivaly mezipodnikovych Gvéri,

coz ukazuje pomeérné vysoky rist podilu kratkodobych zavazka ve struktufe pasiv. Roste platebni
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neschopnost, nebot' vtomto odvétvi jsou kumulovdny podniky s dlouhodobymi finanénimi problémy.
Podniky neuhrazuji kromé zavazki z obchodniho styku ani dal3i zavazky, napf. odvody dani, platby za

socidlni zabezpeceni ¢i splatky tveéri.

Spole¢nost RYKO a. s. mezi tyto firmy nepatii. Sama se snazi mit co nejnizi zavazky, kdy se v roce
2000 jeji kratkodobé zavazky snizily o 31,37 % oproti roku predchazejicimu. Zaroven dodlo k rapidnimu
naristu kratkodobych pohledavek o 91,29 % oproti roku predeslému. Nejvétsi vliv meli CD.

Problematické zlstavaji v odvétvi hodnoty likvidit, které dosahuji nizkych trovni a meziro¢né doslo
k jejich zhorSeni. Penézni likvidita se pohybovala okolo 0,08, pohotova likvidita okolo 0.5 a bézna postupné
klesla z 1,10 v roce 1997 na 0,89 v roce 2000,

Vlivy omezovani produkce v disledku nedostate¢né poptavky, dlouhodobé nepfizniva finanéni
situace fady podnikii, neochota bank k poskytovani novych avérl a vysoké trokové sazby vedly k tomu, ze
vétSina pomérovych ukazatell finan¢ni analyzy se v letech 1997 — 1999 zhorsila. Obrat diky oZiveni nastal
v roce 2000, kdy se EBIT v odvétvi dostal ze zapornych hodnot do kladnych. Oviem diky thraddm dani statu
a vefitelskym nakladovym uroktim byl opét ¢isty hosp. vysledek (EAT) zaporny.

Ukazatelé rentability dosahovaly zapornych hodnot vzhledem k velikosti ztrat, které podniky
dosahovaly. Nejvyssi podil ve struktufe déleni hosp. vysledku ukrajuji nakladové uroky. Spole¢nost RYKO

a. s. vzhledem k tomu, Ze dosahovalo zisku v kazdém roce ma oproti oboru velmi dobré vysledky ukazateli.

Tabulka 42: Porovnani vybranych ukazateli

OKEC 35 RYKO
)Vybran)'/ ukazatel |1997 l1—998 ’I 999 2000 1997 1998 1999 2000
IROA (EBIT/Aktiva) -2,7% -7,3% 15,9% 2,1% 31,0% [26,0% 14,5% R7%

!EBITIV\"nDS)’ -4.0% -10,9% |-8,7% 2,6% 50,3% 17,1% 9,2% 19,3%

Vynosy/Aktiva 68,3% 67,5% 68,5% 83% 152,8% 1]4?,9% 150,5% [139,3%
EBT/Aktiva -9.1% L13,5% F11,6% 12, 1% 30,5% [25,4% 13.8% 26,3%
T'Qékladové; ) L] : ’
troky/Aktiva 6,4% 6,2% 5,7% 4.3% 0,5% 0.6% 6% 0,6%
Likvidita - penézni  D,08 D08 0,08 0,09 0,28 I(J.4I 0,22 0,2
Likvidita - pohotova D,55 0,49 0,55 0,45 517 Il,?l 1,46 1,43
Likvidita - bézna  [1,10 1,01 1,05 0,89 1,83 12,4I 2,14 l2,14

Zdroj: CSU MPO, viastni wpocet

Podil zasob na celkovych aktivech byl v podniku nizsi v roce 1997 o 14,6 %, v roce 1998 0 11,8 %,

vroce 1999 0 9.1 % a v roce 2000 o 17,9 % zpiisobenych hlavné snahou spolegnosti skladovat opravdu jen

nejnutnéjsi zasoby.
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Naopak RYKO se vyznacovalo vyssim podilem dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku a
to skoro dvojndsobné a dale naristem podilu pohleddvek. Zejména v roce 2000 téméF na dvojnasobek podilu
OKEC 35.

Tyto rozdily v8ak mohou byt zplsobeny riiznorodosti podnikii. Celkové viak dosahoval podil

stalych a obéznych aktiv na celkovych aktivech jak v oboru tak i v podniku stejné Grovné.

Tabulka 43: Porovnani struktury aktiv

—

OKEC 35 RYKO

Aktiva 1997 1998 1999 2000 1997 1998 1999 000
§téla’1 a ostatni

aktiva 5,0 51,7 2.4 48.9 55,9 50,1 52,0 54,3
DHM + DNHM 3.6 26,5 bﬁ,d 4,2 55,0 49,1 49,1 44,3
Obéznd aktiva  [55.0 8,3 7.6 51,1 44,1 50,0 48.0 us5.7
Zasoby b76 b4z D29 bso 130 13,0 138 < 5
Pohledavky 3,4 ﬁ,g 21,1 20,9 R5,5 29,2 29.6 36,5
Finan¢ni majetek  [3,9 ]3.6 13,6 5,2 5.6 7.7 4.6 2,0

Zdroj: CSU, MPO, vlastni vypocet

Odvétvova struktura pasiv se vyznaluje vysokou mirou cizich zdroji, kdy hlavni podil méh
kratkodobé zavazky a bankovni uvéry. Ztoho plyne dal$i zadluzovani diky nakladovym urokim. Jenze
v roce 2000 si miizeme viimnout poklesu podilu bankovnich Gvéra a finanénich vypomoci a zaroven nartistu
kratkodobych i dlouhodobych avéri. Z tohoto divodu v odvétvi dochazi k poklesu objemu nékladovych
urokii. Bohuzel na tento vyvoj &astené dopléci i spoletnost RYKO a. s., které se zvySuje stav pohledavek.

Odbératelé (dluznici) spole€nosti je pouzivaji jako levny uvér.

Tabulka 44: Porovnani struktury pasiv

OKEC 35 RYKO
Pasiva 1997 |1998 1999 oo  [1997 |1998 [1999 P00
Vlastni Kapital g bse leoz lig v bro ki 67 FLS
Cizi zdroje 86,7 1018 [1148 [115 W28 P79 B31 P22
Rezervy 1,8 i3.6 8.8 IS,? 18.3 128 19,8 0
Dlouhodobé zvazky 03  psa  Bo2 B2 0 0 0
Kratkodobé zavazky 520 B17 B32 Bas  J197 187 pos |10
Bankovni tveéry a finantni
vypomoci 43,6 Li.l 426 W06 M8 6,3 2.9 122
Ostatni pasiva 1,6 2 5.4 4 0,1 0,2 0,2 0,4

Zdroj: CSU, MPO, viastni vypocet
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Celkové spolecnost RYKO a. s. v porovnani s edvétvim dosahuje vybornych vysledki. Diivodem je

té7 samoziejmé velmi vazna situace v odvétvi,

6.  Shrnuti vysledku z finanéni analyzy

Pro strukturu aktiv je charakteristicky relativné stejny podil stalych a obéznych aktiv. Rozhodujici
polozku ze sumy aktiv celkem tvori dlouhodoby hmotny majetek a to 44,3 %. Nejvetsi cast obéznych aktiv
tvoti kratkodobé pohledavky, které v roce 2000 Cinily 28,1 % z celkovych aktiv a zaroveii 79.6% ze sumy

ob&znych aktiv Diivodem je kriticka situace s ihradou od CD.

Pro strukturu pasiv firmy RYKO je charakteristicky zvy3ujici se podil vlastniho kapitalu nad cizimi
zdroji. NejvetSi zmeény se dockal v roce 2000, kdy vzrostl oproti roku 1999 o 125 684 tis. K&, tj. 0 71,8 %.
Nejveétsi zasluhu na tom méla velikost zakladniho kapitalu, ktera se se zménou druhu obchodni spole¢nosti ze

spole¢nosti s ru¢enim omezenym na spolecnost akciovou zvysila o 81 000 tis. Ké. tj. 0 385,71 %.

Odvétvova struktura pasiv se vyznaCuje vysokou mirou cizich zdroji, kdy hlavni podil méli
kratkodobé zavazky a bankovni dvéry. Z toho plyne dalsi zadluzovani diky ndkladovym urok(im. V roce
2000 doslo k poklesu podilu bankovnich uvéri a finan¢nich vypomoci a zaroven nartistu kratkodobych i
dlouhodobych uvért. Z tohoto divodu v odvétvi dochazi k poklesu objemu nakladovych troki. Bohuzel na
tento vyvoj ¢asteéne doplaci i spole¢nost RYKO a. s., které se zvy3uje stav pohledavek. Odbératelé (dluznici)

spoleénosti je pouzivaji jako levny aveér.

Ve sledovaném obdobi klesly rezervy zakonné z ¢astky 41 021 tis. K& az na nulu. Spole¢nost
musela, dle Obchodniho zdkoniku, vzhledem k transformaci, rozpustit vedkeré rezervy a opravné polozky
z majetku. Zaroven klesly kratkodobé zavazky o 5 326 tis. K¢, tj. o 12,08 %. danové zavazky o 7 335 tis. K¢,
tj. 0 58,45 %, ale zaroven doslo k rapidnimu nartstu béznych bankovnich tvért v roce 2000 o 44 826 tis. K&,

coZ ¢ini nariist oproti roku 1997 o 370,42 %. Divodem se stalo neuhrazovani zavazki CD viigi spoleénosti.

Cizi zdroje tvofily v roce 1997 podil na pasivech celkem 42,8%. Tento podil se postupné snizoval az
na 22,2 % v roce 2000. Z vyie uvedeného je zietelné, Ze se teoretické optimum struktury pasiv neztotoziuje

se strukturou pasiv spole¢nosti. Divodem je politika majiteli (akcionafi), jejichz snahou od pocitku

podnikéni bylo mit co nejmensi zavazky (pfedevsim uvery).

Vzhledem k ¢innosti podniku dosahuje RYKO a. s. nejlepsich vysledki v provozni €innosti.
Nejlepsiho hospodaiského vysledku doséhl podnik v roce 2000 a to 80 678 tis. K¢.Vyvoj pridané hodnoty
nelze ve spole¢nosti RYKO a. s. povazovat za pozitivni. Pouze v roce 1998 vzrostla, jinak v nasledujicich

letech klesala. Diivod poklesu pridané hodnoty lze hledat v poklesu vykonl..
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V ramei odvétvi se podil pridané hodnoty postupné snizoval jako disledek prohlubujici se délby
prace a naristu objemu primyslovych kooperaci. V roce 2000 nastal v odvétvi obrat. OZiveni domaci
ekonomiky a pfiznivy vyvoj zahrani¢ni poptavky se promitly do zlepseni finanéni situace primyslovych
podnikii. Ve sledovaném obdobi spolecnost RYKO a. s. vykazuje lep3i hodnoty produktivity price na

pracovnika nez je odvétvovy pramér.

Nejvyssich penéznich tokii dosahuje spole¢nost RYKO a. s. samozfejmé z provozni ¢innosti, i kdyz
dochazelo k jeho postupnému snizovani. V roce 1999 zaznamenal velky propad az do zapornych hodnot (o
16 165 tis. K¢) a dosahoval vySe —8 345 tis. K&. V roce 2000 dosahoval opét zapornych hodnot a to -4 101
tis. K¢, i kdyZ oproti roku predchazejicimu to byla kladna zména o 4 244 tis. K¢.

Ve firm¢ dochazelo k postupnému zvySovani ¢istého pracovniho kapitélu, z &ehoz vyplyva, Ze firma

byla schopna snaze uhradit své zavazky, vyjma roku 1999, kdy doslo ke snizeni oproti roku predchézejicimu.

Moznost okamzité splatnosti zavazki byla pferuiena vroce 1999, kdy tento ukazatel dosahuje
zaporné hodnoty. Bylo to hlavné zplisobeno riistem kratkodobych zavazki z obchodniho styku a zaroven

poklesem mnozstvi penéz na bankovnim uétu.

Ukazatele rentability byly ovliviiovany vyvojem zisku. VSechny ukazatele klesaly do roku 1999,
v roce nasledujicim hodnoty ukazatele vzrostly diky naristu zisku. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu se
také snizoval do roku 1999, ale jeho vyse dosahuje vyssich hodnot nez kdyby kapital byl vlozen do jinych
forem investic napi. terminované vklady, jelikoz v danych letech byly urokové sazby niz3i. Porovnam-li
jednotliva léta, byl nejvetsi rozdil, mezi rentabilitou vlastniho kapitalu a irokovou sazbou z terminovanych

vkladd, v roce 2000, kdy rozdil €inil 22,58 %.

Ukazatel obratu celkovych aktiv se ve sledovaném obdobi postupné snizoval, kdy v roce 2000 1,--
K¢ aktiv vyprodukovala pouze 0,93 K¢ trzeb. Nartist aktiv byl rychlejsi neZ nariist trzeb. V roce 2000 1,-- K&

vazana ve stalych aktivech vyprodukovala 2,08 K¢ trzeb.

Obrat zasob pii pociténi s trzbami byl Klesajici do roku 1999, ale jen mirng, coz znati, Ze jeho

vyuZiti je na dobré urovni. V roce 2000 dochazi k naristu ukazatele a je nejvy3si za sledované obdobi. Tzn.

7e se zasoby obrati 11,37 krat za rok.

Doba obratu pohledavek se kazdym rokem postupné zvySovala zhruba o deset dni a v roce 2000
doglo k naristu dokonce o 21 dni na 107 dni. Na druhé strané doba obratu zavazkil se zvySovala taktéz
zhruba o deset dni. ale v roce 2000 klesla 0 9 dni na 54 dni. Pro podnik je vzdy lepsi pokud doba obratu

pohledavek je nizsi nez doba obratu zavazkii a v tomto pripadé tomu tak neni. V roce 2000 byl rozdil 53 dni.

69



Z divodu prodluzovani doby inkasa pohledavek byla spolecnost nucena vroce 2000 k prijeti béznych

bankovnich uvért ve vysi 44 826 tis. K¢,

Celkova zadluzenost firmy, ve sledovaném obdobi, klesala, co7 je zptisobeno nariistem vlastniho

kapitdlu. Z uvedeného vyplyvd, Ze se zvysuje finanéni samostatnost.

Ve firm¢ dochazelo v jednotlivych letech k prekapitalizovani, co? znamena zaroveii zvySovani

stability. Z dlouhodobych zdroji byla financovana nejen stala aktiva, ale i ¢st aktiv obéznych.

Ukazatel urokového kryti dosahuje vysokych hodnot, kdy v roce 1997 prevySoval zisk placené
uroky 40krat, vroce 1998 27krat a v roce 1999 nejméné a to 13krat. V nasledujicim roce (rok 2000) opét
vzrostl a zisk pfevySoval placené uroky bezmala 35krat. Schopnost podniku splacet troky z tivéru je tedy
velmi dobra. Schopnost spolecnosti splacet uroky z penézniho toku se snizovala diky poklesu hodnoty cash

flow..

Uvery v letech 1997 az 1999 by byly splaceny do ¢tvrt roku, uvéry v roce 2000 do pil roku. Nardst

doby navratnosti uvéru v roce 2000 byl zptisoben nutnosti piijeti béznych bank. avért ve vysi 44 826 tis. K&,

Podle vypocti se ukazatel okamzité likvidity nachdzel v orientaénim rozpéti. V poslednim
sledovaném roce se dostal na nejnizsi hranici, coz bylo zpisobeno hlavné poklesem penéz na bankovnim
uctu o vice jak polovinu stavu roku 1998 asi vlivem splatek bankovnich véri a vypomoci. Na tento vyvoj se
také samoziejmé podilel vyvoj kratkodobych zavazki. Ukazatel pohotové likvidity se pohyboval
v optimalnich hodnotach, kromé roku 1998, kdy se dostal do pasma jedté pfijatelnych hodnot. Od standardni
hodnoty se bézna likvidita odchylila pouze vroce 1998, ale stile se jedna o velmi dobré vysledky. Vyse
bézné likvidity by mohla dosahovat vy$sich hodnot, pokud bych pocital s neocisténymi pohleddvkami.
Likvidita z penézniho toku klesala a v 2000 spole¢nost nebyla schopna uhradit kratkodobé zavazky ze svého

penézniho toku. Divodem je zaporna hodnota penéZniho toku z provozni €innosti.

Na zékladé provedeného pyramidového rozkladu jsem urcil, Ze hlavni vliv na zmény rentability
vlastniho jméni mél vyvoj rentability vynosii. Zaroven na snizovani rentability vlastniho jméni mélo vliv i

snizeni zadluzenosti, které se projevovalo poklesem ukazatele finan¢ni paka.

Spole¢ny vliv finanéni paky a urokové redukce zisku lze vyjadfit jejich souc¢inem, ktery se nazyva
ziskovy u¢inek finan¢ni paky. V roce 1997 byl 1,727, v roce 1998 byl 1,574, v roce 1999 byl 1,434 a v roce
2000 byl 1,261. Tento Gcinek je vétsi nez jedna a tim, kdyz se bude zvysovat podil cizich zdroji ve finantni
struktue podniku bude to mit pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho jméni. ZvySovani zadluzenosti viak bude

pro firmu priznivé, kdyz dokéaze kazdou dal3i korunu zhodnotit vice, nez cizi urokova sazba dluhu.
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Vysledek Z — score vroce 1997 byl 3,346, vroce 1998 3.328, v roce 2000 3,082 a v roce 2000
4,046. Z uveden¢ho vyplyvd, ze mizeme o spolecnosti hovofit jako o finanéné zdravé firmé,Podle indexu IN
je patrné, ze firma RYKO a. s. ma ve sledovaném obdobi 1997 — 2000 velmi dobré finan¢ni zdravi. A€ uz se

jedna o srovnani indexu IN ve svém oboru ¢i z hlediska celé CR.

Celkove spolecnost RYKO a. s. v porovnani s odvétvim dosahuje vybornych vysledki. Diivodem je

¢z samoziejmé stale velmi vazna situace v odvétvi.

Zjistené vysledky mnou provedené finanéni analyzy pouziji pfi sestavovani analyzy SWOT.

7. SWOT analyza

Ucelem SWOT analyzy je posoudit vnitini predpoklady firmy a sou¢asné podrobit rozboru i vneéjsi

prilezitosti a omezeni trhu.
O — T analyza

O — T analyza se zabyva rozborem vnéjsich ¢initel, které predstavuji prileZitosti a ohrozeni dal§iho
rozvoje firmy. Umoziuje rozlidit prilezitosti, které skryva trh a které firma mize vyuzit jako vyhodu
v konkurenénim boji. Soucasné je nutné se zamyslet nad problémy, které mohou na firmu cekat

v budoucnosti.
S — W analyza

Predesla analyza musi byt dopInéna rozborem vnitinich &initeli. Analyza S — W presné vymezuje

silnd a slaba mista. [3]

Silné stranky jsou vesmés prostfedkem konkurenc¢ni vyhody. Snahou firmy je postavit proti sobé své
silné a konkurenéni slabé stranky. Zarovei se nade silné stranky nesmi porovnavat pouze s konkurenénimi

slabymi strankami, ale také s podminkami trhu. SWOT analyza je stejné dilezita dnes jako byla v dobé svého

vzniku. [7]
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7.1. Silné stranky

7.1.1. Nizka mira zadluzenosti

Ve spolecnosti RYKO a. s. byla majiteli od zacatku podnikani nastolena politika co nejnizsiho

zadluzeni (pfedevsim uvéry). S tim souvisi ve sledovaném obdobi i snizujici se celkova zadluzenost.

Tabulka 17: Celkova zadluzenost

1997 1998 1999 2000

Cizi zdroje

elkova zadluzenost 12.83% [B7.87% [33,10% [22,19%

Aktiva celkem

Zdroj: viastni vipocet

Celkové zadluzenost firmy, ve sledovaném obdobi, klesala, coz je zplsobeno nariistem vlastniho
kapitalu, ktery v obdobi let 1997 — 2000 vzrostl o 173 054 tis. K&, tj. 0 135,6 %. Cizi zdroje zaznamenaly
v uvedeném obdobi pokles 0 9 689 tis. K¢, tj. pokles o 10,1 %.

7.1.2. Schopnost dosahovat vysokého zisku v porovnani s odvetvim

Odvétvi dosahuje nepfiznivych vysledki. Ackoliv zhruba polovina podniki dosahovala zisku a
druhd polovina ztrat, prevazuji v absolutnich €islech ztraty. Do roku 1999 byla vyznamnou pri¢inou tohoto
vyvoje celkova recese hospodarstvi s prevladajicimi projevy krizového vyvoje, s dopadem na pokles domaci
poptavky. Negativng pisobil i vliv vngjsi poptavky (nizky ekonomicky rist v zemich zépadni Evropy,
omezeni ¢i zastaveni vyvozu na Vychod). Pro exportujici podniky nadale zistava nevyhodny kurz Koruny

(prevladajici tendence ve sméru k jejimu zhodnocovani), na strané dovozu pak ale pfiznivé plisobi dovozni

ceny surovin.

V roce 2000 nastal v odveétvi obrat. Oziveni domaci ekonomiky a pFiznivy vyvoj zahranicni
poptévky se promitly do zlepseni finan¢ni situace primyslovych podnikii. Tyto vlivy pusobily na rist trzeb

a vykon( primyslu.

Prehled vyvoje zisku spolecnosti RYKO a. s. obsahuje nasledujici tabulka:

72



Tabulka 6: Modifikace zisku

T 1997 1998 1999 2000

; Hospodaisky vysledek za icetni obdobi (EAT) 39591 43128 |20528 |80678

|+ Da z piijmu za mimofadnou Cinnost 4467 [472 0 0
+ Dan z prijmu za b&éznou €innost 24261 123023 [15870 |21543
= Zisk pred zdanénim (EBT) 68319 [66623 136398 |102221
+ Nakladové uroky 1021 1 685 1 660 2396
= Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) 69340 | 68308 |38058 |104617
+ Odpisy 18819 21883 22010 |24996

| = Zisk pred uroky. odpisy a zdanénim (EBITDA) 88159 |90191 (60068 |129613

Zdroj: RYKO a. s., viastni vypocet

S vyvojem zisku souvisi i vyvoj rentabilit spole¢nosti, kdy do roku 1999 klesaly a v roce 2000 opét

vzrostly.

7.1.3. Zvysujici se hodnota ¢istého pracovniho kapitalu

Vzijemny pomér mezi celkovym obéznym majetkem a kratkodobymi dluhy uréuje platebni
schopnost podniku. Cim v&tsi objem obéznych aktiv ve vztahu ke kratkodobym dluhiim firma ma, tj. ¢im je

vy85i ¢isty pracovni kapital, tim snaze by méla byt schopna uhradit své zavazky.

V podniku dochéazelo k postupnému zvySovini ¢istého pracovniho kapitalu, z ¢ehoz vyplyva, Ze
firma byla schopna snaze uhradit své zavazky. vyjma roku 1999, kdy doslo ke snizeni oproti roku

predchézejicimu.

7.1.4. Urokové kryti + doba navratnosti Gvéru

Z vypoctl je patrné, Ze ukazatel rokového kryti dosahuje vysokych hodnot, kdy vroce 1997
prevysoval zisk placené uroky 40krat, v roce 1998 27krat a v roce 1999 nejméné a to 13krat. V nasledujicim

roce (rok 2000) opét vzrostl a zisk prevySoval placené troky bezmdla 35krat. Schopnost podniku splacet

uroky z uivéru je velmi dobra.

Uvery v letech 1997 az 1999 by byly splaceny do &tvrt roku, avéry v roce 2000 do ptil roku. Nartst

doby navratnosti Givéru v roce 2000 byl zptisoben nutnosti prijeti béznych bank. aveért ve vysi 44 826 tis. K¢.
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7.1.5. Likvidita

Podle vypottd se ukazatel okamzité likvidity nachéazel v orienta¢nim rozpéti. V poslednim
sledovaném roce se dostal na nejnizsi hranici, coz bylo zplisobeno hlavné poklesem penéz na bankovnim
uctu o vice jak polovinu stavu roku 1998 asi vlivem splatek bankovnich uverh a vypomoci. Na tento vyvoj se

také samoziejmé podilel vyvoj kratkodobych zavazki.

Ukazatel pohotove likvidity se pohyboval v optimalnich hodnotach, kromé roku 1998, kdy se dostal
do pasma jeSté pfijatelnych hodnot.

Od standardni hodnoty se bézna likvidita odchylila pouze v roce 1998, ale stile se jedna o velmi
dobré vysledky. Vyse bézné likvidity by mohla dosahovat vy3sich hodnot. pokud bych pog¢ital s neo¢isténymi

pohledavkami.

7.1.6. Investi¢ni programy

Ve sledovaném obdobi bylo vybudovano nové pracoviste k provadéni technickych prohlidek pro
zkouseni kotli cisternovych vozi. Byla postavena nova hala na provadéni povrchovych tprav s moderni
technologii v&etné stiikaciho. susiciho a tryskaciho boxu, ktery je nezbytny pro pripravu vozu k provedeni

kvalitni povrchové apravy.

V roce 2000 byla dokongena a zafazena hala kovovyroby. Firma se rozhodla roz3ifit spektrum
nabizenych sluzeb z divodu lepsiho prizplsobeni se neoc¢ekavanym zménam na poli oprav Zelezni¢nich
kolejovych vozidel. Hala kovovyroby slouzi z 90 % pro externi zakazky. Jedna se tedy o novou aktivitu.

Konkrétné o vyrobu konstrukei ledenafskych, mostovych atd.

7.2. Slabé stranky

7.2.1. Pokles pfidané hodnoty

Vyvoj pridané hodnoty nelze ve spole¢nosti RYKO a. s. povazovat za pozitivni. Pouze v roce 1998
vzrostla pfidana hodnota celého podniku o 29 625 tis. K&, tj. narist oproti roku pfedchazejicimu o 24,92 %.
Bohuzel jiz v nasledujicim roce (rok 1999) pfidana hodnota klesla o 17,87 %, tj. o 26 539 tis. K&. V roce

2000 se podarilo pokles pridané hodnoty zmirnit a ta klesla jen o 8,04 %, tj. pokles 0 9 808 tis. K¢.
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Pridana hodnota sice klesla v roce 2000 pouze o 8,04 % oproti roku predchazejicimu, ale kvili
vetsimu po¢tu zameéstnanci, klesla pridana hodnota na jednoho pracovnika z 464 tis. K¢& v roce 1999 na 384
tis. K¢ vroce 2000. Nejvyssi pridana hodnota na jednoho pracovnika byla v roce 1998 a to 485 tis. K&.
Pridana hodnota celého podniku v roce 2000 zaznamenala oproti roku 1997 pokles o 5,65 %, tji. 0 6 722 tis,

Kc.

Lze se domnivat, Ze by pfidana hodnota narostla, pokud by firma napf. zvysila cenu svych oprav. To
viak neni mozné, nebot’ spolecnost svou exklusivni cenou pred 3 lety vyhrala vybérové fizeni CD na opravy
jejich vozii a ve smlouvé o dilo (s CD na 6 let) je presné dano, kdy cena miize nariist a kdy ne. Spole¢nost
RYKO a. s. vykazuje lepsi hodnoty produktivity prace na pracovnika nez je odvétvovy primér. To plati i pro

rok 2000 ale bohuzel v odvétvi doslo k nariistu, zatimco ve spolecnosti k poklesu.

Divod poklesu pfidané hodnoty lze hledat v poklesu vykondi. Vroce 2000 oproti roku
predchézejicimu klesly vykony o 26 436 tis. K¢, tj. 0 7,32%.

Navrhoval bych zamérit se na zvydeni vykonnosti pracovniki. V ramci snahy o zajisténi funkéni
zavislosti mezi vykonnosti pracovnikii a vysi jejich mzdy je tfeba usilovat o zvyseni podilu variabilni slozky
v celkové vysi mezd. Nejvyhodnéjsim opatfenim je snizeni fixni slozky v celkovém objemu mezd vzhledem
k tomu, Ze tato slozka pfedstavuje konstantni veli¢inu nezavislou na ménici se trovné vyprodukovanych
vykont spolecnosti. Bude nutné stanovit ur¢ita kritéria, aby bylo mozné zajistit dostatecnou vazbu mezi
vyprodukovanym vykonem a vy$i odmény. Kritéria by byla stanovena rozdilné u pracovniki ¢innych

v rozdilnych oblastech ¢innosti:

¢ plnéni vykonovych norem ve vyrobni sféfe,
e (spéSnost pfi inkasu pohledavek v obchodnim tseku,

e (spésnost zajistovan{ optimalniho mnoZstvi zdsob na skladé v oblasti zdsobovani.

Tato opatfeni by mohla vyraznou mérou prispét ke zvySeni motivace pracovniki firmy.

7.2.2. Snizujici se hodnota penézniho toku

Ve firmé dochazelo k postupnému snizeni celkoveho penézniho toku, kdy za rok 1997 byl 1 599 tis.
K&, v roce 1998 se zvysil o 6 221 tis. K¢ na 7 820 tis. K¢, ale v roce 1999 zaznamenal hluboky propad az do
zapornych hodnot (o 16 165 tis. K¢) a dosahoval vy3e —8 345 tis. K&, V roce 2000 dosahoval opét zapornych

hodnot a to 4 101 tis. K&, i kdyz oproti roku piedchazejicimu to byla kladna zména o 4 244 tis. K¢.

Nejvyssich penéznich toki dosahuje spoletnost RYKO a. s. samoziejmé z provozni ¢innosti, i kdyz

dochézelo k jeho postupnému snizovani. V roce 1998 byl tento stav zptisoben hlavné zvysenim pohledavek —
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21336 tis. K¢ a v roce 1999 nizkym tcetnim ziskem pred zdanénim oproti létim predeslym. V roce 2000 byl
mimofadné vysoky ucetni zisk, ale diky upravam o nepenézni operace —57 072 tis. K¢ byl ¢&isty penézni tok
z provozni Cinnosti pred zdanénim pouze 45 238 tis. K¢&. V tpravach o nepenézni operace se jedna zejména

0.

= vzhledem K transformaci musela spoletnost RYKO a. s. dle Obchodniho zékoniku
rozpustit veskeré rezervy a opravné polozky k majetku,

< objevuje se zde ¢asové rozlideni navyseni ceny prodanych vozi.

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim byl déle upravovan o zménu stavu pohledavek
(zvyseni pohledavek) ~72 085 tis. K¢, zpilsobeny rapidnim nariistem neuhrazenych pohledavek viigi CD.
Dale v zaporném sméru pusobi snizujici se zavazky spole¢nosti RYKO a. s. vii¢i svym dodavateliim. Naopak
v kladném sméru pisobi narist béznych bankovnich uvéri a v roce 2000 i snizujici se stav zasob. Cisty
penézni tok z provozni ¢innosti byl po viech tpravach zaporny a to —5 056 tis. K¢&. V investi¢ni ¢innosti
dosahoval podnik zapornych hodnot, ale dochéazelo k jeho postupnému sniZeni a v roce 2000 se dostal do
kladnych hodnot a to 6086 tis. K¢. Kladna hodnota tohoto ukazatele byla zpiisobena piijmem z prodeje
kolejovych vozidel. Ve finan¢ni ¢innosti se dosahuje zapornych penéznich tokii kromé roku 1998, kdy to

bylo hlavné zplisobeno zménou (zvy3enim) zavazki.

Se zapornou hodnotou penézniho toku souvisi i zaporné hodnoty viech ukazateld, ve kterych je

pocitano s pen&znim tokem.

7.2.3. Doba obratu pohledavek a zavazku

Doba obratu pohledavek se kazdym rokem postupné zvy3ovala zhruba o deset dni a v roce 2000
doslo k nariistu dokonce o 21 dni na 107 dni. Na druhé strané doba obratu zavazki se zvySovala taktéz
zhruba o deset dni, ale v roce 2000 klesla o 9 dni na 54 dni. Pro podnik je vzdy lepsi pokud doba obratu
pohledavek je niz3i nez doba obratu zavazkii a v tomto pripadé tomu tak neni. V roce 2000 byl rozdil 53 dni.
Z diivodu prodluzovani doby inkasa pohleddvek byla spoleCnost nucena vroce 2000 Kk prijeti béznych

bankovnich vert ve vysi 44 826 tis. K¢&. Uroky z Gvéra ¢inily 2 396 tis. K¢ v roce 2000.

Odvétvova struktura pasiv se vyznatuje vysokou mirou cizich zdroji, kdy hlavni podil mély
kritkodobé zavazky a bankovni uvéry. Z toho plyne dalsi zadluzovani diky nakladovym urokim. Jenze
v roce 2000 si miizeme viimnout poklesu podilu bankovnich uvéri a finan¢nich vypomoci a zaroven naristu
kratkodobych i dlouhodobych uvért. Z tohoto diivodu v odvétvi dochéazi k poklesu objemu nakladovych

trokdi. Bohuzel na tento vyvoj castecné doplaci i spolecnost RYKO a. s., které se zvysuje stav pohledavek.

Odberatelé (dluznici) spole&nosti je pouzivaji jako levny tver.
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V oblasti fizeni pohledavek je tieba zavést takova opatfeni, ktera by sméfovala k maximalnimu
zkraceni doby obratu téchto aktiv. Tato opatfeni spocivaji pfedevsim v prosazovani co nejkratsi Thity

splatnosti pohledavek v ramei dodavatelsko odbératelskych vztahii a ve zkraceni doby inkasa pohledavek.

Spolecnost musi v oblasti pohledavek Fesit i odpis nedobytnych pohleddvek a tvorbu opravnych
polozek k pohledavkam. Nardst pohledavek je ale také zpiisoben Jjednak vysokou fakturaci v poslednich
dnech roku — pohledavky do lhity a jednak velmi neuspokojivou finanéni situaci Ceskych drah. Proto by se

taky jednim z hlavnich ukoli melo stat vymahani pohledavek po Ihiité splatnosti.

V oblasti fizeni zavazki je naopak zadouci usilovat o prodluzovéni doby splatnosti zavazki tak, aby
v podniku bylo zadrzovano, co nejvétdi mnozstvi zdrojii bez irokového bfemene, které miize byt kratkodobé

vyuzito k financovani hospodafskych aktivit podniku, ale zirovef nesmi neutrpét dobré jméno firmy.

7.2.4. Nizka mira vyuzivani dluhového financovani

Ur¢ita vySe zadluzeni je obvykle pro firmu uzite¢na. Ve zdravém, finan¢né stabilnim podniku miize
jeji rist prispivat k celkové rentabilité a tim i k trzni hodnoté firmy. Pomér vlastnich a cizich zdrojh souvisi
s cenou kapitdlu, tj. s naklady spojenymi se ziskanim uréitého druhu kapitalu. Cenou kapitdlu v pfipadé
ciziho zdroje je urok, ktery musi firma zaplatit. Cenou vlastniho kapitalu je podil na zisku. Cena ciziho

kapitalu je zdvisla na dobé splatnosti plijéky a na stupni rizika.

V Ceské republice je pfevazna ¢ast urokd zciziho kapitalu danové uznanym vydajem, coZ je
vyhodné, protoze aroky zvy3uji finanéni ndklady a snizuji u¢etni zisk i zdklad dan€ z pfijmu. Tim se stava
cizi kapital pro podnik pfitazlivym, zatimco podily na zisku jsou zdanovany dokonce dvakrat. Jednou pfi

zdanéni zisku firmy a podruhé pii jeho rozdéleni mezi spolecniky.

Za optimalni lze povazovat takové rozlozeni kapitalovych zdroju, ktere pfedstavuje minimalizaci
nékladii spojenych s obstaranim a uzivanim celkového podnikového kapitalu. Nahrazeni vlastniho kapitdlu
dluhem tedy pfinasi zlenéni nakladi na celkovy kapital jen do uréit¢ miry zadluZenosti. Po jeho prekroceni
zatnou celkové naklady na kapital rist. Podnik si mize dovolit vyuzivat ve vétSim rozsahu cizi kapital,

jestlize rentabilita celkového kapitalu bude vy33i nez rok, ktery za zapljceni bude muset platit.

Schopnost podniku splacet troky z (véru je velmi dobra. Zaroven ukazatele zadluZenosti firmy jsou

velmi nizké a ptijmy v jednotlivych letech stabilni, Firmé lze tedy doporuéit lepsi vyuzivani dluhového

financovani.
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To samé vyplynulo i z vypotti ukazatele rentability vlastniho jmeni (ROE), i z pyramidového
rozkladu tohoto ukazatele, i stavu kapitalizace, kdy dochazi v podniku k pekapitalizovani. Souhrnné feceno,
bylo by pro podnik vyhodné pouzivat levny cizi kapital. Uginek finaneni paky byl vétsi nez jedna, a tim,
kdyz se bude zvySovat podil cizich zdroji ve finanéni struktufe podniku, bude to mit pozitivni vliv na
rentabilitu vlastniho jméni.. I z kapitoly o nerovnosti vyplynulo, Zze ve viech sledovanych letech bylo pro

podnik vyhodné vyuzivat levny cizi kapital.

7.2.5. Pokles trzeb

Ve sledovaném obdobi se snizovala velikost trzeb za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb, zejména
jako disledek zhorSujici se platebni moralky odbératelii. Nejvétsi nardst byl v roce 2000. Moznosti zvyseni je
vétsi orientace na zahrani¢ni trhy, jejichz platebni moralka je v porovnani s tuzemskou lep3i. Déle o ni
pojedndam podrobn€ji. Zaroveil prvoradym tikolem spolecnosti by mélo byt a jsem presvédCen, Ze urcité i je,

donutit neplatice uhradit své zavazky.

7.3. Prilezitosti

7.3.1. Oziveni ekonomiky

V roce 2000 nastal v odvétvi obrat. Oziveni doméci ekonomiky a pfiznivy vyvoj zahraniéni
poptavky se promitly do zlep3eni finanéni situace prumyslovych podnikii. I pro dal3i obdobi se lze domnivat,

ze bude pokracovat oziveni domaci ekonomiky a stejné tak i zahrani¢ni poptavka.

7.3.2. Pfechod na Zeleznici

Odbytova perspektiva pro vyrobce a snimi i pro opravce kolejovych vozidel se odrazi
z celoevropského trendu, kdy zakladni patefi dopravni obsluZnosti se ma stat presun co nejvétsiho objemu
pfepray v pifstich letech na Zeleznici. V navaznosti na postupné prizplisobovani Ceské dopravni politiky
dopravni politice EU, které mj. zohlediuje snizeni negativnich u¢inkli dopravy na zivotni prostiedi, bude
nutno radikalné modernizovat Zelezniéni vozovy park. S tim souvisi i pravé probihajici vystavba zelezni¢niho

koridoru Dé¢in — Breclav a zaroveii planovand modernizace koridoru Praha — Horni Dvorist.
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7.3.3. Geograficka poloha a s ni moznost zvy$ovani trzeb

Snahou spoletnosti by mélo byt co nejintenzivnéjsi vyuziti sidla spole¢nosti pri statnich hranicich se
SRN a s tim souvisejici vétsi zaméfeni se na potencialni zahrani¢ni zakazniky. Nejvice zakdzek ze zahranici
pochazi z Francie. V Némecku se kromé nutnosti vlastnit rizna povoleni setkava firma RYKO a. s. s tvrdym
odporem odbort. Majitelé vozi ze SRN, tlaceni odbory, museji ve vétsiné pfipadii chté nechté dopravit své
poskozene vozy do sve zeme a tam je nechat opravit, i kdyz je to pro né cenové velmi nevyhodné. S pfijetim

CR do EU lze otekavat odstranéni téchto zabran a zaroveri nariist oprav pro zahraniéni zakazniky.

Jak je zfejmé znasledujici tabulky, pomér oprav zahraniénim firmam oproti opravam firem

tuzemskym je na velmi nizké urovni, kdy se pohybuje okolo 3 %.

Tabulka 45: Vynosy z bézné &innosti za opravy ZKV (v tis. K¢)

1997 1998 1999 2000
Opravy ZKV v tuzemsku | 175 680 253 190 234 217 239653
Opravy ZKV pro zahrani¢i | 2 495 4 884 10 555 6272

Zdroj: RYKO a. s.

Lze jen doporuéit co nejvyssi snahu proniknout na zahrani¢ni trhy. At uz se jedna zlomeni odporu
odborii v SRN &i vétsi proniknuti na trhy nadich ostatnich sousedii. S tim bude souviset potieba neustalého
rozvoje modernich technologii, které budou prispivat ke zvySovani jakosti vyroby a tim i ke zvySovini
konkurenceschopnosti. Jak jsem se jiz zmifioval, spole¢nost investuje v poslednich do modernich technologii
(stiikaci, suici a tryskaci box). Bude zaroven potieba opatrného pfistupu k vybéru potenciondlnich
odbérateld, aby nenastala obdobna situace jako s nejvétsim odbératelem, kterym jsou CD. Zejména je potieba

zjistit si jejich solventnost a platebni morélku.

7.4. Hrozby

7.4.1. Neuhrazené pohledavky

Nejvétsim problémem u spolecnosti RYKO a. s. se v poslednich letech stal nariist pohledavek.
Zejména nardst pohledavek po lhaté splatnosti. Nejrapidnéj8i zména nastala v roce 2000, kdy pohledavky po
narist oproti roku predchazejicimu o 233 %. Nejvetsim

12. 2000 neuveritelnych 102

Ihiité splatnosti vzrostly o 87 597 tis. K&, 1j.
dluznikem spolecnosti RYKO a. s. jsou Ceské drahy, jejichz zdvazek ¢inil k 31.

488 tis. K¢. z toho 99 280 tis. K& po lhute splatnosti. Pichled nabizi nasledujici tabulka:

79

e —



Tabulka 46: Piehled pohledavek (v tis. K¢)

1997 1998 1999 2000

Pohledavky celkem |58 631 78238 | 79 169 140 348
Pohledavky do lhiity
splatnosti R0 757 28 346 41 560 15 142
Pohledavky po lhate z toho iz toho z toho iz toho
platnosti 37 874 lzahraniéni 9 892 |zahrani¢ni37 609 |[zahranic¢nill 25 206 lzahraniéni

do 30 dnu 18 717 2 35653 26 25223 11628  [32508 P49

do 60 dnii 5992 | 2739 P 1642 0 44 218 D26

do 90 dnii 540 9 549 227 P A48 480 0

do 365 dnii 1691 [26 857 0 3084 0 0 0

do 730 dni 0 0 0 0 0

nad 730 dni 10 934 [337 110 094 376 7433 39 0 0

Zdroj: RYKO a. s.

Z predeslého vyplyva, ze by se firma v prvé fadé méla zaméfit na vyméhani pohledavek po lhiite

splatnosti.

7.4.2. Smlouva odilos CD

V oblasti oprav ZKV jsou nejvétdim zakaznikem spole¢nosti Ceské drihy — CD. V celkovém
objemu vykoni opravny predstavuji opravy ZKV pro CD asi 75 — 80 %. Na zakladné vysledki vefejné
soutéZe, vyhlasené CD v r. 1997 ziskala spole¢nost zakazku na opravy ZKV pro CD az do roku 2004.

Kriticka situace by poté mohla nastat, pokud by se spole¢nosti RYKO a. s. nepodafilo obnovit

smlouvu o dilo s CD.

7.4.3. Silna konkurence

V odveétvi OKEC 35.20, zelezni¢ni opravny a strojirny pusobi kolem 20 subjektd. Mezi nejvetsi
konkurenty patfi:

= Krnovské opravny a strojirny, s. r. 0.,

» 1OSTR Louny,s.T. 0.,

*  QOstravské opravny a strojirny. s. r. 0.,

*  7OS Nymburk, a. s.,

= Zelezni¢ni opravny a strojirny, a. s., Ceska Trebova.
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8. Zaver

V této diplomové praci jsem se snazil zhodnotit ekonomickou situaci spole¢nosti RYKO a. s.
Provedl jsem rozbor ucetnich vykazii a na jeho zékladeé vypocital Jjednotlivé finanéni ukazatele. Pouzil jsem
elementarni metody finan¢ni analyzy. Nejprve analyzu stavovych ukazateld, dale rozdilovych a tokovych.
Zjistil jsem hodnoty pomérovych ukazatelli a na zavér finanéni analyzy jsem provedl analyzu soustavy
pomeérovych ukazatelii a analyzu souhrnnych indexd. Zjisténé vysledky Jjsem pouzil pii sestavovani analyzy
SWOT.

Mezi silné stranky spole¢nosti patfi:

e nizka zadluzenost. Ve sledovaném obdobi klesly cizi zdroje o 10,1 %, zatimco vlastni kapital
vzrostl 0 135,6 %.

. schopnost dosahovani vysokého zisku v porovnani s odvétvim. Nejvyssiho zisku spole¢nost
dosahla v roce 2000, bylo to zplsobeno i odprodejem ¢asti vozového parku. Z diivodu zlepseni
prithlednosti podnikani na poli oprav, se spole¢nost rozhodla k 1. 1. 2001 oddélit prondjem a
opravy vozi. Od tohoto data se spolecnost RYKO a. s. zabyvéa jen opravami nakladnich
kolejovych vozidel a nikoli uz i jejich pronajmem. Povazuji to za rozumné rozhodnuti, nebot i
pii mych vypoctech za rok 2000 jsou vysledky ovlivnény vynosy z prodeje kolejovych vozidel,

e  zvysujici se hodnota Cistého pracovniho kapitalu a sni souvisejici zlep3ujici se schopnost
tihrady zavazki,

e velmi dobra schopnost podniku splacet uroky z aveéri,

e likvidita nachazejici se v orientacnim rozpéti,

e  snaha spole¢nosti o modernizaci strojového vybaveni, a tim zvySeni konkurenceschopnosti a
zaroven rozsifovani spektra nabizenych sluzeb zduvodu lepsiho pfizpisobeni se

neotekdvanym zménam na poli oprav zelezni¢nich kolejovych vozidel.

PiestoZe spolecnost neméla ve sledovaném obdobi vazné hospodarské problémy, urcité nedostatky

v podnikani se objevily:

e nejvétdim problémem se predevsim v poslednim sledovaném roce stalo neuhrazovani
pohledavek ze strany CD, které se promitlo nepfiznivé nejen na poklesu trzeb, ale také na
hodnotach finan¢nich tokd. Proto je pro spolecnost velmi dilezit¢ zaméfit se na vyméhani
pohledavek po lhité splatnosti. Zaroven v oblasti fizeni pohledavek je treba zavést takova
opatfeni, kterd by sméfovala k maximalnimu zkraceni lhity splatnosti pohledavek v rameci
odbératelskych vztahll. V oblasti Fizeni zavazki je naopak zadouci usilovat o prodluZovani

doby splatnosti zavazki, aby v podniku bylo zadrzovano, co nejveétsi mnozstvi zdrojii bez
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1) Na praci moc nespé&chejte, pokud néco pokazite, oprava chyby trv4
mnohem vice ¢asu, nez uspofite bezmyslenkovitym kvaltovanim.
Radéji si ani nepovidejte s nikym a nenechte se rusit.

2) Na monitoru stéle kontrolujte, zda jste s DP nahodou nepohnula,
Pokud je DP nakfivo, narovnejte ji.

3) Zhruba od 50 strany drZte DP za stranu u sebe nahoru, Vyrovnate
tim prohyb strany kterd se foti. Pokud je strana hodné& prohnuta,
prejed’te ji rukou a hlidejte, aby se pfi foceni nevratila zpét, pak je
snimek neostry. KdyZ si nejste jistd, zda je to dobré (zv1asté u grafi a
diagrami1), udélejte si napied zkusebni nahled (po 50 strané). Stranu
rovnejte tak dlouho, az se snimek zaosti{ a pak ho naskenuijte.

4) Hlidejte peclivé po kazdém snimku monitor, nechte probéhnout
jednu fadku modrych ¢tverecki a pak obracejte. Miize se vam objevit
hlaseni:

..Chyba pri presunu snimku do pracovniho adresare aplikace!*

Potvrd’te dole v hlaSeni kliknutim na_,OK*
a snimek naskenujte cca po 20 s znovu.

Je to jeden z problémi, kdy je potfeba dévat znaCny pozor, protoze
pokud stranku opomenete naskenovat, budou znacn¢ problémy ji tam
vlozit, pokud na to viibec pifjdete.

5) Kdyz je na strance DP mélo textu (viz ukdzka), musite pi"epnout na
fotoaparatu zepfedu spinac zpolohy AMjrdo polohy MF a pak
naskenovat. Nezapomeiite na to, jinak vzniknou zna¢né problémy.

Po naskenovani takovéto stranky piepnéte ihned zpét do rezimu AM.
(Pokud neni dal3i strana také s malym mnozstvim textu).

6) Pokud nafotite n&jaky snimek nekvalitné (neostry) nebo omylem'
(stréite tam ruku, jednu stranu 2x, preskocite stranku) musite ji

vymazat.

Postup:



urokového bfemene, kieré miize byt kratkodobé pouzito k financovani hospodaiskych aktivit
podniku, ale zaroven nesmi utrpét dobré jméno firmy,

ve spolecnosti dochazi k poklesu vykond. Tento pokles by bylo mozné ovlivnit zvySenim
zavislosti mezi vykonnosti pracovnikii a vysi jejich mzdy napf. snizenim fixni slozky
v celkovém objemu mezd.

spole¢nost malo vyuziva ciziho kapitalu. Z finanéni analyzy vyplynulo nizké vyuzivani ciztho
kapitalu. At uz se jednalo o ucinek finanéni paky, nerovnost ¢i stav kapitalizace. Schopnost
podniku splacet uroky z uveéri je velmi dobra. Zaroven ukazatele zadluZzenosti firmy jsou velmi
nizké a prijmy v jednotlivych letech stabilni. Firma by méla lépe vyuzivat dluhové financovani,
podil oprav pro zahrani¢ni zakazniky je pouze 3%. Doporucil bych spolecnosti proto co
nejvyssi snahu proniknout na zahranicni trhy. At uz se jedna o zlomeni odporu odborti v SRN
¢ vetdi proniknuti na trhy nasich ostatnich sousedi. S tim souvisi potfeba neustdlého rozvoje
modernich technologii, které budou pfispivat ke zvySovani jakosti vyroby a tim i ke zvySovani
konkurenceschopnosti. Bude zaroveri potieba opatrného pristupu k vybéru potencidlnich
odbératell, aby nenastala situace jako s nejvétsim odbératelem, kterym jsou CD. Zejména je

potieba zjistit si jejich solventnost a platebni moratku.
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Priloha ¢. 1: Schéma organizacni struktury spoleénosti

Predseda Usek predsedy
predstavenstava a predstavenstva a
vykonny feditel vykonneho feditele a.s.
a.s. UVR as.
2. stupen fizeni
4
v v h 4
[k virobnk teelinioks Odstépny z?\:Od Kralupy Usek chhudr.]é
= UVT n/Vit. ekonomicky
OZK UOE
A4 v

4 : Oddeéleni kontroly a fizeni
Oddéleni personalni ?

PO Jakosti
KRJ
1. stupen fizeni
> Oddéleni technicke Oddéleni materialné ;
pripravy vyroby technickeho zasobovani
TPV MTZ
Oddéleni obchodu a
> Provoz Eldrzb_\ rozpisu »
PU OOR
Oddéleni informacni
> Provoz vozovky soustavy <
= oIS

> Provoz kovovyroby
PK



Priloha €. 2: Rozvaha za sledovane obdobi ( v tis. K¢ ) - aktiva

_ Hilen: Ucetni_obdobi_( Netto )
Oznaceni fad 1987 1998 1999 2000
a b c 1 2 ] 4
ABTIA CELEEM, .. = = 1 223 811 262 600 262 596] 386 261
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 2
B. St At e 3 123 956 130 454 132201] 174289
B | D:’.[Juhﬂdt?b}:‘ nehmotny majetek 4 731 1477 3157 2386
I. 1 |Zfizovaci vydaje 5
2 |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6
3 Sofhm.are 7 731 1057 3157 2385
4 |Ocenitelna prava 8
5 |Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek <]
6 |Nedokonceny dliouhodoby nehmotny majetek 10 420
7 |Poskytnuté zalohy na dlouh. nemh. majetek 11
B, Diouhodoby hmotny majetek 12 123 157 128 909 128 976 171873
B. Il 1 |Pozemky 13 10 392 10 792 10792 14 836
2 |Stavby 14 74 236 75 666 73 895 104 340
3. |Stroje, pristroje a zafizeni, dopravni
prostfedky a inventar 15 71114 €9 556 65 440 38133
4 |Péstitelské celky trvalych porostd 16
5 (Zakladni stado a taZna zvirata 17
6 |Jiny diouhodoby hmotny majetek 18
7. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 19 288 2 508 4063 14 564
8 |Poskytnuté zalohy na dlouh. hm. majetek 20 221 58 1033
9. |Opravna poloZka k nabytému majetku 21 -33 094 -29 671 -26 247
8 Diouhodoby finanéni majetek 22 68 68 58
B. Il 1 |Podilové cenné papiry a vklady v podni-
cich s rozhodujicim viivem 23
2 |Podilové cenné papiry a vklady v podni-
cich s podstatnym vlivemn 24
3 |Ostatni diouhodobé cenné papiry a vklady 25 68 68 68
4. |Pujéky podnikim ve skupiné 26
5. |Jiny dlouhodoby finanéni r tek 27
C. Obézna aktiva 28 98 721 131 225 125 956 177 380
B Zasoby 29 29 064 34 214 36 349 27 511
C I 1. |Material 30 25723 32370 31824 25642
2 |Nedokonéena vyroba 31 2 661 1738 4 450 1869
3 |Vyrobky 32
4. |Zvifata 33
5 |Zboii 34 93 106 75
6 |Poskytnuté zalohy na zasoby 35 587
c. I Dlouhodobé pohledavky 36 0 0 3 886 902
C . 1 [|Pohledavky z obchodniho styku 37 3 886 902
2 |Pohledavky ke spoleénikim a sdruzenim 38
3 |Pohledavky v podnicich s rozhod. viivem 38
4 |Pohledavky v podnicich s podstat. viivemn 40
5 |Jiné pohledavky 41
(F i Kratkodobé pohledavky 42 57 181 76 715 T3 770 141 117
C. I 1. |Pohledavky z obchodniho styku 43 57 174 76 708 71716 138 543
2 |Pohledavky ke spolecnikim a sdruzenim 44
3. |Socialni zabezpeceni 45 210 225
4. |stat- danové pohledavky 46 1833 g
5 |Stat - odloZzena danova pohledavka 47
6 |Pohledavky v podnicich s rozhod. viivem 48
7. |Pohledavky v podnicich s podstat vlivem 49
8 |Jiné pohledavky 50 7 7 1 30
C Finanéni majetek 51 12 476 20295 11:951 FAo0
C. IV 1. [|Penize 52 330 <Al 755 i
2 |Ugty v bankach 53 12146 19 885 8414 7 494
3 |Kratkodoby finanéni majetek 54 2897
D. Ostatni aktiva - pfechodné ucty aktiv 55 1134 921 4439 36 622
1134 921 4249 1074
X Casové rozlisenl 56 -
D | 1 |Naklady pfistich obdobi 57 1129 L RS L
2 |Prijmy pistich obdobi 56 143 =
3_|Kurzové rozdily aktivni 59 - = e
DI Dohadne ucty aktivni 60 .




Pfiloha €. 3: Rc_azvaha za sledované obdobi ( v tis. K¢& ) - pasiva

Oznaceni PASIVA tad T T
1897 1998 1999 2000
a b [ 1 2. 3 4
. 3;:2;:‘?k:::;EM E; 223 811 262 600 262 596 368 261
Al Zakladni kapital 53 127 559 il o), IERTE S 15
A 1 1 |Zakiadni kapital =, i 3l e e e
: 2 o s 21000 21 000 21000 102 000
2. |Viastni akcie a vlastni obchodni podily 65
A. . Kap:taf‘o_vé fondy 66 0 0 i 748 757
A. Il 1. |Emisni azio 67
2. |Ostatni kapitalove fondy 68 148 757
3. |Ocedovaci rozdily z pfecenéni maj. a zavazki 69
4. |Ocenovaci rozdily z kapitalovych Géasti 70
A F?ndy ze zisku : 71 4 822 4825 4 808 10 200
Al st Zako_jny rezervni fond 72 2383 2383 2383 10 200
2. |Nedélitelny fond 73
3 |Statutarni a ostatni fondy 74 2 439 2 442 2425
A IV Hospodarsky vysledek z minulych let 75 62 256 93 696 128 703 0
A IV 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 76 62 256 93 696 128 703
2. |Neuhrazena ztrata minulych let 77
A M Hospodéfsky vysledek béZ. U¢. obd. (+-) 78 38 591 43128 20 528 39 766
IB. Cizi zdroje i) 95 861 99 451 86 926 86172
B | Rezervy 80 41021 33739 25 692 68
B | 1. |Rezervy zakonné 81 41021 33739 25678
2. |Rezerva na kursoveé ztraty 82 14 68
3 |Ostatni rezervy 83
B Diouhodobé zavazky 84 0 0 0 0
B Il 1 |Zavazky k podnikim s rozhod. viivem 85
2 |Zavazky k podnikim s podstat. viivem 86
3 |Dlouhodobe pfijaté zalohy 87
4. |Emitované diuhopisy 88
5 |Dlouhodobé sménky k uhradé 89
6. |Jiné dlouhodobé zavazky 90
B. WM Kratkodobé zavazky a1 44 104 49 212 53734 38778
B. Il 1. |Zavazky z obchodniho styku 92 24 345 40 319 43033 23689
2. |Zavazky ke spoleénikim a sdruZzenim 93 3001
3. |Zavazky k zaméstnancim 94 1126 1580 17 2
4 |Zavazky ze socidlniho zabezpedeni 95 1692 2322 2 581 3681
5. |Stat - danove zavazky a dotace 96 12 550 2673 4024 5215
6. |Stat - odloZeny danovy zavazek a7
7. |Zavazky k podnikim s rozhod. viivem 98
8 |zavazky k podnikim s podstat. viivem 9g
9 |Jiné zavazky 100 1390 2318 4079 6191
B Bankovni uvéry a vypomoci 101 10 736 16 500 7 500 47 326
B. V. 1 |Bankowni Gvéry diouhodobé 102 1207 12 500 7 500 2 500
2. |Bé&iné bankovni uvéry 103 9529 44 B26
3 |Kratkodobé finanéni vypomoci 104 4000
o5 Ostatni pasiva 105 281 500 631 1366
gl Casové rozlisenl 106 -17 500 42 0
C 1 1 |vydaje pristich obdobi 107 42
2 |Vynosy pfistich obdobi 108 AT o
3. |Kursové rozdily pasivni 109
C 7 Dohadné ety ;gsa'um' 710 298 589 1566




Priloha €. 4: Vykaz zisku a ztrat

TEXT. 5 = 7 7 -
Skutecnost v aéetmim obdobi
Oznateni ¢ fadku 1997 1998 1999 2000
a b c 1 2 3 7
1 Trzby za prode) zbozi 1 1423 1316 1032 916
A Naklady vynaloZené na prodané zhozi 2 1 358 1193 936 844
Ohchodni marze 5 5 123 % 7
‘lr; : _[l_-‘:’h” S : 4 291 910 353 442 3611 94 334511
riby za prode) viastnich v ias
2 ?.mél-m sl:\u \1.:ilmpcri;u:':i:nri?\t:.:1:]L\Iier:u\ : — = e 223930
: Siheal, L =923 2712 -2581
3. |Aktivace 7 12 955 26 577 46 018 13162
B F'Vrobni spotFeba 8 173 077 205 042 239 059 222407
19 1. [Spotfeba materialu a energie ] 96 778 153 573 173 664 183606
B. 2. |Slukby 10 76 299 51 469 65 395 38801
Pridand hodnota i 115 898 148 523 121 984 112176
C. Csobni ndklady 12 52 787 665 U810 62 969 70120
C 1. |Mzdove naklady 13 38 800 48 496 46 282 51579
C 2. |Odmeény eleniim organi spol. a druzstva 14
C 3. |Naklady na socialni zabezpeceni 15 13 526 16 944 16 159 17961
C 4 |Sociilni naklady 11 461 640 528 580
D Dané a poplatky 17 2057 1 807 2 886 607
E Odpisy HIM a NIM 18 18 819 2] 883 22010 24996
11l Trzby z prodeje inv. majetku a materialu 19 5014 3 946 6712 68003
F Zistatkova cena prodaného inv, majetku a mat 20 1 942 2223 2 069 31246
1V Zitovani rezerv a Cas. rozlideni provoz. vynosil 21 25 208 23211 18 750 25678
G Tvorba rezerv a ¢as. rozlideni provoz, nakladi 22 16 919 15 929 10 689
vV Zuctovani opravnych polozek do provoz. vynosi 23 3529 3718 3471 26247
H Zuctovani opravnych polozek do provoz nakladi 24 138 272 2 068
Vi Ostatni provozni vynosy 25 71 112 4578 83348
I Ostatni provozni naklady 26 3559 3026 11 862 83309
Vil Prevod provoznich vynosi 27 -1423 -1317 -1 032 -485
i Pievod provoznich nakladi 28 -1 501 -1329 -1 101 -514
‘ Provozni hospodiisky vysledek 29 56 577 68 302 41 011 105203
Vil Triby z prodeje cennych papirii a vkladi 30 325
K Prodané cenné papiry a vklady 31 103
X F¥naosy z financnich investic 32 7] 1] 0] 0|
IX 1 |Vynosy z CP a vkladi v podnicich ve skupiné 33
2 |V¥nosy z ostamich inv. CP a vkladi 34
3. |Vymosy z ostatnich finanénich investic 35
X Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 36
X1 Ziétovani rezerv do finanénich vynosii 37 14
L Tvorba rezerv na finanéni naklady 38 14 68
XII Zattovani opravnych polozek do fin. vynosi 39 6
M Zuétovani opravnych polozek do fin. nakladi 40
Xl Vynosoveé aroky 41 461 451 263 1304
™ Nakladove uroky 42 1021 | 685 | 660 2396
NIV Ostatni finanéni vynosy 43 2322 594 261 209
0 Ostami finanéni naklady 44 1473 2 387 1177 Abn
XV Pievod finanénich vynosi 45
P Prevod finanénich nakladi 46
X Haospodafsky vysledek z finanénich operaci 47 289 -3027 -1 327 -1881
R Dan z priymu za béinou cinnost 48 24261 23 023 13 870 21543
R 1| - splama 4% 2] el L L
2 | - odlozena 50
3l
B Hospodarsky vysledek za béEnou Einnost 52 32 605 41 252 22814 81779
XVl Mimofadné vynosy 20 AR 2063 o) —
S. Mimofadné niklady 24 e L L s
I Dan z prijnu 2 mimofddnd cinnost 33 4 4a7 i) 4 =
T 1. | - splama 35 2507 L
2 | - odloZena 3
* [Mimofidny hospodifsky visledek ci 8 378 2 S
Pievod podilu na hosp vysledku spolecnikum 39
X Hospodarsky visledek za iletni obdobi Al S 43 125 20 5 Ll
Hospodarsky visledek pred zdanénim 61 L L 3620 mnnl




Priloha €. 5: Horizontalni vyvoj rozvah v letech 1997 - 2000, AKTIVA

AKTIVA Uéetni_obdobi ( Netlo ) Horizontalni vuvoi
fad. 1997 1998 1999 2000 2000/1997 1998/1997 1999/1998 2000/1999
b G il 2 3 4 absolutngé % absolutné % absolutné % absolutné %

AKTIVA CELKEM 1 223 811 262 600 262 596 388 261 164 450 73,48 38 789 17,33 -4 0,00] 1258665 47,85

Stala aktiva 3 123 956 130 454 132 201 174 259 50 303 40,58 6 498 5,24 1747 1.34 42 058 31,81

Diouhodoby nehmotny majetek 4 731 1477 3157 2 386 1655 226,40 746 102,05 1 680 113,74 - -24 42

Software 7 73 1057 3157 2 386 1655 226,40 326 44 60 2100 198 68 -7 -24 42

Nedokonceny diouhodoby nehm. majetek 10 420 0 420 -420 0

Diouhodoby hmotny majetek 12 123 157 128 909 128 976 171 873 48 716 39,56 5752 467 67 0,05 42 897 33,26

Fozemky 13 10382 10 792 10 792 14 836 4 444 42 76 400 3,85 0 0,00 4 044 a7.47

Stavby 14 74 236 75 666 73895 104 340 30 104 40,55 1430 1,93 -1 771 -2,34 30 445 41,20

Stroje, pfistroje a zafizeni, dopravni 0 0 0

prostiedky a inventar 15 71114 69 556 65 440 38 133 -32 981 -46,38 -1 558 -2,19 -4 116 -5,92 -27 307 -41,73

Nedokonéeny dlouhodoby hm. majetek 19 288 2 508 4 063 14 564 14 276 4956, 94 2220 770,83 1555 62,00 10 501 258 45

Poskytnute zalohy na dl. hm. majetek 20 221 58 1033 221 -100,00 -163 -73,76 875 1681,03 -1 033 -100,00

Opravna poloZka k nabyltému majetku 21 -33 094 -289 671 -26 247 33 094 -100,00 3423 -10,34 3424 -11,54 26 247 -100,00
Diouhodoby finanéni majetek 22 68 68 68 -68 -100,00 0 0,00 0 0,00 -68 -100,00
Ostatni diouh. cenné papiry a vklady 25 68 68 68 -68 0 0,00 1] 0,00 -68

Obéina aktiva 28 98 721 131 225 125 956 177 380 78 659 79,68 32 504 32,93 -5 269 -4.02 51424 40,83
Zasoby 29 29 064 34 214 36 349 27 511 -1 553 -5,34 5150 17,72 2135 6,24 -8 838 -24.31
Material 30 25723 32 370 31824 25642 -81 -0.31 6 647 25,84 -546 -1,69 -6 182 -19,43
Nedokonéena vyroba 31 2 661 1738 4 450 1 869 -792 -29.76 -923 -34 69 2712 156,04 -2 581 -58,00
Zbodi 34 23 106 75 -93 -100,00 13 13,98 -31 -29.25 -75 -100,00
Poskytnuté zalohy na zasoby 35 587 -587 -100,00 -587 -100,00 0 0

Diouhodobé pohledévky 36 a a 3 886 902 902 0 3 886 -2 984 -76,79
Pohledavky z obchodniho styku a7 3 886 902 a02 0 3 886 -2 984 -76,79
Kratkodobé pohleddvky 42 57 181 76 715 73770 141 117 B3 936 146,79 19 534 3416 -2 945 -3,84 67 347 91,29
Pohledavky z obchodniho styku 43 57174 76 708 71716 138 543 81 369 142 32 19 534 3417 -4 992 -6.51 66 827 93,18
Socialni zabezpedeni 45 210 225 225 0 210 15 714
Stat - danové pohledavky 46 1833 2 306 2 306 0 1833 473 25,80
Jine pohledavky 50 7 T 11 43 36 514,29 0 0,00 4 57,14 32 290,91
Finanéni majetek 51 12476 20 296 17 951 7 850 -4 626 -37.08 7820 62,68 -8 345 -41,12 -4 101 -34,32
Penize 52 330 411 540 356 26 7.88 81 24 55 129 31,39 -184 -34 07
Uéty v bankach 55 12 146 19 885 8414 7 494 -4 652 -38,30 7739 63,72 -11471 -57,69 -920 -10,93
Kratkodoby financni majetek 54 2 997 0 0 2 997 -2 997 -100,00
Ostatni aktiva - pfechodné uéty aktiv 55 1134 921 4439 36 622 35 488 3129.45 -213 -18,78 3518 381,98 32 183 725,01
Casové rozliseni 56 1134 921 4 249 1074 -60 -5,29 -213 -18,78 3328 361,35 -3175 -74,72
Naklady pfistich obdobi 57 1128 718 4 235 1 006 -123 -10,89 -411 -36,40 3517 489,83 -3 229 -76,25
Pfijmy pristich obdobi 58 148 0 148 -148 -100,00 0
Kurzoveé rozdily aktivni 59 5 55 14 68 63 1260,00 50 1000,00 -41 -74 55 54 385,71
Dohadné ucty aktivi 60 180 35 548 35 548 0 190 35 358 18609,47




Priloha €. 6: Horizontalni vyvoj rozvah v letech 1997 - 2000, PASIVA

Horizontalni wivoi

PASIVA rad Ucetni obdobi
1997 1998 1999 2000
b C 1 2 3 4
PASIVA CELKEM 61 223 811 262 600 262 596 388 261
Vlastni kapital 62 127 669 162 649 175 039 300 723
Zakladni kapital 63 21 000 21 000 21 000 102 000
Zakladni kapital G4 21 000 21 000 21 000 102 000
Kapitalové fondy 66 0 ] 0 148 757
Ostatni kapitaloveé fondy 68 148 757
Fondy ze zisku 71 4822 4 825 4 808 10 200
Zakonny rezervni fond 72 2383 2 383 2383 10 200
Statutarni a ostatni fondy 74 2439 2442 2425
|Hospoddrfsky vysledek z minulych let 75 62 256 93 696 128 703
Nerozdéleny zisk minulych let 76 62 256 93 696 128 703
Hospoddfsky vysledek béf & obd. (+/-) 78 39 591 43 128 20 528 39 766
Cizi zdroje 79 95 861 99 451 86 926 86 172
Rezervy 80 41021 33739 25692 68
Rezervy zakonné B1 41021 33 739 25678
Rezerva na kursové ztraty 82 14 68
Diguhodobé zavazky 84 o o a ]
Kratkodobé zdvazky 91 44 104 49 212 53734 38778
Zavazky z obchodniho styku 92 24 345 40 319 43033 23 689
Zavazky ke spolecnikim a sdruZenim 93 3om
Zavazky k zaméstnancim 94 1126 1 580 e 2
Zavazky ze socialniho zabezpeceni 95 1692 2322 2 581 3681
Stat - danové zavazky a dotace 96 12 550 2673 4024 5215
Jiné zavazky 100 1390 2318 4 079 6191
Bankovni uvéry a vypomoci 101 10 736 16 500 7 500 47 326
Bankovni uvéry diouhodobe 102 1207 12 500 7 500 2 500
Bézne bankowni dvéry 103 8529 44 826
Kratkodobeé finanéni wypomoci 104 4 000
Ostatni pasiva 105 281 500 631 1 366
Casové rozligeni 106 17 500 42
Vydaije pristich abdabi 107 42
Vynosy pfistich obdobi 108 -17
Kursove rozdily pasivni 109 500
Daohadné ucty pasivai 110 298 589 1 366

2000/1997 1998/1997 1999/1998 2000/1999
absolutné Yo absolutné % absolutné % absolutné Yo
164 450 73,48 38 789 17.23 -4 0,00] 125665 4785
173 054 135,55 34 980 27,40 12 390 7,62 125 684 71,80
81 000D 385,71 o 0,00 0 0,00 81 000 385,71
81 000 385,71 0 0,00 0 0,00 81 000 385,71
148 757 0 0 148 757
148 757 0 148 757
5378 111,53 3 0,06 -17 -0,35 5392 11215
7817 328,03 0 0,00 0 0,00 7817 328,03
-2 439 -100,00 3 0,12 A7 -0.70 -2 425 -100,00
-62 256 -100,00 31 440 50,50 35 007 37,36| -128 703 -100,00
-62 256 -100,00 31 440 50,50 35 007 37,36| -128 703 -100,00
175 0,44 3537 8,93 -22 600 -52,40 19 238 93,72
-9 689 -10,11 3 590 375 -12 525 -12,59 -754 -0.87
-40 953 -99,83 -7 282 -17,75 -8 047 -23,85 -25 624 -99.74
-41 021 -100,00 -7 282 -17,75 -8 061 -23,89 -25 678 -100,00
68 0 14 54 385,71
0 0 0 0
-5 326 -12,08 5108 11,58 4522 9,19 -14 956 -27,83
-656 -2,69 15974 65,62 2714 6,73 -19 344 -44 95
-3 001 -100,00 -3 001 -100,00 0 s}
-1124 -99 82 454 40,32 -1 563 -98,92 -15 -88,24
1 989 117,55 630 37,23 259 11,15 1100 42 62
-7 335 -58 45 -0 877 -78,70 1351 50,54 1191 29,60
4 801 345,40 928 66,76 1761 75,97 2112 51,78
36 530 340,82 5764 53,69 -8 000 -54 55 39 826 531,01
1293 107,13 11 293 935,63 -5 000 -40,00 -5 000 -66,67
35297 370,42 -9 529 -100,00 0 44 826
1] 4 000 -4 000 -100,00 0
1085 386,12 219 77,94 131 26,20 735 116,48
17 -100,00 517 -3041,18 -458 -91,60 -42 -100,00
a 4] 42 -42 -100,00
17 -100,00 17 -100,00 0 0
0 500 -500 -100,00 0
1 068 358,39 -298 -100,00 589 777 131,92




Priloha €. 7: Vertikalni rozbor rozvahy

Vertikilni rozbor struktury aktiv

Stavk3l 12

radek 1997 1998 1599 2000
Polozka vroz- | Absolutni | % z aktiv | % vjedn ]| Absolutni | % z aktiv | % v jedn | Absolutni | % z aktiv | % v jedn S v jedn
vaze Eastka celkem |sfodkach &astka celkem |[slozkach Eastka celkem |slodkach slazkach
AKTIVA CELKEM 1 223 811 100,0%) 100.0%| 262600) 1000%| /00.0%] 262596 1000%| Jo0.0%| 388261] 1000%)] to00.0%
Stali aktiva L 123 956 55,4% 354% 130 454 49,7% 49, 7% 132 2 503% S0,3% | 174259 44,9% 44,9%
Diouhodoby nehmotny majetek 4 731 0,3% 0, 6% 1477 0,6% 1.1% 3157 1,2% 2,4% 2 386 0,6% 1. 4%
Dipuhodoby hmotny majetek 12 123 157 55,0% 99.4% 128 909 49,1% 98,8% 128 976 49,1% 927.6% | 171 873| 44.3% 98, 6%
Pozemky 13 10 392 4.6% 8.4% 10792 4,1% 10 752 4.1% 8, 4% 14 836 3.8% N, 6%
Stavhy 14 74 236 33.2% 59.9% 75 666 28,8% 73 895 28,1% 7.3% | 104 340| 26.9% 60, 7%
Stroje, piistroje a zafizeni, 15 71114 31,8% 57.4% 69 556 26,5% 65 440 24 9% 50,7 38 133 9.8%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 18 (1] 0.0% 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0.0% 0 0,0% 0.0%
Nedokonceny dl hmotny majetek 19 288 0,1% 0.2% 2 508 1.0% 4 063 1,5% 3.2%| 14564 3.8% 8.5%
Poskytnute zalohy na dl hm majetek 2 221 0,1% 0,2% 58 0,0% 1033 0,4% 0.8% 1] 0,0% 1, 0%
Opravna polozka k nabytemu majetku 21 -33 094 -14,8% -26, =29 671 -26 247 -10,0%% -20,4% 0 0.0% 0, (1%
Dlouhodoby finanéni majetek 22 68 0,00 01% 68 0,0% 68 0,0%% 0.1% 1] 0,0% 0,0%
Obézna aktiva 28 98 721 44,1% 44,1% 131 225 50,0% 125 956 48,0% 48,0% | 177 380] 45.7% 45, 7%
Zasoby 29 29 064 13,0% 20, 4% 34214 13,0% 36 349 13,8% 28, 9% 27511 15,5%
Dlouhodobe pohledavky 36 [1] 0,0% 0,0% 0 0,0% 3 886 1,5% 3.1% 902 0.5%
Kratkodobé pohledavky 42 57 181 25.5% 37.9% 76715 29.2% 73 770 28.1% J&6% | 141 117 79.6%
Finanéni majetek 51 12476 5.6% 12.6% 20 296 7.7% 11951 4 6% 7 850 4.4%
Ostatni aktiva 55 1134 0,5% 0,5% B2l 0,4% 4439 1,7% 1,7% 36 622 9,
Vertikilni rozbor struktury pa:
Stavk3l 12
fadek 1997 1998 1999 2000
Polozka vroz- | Absolutni | % z pasiv | % v jedn | Absolutni | % z pasiv | % v jedn | Absolutni | % z pasiv | % v jedn |Absolutni|® 2 pasiv] % v jedn
vaze castka celkem |slozkach Ctastka celkem |slozkach castka celkem |slozkach castka | celkem |slozkach
PASIVA CELKEM 61 223 811 100,0%| J00,0%| 262600 1000%| JO00%| 262596 1000%| Joo.0%| 388261 1000%| to00%
Vlastni kapitil 62 127 669 57.0% S7.0% 162 649 61,9% 61,9% 175 039 66,7% 66,7 | 300723] T77.5% 77.5%
Zakladni kapital 63 21 000 9.4% 21 000 8,0% 12,9% 21 000 8,0% 12,0% | 102 000 26,3% 33, 9%
Kapitalove fondy 66 0 0,00 (4] 0,0% [ 1] 0,0% 0.0% | 148 757 38,3% 49,5%
Fondy ze zisku 7l 4 822 2,2% 4 825 1,8% 3,0% 4 808 1,8% 2.7% 10 200 2,6% 34
Hospodarsky vysledek z minulych let 75 62 256 27.8% 48.8% 93 696 35.7% 128 703 49.0% 73.5% 1] 0,0% 0, 0%
IOMMDnF-.w_Q.\ vysledek béz ué obd (+/-) 8 39 591 17.7% 31,0% 43 128 16,4% 20 528 7.8% 11,7% 39 766 10,.2% 13,2%
zdroje celkem 79 95 861 42.8% 42,8% 99 451 37.9% 86 926 33,1% 331%| 86172] 222% 22,2%
Rezervy 80 41 021 18,3% 42,8% 33 739 12,8% 25692 9.8% 29.6% 68 0,0% 0, 1%
Dlouhodobé zavazky 84 0 0,0% 0, 0% 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 1] 0,0% i, 0%
Kratkodobé zavazky 91 44 104 19, 7% 46, (% 49212 18, 7% 53 734 20,5% 6/ 8% 38778 10,0% 43, 0%
Bankowni (véry a vypomoci 101 10 736 4.8% 11,2% 16 500 6,3% 7 500 2.9% 8, 47326] 12,.2% 34, 9%
Ostatni pasiva 105 281 1% 0,1% 500 0,2% 631 0,2% 0,2% 1 366 0,4% 0,4%




Priloha ¢. 8: Horizontalni vyvoj vykazu zisku

a ztrat v letech 1997 - 2000

TEXT Horizontalni vivni Skuteénast v udetnim ohdobi
{dnadon & madku 200K 1998/ 1997 1999 199K 2001 1999 1997 1998 199% 20HHl
a b c absolutné % absolutnd Yo absolutné absolutné % 1 2 3 4
1 Triby za prode) sboki | -507 -35,63 =107 -7.52 -184 (41 1423 1316 1032
A a :vynalokene na 2 -514 -37 85 -163 =12.15 -257 92 | 358 1193 936
+ (Mrchodni marde 3 7 10,77 58 R923 -27 -24 (k] 123 o
n Firoba 4 42 601 14,59 61532 21.08 7505 =26 436 291 wi0 153 442 360 947
Il 1 |Triby za prode; viastnich vyrobku o sluzeh 5 15 748 5,66 49606 1783]  -15571 -1% 287 278 182] 327 788] 312217
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C 3 |Naklady na socialni zaberpete 13 4435 32,79 3418 -THS 1 802 13 526 16944 16 159 17961
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G | Tvorha rezerv o &os_rozlifeni provor ndkladi 22 -16 1% - 100 00§ ) -5 140 10 GRS - 100,00 16919 15929 10 689
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Pfiloha €. 9: Zkraceny vertikalni rozbor vykazu zisku a ztrat

Vertikalni rozbor struktury nakladt

1997 1998 1999 2000
Absolutni ¢astka % Absolutni ¢astka % Absolutni castka % Absolutni castka %
Naklady celkem 302 362| 100,00% 345 410( 100,00% 374 739| 100,00% 460 291| 100,00%
Provozni naklady 269 155 89,02% 316 126 91,52% 353 447| 94,32% 433 015| 94,07%
Finanéni naklady 2 494 0,82% 4072 1,18% 2 851 0,76% 3739 0,81%
Dan z pfijmu za b. &. 24 261 8,02% 23 023 6,67% 15 870 4.23% 21543 4 68%
Mimofadneé naklady 1985 0,66% i 7 0,50% 2 571 0,69% 1994 0,43%
Dan z pfijmu za mimof. &. 4 467 1,48% 472 0,14% 0 0,00% 0 0,00%
Vertikalni rozbor struktury vynosi
1997 1998 1999 2000
Absolutni ¢astka % Absolutni c¢astka % Absolutni ¢astka % Absolutni castka %
Vynosy celkem 341 953| 100,00% 388 538| 100,00% 395 267| 100,00% 540 969| 100,00%
Provozni vynosy 325732 95,26% 384 428| 98,94% 394 458| 99,80% 538 218| 99,49%
Finanéni vynosy 2783 0,81% 1045 0,27% 524 0,13% 1858 0,34%
Mimoradné vynosy 13 438 3,93% 3 065 0,79% 285 0,07% 893 0,17%
Vertikalni rozbor struktury trzeb
1997 1998 1999 2000
Absolutni ¢astka % Absolutni ¢astka % Absolutni castka % Absolutni ¢astka %
Celkové trzby 284 619| 100,00% 333 050| 100,00% 319 961| 100,00% 363 174| 100,00%
Trzby za prodej zbozi 1423 0,50% 1316 0,40% 1032 0,32% 916 0,25%
Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluz 278182 97,74% 327 788| 98,42% 312217 97,58% 293 930 80,93%
Trzby z prodeje inv. majetku a materialu 5014 1,76% 3 946 1,18% 6712 2,10% 68 003| 18,72%
Trzby z prodeje cennych papir( a vklad(l 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 325 0,09%




Priloha ¢. 10: Indexovy rozbor nakladu a vynosu

Rozbor struktury Ra- Rozdil Index Rozdil Index Rozdil Index Rozdil Index
dek 98 - 97 98/97 99 - 98 99/98 00-99 00/99 00 - 97 00/97
a b

Provozni naklady 46 971 Tz 37 321 =2 79 568 1,23] 163 860 1,61
Provozni vynosy 58 696 1,18 10 030 1,03] 143760 1,36] 212 486 1,65
Provozni hospodarsky vysledek 29 11725 1.21]  -27 291 0,60 64 192 2.57 48 626 1,86
Financni naklady 1578 1,63 -1 221 0,70 888 1,31 1245 1,50
Finanéni vynosy -1738 0,38 -521 0,50 1334 3,565 -925 0,67
Finanéni HV 47 -3 316 -10,47 700 0,77 446 0,81 -2 170 -6,51
Dan z prijmu za b. ¢. 48 -1238 0,95 -7 153 0,69 5673 1,36 -2 718 0,89
Hospodarsky vysledek za b. ¢. 52 9 647 1,30] -19438 0,54 58 965 3,58 49 174 251
Mimoradné naklady 54 -268 0,86 854 1,50 -577 0,78 9 1,00
Mimoradné vynosy 53 -10 373 0,23 -2 780 0,09 608 3.13] | ~12 545 0,07
Dan z pfijmu za mimofr. ¢. 55 -3 995 0,11 -472 0,00 0 0,00 -4 467 0,00
Mimoradny hospodarsky vysledek 58 -6 110 0,13 -3 162 -2,61 1185 0,48 -8 087 -0,16
Naklady celkem 43 048 1,14 29 329 1,08 85 552 1,23] 157 929 1,52
Vynosy celkem 46 585 1,14 6729 1,02 145702 1,37] 199 016 1,58
Hospodarsky vysledek za ué. obd. 60 3537 1,09] -22600 0,48 60 150 3,93 41 087 2,04
Hospodarsky vysledek pred zdanénim 61 -1 696 098] -30225 0,55 65 823 2,81 33 902 1.50




Priloha €. 11: Pfehled o penéznich tocich (cash-flow) za roky 1997 - 2000

1997 1998 1999 2000

P Stay penéznich prostredkii na poéitku aéet. obdobi 10 877 12 476 20 296 11951
Z Utetni zisk nebo ztrita z béZné Einnosti pied zdanénim 56 866 65 275 38 684 103 322
A 1| [Upravy o nepenézni operace 10 143 14 644 9995  -58 084
A I [Odpisy stalych aktiv, odpis pohledavek, umof. opr. pol. k majetku 17 366 20279 18 635 -1148
A |l 2 |Zména stavu opravnych poloZek, rezerv a casové rozliseni nakladii a vynosi -7 682 -6 867 -9414 -57 072
A |1, 3 |Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -102 -2 -623 -956
A |l 4 |Vynosy z dividend a podilu na zisku 0 0 0 0
A 1 5 _|Vynctované nakladove troky (+) a vynosové troky (-) 561 1234 1397 1092
AL Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim 67 009 79 919 48 679 45238
A 2 Zména pracovniho kapitalu -2 852 -26 907 -4 574 -43 081
A |2 1 |Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti -5 416 -21 336 -2 961 -72 085
A |2, 2 |Zména stavu kratkodobych zavazkii z provozni ¢innosti 9 994 -421 522 20 166
A |2 3 |Zména stavu zasob -7 430 -5 150 -2 135 8 838
jL e Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a mim. pol. 64 157 53 012 44 105 2157
A 3 Vydaje z plateb troki s vyj. kapital. aroki -1 021 -1 685 -1 660 -2 396
A B Prijaté aroky 460 451 263 1 304
A 5 Zaplacena dan z pfijmi za béznou Cinnost a za domérky min. ob. -24 261 -23 023 -15 870 -5 020
A 6 Pfijmy a vydaje spolené s mimofadnymi ti¢etnimi pfipady 6 986 876 -2 286 -1 101
A Cisty penézni tok z provozni éinnosti 46 321 29 631 24 552 -5 056
B | Vvdaje spojené s pofizenim stalych aktiv -30 758 -24 958 -20 484 -21 779
B 2 Pfijmy z prodeje stalych aktiv 102 2 725 27 865
B 3 Pujcky a Gvéry spriznénym osobam 0 0 0 0
Bl Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti -30 656 -24 956 -19 759 6 086
& 1 Zména stavu dlouhodobych, pfipadné kratkodobych zivazki -5 954 11 293 -5 000 -5 000
C 2 Dopady zmén vlastniho jméni na penézni prostiedky -8 112 -8 148 -8 138 -131
el | | _|ZvySeni penéznich prostiedki z titulu zvy3eni zakladniho jméni nebo rez. f. 0 0 0 0
(el 2 |Vyplaceni podilu na vlastnim jméni spole¢nikiim (-) 0 0 0 0
Sl 3 _|Penézni dary a dotace do vlastniho jméni a dlasi vklady (+) 0 0 0 0
C |2 4 |Uhrada ztraty spolecniky (+) 0 0 0 0
& [ 5 |Prime platby na vrub fond (-) -111 -147 -137 -131
|2 6 |Vyplaceni dividend nebo podily na zisku véetné srazkové dané -8 001 -8 001 -8 001 0
& 3 Prijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0
| ] [ Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni éinnosti -14 066 3145 -13 138 -5 131
F Cisté zvy3eni, resp. snizeni penéznich prostiedkii a ekv. (A***+B***+(*%%) 1599 7 820 -8 345 -4 101
R Stav penéznich prostiedkii na konci iéet. Obdobi (P+/-F) 12 476 20 296 11951 7 850




Priloha ¢. 12: Schéma pyramidového rozkladu ROE
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