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RESUME

Tato diplomova prace je zameéfena na problematiku financéni analyzy spolecnosti
Granita s.r.0. a moznosti jejtho vyuZiti pro finan¢ni fizeni podniku. Price je rozdélena
na dvé C4sti: Cast teoretickou a praktickou. V teoretické ¢asti je popsdn zdkladni vyznam
finan¢ni analyzy, jeji hlavni uZivatelé a zdroje informaci pro jeji vypracovani. Déle je
analyzovdna problematika nejcastéji pouZivanych metod finanéni analyzy. Klicova
pozornost je vénovéana analyze pomérovych a extenzivnich ukazateld, Altmanovu modelu
a Indexu ,IN®. Praktickd Cast je zaméfena na samotnou finanéni analyzu spolecnosti
Granita s.r.o., provedenou za obdobi 2001 — 2006 pomoci vybranych ukazateltu. Nasleduje
Altmanuv model a Index ,,IN“. V zdveéru je provedeno celkové zhodnoceni finan¢ni situace

spolec¢nosti Granita s.r.o. a jsou navrZzena nékterd doporuceni pro vedeni podniku.

SUMMARY

This thesis is focused on probleme with a financial analysis of the company
Granita s.r.0. and its application for financial management. The thesis is divided into two
parts: a theoretical part and a practical part. In the theoretical part, the importace of the
financial analysis, the main users and the information sources are described. Furthermore,
it is followed by an analysis of probleme with the most frequent methods used for financial
analysis. Special attention applies to analysis of the financial ratios, Altman’s model and
index ,,IN“. The pracitcal part is focused on the financial analysis of the Granita s.r.o. over
the period 2001 — 2006 with an assistance of the chosen ratios. Next follows Altman’s
model and index ,,IN*. The overall evaluation of Granita s.r.0. financial situation is created
as a final part and there are suggested some recommendations for the management of the

company.
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1 UVOD

Jako téma své diplomové prace jsem si zvolila finan¢ni analyzu, protoZze mé béhem
studia tato problematika velmi zaujala. Finan¢ni analyzu jsem se rozhodla zpracovat
ve spolecnosti Granita s.r.o., protoZe jsem byla v této firme jiZ nékolikrat na brigdde
a vykondvala jsem zde ifizenou praxi. Podnik se zabyva vyrobou kvalitniho drceného
kameniva, které je vyrdbéno v Sesti lomech a je doddvadno pro vystavbu a rekonstrukci
silnic a Zelezni¢nich trati, vyrobu betonu a pro ostatni stavebni ticely. Od svého vzniku
zaznamenala spole¢nost dynamicky vyvoj a v soucasnosti zaujimd vyznamnou pozici
ve vyrobé téchto produkti v Pardubickém kraji. Spolecnost je ryze ceskym

podnikatelskym subjektem.

Finan¢ni analyza hodnoti sou¢asnou finan¢ni situaci podniku, kterd je vysledkem
pusobeni ekonomickych i neekonomickych faktort. Jednd se o diagnézu finan¢niho
hospodareni a jejim hlavnim tkolem je pomoci firmé pii rozhodovéani o jeji budoucnosti.
Je-1i provadéna kvalifikované a pravidelne, umoZiuje odhalit poruchy “finan¢niho zdravi”
spole¢nosti. Vysledky finan¢ni analyzy by mély zjistit sou¢asnou finanéni situaci a jsou
nezbytnym zdrojem informaci pro kvalitni vedeni podniku a zlepSeni rozhodovacich

procesu.

Cilem této prace je provést finan¢ni analyzu, ziskat kvalitni informace o vysledcich
hospodafeni vybrané spole¢nosti v letech 2001 - 2006, pokusit se ziskané vysledky
analyzovat a zjistit pri¢iny vyvoje jednotlivych ukazatel(. Na zdkladé vysledk nakonec
zhodnotit, v jaké financni situaci se firma nachédzi. ProtoZe je tato problematika velmi
rozsahld, rozhodla jsem se zameérit pouze na ukazatele, se kterymi je moZno setkat se
v praxi nejcastéji.

Diplomova préce je rozdélena do dvou ¢€asti — na ¢ast teoretickou a praktickou. Prvni
¢ast se zabyva teorii finan¢ni analyzy. V dvodnich kapitoldch je popsan vyznam, uZivatelé
azdroje finan¢ni analyzy. Je zde analyzovina rozvaha, vykaz zisku a ztraty a jejich
vypovidaci schopnosti. V dal3i kapitole jsou charakterizovdny metody finan¢ni analyzy
a podrobnégjsi popis jednotlivych ukazatelu, tzn. vypovidaci schopnosti, prednosti

a nedostatky jednotlivych ukazatel a zptsob jejich vypoctu.

Na zac¢atku druhé casti diplomové préci se veénuji spolec¢nosti Granita s.r.o. Zameiuji

se na obecné udaje o firmé, jeji historii, pfedmét podnikdni a situaci na trhu. Diéle je
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provedena finan¢ni analyza této spole¢nosti. V jednotlivych kapitolach je nejprve
provedena horizontdlni a vertikdlni analyza ucetnich vykaz( (rozvah a vykazu zisku
a ztraty). Néasleduje analyza pomérovych ukazateld a jejich hodnoceni. V zdvéru praktické
¢asti je provedena analyza souhrnnych indext a hodnoceni finanéni situace podniku.

Celkové zhodnoceni a doporu¢end opatien{ jsou obsaZena v zdveru této diplomové prace.

Pro zpracovani finan¢ni analyzy jsem pouZila tabulkovy procesor MS Excel. VétSina
vysledkl je generovana automaticky ze zadanych dat, které tvoii pouze tdaje z tcetnich
vykazl — rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Césti vyslednych tabulkovych vypo&ta a grafy
jsou preneseny do diplomové prace podle potieb jednotlivych ukazateld. Kompletni

analyzu a demoverze je k dispozici na priloZzeném CD-nosici.
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2 FINANCNI ANALYZA A MOZNOSTI JEJIHO VYUZITI
VE FINANCNIM RIZENI PODNIKU

Pfi kaZzdém finan¢nim rozhodovani je nutnd dobrd znalost ekonomické situace
daného subjektu a jeho prostfedi, zhodnoceni dostupnych informaci a prognéz, zvazeni
rizik a nejistot. DuleZitou sloZzkou celého procesu je lidsky faktor, ktery znd specifické
nefinanéni podminky realizace podnikatelského zaméru. Smyslem finanéniho rozboru
(finan¢ni analyzy) je provést, s pomoci metodickych prostiedka (ukazatelu), analyzu
finan¢niho hospodareni podniku v minulosti. Z ukazateld 1ze vy¢ist, na kterou oblast je
zapotiebi zaméfit pozornost a naopak kterd je procesné stabilni. Na zdkladé zjiSténych
vysledkl je zaloZeno fizeni majetkové i finanéni struktury podniku, investi¢ni i cenova

politika. Finan¢ni analyza je analyzou minulosti pro budoucnost.

Zakladni data a informace pro finan¢ni analyzu se cerpaji z tcetnictvi
prostiednictvim zakladnich finanénich vykazi, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty
a prehled o penéznich tocich (vykaz cash flow). Finanéni analyza poméha zjistovat silné
a slabé stranky podniku a umoZnuje porovnat vysledky spolecnosti s vysledky jinych firem
nebo s odvétvovym primérem. Zaroven umoziuje sledovat vyvoj spolecnosti v Case a tak
zjistit, jestli se jeji postaveni zlepSuje nebo zhorSuje. Vlastnim smyslem finan¢ni analyzy je
tedy provést komplexni diagnézu finan¢niho hospodafeni a zhodnotit jeho jednotlivé

slozky. Na zdkladé tohoto hodnoceni potom Ize rozhodnout o finan¢nim zdravi podniku.

2.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které se tykaji finan¢niho stavu podniku, jsou pfedmétem z4jmu mnoha
subjekt, se kterymi podnik pfichdzi do kontaktu. UZivatelé ticetnich informaci a finan¢ni

analyzy jsou zejména [1,4]:
» manazefi,
» vlastnici (akcionéri, spolecnici),
» obchodni partneti (dodavatelé a odberatelé),

» konkurenti,
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» zamestnanci,
» banky a jinf véfitelé,
» stat a jeho organy.

ManazZeri - vyuzivaji informace pro finan¢ni fizeni podniku. Tyto informace
umozinuji rozhodovat o strukture a vysi majetku a zdroju kryti, oalokaci penéZnich
prostiedka, o rozdélovani zisku, o pfijimani podnikatelského zdméru a finan¢niho planu,

0 oceneéni podniku.

#w e

Akcionari a spolecnici - jsou primarnimi uZivateli finan¢né-i¢etnich informaci.
Ziskévaji tak informace pro rozhodovéani o budoucich investicich. Zajimaji se o rentabilitu,
stabilitu, likviditu, dividendy. VyuZivaji tyto informace pro ocenovani podniku (pro piipad
prodeje, likvidace, flize, akvizice). Zajem o informace maji nejen stavajici akcionéri, ale

i potenciondln{ investori, kteff uvaZuji o tom, kam investovat své volné pen¢zni prostiedky.

Dodavatelé - se soustiedi pfedev§im na to, zda podnik bude schopen hradit splatné
zdvazky, zejména na kratkodobou prosperitu, solventnost a likviditu. U dlouhodobych

partnert pak na dlouhodobou solventnost a stabilitu.

Odbératelé - se zajimaji predeviim o dlouhodobou stabilitu dodavatele, aby
v pifpadé jeho finan¢nich potiZi, neméli problémy s vlastnim zajiSténim vyroby. DuleZité

je pro né&, aby byl dodavatel schopen dostat svym zdvazkam.

Konkurenti - porovnavaji vysledky podnika s vlastnimi. Zkoumaji rentabilitu, trzby,
solventnost, cenovou politiku, investi¢ni aktivitu, vysi a hodnotu zdsob a dobu jejich

obratu.

Zaméstnanci - maji zdjem o finan¢ni a celkovou stabilitu podniku z hlediska jistoty

zaméstnani, mzdové a socidlni perspektivy.

Banky a jini véritelé - Zadaji co nejvice informaci o finanénim stavu dluznika, aby
se mohli sprdvné rozhodnout, zda poskytnou tuver, v jaké vysi a za jakych podminek.
Zajimaji se o ocenéni podniku, pokud by dluZznik nebyl schopen dostat dvérovym
zavazkam. V nékterych pifpadech je vdzédna stabilita dveérovych podminek na konkrétni

hodnoty finan¢nich ukazateld.
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Stat a jeho organy - potiebuji podrobné informace z mnoha davodu; napt. pro statni
statistiku, danovou kontrolu, privatiza¢ni zdméry, kontrolu podniki se stitni majetkovou

licasti, rozdé€lovani financni vypomoci statu apod.

2.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Data pro finanéni analyzu mazZeme Cerpat z mnoha informacnich zdroju, které lze

rozdelit do tif hlavnich skupin [3]:
1) Finan¢ni zdroje informaci
» ucetni vykazy finanéniho dcetnictvi a vyro¢ni zpravy,
» vnitropodnikové tcetni vykazy,
» predpoveédi finan¢nich analytiki a managementu podniku,
» burzovni zpravodajstvi,
» kurzovni listky, vyvoj urokovych sazeb,
» medialni ekonomické zpravodajstvi.
2) Kvantifikovatelné nefinan¢ni informace
» oficidlni ekonomickad a podnikov4 statistika,
» evidence persondlni a vyrobni, prospekty, internf smérnice.
3) Nekvantifikovatelné informace
» zpravy vedoucich pracovniku, auditort,
» komentédre manazert a odborného tisku,

» nezdvisld hodnocenf a progndzy, odhady rtznych analytika.

Zakladnim zdrojem finan¢ni analyzy jsou ucetni vykazy. Podle zdkona
€. 563/1991 Sb., o tcetnictvi ve znéni pozdéjSich predpist jsou ucetni vykazy soucasti
tzv. ucetnf zavérky. Uetni z4vérka mus{ zahrnovat rozvahu, vykaz zisku a ztréty a piilohu.

Ucetni zdvérka dale miZe obsahovat prehled o pen&Znich tocich (cash flow) a piehled

o zmenéch vlastniho kapitdlu. Podniky, které podléhaji povinnosti ovefeni icetni zaveérky
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auditorem, sestavuji tcetni vykazy i prilohu v plném rozsahu a vyhotovuji rovnéz vyro¢ni
zpravu. Ostatni podnikatelské subjekty mohou vyhotovit vykazy ve zjednoduSeném

rozsahu.

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha zachycuje majetek firmy ze dvou hledisek. Na strané aktiv je uvedeno,
z jakych poloZek se celkovy majetek firmy sklada, tj. hledisko konkrétnich forem majetku
(dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, zasoby, pohledavky, penize atd.). Na strane
pasiv je uvedeno, jak byly konkrétni formy majetku poiizeny, zda z vlastnitho nebo ciziho
kapitédlu. Zakladni rovnice rozvahy: AKTIVA = PASIVA.

Tab. ¢. 1: Rozvaha

AKTIVA PASIVA
A. POHLEDAVKY ZA UPSANE JMENI| A. VLASTNI ZDROJE
B. STALA AKTIVA Zé&kladni kapitél
Hmotny dlouhodoby majetek Kapitalové fondy
Nehmotny dlouhodoby majetek Fondy ze zisku
Finan¢ni dlouhodoby majetek VH minulych let

VH béZného roku
C. OBEZNA AKTIVA B. CIZi ZDROJE
Zasoby Rezervy
Dlouhodobé pohledavky Dlouhodobé zdvazky
Kratkodobé pohledavky Kratkodobé zdvazky
Kratkodoby finan¢ni majetek Bankovni ivéry a vypomoci
D. OSTATNI AKTIVA C. OSTATNI PASIVA

Zdroj: SEKERKA, B. Financni analyza spolecnosti na bdzi ticetnich vykazii. Praha: Profess, 1996, s.38.
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Aktiva jsou v rozvaze tazena dle jejich likvidnosti, tj. podle jejich schopnosti
premenit se na penize. Nejméné likvidni formou aktiv je dlouhodoby majetek, naopak
nejvice likvidni jsou penize v hotovosti a na tctech. Dlouhodoby majetek je pouzivan déle
nez jeden rok. Znacné C4st tohoto majetku se postupné opotiebovavé a to bud’ mordlne
nebo fyzicky, coZ je vyjadfeno pomoci odpisi. Obéznd aktiva se spotiebovéavaji
jednorazové a jejich hodnota vstupuje do vyrobniho procesu najednou. Provoznim
kolobéhem aktiv rozumime pfeménu kritkodobych aktiv. Zjednodu3ené ji muZeme popsat:

penize — zdsoby — vyrobky — pohleddvky — penize.

Pohleddvkami za upsany vlastni kapitdl se mini dosud nesplacené akcie nebo vklady
(majetkové tcasti). Tento Udaj se vykazuje oddélené od ostatnich pohleddvek, nebot
upozoriuje, Ze upisovatelé ¢i vkladatelé dosud nesplatili zdkladn{ kapitédl a Ze podnik tedy

neni kapitdloveé tak silny, jak by se mohl jevit.

Pasiva jsou v rozvaze delena podle vlastnictvi. Dle tohoto kritéria rozliSujeme dveé
zdkladni skupiny zdroju - vlastni zdroje azdroje cizi. Pii finanénim fizeni podniku je
dulezité stanovit vysi, ale istrukturu pasiv. Zasada opatrného financovani tvrdi, Ze
dlouhodoby majetek by meél byt financovdan z dlouhodobych zdroji, oproti tomu

kratkodobd aktiva mohou byt financovana i kratkodobym kapitalem. [3]

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztrdty (vysledovka) zachycuje ¢innost podniku z hlediska ndkladt
avynosu a je sestavovan na tzv. akrudlnim principu (tj. vécnd a ¢asova shoda néklada
s vynosy), resp. transakce jsou zaznamendvany v tom obdobi, ve kterém vznikly, bez
ohledu na to, zda doSlo v daném obdobi k penézZnimu piijmu ¢i vydaji. Vysledovka ndm
tedy slouzi ke zjiSténi vysledku hospodafeni (zisku nebo ztraty), ktery vypocitime jako

rozdil mezi vynosy a nédklady.

Velice duleZité je rozliSovat vynosy od pifjmu a ndklady od vydaju. Vydaje a piijmy
jsou skutecné hotovostni toky. Naklady a vynosy pfedstavuji vstupy a vystupy
hospodaiského procesu, jsou vyjaddreny hodnotové, ale nemuseji byt vidy spojeny

s okamZzitym pohybem penéZnich prostiedku.

Jednotlivé udaje vykazu zisku a ztrity jsou clenény z pohledu €innosti na provozni,

finan¢ni a mimofddné. Provozni ndklady a vynosy jsou spjaté s hlavni podnikatelskou
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¢innosti. Finan¢ni ndklady a vynosy predstavuji operace financnich transakci
(napf. operace s cennymi papiry a bankovnimi derivéty, kurzové operace). Mimoradné
naklady avynosy zahrnuji nepravidelné a neplanované operace (napf. Skody, manka,
opravy). [6] Podstata vykazu: VYNOSY — NAKLADY = VYSLEDEK HOSPODARENI

2.2.3 Priloha k udetni zavérce

Ukolem piilohy je komentovat, upfesnit a doplnit polozky rozvahy a vykazu zisku
a ztraty a poskytnout doplnujici informace o majetku, dluzich, vlastnim kapitdlu, ndkladech
avynosech. Tyto ddaje nejsou uvedeny v rozvaze a ve vykazu zisku a ztrity, ale jsou

nezbytné k ziskéni presného obrazu o ekonomické situaci hospodarské jednotky. [3,6]

Obsah ani forma piilohy nejsou piesné stanoveny, piilohy by vSak méla obsahovat

tyto tdaje:

» obecné udaje (tj. charakteristika podniku, pravni forma, organiza¢ni struktura, pocet

zameéstnancu apod.),

» informace o pouZitych tcetnich metodach a aplikaci obecné uzndvanych tcetnich
zasad, zejména zpusoby ocenéni majetku, pouZzité odpisové metody, piistupy

ke stanoveni opravnych polozek,

» doplnujici informace o nehmotném a hmotném majetku (zatiZeny zastavnim pravem
nebo majetek v leasingu); u pohleddvek a zdvazk( souhrnnd vySe po splatnosti,
souhrnnd vyse v cizi méné; informace o piipadném jisténi pohleddvek nebo zdvazku;
informace o vlastnim kapitdlu (zmény v prabéhu roku, rozdéleni zisku v prede§lém
obdobf) a dalsi dopliiujici tdaje jako podrobnosti o rezervéach, o vydajich na vyzkum

a vyvoj apod.,

vykaz o penéznich tocich (cash flow).

Y

W e

DileZitou souc¢asti prilohy k dcetni zdvérce je vykaz o penéznich tocich. Cash flow
informuje o pohybu penéznich prostredkt v urc¢itém obdobi a o ,redlnosti dosazeného
vysledku hospodareni. Poslanim vykazu je dokumentovat, jak penézni prostiedky vznikaly
a jak byly ve sledovaném tcetnim obdobi vynakladdny. Tak jako se u vysledovky
setkdvdme s pojmy vynosy a naklady, vykaz cash flow pouziva pojmu piijmy a vydaje.

Prifjmy jsou takové vynosy, které byly v ucetnim obdobi realizovdny, to znamend, Ze
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podnik dostal zaplaceno. Vydaje jsou takové naklady, které podnik v daném tcetnim
obdobi skute¢né uhradil. Mezi poloZzkami vynost a pifjma (resp. ndklada a vydajiu) muze
existovat znacny rozdil, obzvlaste kdyz odbératelé nebo podnik sdm mé potiZe s platebni

schopnosti. Proto ndm vykaz cash flow zpfesnuje informace o hospodareni podniku.

2.2.4 Vyrocni zprava

Vyroéni zprédva je dokument, ktery informuje o hospodéarské a finanéni situaci
podniku za uplynulé tcetni obdobi. Vyro¢ni zprdvu musi vyhotovovat podniky, které
podléhaji povinnosti ovéreni tcetni zavérky auditorem a spliuji podminky § 20 zdkona
€. 586/1992 Sb., o dcetnictvi v platném znéni. Zdkon o tcetnictvi stanovuje, jaké zakladni
tidaje musi vyro¢ni zprdva obsahovat. Podniky v ni ale mohou uvadét mnohé udaje nad
ramec své povinnosti. Obsahem vyro¢ni zpravy jsou zdkladni identifika¢ni ddaje firmy,
zvetejnované Udaje z rozvahy a vykazu zisku a ztraty, pfiloha k dcetni zdvérce, vyrok
auditora, vyklad k pfedpokladanému vyvoji podnikdni a k finanéni situaci, informace

o vyzkumu a vyvoji a dal3i informace. [3]

2.2.5 Vztahy mezi vykazy

Rozvaha je zdkladnim ucetnim vykazem a ostatni vykazy vznikly oddélenim
zrozvahy za Ucelem podrobngjSiho zjiStovani. Rozvaha podava pisemny prehled
o majetku podniku a jeho zdrojich k ur¢itému datu. Vysledovka slouZi ke zjiStovani vyse,
zpusobu tvorby a sloZek hospodarského vysledku. Vykaz cash flow zachycuje ¢innosti

podniku z hlediska pi{jma a vydaji penéZnich prostredku.

Vzdjemnou vazbou rozvahy a vysledovky je vysledek hospodareni (zisk nebo ztrata),
vazbou rozvahy a prehledu o penéZnich tocich je bilance pifjmu a vydaju. Zakladni vztahy

mezi vykazem cash flow, rozvahou a vykazem zisku a ztraty vyjadfuje nasledujici obrazek.
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Tab. ¢. 2: Vztahy mezi vykazem CF, rozvahou a vykazem zisku a ztrity

Vykaz cash flow Rozvaha k (31. 12.) Vykaz zisku a ztraty
Aktiva Pasiva
Pocate¢ni
stav Vlasti
penéznich kapital
prostiedku )
Vydaje Majetek Niklady
Cizi VY
kapital ynosy
Piijmy
Koneény i B} ‘ ’ ,
Penézni Zisk Zisk
stav pen. | <q—p .
prostiedku presdedicy

Zdroj: KISLINGEROVA, E. Oceitovdni podniku.2. preprac. a dopli. vyd. Praha: C.H. Beck, 2001, s. 83.

3 METODY FINANCNI ANALYZY

Metody finan¢ni analyzy miZeme délit podle toho, jak hluboce analyzu pojimajf,

na elementarni (zakladni) metody a vyS§i metody.
Obvykle se rozeznévaji dva pristupy k hodnoceni hospodarskych jevu:

1) fundamentalni analyza — rozbor zaloZeny na vzdjemnych souvislostech mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, naznalostech odborniki a jejich
subjektivnich ndzorech a odhadech: tato analyza je zaloZena na ziskdni velkého
mnozZstvi informaci a zpracovava kvalitativni udaje,

2) technicka analyza — pouZivd matematické, matematicko-statistické a dal$i metody
ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych ddaji s koneénym kvalitativnim

ekonomickym posouzenim vysledkd. [3]

3.1 Elementarni metody

Celou jednu skupinu metod finan¢ni analyzy je moZno oznacit jako elementdrni
analyzu, protoZe tyto metody mimo aritmetiky a procentniho poctu nepouZzivaji Zadné

sloZit¢j$1 matematické postupy. Jde o snahu popsat véci jednodusSe. Lze je lehce vysvétlit



i pochopit bez zvlastnich ndroki na matematické schopnosti uZivatele. Tato analyza je
v praxi velmi rozSifend. Nevyhodou je, Ze ne vidy jsou tyto metody pouZitelné. Proto

nejlepsich vysledki 1ze dosdhnout kombinaci metod.
Rozdéleni elementarnich metod financni analyzy je nasledujici [2]:
» analyza stavovych (absolutnich) ukazatelu:

 analyza trendt (horizontaln{ analyza),

« procentni rozbor (vertikalni analyza),
» prima analyza pomérovych ukazatelu:

 analyza ukazatel rentability,

« analyza ukazatelt aktivity,

« analyza ukazateli zadluZenosti a finan¢ni struktury,
» analyza ukazatelu kapitdlového trhu,

« analyza ukazatela na bazi finan¢nich fonda a cash flow,

v

analyza rozdilovych a tokovych ukazatelu:

 analyza fondu finan¢nich prostiedki,

» analyza cash flow,
» analyza soustav ukazatelu:

¢ DuPontuv rozklad,

» pyramidové rozklady.
Ukazatele 1ze tiidit i jinymi zpasoby. Zakladnimi kritérii jsou:

W s

vztahy k acetnim vykazum (ukazatele rozvahové, vysledkové, penéznich toku,

v

mezivykazové a ostatni),

v

zpusob charakteristiky jevu (ukazatele extenzivni a intenzivni),

» matematicky zpusob vypoctu (absolutni, rozdilové, pomérové a procentni

ukazatele),
» (as (ukazatele stavové a tokové).

Jednotlivd kritéria se mohou vzdjemné prolinat. Schematicky piehled tiidéni

ukazatelt zndzoriuje tabulka €. 3.
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Tab. €. 3: Tridéni ukazatelu

PoloZky aktiv
Stavové ABSOLUTNI
Poloiky pasiv

Cisty pracovni )
kapital

Cisty pracovn{

Rozdilové ;
majetek \

ROZDILOVE

Cisté pohotové
prostiedky

Extenzivni
(objemové)

Cash flow J

Tokové PQlfIZky kaazu
ziskil a ztrat
Trendy extenz.
UKAZATELE ukazatelf
Nefinanéni

Procentni
Stejnorodé
Vztahové
Intenzivni
(relativnf) Doby obratu POMEROVE

Nestejnorodé Rychlostnf

/NN N NN

Ostatni

Zdroj: KOVANICOVA, D. a KOVANIC, P. Poklady skryté v ticetnictvi, dil 1, Financni analyza ticetnich
wkazii. 2. aktualiz. vvd. Praha: Polvgon, 2002, s. 237.

3.2 Vyssi metody

Vys§i metody se pouZivaji khlubSimu rozboru zkoumanych jevii pomoci
specializovanych metod. MuZeme je roz¢lenit na metody matematické statistiky
ana metody, které matematickou statistiku vyuZivaji jen ¢4astecné, nebo jsou zaloZeny

na zcela odli§nych pristupech.
1) Matematicko-statistické metody

Tyto moZnosti neposkytuji moZnost univerzdlniho pouZiti. Je tfeba porovnat je jak

s jinymi metodami, tak s rozumnymi ekonomickymi tvahami.
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Mezi tyto metody mizeme zahrnout:

v

bodové odhady,

» statistické testy odlehlych dat,

v

korela¢ni koeficienty,
» regresni modelovéni,
» analyzu rozptylu a dalsf.
2) Nestatistické metody financni analyzy
Mezi tyto metody rfadime:
» metody zaloZené na teorii matnych mnoZin,
» metody zaloZené na elementdrni teorii mnoZin,

» metody formélni matematické logiky a jiné. [1,3]

3.3 Extenzivni ukazatele

Mezi zakladni techniky finan¢ni analyzy patii metody, které jsou zaloZeny na praci
se zjiSténymi Uddaji a sudaji znich odvozenymi — s ukazateli. Samy udaje obsaZené
v ucetnich vykazech jsou tak rovnéZ ukazateli. PouZijeme-li jich k hodnoceni finan¢ni
situace piimo, pracujeme s absolutnimi ukazateli. Téch vyuZivdme zejména k analyze
vyvojovych trendd (horizontdlni analyza) a k procentnimu rozboru (vertikdlni analyza).
Rozvaha poskytuje ddaje o stavu kurcitému okamzZiku, tzv. stavové ukazatele, oproti
tomu, vykaz zisku a ztrty formou ndkladii a vynosi predkladd udaje za dany casovy
interval, tzv.tokové ukazatele. Zrozdilu stavovych ukazateli ziskdvdme rozdilové
ukazatele. Jejich zékladnimi pfedstaviteli jsou fondy financnich prostfedka. Absolutni a
rozdilové ukazatele miZeme dohromady nazvat extenzivnimi ukazateli, protoZe v téchto

ukazatelich je obsazena informace o objemu prostedku. [2]

3.3.1 Horizontalni analyza (rozbor trendu)

W

Finanéni ucetni vykazy obsahuji nejen tdaje tykajici se bézného roku, ale i roku

minulého. Casto se uvadi tdaje z vice predchazejicich let (napf. 5 let, nékdy az 10 let).
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Z téchto c¢asovych fad jiz muze financni analytik detailné zkoumat prabéh zmén
a odhalovat dlouhodobé trendy vyznamnych finan¢nich poloZek. Vlastni technika rozboru
je zaloZena na vypocteni absolutni vySe zmén, tzn. o kolik se ur¢end polozka (penize,
pohleddvky) zmenila a jejim procentnim vyjadfeni k predchozimu nebo vychozimu roku

(tzn. o kolik procent se zmenila). Tato horizontdIni procentni zmena se vypocita:

Céstka zmény (rok 2 —rok 1) . oo v %]
(/]

Zména roku 2 k roku 1 = Castka roku 1 (1)

Pojem horizontdlni proto, Ze porovnavame stejny absolutni ukazatel v rdmei jednoho
fadku rozvahy nebo vysledovky. Pfi hodnoceni vysledku horizontdIni analyzy se musi brat
vivahu inflace, kterd mulze tyto vysledky zkreslit. Rozdily vyjadiené v penéZnich
jednotkdch ma smysl séitat, procentni zmeény nelze s¢itat, pokud nejsou vztazeny k témuz

zéakladu. [2,3]

3.3.2 Vertikalni analyza (procentni rozbor)

Tato technika se oznaCuje jako vertikalni, protoZe se pracuje s tdaji v jednotlivych
letech od shora dolt, nikoli napfi¢ jednotlivymi roky. Vertikdlni analyza se zabyvi
porovnavanim jednotlivych polozek vyjadrenych v procentech mezi sebou. Ve vykazu
zisku a ztraty se jako zdklad pro procentni vyjadfeni ur€ité poloZky bere obvykle velikost
trzeb, které predstavuji sto procent. To znamend, Ze viechny polozky vykazu v daném
ucetnim roce jsou vyjadreny jako procento z trzeb, dosazenych v tomto roce. V rozvaze

byvaji polozky vykazu vyjadieny jako procento z celkového kapitdlu nebo thrnnych aktiv.

Pomoci procentniho vyjadieni miZeme srovndvat vysledky podniku v jednotlivych
letech, ale i vysledky podniku s jinymi odliné velkymi podniky, odvétvovymi priaméry
nebo doporu¢enymi hodnotami.

Vyznamnou vyhodou procentniho rozboru je jeho nezdvislost na meziro¢ni inflaci
a z toho vyplyvajici srovnatelnost vysledki rozbort z riznych let.

Jiz pfi této jednoduché analyze ndm ucetni vykazy napovi mnohé o ekonomice firmy.
Naprt. struktura aktiv v rozvaze informuje o tom, do ¢eho firma investovala kapitdl a zda a

jak pritom brala v ivahu hledisko vynosnosti. Obecné plati, Ze pro podnik je vynosn&jsi

investovat do dlouhodobéjsich slozek aktiv, protoze jimi mize dosdhnout vys8i vynosnosti

27



nez aktivy kratkodobé povahy. Prikladem nejméné vynosné slozky majetku jsou penézni
prostfedky v hotovosti a nauctu, pone€vadz pfinaseji maly vynos. Spravny pomér
dlouhodobych a kratkodobych sloZek aktiv je do jisté miry pieduréen jiZ samou povahou
hospodaiské €innosti podniku a nezbytnosti zajistit likviditu. Pfitom je tfeba nespoustét
ze zietele finanéni rizika spojend s rozhodovanim o tom, jak nejlépe alokovat kapitdl,

tj. do jakych slozek aktiv ho umfstit. '

Porovndme-li rozvahu z hlediska struktury pasiv a mame-li soucasné na mysli
vynosnost kapitalu, tak zkoumame, z jakych zdroji podnik sva aktiva pofidil a jak byly
tyto zdroje pro podnik drahé. Pro firmu je vynosné&jsi a levnéj$i financovat aktiva
z kratkodobych cizich zdroju, protoze dlouhodobé zdroje jsou drazii. Proto by mél podnik
ziskdvat potfebné financni prostfedky z raznych zdroji a tim rozlozit finanénf riziko tak,
aby bylo co nejmensi. Vyrovnand skladba zdroju financovani hospodafské ¢innosti
podniku je oznaCovdna jako finan¢ni struktura podniku a je podminkou zdravého

finan¢niho vyvoje a prosperity.

3.4 Rozdilové a tokové ukazatele

Za typické rozdilové ukazatele jsou pokladany predevsim ukazatele oznacované jako
fondy finan¢nich prostfedki. Mezi rozdilové ukazatele fadime i rGzné ukazatele

vypocitané ze zisku a z pfidané hodnoty pfi¢itinim nebo od¢itanim dalich polozek.

Pojem fond zde neni chdpdn jako ucetni termin, ale jednd se o termin finan¢niho
fizeni podniku. V ucetnictvi se o fondu hovoii vyhradné jako o ur€itém zdroji kryti aktiv.

Ve finanéni analyze je fond chdpan jako:
» shrnuti (agregace) ur€itych stavovych ukazatel vyjadiujicich aktiva nebo pasiva,

» rozdil mezi souhrnem urcitych tzn. viech nebo vybranych polozek kritkodobych

aktiv na jedné strané a kratkodobych pasiv na strané druhé. [4]

! KOVANICOVA, D. a KOVANIC, P. Poklady skrvté v iicetnictvi, dil 2., Financni analyza icetnich

wkazii. 2. aktualiz. vyd. Praha: Polygon, 1995, 5. 254.
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3.4.1 Fondy financnich prostiedki
V praxi jsou uzivany ruzné ukazatele, nejCastéji to jsou tyto tfi:

1) éistf provozni (pracovni) kapital (CPK)

CPK = obé&Zna aktiva — kratkodoba cizi pasiva (dluhy) [K¢] 2

Cisty pracovni kapital (NWC - Net Working Capital) je zdkladnim a nejéastéji
pouzivanym finanénim fondem. Ostatni finan¢ni fondy pak pfedstavuji jeho modifikace.
Cisty pracovni kapitdl je &sti ob&ného majetku, kterd je financovana dlouhodobymi
zdroji vlastnimi i cizimi. Tvoif rozhodovaci prostor pro zajiSténi hladkého pribéhu
hospodarské ¢innosti, nebot” se jedna o tu ¢ast obeZnych aktiv, kterd nenf zatizena nutnosti
brzkého splaceni. VysSe ¢istého pracovniho kapitdlu dzce souvisi s platebni schopnosti
podniku. Aby byl podnik likvidni, musi mit potiebnou vysi relativné volného kapitélu.
Proto CPK piedstavuje tzv. ,finanéni pol3tai”, ktery firm& umoZfiuje pokradovat ve své
Cinnosti 1 v pfipadé néjaké nepriznivé udalosti, jez by si vyzddala neoCekdvané vysoky
vydej penéznich prostfedkli. Velikost tohoto polStife je urCovdna piedeviim ukazateli
aktivity, o kterych bude pojednano pozdé€ji v kapitole vénované pomérovym ukazatelGm.
CPK miZe obsahovat i polozky mdlo likvidni, jako jsou napf. neprodejné vyrobky,
nadmérmné stavy zdsob na skladeé, nedobytné pohlediavky nebo nedokoncena vyroba
ve vyrobéch s dlouhym vyrobnim cyklem. Potom miZe CPK rast, ale likvidita bude klesat.
Vyse ukazatele mize byt ovlivnéna pouzitymi zpusoby ocefiovani majetku. Proto mizeme
pii posuzovani likvidity pouzit jiné¢ho ukazatele, konkrétné ukazatele Cistych pohotovych

prostiedkua. [4]

2) Cisté pohotové prostiedky (CPP)

CPP = pohotové penéZni prostiedky — okamzZité splatné zavazky [K¢]
(3)

Pokud je do penéznich prostiedkll zahrnuta pouze hotovost a penézni prostiedky
na béznych ucltech, jednd se o nejvyS$8i stupenn likvidity. Popfipadé se mohou
do pohotovych penéznich prostredkl zahrnout i jejich ekvivalenty, jako jsou Seky, sménky,
kritkodobé terminované vklady, kratkodobé cenné papiry, nebot v podminkach

fungujiciho penézniho trhu jsou rychle pfeménitelné na penize. Vyhodou tohoto ukazatele
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je, ze neni ovlivnén ocenovacimi technikami, aviak mize byt ovlivnén ¢asovym posunem
plateb ve vztahu k okamziku zjistovani likvidity, tedy zadrzenim nebo naopak diivejsim

uskute¢nénim plateb.

3) Cisté pené&zné-pohledavkové finanéni fondy (CPM)
CPM = CPK - nelikvidni polozky  [K¢]
4)

Tento ukazatel predstavuje stfedni cestu mezi obéma zminénymi rozdilovymi
ukazateli likvidity. Pfi jeho vypoctu se z ob&Zznych aktiv vylucuji nelikvidni ob&Znd aktiva
(napf. nelikvidni pohledavky, zasoby apod.), popf. dalsi ob€Znd aktiva s nizkym stupném
likvidity a od takto upravenych aktiv se nakonec odecitaji kratkodobé zavazky. Rozdilovy
ukazatel ziskany timto zpusobem se vzhledem ke svému obsahu téZ nazyva Cisty penézni

majetek.[4]

3.4.2 Dalsi rozdilové ukazatele

Mezi dalsi rozdilové ukazatele patii také trzn€ ptidanda hodnota a ekonomickd
pfidand hodnota.
1) Trzné pridana hodnota (MVA)

MVA = trZni hodnota vlastniho kapitalu — vloZena hodnota kapitalu  [K¢]
3)

Trzn€ piidand hodnota (MVA — Market Value Added) vyjadiuje rozdil mezi ¢astkou
vlozenou vlastniky do podniku (¢astkou pfi nakupu akcii) a €astkou, kterou by akcionafi
ziskali prodejem svych akcii. V podminkich ¢eského kapitdlového trhu, ktery se Casto
potykd s ekonomickou nestabilitou, je vypovidaci schopnost tohoto ukazatele velmi

omezena.

2) Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

EVA =EBIT (1-t) - WACC * C [K¢]
(6)
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Ekonomicka pfidand hodnota (EVA — Economic Value Added) vyjadiuje efektivnost
manaZzerské prace vynaloZzené béhem daného roku, tzn. vyjadfuje vypocet skuteéného
ekonomického zisku za rok, ktery se mize podstatné 1iSit od dcetniho zisku. Ekonomicky
zisk zohlednuje jak ndklady ciziho kapitdlu tak i naklady vlastniho kapitdlu. Oproti tomu
ucetni zisk zohlednuje pouze ndklady ciziho kapitdlu. Ukazatel EVA se pouZiva nejen pro
rozbor efektivnosti manazerské prace za podnik jako celek, ale zaroven 1 jeho jednotlivych

organizacnich tdtvart (napf. zavodu, divizi apod.) [4.9]

3.4.3 Analyza cash flow

Pro podnikovou finan¢ni analyzu a finanéni fizeni maji velky vyznam ukazatele
sestavené na bdzi penéznich tokt (cash flow). Jako hlavni argument pro upfednostnéni
téchto ukazateld je to, ze vykaz penéznich tokd vyluCuje problematiku spojenou
s akrudlnim principem. Akrudlni princip znamend, Ze spravné vykdzany hospodarsky
vysledek ucetni jednotky za dané ucetni obdobi vyzaduje, aby do né&j byly zahrnuty
viechny nédklady a vynosy, které do né€j hospodatsky patii, i kdyz z rGznych davoda
v béZném ucetnim obdobi nebyly zictovany. Naopak je tfeba vyloucit poloZky, které sice

zuctovany byly, avSak tykaji se pristich dcetnich obdobi.

Pri konstrukci téchto ukazateld existuji rizné ndzory na to, ktery penézni tok
z vykazu ma byt pouzit jako vstupni udaj pro vypocet daného ukazatele. Proto konstrukce
pomérovych ukazateld s vyuzitim penéznich toka je podiizena ucelu a potfebam finanéni
analyzy. NejCastéji se v praxi pouZiva tok z provozni ¢innosti, ktery se vétSinou upravuje

o toky spojen¢ s mimofadnou ¢innosti. [4]
Piehled o penéznich tocich zahrnuje nédsledujici toky:

1) penéZni toky z provozni a mimoradné ¢innosti (penézni toky z provozni ¢innosti
zahrnuji 1 toky ze samofinancovani, tj. hospodaisky vysledek za sledované obdobi
a odpisy); nékdy mohou byt 1 toky ze samofinancovini uvadény jako samostatna ast
vykazu penéznich toku;

W v s ws

2) penézni toky z investi¢ni ¢innosti;
3) penézni toky z finan¢ni ¢innosti;

4) celkovy cash flow za sledované obdobi.
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3.5 Intenzivni (pomérové) ukazatele

V pfipadé, Ze vykdzany ddaj ddvame do pomeru s jinym ddajem (tj. pomérujeme
vzdjemny vztah dvou absolutnich ukazateld formou zlomku), pracujeme s intenzivnimi
(pomérovymi) ukazateli. Pfi analyze financni situace se neobejdeme bez informaci
o rychlosti obéhu majetku a kapitalu hospodérskym procesem. K tomuto tcelu jsou urCeny

rychlostni ukazatele.

V praxi se Casto uplatiiuje velmi zazené pojeti finanéni analyzy, které se aplikuje

pouze ve dvou krocich:
» vypocet soustavy vybranych finan¢nich (pomérovych) ukazateld,
» porovnani dosazenych hodnot s normou.
Vyhody tohoto pfistupu spocivaji:

» ve formalizaci postupu,

v

ve snadnosti a jednoduchosti provedent,
» v rychlosti,
» ve sniZeni rizika neobjektivnosti analytika.
Mezi nevyhody patii:
» zvolena soustava ani normy (standardy) nemusi byt pro danou firmu vhodné,
> interpretace a srovnani mohou vést k povrchnosti a mechaniénosti. *

Mnoho odbornikl poklada finan¢ni pomeérové ukazatele za primarni ndstroje financni

analyzy. 1kdyz jde o ziZzen€ pojeti, setkivame se s nim nejcastéji.

Pomérovy ukazatel tedy charakterizuje vzdjemny vztah mezi dvéma poloZzkami
tcéetnich vykaz pomoci jejich poméru. Porovndvat oviem nelze cokoliv s ¢imkoliv, ale
pokud chceme pomérovy ukazatel smyslupln€ interpretovat, musi existovat mezi
porovnavanymi polozkami uréitd vzdjemna souvislost. Pomérové ukazatele umoZziuji

ziskat rychly a nendkladny obraz o zdkladnich financnich charakteristikich podniku,

: SUVOVA, H., aj. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na po¢itaci. 1. vyd. Praha: Bankovni
institut, 2000, s. 17,
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provadét analyzu Casového vyvoje finan¢ni situace a jsou vhodnym ndstrojem prurezové
analyzy (tj. porovnani finan¢ni situace naSi firmy s finan¢ni situaci jiné podobné

firmy). [2]

Pomeérovych ukazateld je velké mnozstvi, proto se tfidi do skupin podle jednotlivych

oblasti finan¢ni analyzy. Muzeme je rozdélit do téchto skupin:
» ukazatele rentability,

» ukazatele aktivity,

v

ukazatele zadluZenosti,
» ukazatele likvidity,

» ukazatele produktivity prace,

v

ukazatele kapitalového trhu.

Pro zpfesnéni vypoctu se u stavovych ekonomickych velicin vypocitavd jejich
prumérnd hodnota, a to z pocatecniho a kone¢ného stavu. Jednd se o hodnoty dosazované

z rozvahy (napf. vlastni kapital, celkova aktiva apod.)

3.5.1 UkKkazatele rentability
Rentabilitou ¢ vynosnosti rozumime schopnost podniku vytvdfet nové zdroje.
V trzni ekonomice je hlavnim kritériem pro rozlozeni kapitilu — na zdkladé analyzy
rentability se muze potencidlni veéfitel ¢i vlastnik rozhodnout, jak svuj kapitdl rozmistit.
Obecné 1ze definovat pomerem zisku k vloZenému kapitélu.
Vlozenym kapitalem se rozumi ur€itd kategorie zdroju podniku, podle toho, na co
se pii analyze hodldme zaméfit:
» celkovy kapitdl - souhrn veskerych zdroji podniku, bez ohledu na to, zda z vlastnich
¢i cizich,

» dlouhodobé investovany kapitdl - zahrnuje vlastni kapitdl a dlouhodobé zavazky;

v

vlastni kapitdl — uvazuje se pouze vlastni kapital.



Zisk 1ze délit na rizné drovng, podle toho, co viechno do n&j zahrneme. V CR je

ustdlené nasledujici déleni zisku:

\_».f_

PVH = provozni vysledek hospodafeni - rozdil mezi ndklady spojenymi s vyrobou,
resp. obchodem (ndkup zboZzi, materidlu, vyrobni ndklady, tvorba rezerv, odpisy,
Casové rozliSeni) a vynosy z bézného provozu (trzby za prodané vyrobky, zbozi,

sluzby);

FVH = finanéni vysledek hospodafeni - rozdil mezi finanénimi naklady, zejména
uroky z tvert, pendle apod. a finan¢nich vynosi;

VHBC = vysledek hospodateni z b&z. &nnosti - VHBC = PVH + FVH - dai
2 pHjmu:

MVH = mimofadny vysledek hospodafeni — rozdil mezi mimotrddnymi nédklady

avynosy po odeCteni dané zpfijmu z mimofddné ¢innosti (MVH se zdaruje

W s we

oddelené od vysledku hospodareni z béZné ¢innosti);

VH = vysledek hospodaieni za d&etni obdobi - VH = VHBC + MVH.

V anglosaskych zemich se pouziva ponékud odlisné ¢lenéni:
zisk pred ode€tenim odpist, droku a dani;

zisk pfed odeétenim trokud a dani (odpovida naSemu PVH);
zisk pred zdanénim (PVH + FVH),

zisk po zdanéni (Cisty zisk). [1]

K nejdilezitéj§im ukazatelim rentability patii:

1) Rentabilita celkového kapitalu (ROA — Return on assets)

B Z +U (1-d) .
ROA = @ Ghrnny vloZeny kapital 100 %] N

Ukazatel vyjadiuje celkovou efektivnost podniku, resp. produkéni silu. Pod pojmem

pramérny thrnny vloZeny kapitdl rozumime jak vlastni kapitdl, tak i veSkeré zdvazky. Je
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tedy hodnocena veSkerd aktivita podniku bez ohledu na to, zjakych zdroji byla aktiva
financovana nebo odkud tento kapital pochazi (vlastnici, veritelé, banky atd.). Proto je 1épe
pouzit pro vypocet @ dhrnného vloZeného kapitdlu pramérnd celkovd aktiva podniku.
Primérnd celkova aktiva se vypocitaji jako aritmeticky primér na zacdtku a na konci
obdobi celkovych aktiv. Do ¢Citatele se nejcastéji dosazuje Cisty zisk a zdanéné droky
(ndkladové uroky). Takto je zohlednéna skuteCnost, Ze vysledkem podnikani neni jen zisk

k rozdéleni, ale i urok jako odmeéna véfitelim za pujéeni kapitdlu.
2) Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE - Return on equity)

ROE = ﬁzﬁ *100 [%]
(8)

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu hodnoti vynosnost kapitdlu vloZeného
do spole€nosti jeho akcionafi nebo vlastniky (spole¢niky, majiteli). V Citateli se obvykle
uvadi pouze Cisty zisk po zdanéni a ve jmenovateli prumérny vlastni kapital. Tato
vypoctend mira zisku predstavuje ukazatel, jimz vlastnici podniku zjistuji, jestli jimi
vloZeny kapitdl prina8i dostateCny vynos a je vyuzivan sintenzitou, kterd odpovida

velikosti investi¢niho rizika.

3.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy: ma-li jich
vice, nez je ucelné, vznikaji mu zbyte¢né naklady a tim nizky zisk, ma-li jich madlo,

plichézi o trzby, které by mohl ziskat.’

Jednd se o ukazatele typu rychlost obratu nebo doba obratu. NejCastéji se sleduje
obrat zdsob, obrat pohledavek a obrat stalych aktiv, pfedev§iim hmotné¢ho dlouhodobého
majetku (HDM), které jsou pri¢innymi ukazateli obratu celkového majetku. Obratem aktiv
se zde rozumi preména jednoho druhu obézné¢ho majetku v jiny. Doba obratu udava dobu
vazanosti aktiva v urCité forme, vyjadienou obvykle v poctu let nebo dni. Rychlost obratu
stanovi pocet obratek sledovaného aktiva za stanoveny Casovy interval (napf. 1 rok), tedy

kolikrat dojde k jeho premené. [1]

* SYNEK, M., aj. Ekonomika a #izeni podniku. 2. vyd. Praha: VSE, 1997, s. 372.
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Nejcastéji se setkavame s nasledujicimi ukazateli:

1) Rychlost obratu zasob

T
ROZ = ~G7ZAS -

Ukazatel je pomérem mezi celkovymi trzbami a primérnymi zdsobami a udava pocet
obritek zasob do prodeje hotovych vyrobka a nakupu dalSich zasob. Teoreticky by mélo
platit, ¢im vetsi rychlost a krat8i doba obratu zdsob, tim Iépe. Plati to ale jen do té miry,
dokud je podnik schopen zajistit plynulou vyrobu tak, aby nevznikaly prolongace dodacich
lhat a podnik neztrdcel zdkazniky. Je tedy nutné nalézt optimalni vztah mezi mnoZstvim

zasob a rychlosti jejich obratu.

2) Doba obratu zasob

@ ZAS 365
Oz s ROz (10)

Doba obratu zdsob udava pomér primérného stavu zasob a pramérnych dennich
nédkladu. Lze ji ale jednoduSeji vypocitat tak, Ze se pocet dni v roce vydéli obratovosti
zasob. Ukazatel DOZ vyjadiuje, za jak dlouho se zasoby obréti v jiny druh OM. Rovnéz
urCuje pocet dnl, po které jsou zasoby vazany v podnikani, nez dojde k jejich prodeji

(vyrobky, zbozi), nebo k jejich spotfebé ve vyrobé (material, suroviny).

3) Rychlost obratu pohledavek

T

ROP = =——————

Ukazatel je pomérem celkovych trzeb ke kratkodobym pramérnym pohleddvkam
audava, jak rychle se pohledavky méni v penéZni prostredky. Obecné tedy plati, ¢im vyssi
hodnota ukazatele ROP, tim lepsi platebni moralka odbérateli. Tento ukazatel je viak také
ovlivnén dobou splatnosti pohledavek, jejichZz sjednand lhita se v poslednich letech

prodluzuje.
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4) Doba obratu pohledavek

® POH 365
DOP=—1res =~ "Rop_ 9 (12)

Doba obratu pohleddvek udava dobu, za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky
v pruméru splaceny, resp. kolik dni se majetek podniku vyskytuje ve formé& pohledéavek,
resp. dobu, kterd uplyne mezi prodejem odbérateli na obchodni Gvér a inkasem penéz.
Urcuje, zda odbératelé dodrzuji stanovené smluvni lhuty splatnosti ¢i ne. Pokud je hodnota

vyrazné vys§i, svédei to o platebni nekdzni zakaznik.

3.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Pod pojmem zadluZenost se rozumi vyuzivani ciziho kapitidlu pro financovani
vlastnich aktiv a Cinnosti. Pouzivani cizich zdroji ma vliv na vynosnost i riziko. Velké
podniky se prakticky nikdy nefinancuji jen z vlastnich prostiedka, vlastni kapitdl ma totiz
mensi vynosnost. Podnik pouziva cizi kapital s tim, Ze jej zhodnoti natolik, aby pokryl
nejen naklady s nim spojené (tirok), ale aby rovnéz realizoval z té€chto prostiedka zisk. Jde
tedy o zajiSténi optimdlni vySe potfebného kapitdlu a o volbu spravné skladby zdroja
financovani. Pomér vlastniho a ciziho kapitdlu je nejen v ruznych zemich, ale
i v podnicich riznych obort ¢innosti rozdilny. Obecné plati, Ze ciziho kapitalu by mélo byt
méné nez vlastniho, protoze cizi prostredky je nutné splatit. Rovnéz pokud véfitelé nesou

s ow o

vetsi ¢ast rizika, byva pro podnik obtizné ziskat dalsi uveér.
K méfeni zadluZenosti se nejcastéji pouzivaji tyto ukazatele:

1) Celkova zadluZenost (ukazatel véritelského rizika)

s, 100 [%]

UVR =
CA (13)

Celkova zadluzenost neboli ukazatel véfitelského rizika je zakladnim ukazatelem
zadluzenosti, vyjadfeny pomeérem celkovych zavazku (kratkodobé i dlouhodobé zavazky
a bankovni Gvéry) k celkovym aktivim (pasiviim). VySe ukazatele je zna¢né odli$na podle
oboru, ve kterém podnik pracuje. Pro tento ukazatel plati, Ze ¢im vyS$$i je jeho hodnota, tim
vyS$8i je zadluzenost a tedy i riziko jak spole¢niku, tak véfiteli. Mezindrodni statistiky

uvadéji, ze napt. v zemich OECD podil cizich zdroja ve finanéni struktufe ¢ini v priiméru
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35 %.* ZadluZenost sama nenf ale vZzdy negativni charakteristikou podniku. Ve zdravém,
finan¢né stabilnim podniku muze jeji rust piispivat k celkové rentabilité a tim i k trzni
hodnoté firmy. Je to dano tim, Ze cizi zdroje financovani jsou levn&jsi nez vlastni zdroje.
Cena ciziho kapitdlu souvisi i s dafiovym zdkonodarstvim. U nds je pfevazna ¢ast drokd
z ciziho kapitalu dafiové uznatelnym vydajem, coz je vyhodné. Uroky zvySuji finanéni
nédklady a snizuji ucetni zisk i zdklad dané z pfijmu. Tim se stava cizi kapital pro podnik

pfitazlivéj$im. To neplati u dividend a podilt na zisku, které jsou zdanovany dvakrat. [2]

2) Podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivech

YK 2100 [%]

Podil VK na CA =

Tento ukazatel vyjadieny pomérem vlastniho kapitdlu k celkovym aktivim
vyjadiuje, jak hodné jsou aktiva podniku financovéna prostiedky vlastniki. Je dopliikovym
ukazatelem k predchozimu ukazateli. PouZije-li se ve vzorci misto celkovych aktiv celkova

pasiva, ukazatel vyjadruje podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu.

3) ZadluZenost vlastniho kapitalu (ZVK)

ZVK = C—VIZ( *100 [%]
(15)

ZadluZenost vlastniho kapitdlu je vyjadiend pomérem celkovych zdvazkl a vlastniho
kapitdlu. Udava, kolik cizich prostfedki pfipadd na jednotku vlastniho kapitalu. Je
doplikovym ukazatelem k dvéma predchozim ukazatelim, sdm o sobé nemd velkou
vypovidaci schopnost. Cim vy$i je hodnota tohoto ukazatele, tim vice cizich zdroja
podnik vyuziva a moznost ziskani dal3ich cizich zdroju (napf. tveéra) tim klesd. Pouziva se

1 prevracena hodnota s nazvem mira finanéni samostatnosti.

4) Finan¢ni paka
CA

FP =
VK (16)

*VALACH, 1., aj. Financ¢ni fizeni podniku. 2. aktualiz. vyd. Praha: Ekopress, 2001, s. 105.
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Pouziti cizich zdroja je do uréité miry zadouci, protoze vytvaii tzv. efekt finan¢ni
paky. Ukazatel finanéni paky je prevracenou hodnotou k ukazateli podilu vlastniho
kapitdlu na celkovém kapitalu, a vyjadfuje, jakd €ast celkovych aktiv je kryta vlastnim
kapitdlem. Hodnota ukazatele je tim veét§i, ¢im vy$3i je podil cizich zdroju na celkovém

financovani.

Finan¢ni pdka vyjadiuje skutec¢nost, Ze dochazi ke zvySovani rentability vlastniho
kapitdlu v disledku pouzivani cizich zdroji. Obecné plati, Ze ciziho kapitdlu by mélo byt
méng, nez vlastniho, protoze cizi prostfedky je nutné splatit. V praxi ale plati, Ze pouziti
cizich zdroji je mnohdy vyhodnéjsi, nez pouziti zdroju vlastnich. Cizi zdroje zvySuji
celkovy kapital podniku a soucasné placené uroky z nich snizuji dafiové zatizeni. Je tedy

potieba vzdy najit optimaln{ strukturu vlastnich a cizich zdroja.

5) Ukazatel arokového kryti
PHV
L2 (17)

UUK =

Tento ukazatel je definovan jako pomér provozniho vysledku hospodareni
k nékladovym tdrokum a zjistuje, kolikrat zisk (pfed droky a zdanénim) pfevySuje placené
(ndkladové) droky. Informuje véfitele podniku o tom, zda je podnik schopen splacet své
zavazky z troki, a dale informuje o tom, zda a jak jsou zajiStény jejich naroky v pfipadé
likvidace podniku. Cim vy$i hodnota, tim vy3i je schopnost podniku spldcet Gvéry.
Primérna hodnota tohoto ukazatele se v americkych primyslovych podnicich pohybuje
kolem hodnoty 8. Plati, Ze &m lepif drokové kryti, tim vice cizich zdroji si mize podnik

dovolit.

3.5.4 Ukazatele likvidity

Trvalda platebni schopnost je jednou ze zdkladnich podminek uspésné existence
podniku. Finanéni riziko vyplyvajici hlavné ze struktury finan¢nich zdroji md i ¢asovou
dimenzi. Jde o to, zda je podnik schopen vCas splatit své kratkodobé zavazky (dluhy). Pro

zodpoveézeni této otazky je dulezity rozbor vzdjemnych vztahi mezi polozkami aktiv

*VALACH, 1., aj. Financni #izeni podniku. 2. aktualiz. vyd. Praha: Ekopress, 2001, s. 108.
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na jedné strané¢ a polozkami pasiv na strané druhé, konkrétné mezi ob&Znymi aktivy

a kratkodobymi zavazky.

V souvislosti s platebni schopnosti je mozné setkat se s pojmy solventnost, likvidita

a likvidnost. Obvykle se vymezuji takto:

» solventnost je obecnd schopnost podniku ziskat prostfedky na udhradu svych

zavazku,

» likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zavazky, je méfitkem kratkodobé

nebo okamzité solventnosti,

» likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku, oznacuje miru

obtiZnosti transformovat majetek do hotovostni formy. [1]
Nejvice se pouzivaji tyto tii zdkladni ukazatele likvidity:
1) Bézna likvidita

BL =

S . 100 [%]
Kz (18)
Klasickym ukazatelem likvidity je pomér celkového objemu obéZnych aktiv
a kratkodobych zavazk(. Byvad nazyvan ukazatelem solventnosti a je zakladnim
a nejdulezit€jsim ukazatelem likvidity. Udava, kolikrat pokryvaji obézné prostiedky
kratkodobé zavazky podniku, resp. kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele,
kdyby promeénil veskera obéZna aktiva v daném okamziku v hotovost. Ukazatel je takto
stanoven z toho divodu, ze pro podnik ma vyznam hrazeni zdvazki obé&Znym majetkem

a nikoli prodejem dlouhodobého majetku. Je jednim z rozhodujicich kritérii pro kratkodobé

vefitele, ktefi se na zakladé toho ukazatele rozhoduji, zda podstoupi vycislené riziko.

Bézna likvidita je ovSem ukazatelem velmi hrubym, protoZe nezohlednuje strukturu
kratkodobych zavazki z hlediska doby splatnosti, strukturu ob&zného majetku a likvidnost
jednotlivych druht obézného majetku. Nadbyteéné zdsoby, neprodejné zbozi na skladé ¢i
nedobytné pohledavky neimémé zvySuji hodnotu tohoto ukazatele a zkresluji pohled
na podnik. Nicmén€ v bankovnich kruzich prevlada predstava, Ze optimdlni likvidita pro
udéleni tdveéru je 200 %. Zalezi vSak na odvétvi, ve kterém podnik pusobi a jeho
konkrétnich podminkéch. Napiiklad u strojirenskych podnika je pomérné obvykla bézna

likvidita az 250 %, kdeZto u podniki zabyvajicich se dopravou miZze klesnout i pod 100 %.
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2) Pohotova likvidita

PL = M * 100 [%]

Tento ukazatel je konstruovan ve snaze ocistit obéZna aktiva o jejich nejméné
likvidni €ast, tj. zasoby. Je velmi vhodné jej sledovat kontinudlné po celé ucetni obdobi
asrovnavat jej s ukazatelem predchozim. Jejich disproporce muze odhalit nevhodnou
strukturu OM, piili§ velké zdsoby. Pohotovd likvidita je vSeobecné pfijimana jako
veérohodn&jsi nez likvidita béZna. Doposud nebyla stanovena bezpecnd mez tohoto
ukazatele, ale bézné se za dobrou povazuje hodnota 100 %. Vysoka hodnota pohotové
likvidity je pfizniva predeviim pro véritele, méné viak z hlediska vedeni podniku. Pro
majitele to znamend, Ze podnik zadrzuje zbyte€né vysoké financni €astky na uctech, které
pfinadeji jen maly nebo zadny drok. Jejich nadmérnd vySe vede k neefektivnimu vyuzivani
vlozenych prostiedk podniku. Je tedy tfeba stanovit optimélni vysi tohoto ukazatele tak,

aby byly spokojeny ob¢ strany.

3) Okamizita likvidita

OL =

FM
* 100 [%]
Kz ’ (20)

Finan¢ni likvidita je poslednim uzivanym ukazatelem likvidity vibec. Vyjadiuje
pomér finan¢niho majetku ke kratkodobym zdvazku, kde se pod pojmem finanéni majetek
skryvaji penize, bankovni ucty a kratkodoby finan¢ni majetek, tedy nejlikvidnéjsi slozky

aktiv podniku.

Viechny tyto tfi ukazatele vypovidaji o tom, jak je podnik schopen uhradit
kratkodobé zavazky pomoci ob&znych aktiv. Jednotlivé ukazatele se navzajem 1181 mirou
pohotovosti, s jakou se mohou jednotlivé polozky ob&Znych aktiv pfeménit na hotové
penize. Nejlikvidnéjsi jsou hotové penize, nejhlife pfeménitelné na penézni prostfedky jsou

zasoby a dlouhodobé pohledéavky.
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3.5.5 Ukazatele produktivity prace

Finan¢ni analytik muaze pro ucely své prace pouzivat i fadu jinych ukazatelu
sestavenych na zakladé zkuSenosti, poznatka a vlastni fantazie. Analytik je omezen pouze
schopnosti prisluSny ukazatel spravné a ucelné interpretovat. Ukazatele produktivity

mohou vypadat nasledovné:

i e _ PH )
Produktivita prace z pridané hodnoty = DD R e [K¢] s
o o T
Produktivita prace z trzeb = B potet zamstaanch [K¢] &5
Podil osobnich nakladu na pridanou hodnotu = N *100 [%]
Podil pridané hodnoty na osobnich nakladech = Lo *100 [%]
ON (24)
Primérnd roéni mzda = mz?ove nalf]ady =  [K¢]
O pocet zaméstnanci (25)
PTG Mt meda = s ore e Aoy LR R
O pocet zaméstnancii (26)

Pridana hodnota je vyznamnym a oblibenym ukazatelem analyzy hospodareni

podniku. Pro pfidanou hodnotu plati:

Pridana hodnota = (obchodni marzZe + vikony) — vykonova spotireba [K¢]
(27)

Dalezité¢ je vSak zminit rozdil mezi ekonomickou pfidanou hodnotou — EVA
(charakteristika v kapitole 3.4.2) a ucetni pfidanou hodnotou, kterou potfebujeme
k vypoctu ukazatela produktivity. Ta je soucdsti vykazu zisku a ztrity a je vyznamnym
faktorem urcujicim velikost €istého zisku podniku. Pouziva se na vyplatu mezd, prostou
reprodukci z odpist, splaceni droki a dalSich provoznich, finan¢nich a mimoradnych
ndklada. Pridand hodnota je definovdna jako rozdil mezi pi{jmy (vynosy) tvorenymi

trzbami a naklady vynaloZenymi na nakupy zboZi a sluzeb, které jsou nezbytné k realizaci
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produkce a které v neposledni fadé muze firma piimo ovlivnit. Pfidana hodnota umoZzniuje
firmé 1épe mefit a hodnotit relativni finanéni vykonnost, protoze tento proces neni ovlivnén
naklady, které jsou firmé vétSinou administrativné pride€leny nebo které neni schopna firma
efektivné ovlivnit, tedy tzv. nekontrolovateIné ndklady. Typickym piikladem téchto
ndklada jsou napiiklad dan€, poplatky nebo mzdy, vzdélavani, cestovné, reprezentace
manazeru atd. Pridand hodnota muZze byt chiapdna jako vytvofeny prirGstek hodnoty
majetku €i bohatstvi firmy, ktery vytvofila tzv. na svij ucet, tedy vlastnim dsilim a

podnikatelskymi aktivitami za pomoci firmou kontrolovanych nakladi.’

Polozku mzdovych nakladi ve vykazu zisku a ztraty tvoii pouze vyplacené mzdy.
Naproti tomu osobni naklady zahrnuji nejen mzdové nédklady, ale i odmény clentim
organii spoleCnosti a druzstva, ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi a

socialni naklady.

3.5.6 Ukazatele kapitalového trhu

Zdrojem informaci pro kapitdlovy trh jiZ nenf jen dc¢etnictvi, ale 1 finan¢ni trh. Tento
druh ukazatelti je bézné vyuzivan potencidlnimi i skute€nymi investory (akcionafi) a lidmi,
ktefi se zabyvaji burzovnimi obchody. Pro investory je prioritni ndvratnost investice, kterd
je dosahovana dividendou nebo rustem cen akcif. Kli€ové indikdtory pouzivané pfi

investovani do cennych papiru zahrnuji predev$im tyto pomérové ukazatele:
1) Price — Earnings Ratio (P/E)

TrZni cena akcie

L Cisty zisk na 1 akcii (28)

K nejéastéji sledovanym ukazatelim patii ukazatel P/E, ktery udava, kolikrét je trzni
cena akcie vetsi neZ zisk na ni pfipadajici, tzn. kolik let je zapotiebi ke splaceni akcie
pomoci zisku na ni pfipadajiciho. Musi se v8ak prihlédnout k tomu, Ze cena je promptni,

zisk na akcii je vypocten z minulého obdobi.

 PETRIK, T. Ekonomické a financni Fizeni firmy. Praha: Grada Publishing, 2005, s. 294.



2) éistf zisk na akcii (EPS)

Cisty zisk — dividendy na prioritni akcie (K&

EPS =
Pocet kmenovych akcii (29)

Ukazatel EPS udava, kolik penéznich jednotek zisku po zdanéni pfipadd na jednu
akcii. Zisk na akcii je povazovan za kliCovy udaj o finanéni situaci podniku, a proto je
vhodné ho porovnéavat s ostatnimi podniky. Je nutné si ale uvédomit, ze vySe zisku muze
byt védomé sniZzena a to napfi. tvorbou rezerv. Pii porovnavani tohoto ukazatele v Case je

1 ovliviiujicim faktorem danova politika statu.

3) Dividendovy vynos

Dividendy na akcii v
— - [Ké]
Trzni cena akcie (30)

Dividendovy vynos =

Tento ukazatel uddva vynosnost akcie, kterd je pro investory jednou z motivaci
kjejich koupi a drzbé nebo prodeji akcie. Kromé dividendy mulze akcie pfindSet
i kapitdlovy vynos ziskany z rGznych druhQ terminovych a spoficich vkladi, protoze

u téchto vkladi neni predpokladana tak vysoka mira rizika.[4]

4) Dividenda na akcii

Vyplacené dividendy [K&]
Pocet kmenovych akcii 31)

Dividenda na akcii =

Tento ddaj se t€3f nejvétsimu zdjmu Ctendit financnich novin akcionaft, protoze se
jich bezprostfedné tykd. Obecné se uvadi, Ze management firmy se snazi o zachovani
stalych dividend nebo o jejich mirn€ rostouci vysi. Ale nékteré firmy vyplaceji zdmérne
nizké (nebo dokonce Zadné) dividendy a uchovavaji nerozdeleny zisk pro financovani
budouci expanze, zatimco jiné uvolnuji zisk pro vyplatu dividend a kapitalové potieby
financuji hlavné pajckami. Rozhodnuti firmy o vys$i dividend (dividendova politika) tedy
souvisi neoddélitelné s investicni politickou firmy: velikost dividend je vysledkem
kompromisu mezi potfebou zadrzet zisk na uspokojeni potfeb podniku a mezi oéekdvanim

akcionditi obdrzet penézni hotovost jako podil na zisku.[2]



3.6 Analyza soustav ukazatelu

Nevyhodou posuzovani jednotlivych pomérovych ukazateli je izolovany pohled
na jediny rys ekonomickych procest v podniku, tedy pohled bez souvislosti. Jiz z definic
ukazatelll je zfejmé, Ze mezi jednotlivymi ukazateli existuji vzajemné zavislosti, protoze
1 samy eckonomické procesy jsou vzdajemné zavislé. K ndpravé téchto nevyhod slouzi
utiidéni a vzdjemné propojeni ukazateli do soustav a modelu, které umoznuji nejen
analyzovat, ale i syntetizovat ur¢ité poznatky o ekonomickych procesech. K nejCastéji
pouzivanym soustavam ukazatell patii tzv. pyramidové soustavy ukazateld (mezi

nejznamejsi patii rozklad Du Pont) a souhrnné indexy hodnoceni, v ramci kterych bude

v této praci uveden Altmantv model a Index duvéryhodnosti (Index ,,IN*). [3]

3.6.1 Altmanuv model

Altmantv index finanéniho zdravi, oznaCovany t€Z jako ,,Z-skére” nebo Altmantv
koeficient, je vysledkem prace amerického profesora E. I. Altmana. Je zaloZen na pouZiti
jedné z vysSich metod finan¢ni analyzy, a to tzv. diskriminaéni analyzy, kterd spociva
v tom, Ze jsou objekty zatiidény do dvou nebo vice prfedem definovanych skupin podle
urCitych charakteristik. To znamena, Ze cilem je urcit na zdkladé vybranych finanénich
pomérovych ukazatelli ur€itou hranici, kterd rozdéli podniky na ty, které pravdépodobné
zbankrotuji, a na ty, které pravdépodobné nezbankrotuji. Altmantv index relativné dobfe

predpovida bankrot podniku asi na dva roky dopfedu, s niz3i pfesnosti na dobu péti let.
Plvodni Z skére odhadnuté profesorem Altmanem v roce 1968 bylo nésledujici:

Z=12X1+1,4X2+33X3+0,6X4+0,999 X5
(32)
Kde: X1 je ¢isty provozni (pracovni) kapital/aktiva celkem,
X2 je zadrzené vydelky/aktiva celkem,
X3 je zisk pfed zdanénim a tiroky (EBIT)/aktiva celkem,
X4 je trzni hodnota vlasiniho kapitdlu/iceini hodnota dluhu (celkovych zavazki),
X5 jsou trzby/aktiva celkem.

Interpretacs Z-skore: Z<1 81 v pasmo bankrotu,
1,81<7<2,99 ... pdsmo tzv. Sedé zony,

i oL | pasmo prosperity.?

"SUVOVA, H., aj. Finanéni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. 1. vyd. Praha: Bankovni
institut, 2000, s. 114 .
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Vyse uvedeny model je pouZitelny pro podniky kétované na kapitdlovém trhu.
Pro podniky neobchodované na trhu bylo tfeba pouZit jinou variantu Altmanova modelu.
Proto v roce 1983 byl publikovan aktualizovany a revidovany model pod ndzvem ZETA,
u kterého v proménné X4 byla trzni hodnota vlastniho kapitdlu u podnika
neobchodovanych (nekétovanych) na kapitalovém trhu nahrazena hodnotou dcetni a byl ve

tvaru:

Z =0,717X1 + 0,847X2 + 3,107X3 + 0,420X4 + 0,998X5
(33)

Interpretace indexu ZETA: Z7Z<1,2............ pasmo bankrotu,
| 2L 29 o PASIG T2V SedS 2OV,

Zo2 D e pasmo prosperity. [5]

Pro ukazatele v Altmanové modelu se doporuuje pouzivat vstupy z finan¢nich

vykazu v dplném znéni, které jsou v ndsledujici tabulce.

Tab. ¢. 4: Podrobnéjsi popis ukazateli v Altmanové modelu

Ukazatel Vstup z rozvahy (R) nebo vykazu zisku a ztraty (V)

Vysledek hospodateni za ic¢emi obdobi (V) + Dan
z piijmu (V) + Nakladové tiroky (V)

Aktiva Aktiva celkem (R)

Trzby za prodej zbozi (V) + Vykony (V) + Trzby z prodeje

DHM a materidlu + Ostatni provozni a finan¢ni vynosy (V)
+ Trzby z prodeje cennych papirii a vkladi (V) + Vynosy

z dlouhodobého finan¢niho majetku (V) + Vynosové tiroky

(V) + Mimofadné vynosy (V) + Pfevod provoznich

a finan¢nich vynosu (V)

Trzni hodnota vlastntho kapitdlu |5 x [(VH za i¢emi obdobi (V) + Odpisy DNM a DHM (V)]

EBIT

Trzby (vynosy)

Ucetni hodnota dluhu Cizi zdroje (R) - Rezervy (R)
2 " Fondy ze zisku (R) + VH minulych let (R) + VH béZného
Zadrzenc videlky uc¢emiho obdobi (R)
) Obéznd aktiva (R) - Dlouhodobé pohledavky (R) —
Cisty pracovni kapital Kritkodobé zivazky (R) - Kritkodobé bankovni dvéry (R)

— Kritkodob¢ finanéni vypomoci (R)

Zdroj: MRKVICKA J.,KOVAR P.,Financni analyza, 2. preprac. vvddni.Praha: ASPI, a.s., 2000, 5.145.
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3.6.2 Index divéryhodnosti ¢eského podniku — Index “IN”

Index duvéryhodnosti ,IN“ je povodnim ceskym pokusem Inky a Ivana
Neumaierovych najit postup, ktery by umoznil odhad posouzeni finan¢niho rizika ¢eskych
podniki z pohledu svétovych ratingovych agentur. Vyuziva analyzy Ceskych tucetnich
vykazii a zvl4§tnosti ekonomické situace v CR. Index byl ovéfen na datech tisict &eskych
firem a vykédzal velmi dobrou vypovidaci schopnost pro odhad jejich finan¢ni tisné.
Usp&nost indexu ,,IN“ je vice neZ 70 % a na rozdil od Altmanova modelu je vhodny pro

roéni hodnoceni finan¢niho zdravi.

Symboly V1 az V6 v rovnici predstavuji vahy (koeficienty) obdobné jako
v Altmanoveé modelu. Zasadnim rozdilem od Altmanova modelu jsou rozdilné velikosti
téchto vah pro jednotlivd odvétvi ekonomiky, s vyjimkou koeficientd V2 a V5, které jsou
pro viechna odvétvi totozné. Koeficienty V1,V3, V4, V6 pro jednotlivdi odvétvi jsou
uvedeny v piiloze &.6. Pro viechna odvétvi i pro ekonomiku CR &ni vahy V2 = 0,11,

V5 =0,10. Jedn se o véhy piislu§né k ukazatelim drokového kryti a bé&zné likvidity, které

by mély byt na dostate¢né drovni u viech podniki bez ohledu na odvéti. [5]
Rovnice pro vypocet indexu ,,IN*:

IN = V1*A/CZ + V2 * EBIT/U + V3 * EBIT/A + V4*T/A
+ V5 * OA/(KZ + KBU) - V6* ZPL/T (34)

Kde: A jsou aktiva,
CZ jsou cizi zdroje,
EBIT je hospodéisky vysledek pred tiroky a zdanénim,
U jsou nakladové droky,
T jsou trzby (vynosy),
OA jsou ob&Znd aktiva,
KZ jsou kratkodobé zdvazky,
KBU jsou kritkodobé bankovni dvéry
ZPL jsou zavazky po lhuté splatnosti,
V1,V2.....V6 jsou vihy, které se konstruuji podle odvétvi (v tiidéni OKEC).

Interpretace vysledku: IN<I....... podnik finan¢né neduzivy,
I<IN<2... podnik s potencidlnimi problémy,

N e podnik s dobrym zdravim.
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4 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI GRANITA S.R.O.

4.1 Zakladni adaje

Sidlem spole¢nosti GRANITA s.r.o. je Skute¢ (Vilibalda Svobody 695, 539 73).
Zapis spoleCnosti do OR byl proveden dne 22. 4. 1992 u Krajského obchodniho soudu
v Praze. Z dGvodu zmény sidla spoleCnosti byl zdpisem ze dne 7.12.2000 proveden
vymaz spole¢nosti v OR Praha a pfisluSnost spole¢nosti byla pfevedena na obchodni

rejstifk u Krajského soudu v Hradci Krdlové, ve kterém byla spoleCnost zapsdna v roce

2001 (zapis dne 21. 3. 2001 v oddilu C vlozky 17275).

Predmétem cCinnosti je vyrobni ¢innost v oboru stavebnich hmot, poskytovani
obchodné-technickych sluZzeb v oboru stavebnich hmot, poradenskd a konzulta¢ni ¢innost
v oboru stavebnich hmot, hornickd €innost a ¢innost provozovana hornickym zptsobem

a zpracovani kamene.

Vedeni spole¢nosti tvofi 2 jednatelé, ktefi jsou opravnéni jednat jménem spole¢nosti

kazdy samostatne. Tito jednatel€ jsou zaroven jedinymi spole¢niky firmy.

4.2 Historicky vyvoj

S lamanim kamene na SkuteCsku se zacalo pii stavbé ZelezniCni traté Pardubice —
Havlickiim Brod jiz v letech 1869. Tak vznikl zaklad nového rozsahlého prumyslu kamene
v této oblasti. Poroce 1945 byly kamenolomy ve Skutéi a v blizkém okoli hlavnim
pramyslovym odvétvim, kde v 16 lomech pracovalo asi 1500 délnikd. V roce 1948 bylo
provedeno znarodnéni pod narodni podnik Skuteésky prumysl kamene. V prubéhu dalSich
let byly skutedské lomy zaClenény vriznych podnicich Ceskoslovenského
kamenoprimyslu. V demonopolizaénim procesu Ceského kamenoprimyslu  vznikl
rozdélenim statniho podniku Stérkovny a piskovny Praha 1.4.1990 stitni podnik
Kamenopramysl — Skutec. ZaucCelem privatizace veét§i Casti  stitntho podniku
Kamenoprimysl Skute¢ byla zalozena dne 22.4.1992 firma Granita s.r.o. Skute¢ se

sidlem v Praze. Tento zamér se podafilo v prvni fazi uskutecnit v roce 1996, kdy byla
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uzaviena s FNM CR smlouva o piimém prodeji prvni &sti s.p. Kamenopramysl Skute&
firme Granita s.r.o. Ve druhé fazi v roce 1998 probe&hlo odkoupeni dal§ich 2 provozoven
od FNM CR, tj. prov. Bystiec a Zumberk, v&etn& spravy podniku - stfediska 09 vedeni
spole¢nosti. Ke konci roku 2000 byla provedena zména sidla spole¢nosti Granita s.r.o.

z Prahy do Skutce.

Vroce 1994 jednatelé firmy Granita s.r.o. zaloZili také spole¢nost Kamenolom
Zderaz s.r.0., kterou nebylo mozno zaclenit do firmy Granita, protoZe na provozovne
Zderaz byl uplatnén restituéni narok. Tento restitu¢ni narok byl uskute¢nén vydanim
provozovny soukromé osobé&. Po spole¢né dohodé zde vsak firma mohla provozovat svou
¢innost. Jednatelé spole¢nosti Granita s.r.o. viak postupné odkupovali jednotlivé podily
viech spole¢nikt spolecnosti Zderaz s.r.o., proto bylo mozné provést v roce 2006 fizi. Dne
14.6.2006 rozhodla Granita s.r.o. jako jediny spole¢nik spole¢nosti Kamenolom
Zderaz s.r.o. o jejim zruSeni bez likvidace s pfevodem jméni na jediného spoleCnika,
tj. na firmu Granita s.r.o. Spole¢nost Granita s.r.o. tak prevzala od 1.7.2006 viechna aktiva
a pasiva spole¢nosti Kamenolom Zderaz s.r.o. Rozhodny den flize (spojeni) byl 1.7.2006.

Kamenolom Zderaz byl tak za¢lenén jako provozovna 07 Zderaz.

Vzhledem kmalé odbytovosti lomu Bystfec a vzhledem k velké zastaralosti
veskerého zafizeni tohoto lomu firma prodala lom Bystfec dne 31. 10. 2005 spole¢nosti
TARMAC CZ as. Firma se pro prodej lomu rozhodla z divodu 3patné navratnosti
investice, kterd by byla del$i nez 10 let. Pro prosperujici lom by firma musela provést

kompletni modernizaci lomu, coZ by predstavovalo asi 80 miliéna K¢.

4.3 Piedmét podnikani

Hlavni ¢innosti firmy Granita s.r.o. 1ze zahrnout do nasledujicich okruht:
» hornicka ¢innost — t¢Zba a zpracovani pfirodniho kamene,

» poskytovani souvisejicich sluzeb — vrtaci prace, prace s autojefabem, provadéni

trhacich praci, zemni prace stavebnimi stroji,
» recyklace stavebniho odpadu mobilnimi drtirnami,

» provoz mobilnich drticich a tfidicich zarizeni,
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» pripravné prace pro stavby,
» pronajem a pujcovani véci movitych.

Nosnym programem firmy je hornickd ¢innost — t€Zba a zpracovani pfirodniho
kamene. Drcené kamenivo vyrabéné ve viech lomech je dodavano pro stavebni firmy
a ddle pro stavby a rekonstrukce zelezni¢nich trati (koridor). Kromé uvedenych produktd
firma vlomech vyrabi kvalitni drcené kamenivo pro vystavbu a rekonstrukce silnic.
Prevazna ¢ast vyrobku je prepravovdna ndkladnimi auty. Pro doddvky z provozovny

Chvaletice je ojedinéle vyuzivana lodni doprava.

Spole¢nost Granita s.r.o. vyrabi viechny druhy drceného kameniva. Cenik vyrobku
spoleCnosti Granita s.r.o. je uveden v priloze ¢. 1. Sortiment vyrobki je pfizpusobovén

pozadavkim odbératelt, ale v zdsadé jsou vyrabény tyto frakce drceného kameniva:
» drté - 0-2, 0-4, 2-5, 4-8, 8-11, 8-16, 16-22 mm,
» Stérkodrté - 0-8, 0-22, 0-32, 0-63, 0-125, 0-250 mm,
» Stérky - 16-32, 32-63, 63-125 mm.

Drcené kamenivo se vyrdbi v 5 lomech, které jsou rozmistény v celém Pardubickém
kraji. Veskeré doddvané kamenivo spliiuje nejpiisnéjsi soucasnd kritéria podle
CSN 721512 a je uvadéno natrhu vsouladu se zdkonem ¢&. 22/1994 Sb. Hlavni
horninovou substanci na lozisku Chvaletice pfedstavuji biotitické zuly, lozisko stavebniho
kamene v lomu Budislav a Litickd—Skute€ je tvofeno zejména granodioritem, ktery misty

prechézi v kfemity diorit. LoZisko stavebniho kamene v lomu Zumberk tvoii zula a v lomu

Humperky-Skute€ tmave Sedy jemnozrnny rohovec.

V dal3im lomu Zderaz se vyrabi dlazebni kostky z Sedortzové Zuly o rozmérech 4/6,
6/8, 8/11, 15/17 cm a rigolovy kdmen pro ruzné stavby. Pro zvlastni nartzovélou barvu se
kostky vyvéazeji i do zahrani¢i.

Primarni rozpojovani hornin pro vyrobu drceného kameniva se provadi vyhradné
clonovymi odstely. Uzemné ekologické disledky t&7zby, predeviim seismické vlivy
a hlu¢nost, jsou zmirnény vhodnym ¢asovanim ndlozi pfi trhacich pracich. Predpokladany
zpusob sanace a rekultivace je feSen sesvahovanim lomovych stén a naslednd rekultivace
bude provedena jejich ozelenénim. V pfevazné €asti dobyvacich prostort vznikne vodni

plocha. Pro zabezpeCeni minimélnich dopadi na Zivotni prostfedi firma instalovala

50



v lomech moderni mlzici technologii, kterd zabranuje tvorbé a Sifeni prachu. U stroju, kde

to umoZiuji technické podminky, pouZziva k pohonu ekologickou naftu.

Firma vlastni 2 mobilni drtici jednotky osazené Celistovym drtiCem, které jsou
vhodné jak ke zpracovani kamene, tak ike zpracovani stavebniho odpadu (beton,
zelezobeton, asfalt, atd.). Vroce 2001 byla vybudovdna novd primérni drtirna lomu

Chvaletice a provedena kompletni repase a pfemisténi sekundérni a terciélni linky.

Priznivé vysledky od roku 2004 umoznily firmé zahdjit velky objem modernizaci,
coz bylo nutné vzhledem k vysokému opotfebeni hmotného majetku. (Od roku 2005 tak
dochazi k velkému mnozstvi modernizaci v podniku.) Vroce 2005 doflo v ramci
modernizace lomu Chvaletice k rozsifeni strojnich zafizeni o terciélni drtici a tiidici linku
abyly nakoupeny 2 nakladaCe typu Caterpillar a 1 naklddaci kolovy demper Belaz.
Vlomu Litickd byla roz$ifena nakladaci technika o expedi¢ni nakladac Volvo. Vétsi

investice pofizovala firma na leasing z divodu rychlej§iho odepisovani majetku.

V roce 2006 firma provedla rekonstrukei primérniho uzlu provozovny Liticka, kde
byla provedena vyména stavajici nasypky a vibra¢niho odhlinovade pfed primérnim
drti¢em a cely uzel byl doplnén sekundérnim kuZelovym drti¢em. V tomto roce také firma
pofidila semimobilni sekundarni drtici soupravu, kterd se skldda z kuZzelového drtice,
tiidice a nékolika pdsovych dopravniki. Tuto soupravu je mozno premistovat
do jednotlivych lomt podle potfeby. V roce 2006 byla zakoupena vrtaCka typu Atlas pro
piipravu tézby suroviny na viech lomech. Déle byl pofizen pdsovy bagr typu Hyundai
s bouracim kladivem na rozpojovani nadmérnych kust kamene a ndkladni automobil

typu MAZ.

4.4 Organiza¢ni struktura

Organizacni Clenéni spolecnosti podle jednotlivych provozoven kamenolomi je

nésledujict:
» 01 - Chvaletice,
» 02 - Budislav,

» 03 - Liticka - Skutec,
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» 04 - Bystirec (do 31.10. 2005)

> 05 - Zumberk,

» 06 - Humperky — Skute¢,

» 07 - Zderaz (od 1.7.2006)

» 09 - Skute¢ — vedeni spole¢nosti.

Firma v soucasné dobé& zaméstnava asi 110 zaméstnanci. Z celkového poctu
zaméstnancu pripada na ridici, technické a administrativni pracovniky cca 20 %. Vzhledem
k tomu, Ze stavebnictvi a ostatni navazujici obory se v poslednich letech staly sezonnimi

¢innostmi, firma pristoupila na sezonni cyklus prace.

Organizacnf struktura spole¢nosti Granita s.r.o. je uvedena v piiloze €. 2.

4.5 Informace o pouZitych tcetnich metodach

Ocenovani nakupovanych zasob a dlouhodobého hmotného majetku je provadéno
pofizovacimi cenami, ocefiovani realizovanych vyrobku vlastni vyroby je na zakladé
smluvnich cen. Dlouhodoby hmotny majetek vytvafeny vlastni ¢innosti spole¢nost nema.

Uetni jednotka Gétuje v soustavé podvojného déetnictvi v souladu se zdkonem
o ucetnictvi a platnymi predpisy. Odepisovani dlouhodobého hmotného majetku je
provadéno metodou rovnomérného odepisovani, pouzivaného i v predchozich ucetnich
obdobich.

K vykazanému stavu kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahG vytvari
spole¢nost podle zakona €. 593/1992 Sb., o rezervach zakonné opravné polozky (§8 a §8a)

a tak¢ tyto zakonné rezervy (§7 a §10):
» rezervy na sanaci a rekultivaci pozemka dotéenych tézbou,
» rezervy na vyporadani dalnich $kod,
» rezervy na opravy dlouhodobého hmotného majetku.

PenéZni prostiedky ve vysSi rezerv vytvorenych na sanaci a rekultivaci
ana vyporadani dulnich $kod se od roku 2005 (novela zdkona ¢. 593/1992 Sb.,

o rezervach) ukladaji na zvlaStni vazany ucet v bance. Za obdobi, za které se podava
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danové pfiznani, je zauctovana tvorba rezerv vydajem (ndkladem) na dosaZzeni, zajisténi
audrzeni piijmi pouze do vySe Castky pievedené ve prospéch zvlasiniho vazaného tctu
nejpozdeji do dne podani danového priznani. PenéZni prostiedky z tohoto G¢tu mohou byt

Cerpany pouze na vydaje, na jejichZ dhradu byly vytvoreny. §

4.6 Situace na trhu

Po roce 1990 zacal v oboru kamenoprumyslu klesat velmi rychle odbyt vyrobku
z divodu utlumeni stavebni vyroby (minimalni dodavky do betonérek, minimalni vystavba

silnic, snizeni bytové vystavby). V téchto letech se mira odbytu sniZila az pod 30%.

Firma Granita sr.o. se musela touto skuteCnosti zabyvat a provedla nékolik
nezbytnych  opatfeni.  Predeviim bylo nutno pfejit zdvousménného provozu
na jednosménny, razantné snizit poc¢et pracovniki a nalézt nahradni vyrobu a dalsi ¢innosti

pro jeji pracovniky.

Dal$im problémem bylo velké zadluzeni spoleCnosti z diivodu privatizace (dvery).
Tyto zasadni skutecnosti ovlivilovaly ekonomiku firmy a promitly se také do problematiky
cenové tvorby vyrobki a vneposledni fadé do jejich odbytu. Daldi z podstatnych
skute¢nosti je, ze firma nemulze piesouvat vyrobu za odbytovymi moZnostmi — lom je
stabilni misto dané vyskytem suroviny, takZe nelze pruzne zkracovat prepravni vzdalenost
mezi mistem vyroby a spotieby. Doprava pfi velké vzdélenosti je tedy drazsi nez vlastni
vyrobky. Dulezitou roli zde hraje region, ktery praveé nepatif mezi oblasti s vyrazné velkou
stavebni vyrobou. Drcené kamenivo se vyrabi a dodava pfedev3im pro potfeby tuzemskych
a zahraniCnich stavebnich firem. D4 se fici, Ze po vyrazném poklesu v letech 1991 — 1999
se poptavka po roce 2000 zacCala zvySovat a to 1 v pardubickém regionu. Zacala se provadét
modernizace silnicni sit€, vystavba Zelezni¢niho koridoru a dalsi stavebni akce.

V nésledujicich tabulkach je zobrazena vyroba v tunach a v korunéch za roky 2000 — 2006.

Y RYLOVA, Z. Daitové zdkony 2006 s komentdrem. Vydani prvni. Praha; Computer Press, a.s., 2006, s. 64.



Tab. ¢. 5: Vyroba za roky 2000 — 2006 (v tunach)

Provozovna 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
01 Chvaletice 218300 174511 198564 154436| 375327 395325 443090
02 Budislav 121200 120814 119580, 165639| 158293 131 826 97 602!
03 Liticka 67 300 91532 55215 47033 48 375 155118 164 463
04 Bystrec 54 500 43358 60 196/ 64 387 70646 78044 --

05 Zumberk 76 900 72189 52582 60540 95564 82580 87 108
06 Humperky 14200 BEE 14511 12232 24 057 71714 264
07 Zderaz - - - -- -- - 12
Celkem 552 400 | 532739 507 648 505267 | 772 262 850 607 792 639
Zdroj: interni materidly firmy Granita s.r.o.

Tab. ¢. 6: Vykony za roky 2000 — 2006 (v tis. K¢&)

Provozovna 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
01 Chvaletice 23 903 12 917 24 939 22351 43 580 67284 76 456,
02 Budislav 21 326, 22927 21 208 27 266 29257 28449 17 774
03 Liticka 11 611 15 646 10 442 9120 9454 28236 30924
04 Bystrec 7514 5 847 8274 8 818 11 047 13 030 --

05 Zumberk 9119 9 (88 7950 8 269 13 498 14 202 13 828
06 Humperky 2 145 3007 1963 1497 3 349 998 38
(7 Zderaz -- - -- -- -- -- 37
Celkem 75618 69952 71776 77321 110 185 152199 139 057

Zdroj: interni materidly firmy Granita s.r.o.

Z tabulky ¢. 5 vyplyva, Ze vyroba v tundch se od roku 2001 nejprve snizovala, ale
od roku 2004 se vlivem zvySujici investi¢ni vyroby zacala zvySovat. Pro firmu jsou ale
nejdilezit€jsi vykony v korundch, které od roku 2002 vyrazné rostly (tabulka ¢. 6). Tento
zdanlivy nesoulad mezi vyrobou vtunich a vkoruniach vletech 2002 a 2003 byl
zapfiCinén tim, Ze firma provedla dal3i modernizace provozoven, kde je vyrabéno
kvalitng€j$i drobné drcené kamenivo, které se prodava za vyssi cenu. V roce 2003 byl tak
vyrazny rast vykont asi o 5 miliénd K¢. V roce 2004 doslo k dal§imu vyraznému narastu
vykont asi o 30 mil. K¢, protoze se v fijnu 2004 zacala stavét ddlnice D11 (Podébrady —
Hradec Kralové), v jejiz blizkosti se nachdzi nejvétsi lom Chvaletice. Nejvetsi nardst
v technickych jednotkdch i ve vykonech byl viak v roce 2005 a 2006, protoze vystavba

délnice byla provadéna ve vSech tusecich a firma Granita s.r.o. tak mohla dodavat velké
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mnoZstvi kameniva. Jednalo se o nejrychlej’i vystavbu nejdel3iho tseku dédlnice v CR

po roce 1989, ktery byl zprovoznén na konci roku 2006.

Mezi hlavni odbératele patii velké stavebni firmy jako jsou Skanska a.s., Colas a.s.,

STRABAG a.s., Stavby silnic a Zeleznic a.s., VCES a.s., ale samozifejmé i mnoho malych

firem, které potfebuji vyrobky firmy Granita pro svoji stavebni ¢innost.

4.7

Podpora prodeje firmy

Jednim z dtlezitych kol podniku je zajistit odbyt vyrobkl nachdzenim novych cest

v oblasti podpory prodeje. Proto firma podporuje sviij odbyt ndsledujicimi zptsoby:

v

Poskytovani slev na odbér vét§siho mnozstvi vyrobki pro vyzna¢né odbératele jako
jsou napf. znamé stavebni firmy Skanska a.s., Colas a.s., STRABAG a.s., Stavby
silnic a zeleznic a.s., VCES a.s. Dile poskytovani vyraznych slev viem odbératelim
pii odbérech vét§tho mnozstvi (po dohodé 1 nad 5000 tun) a pfi odbérech na vétdi

vzdalenosti.

Uspordadani Mezinarodniho demonstraéniho veletrhu stroji a zafizeni pro
téZzebni, upravdrensky prumysl a stavebnictvi — EXPO Chvaletice (spolecné

s Tézebni unii Brno) v roce 1997 a 1999,

Systém jakosti vychazi z koncepce zdakona €. 22/1997, zmén a dodatki dalSich
zakond a vladnich nafizeni, kterym se stanovi technické pozadavky na vyrobky
firmy. Cely systém je umérny velikosti firmy a charakteru vyroby, ale pfitom
respektuje viechna zakonnd opatfeni a platné CSN. Na zikladé jednotlivych
zkouSek a certifikdti vydanych ,,Technickym a zkuSebnim udstavem stavebnim
v Praze® vyddva spoleCnost Granita s.r.o. ,ProhlaSeni o shod€” na jednotlivé

vyrobky, kter¢ jsou pravidelné kontrolovany.

Informovéni o moznosti provadéni recyklace stavebnich odpadi pojizdnymi

drtirnami v§ech méstskych a obecnich ufada v kraji.

Kazdoro¢ni vydaviani propagaé¢nich materiali jako jsou kalendare, psaci potieby,

tricka, deStniky a rGzné drobné predméty s logem firmy.
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» Prispivani riznym organizacim sponzorskymi dary a penéznimi Castkami jako
napf. volejbalovému oddilu Sokol Prosec, 7S Proseé, ZUS Skute€¢ a dfadim
aobcim, kde se nachazeji jednotlivé provozovny. Firma sponzorovala fadu

e

vyznamnych soutézi v regionu.

v

Inzerce v regiondlnich novinach. Vroce 2003 se firma prezentovala ve dvou
kniZznich publikacich formou reklamniho ¢lanku. Prvni kniha se jmenuje ,,Historie
a soucasnost podnikdni na Chrudimsku® a druhd, zna¢né obsdhlejsi, byla vydana
jako prezenta¢ni publikace V. I. P. oblasti Pardubicka (ve formatu A5 s luxusni
vazbou se zlatym pismem na obdlce). V roce 2006 se firma podilela na vydani
publikace ,,Skute¢ zndmd-nezndma“, kterd muze slouzit jako ddrek, reklama ¢i
vhodnd pozornost pro obchodni partnery a odbératele. Cilem této knihy bylo

zmapovat ¢innost jednotlivych spolki a pfedstavit mistni podnikatele a instituce.

» Vytvoreni vlastnich internetovych stranek.
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5 APLIKACE VYBRANYCH FINANCNICH UKAZATELU

Pro provedeni analyzy firmy Granita s.r.o. byly pouzity ddaje zrozvah a vykazu
zisku a ztraty za roky 2000 — 2006, které jsou zafazeny jako piiloha ¢. 7 a ¢. 8.

Provedena analyza byla provedena za obdobi 2001 — 2006.

Rok 2006 byl poznamendm mimofadnou uddlosti. Dne 1.7. 2006 doflo k fuzi
spoleCnosti Kamenolom Zderaz s.r.o. a spoleCnosti Granita s.r.o., o které jiz bylo fe¢eno
v kapitole 4.2 ( Historicky vyvoj). Spole¢nost Granita s.r.o. musela provést 2 ucetni
zaveérky (v rozsahu ro¢ni) za jednotliva pololeti roku 2006. Jedna ucetni zavérka byla tak
sestavena k 30. 6. 2006 za obdobi 1. 1. 2006 — 30. 6. 2006 a druhd ucetni zavérka byla
sestavena k 31.12.2006 za obdobi 1.7.2006 — 31.12.2006. Spole¢nost Granita tak
zarok 2006 sestavila dvé rozvahy a dva vykazy zisku a ztraty. Aby vysledek finanéni
analyzy byl objektivni, provedla jsem soucet jednotlivych polozek vykazi zisku a ztraty
za obé€ pololeti, a tak jsem dostala vysledky jednotlivych polozek za cely rok, které jsem
pouZzila k vypoctu. ProtoZe rozvaha obsahuje stavové veliCiny, polozky aktiv a pasiv jsem
nescitala, ale pouZila jsem data k 31.12.2006, ktera obsahuji 1 nové aktiva a pasiva byvalé

spole¢nosti Kamenolom Zderaz.

Pro ndzorné porovndni meziroCnich zmén extenzivnich ukazateld uddvanych

v rozvaze a vykazu zisku a ztraty jsem zvolila horizontdlni a vertikdlni analyzu.

5.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontdlni analyza vyjadfuje zmény v absolutni vy$i a procentni vyjadieni
k pfedchozimu roku (tzv. fetézovy index) nebo vychozimu roku (tzv. bazicky index).

Pro horizontalni analyzu rozvahy jsem pouZila fetézovy index.

Horizontdlni analyza rozvahy spole¢nosti je zachycena v piiloze €. 3. Jak vyplyva
z grafu €. 1, celkovd aktiva a pasiva firmy vykazovala v letech 2001 — 2006 stoupajici

tendenci, kromé roku 2003, kdy do$lo k mirnému poklesu.
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Graf ¢. 1: Vyvoj celkovych aktiv a pasiv
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Zdroj: Ucetni vikazy firmy Granita s.r.0., vlastni v¥pocty

V roce 2002 se projevil jen mirny narast aktiv o 3,4 % a to predev§im u finan¢niho
majetku a u ostatnich aktiv — Casov€ého rozlifeni (pofizeni majetku formou leasingu)
pii soucasném poklesu stavu kratkodobych pohledavek. V oblasti pasiv se zvySoval vlastni
kapitdl narGstem nerozdélenc¢ho zisku minulych let. V poloZee ciziho kapitdlu se projevil
narast zédkonnych rezerv i kratkodobych zdvazka pri soucasném snizeni splacenych

dlouhodobych bankovnich dvérd z minulych let.

Vroce 2003 vykazovala aktiva spole¢nosti celkovy mirny pokles o 8,8 % hlavné
vlivem ostatnich aktiv — €asového rozliSeni v disledku splaceni majetku pofizeného
formou leasingu a vlivem sniZeni dlouhodobého hmotného majetku. Soucasné zvySeni
obéznych aktiv bylo zpusobeno narGstem finan¢niho majetku. V pasivech se projevilo
snizeni ciziho kapitdlu a to u kratkodobych zdvazki a dlouhodobych bankovnich dvéra

vlivem jejich splaceni.

V roce 2004 vzrostla aktiva spolecnosti celkem o 46,9 %, tj. o 27 281 tis. K¢ oproti
pfedchozimu obdobi. Tento zdsadni ndrtst se tykal predeviim obéznych aktiv a to
finanéniho majetku o 113,9 % a kratkodobych pohledidvek o 48,3 % v souvislosti se
zvySenim vyroby a odbytu v hodnoceném obdobi. ZvySeni se projevilo ddle u ostatnich
aktiv (Casové rozliSeni) o 64,7 % v dusledku pofizeni majetku formou leasingu a u stalych
aktiv o 16 % vlivem pofizeni dlouhodobého hmotného majetku. V pasivech spoleCnosti se

zvySoval vlastni kapitdl o 79,1 % vlivem hospodarského vysledku bézného ucetniho
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obdobi (nartast o 7 757 tis. K&) a bylo provedeno i zvyseni zakladniho kapitdlu spole¢nosti
o 750 tis. K&. V polozee ciziho kapitdlu, ktery se zvysil o 41,3 %, se projevil nardst
kratkodobych zdvazku a rezerv tvofenych na sanaci a rekultivaci lomu a odstranéni dilnich
Skod a rezerv na opravy dlouhodobého hmotného majetku. SniZeni se projevilo

u bankovnich dveéra vlivem jejich postupného splaceni.

Velky ndrust aktiv v roce 2005 o 58,24 %, zejména diky ob&znym aktiviim, kterd
v tomto roce vzrostla 0 92 % v disledku narustu finanéniho majetku (prodej provozovny
Bystiec). Zaroven se i zvysila stdld aktiva o 47,91 % v disledku nédrtstu dlouhodobého
hmotného majetku. V oblasti pasiv se zvySuje predeviim vlastni kapitdl narGstem vysledku
hospodareni b&zného obdobi (ndrtst o 350,68 %, tj. o 37 190 tis. K&) . V polozce ciziho

kapitdlu je také velky ndrGst zdkonnych rezerv i kratkodobych zdvazku a ostatnich pasiv.

V daldim obdobi 2006 se celkovy rast aktiv spole¢nosti zastavil (sniZeni oproti
minulému obdobi o 8,88 %). V polozce stdala aktiva viSak rastovy trend — i kdyz
zpomalenym tempem — pokracoval (ndrtst o 27,57 %), coz lze hodnotit jako pozitivni
trend. Pokles aktiv byl predevs$im zpusoben poklesem obéznych aktiv a to hlavné poklesem
finanéniho majetku o 54, 55 % v dusledku zakoupeni podilt spoleénosti Zderaz (1.7.2006).
Vyvoj zdroji financovdni aktiv spolefnosti zaznamenal ve sledovaném obdobi 2005
a2006 znaCné zmény ve vysi vlastnich zdrojd, které v letech 2004 a 2005 vzrostly
0 192,24 % a v obdobi 2005 a 2006 se sniZily o 16,42 %. Podrobné&jsi popis zmeén vlastniho
kapitdlu je v ndsledujici tabulce €. 7. V roce 2006 doSlo k vyraznému sniZeni vysledku
hospodareni béZného obdobi oproti minulému obdobi (o 105,61 %, tj. o 47 795 tis. K&).
Ztrata roku 2006 vSak nebyla zptisobena nizkou vyrobou ¢i odbytem. Vyroba v tomto roce
byla az nadprimérmd, provozni vysledek hospodafeni €inil témeér 12 miliénu. Ztrdta viak
byla zplisobena zakoupenim podilt ve vy§i 100 % spolecnosti Kamenolom Zderaz s.r.o. a
tim byla spole¢nost Zderaz spojena se spoleCnosti Granita s.r.o. V roce 2006 tak
predstavovaly finan¢ni ndklady 11,5 miliona K&, proto kone¢ny vysledek hospodafeni po
zdanéni vySel zdporny. Nutno ale poznamenat, Z¢ k zdpornému vysledku hospodafeni v
roce 2006 vedly také ucetni operace jako napf. vysokd tvorba rezerv na opravy hmotného
majetku. Spole¢nost pravé v roce 2006 vytvofila 10 mil. KC rezerv naopravy
dlouhodobého hmotného majetku, které vyrazné€ snizily vysledek hospodafeni. V roce

2006 c¢inily celkové rezervy 51,5 mil. K¢, z toho 35 mil. K& na opravy dlouhodobého
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majetku a 16,5 mil. K¢ na sanaci a rekultivaci pozemkt dotéenych té€zbou a na vyporadani

dllnich $kod.

Tab. ¢. 7: Zmény vlastniho kapitalu v prabéhu roku 2006 (v tis. K¢)

Stav Stav Stav Stav
Polozka pasiv il Zména |k31.6.| k1.7. Zména | k31.12.
2006 2006 2006 2006
Zidkladnf kapital 1 000 1000 1000 + 100 1100
Rezervni fond 100 100 100 + 34 134
Nerozdéleny zisk min.let 721 +47795 47274 + 515
-1242| 47274 + 126
+ 843
-5842| 42916
VH bé&zného roku +515| +515 -2682| -20682
CELKEM 1821) 47068 48889 48374 -6906) 41468

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty

Popis zmén vlastniho kapitalu v prubéhu acetniho obdobi:

\_».f_

v

v

zvySeni vysledku hospodafeni minulych let o 47 795 tis. K& bylo provedeno

zuétovanim HV — zisku za rok 2005,

zvySeni zakladniho kapitdlu o 100 tis. K¢ vzniklo spojenim zdkladniho kapitdlu
spole¢nosti Kamenolom Zderaz, kterd se fuzi k 1.7.2006 spojila se spole¢nosti

Granita s.r.0.,

zvySeni rezervniho fondu o 34 tis. K¢ vzniklo spojenim rezervniho fondu

spole¢nosti Kamenolom Zderaz,

zvySeni vysledku hospodafeni minulych let o 515 tis. K& bylo provedeno

zuctovanim VH — zisku spole¢nosti Granita za prvni polovinu roku 2006,

zvySeni vysledku hospodafeni minulych let o 126 tis. K& bylo provedeno
zu¢tovanim HV — zisku za prvni polovinu roku 2006 spolec¢nosti Kamenolom

Zderaz, kterd se fuzi k 1.7. 2006 stala soucdsti spole¢nosti Granita,

zvyseni vysledku hospodafeni minulych let o 843 tis. K¢ vzniklo spojenim tG¢tu 428
(Nerozdéleny zisk minulych let) spole¢nosti Kamenolom Zderaz, kterd se fuzi

k 1.7.2006 spojila se spole¢nosti Granita,
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» snizeni vysledku hospodafeni minulych let o 5 842 tis. K¢ bylo pouzito na vyplatu

podilu ze zisku spoleénikiim a thradu srazkové dané ve vysi 15 %,
» HV bézného ucetniho obdobi &ini ztratu 2 682 tis. K¢&.

7. porovnani celkového sledovaného obdobi, tj. roku 2001 az 2006, vyplynulo, ze
spole€nost zvysila sva aktiva a pasiva o 61 482 tis. K& ( tj. 0 99,6 %). Pro tento vypocet
Jsem pouZila horizontdlni analyzu rozvahy, ale vypocitala jsem bazicky index (vychozi rok
2001). Na strané aktiv je to predev§sim vlivem zvySeni obézné¢ho majetku, hlavné
finanéniho majetku o 18 391 tis. K& a vlivem zvySeni ostatnich aktiv o 9 401 tis. K¢.
Na stran¢ pasiv se zvySily polozky vlastntho kapitdlu, hlavné zdkladni kapitdl
0 850 tis. K¢. Vysledek hospodatfeni bézného obdobi se sice tento rok sniZil, ale zvysil se
vysledek hospodafeni minulych let o 40 595 tis. K&V polozkéch cizich zdroju se zvysily
predeviim rezervy o 35 268 tis. K¢ a také kratkodobé zdvazky, ale naopak se sniZily
ostatni pasiva a predeviim bankovni divéry v dusledku jejich spldceni. Vyvoj struktury

aktiv a pasiv je uveden v grafu €. 2 a €. 3.

Graf ¢. 2: Vyvoj struktury aktiv
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty
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Graf ¢. 3: Vyvoj struktury pasiv

Viis. K& "
140 135
o .

30

100

000" | 476 305 232 :

601000; 68

400001 16

0 (II}’/ — 41
0

200 202 208 20H  2A0H 2A06
O Masini kapital @ Gz kapitél O Ostatni pasiva

Rok

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vipocty

5.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikdln{ analyza je vyjadfovana prostfednictvim procentniho podilu, ktery zjistuje,

do jaké miry se jednotlivé polozky podileji na celku.

Tab. ¢. 8: Vertikalni analyza aktiv

Podil celkovych aktiv v %

i 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Stdld aktiva 46,8 44,62 44,84 | 3539| 33.08| 46,32
Dlouhodoby nehmot. majetek 0,73 0,74 0,62 0,42 0,13 0,07
Dlouhodoby hmot. majetek 46,07 | 43,88 | 44,21 34,97 31,84 | 46,24
Dlouhodoby finan. majetek 0 0 0 0 1,11 0,00
Obéind aktiva 31,02 28,57 355 42,56 51,65 34,95
Zasoby 0,61 0.6 0,69 0,24 0,21 0,22
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0,00 0,00
Kritkodobé pohledivky 222 17,7 18,72 18.9| 13,26| 15,69
Finan¢ni majetek 8,21 10,28 16,090 2342| 38,18 19,04
Ostatni aktiva 22,18 26,8 19.66| 22,05 1527 18,74
Aktiva celkem 100 100 100 100 100 100

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty

s o

Nejvetsi cast stalych aktiv tvori pfedeviim dlouhodoby hmotny majetek. Nejvetsi

podil dlouhodobého hmotného majetku v roce 2001 souvisel s probihajici modernizaci
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nejveétsiho lomu Chvaletice, kde bylo nakoupeno mnoho novych zafizeni. Ve sledovanych

letech postupné podil dlouhodobého hmotného majetku klesal z divodu staif a opotiebeni.

Priznivé vysledky roku 2004 umoznily firmé zahdjit dal§$i modernizace, coz bylo
nutné vzhledem k vysokému opotfebeni hmotného majetku. V roce 2005 byla provedena
dalsi modernizace lomu Chvaletice, byly nakoupeny 2 nakladate typu Caterpillar
a 1 naklddaci kolovy demper Belaz. Vlomu Litickd byla rozSifena naklddaci technika
o expedi¢ni naklada¢ Volvo. Podil dlouhodobého majetku presto klesl, protoZe byla

proddna provozovna Bystiec, ¢imZ se sniZil stav dlouhodobého hmotného majetku.

V roce 2006 firma provedla rekonstrukci primarniho uzlu provozovny Litickd, proto
podil stalych aktiv opét vyrazné vzrostl. V tomto roce také firma poridila drtici soupravu
a vrtaCku typu Atlas pro pfipravu téZby suroviny na vSech lomech. Ddle byl pofizen

pasovy bagr typu Hyundai a nakladni automobil typu MAZ.

Obéznd aktiva jsou sloZena predeviim z kratkodobych pohledavek (primérné
17,75 % z celkovych aktiv) a finanéniho majetku (primérné 19,2 % z celkovych aktiv).
Spole¢nost ma jen nepatrné mnoZzstvi zasob (prumérné 0,43 % z celkovych aktiv), protoze
vyrobené drcené kamenivo se hned proddvd) a zdsoby materidlu (jako napf. trhaviny,

nafta) udrzuje na minimalni drovni.

Podily jednotlivych poloZek pasiv dosahovaly v letech 2001 — 2006 v praméru téchto

hodnot: vlastni kapitdl 22,07 %, cizi zdroje 77,62 % a ostatni pasiva 0,31 % z celk. pasiv.

Tab. ¢. 9: Vertikalni analyza pasiv

. Podil celkovych pasiv v %
telozkarozyaiy 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Vliastni kapitdl 11,39 14,5 16,3 1987 | 36,70 33,66
Zakladni kapital 041 0,39 043 1,17 0,74 0,89
Kapitdlové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 1,91 1.85 0,17 0,12 0.07 0,11
HV minulych let 3,76 8.77 10,8 6,17 0,53 34,84
HV bézného G¢. obdobi 5,31 3,49 49 12,41 35.36 -2.18
Cizi zdroje 87.84 85,02 83.3 80,09 63,24 66,23
Rezervy 26,31 28,14 34,23 31,74 26,68 41,81
Dlouhodobé zdvazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kritkodobé zdvazky 26,11 30,58| 24,83 34,21 32.80| 21,92
Bankovni dvéry 3542 26,3 24.24 14,15 3,76 249
Ostatni pasiva 0,77 0.48 04 0,04 0.06 0,11
Pasiva celkem 100,00 ( 100,00 100,00 | 100,00| 100,00| 100,00

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty



7 tabulky €. 9 vyplyva, Ze za celé sledované obdobi podil vlastniho kapitdlu
na celkovych pasivech neustdle roste. Z cizich zdroji tvoii nejvetsi polozku rezervy
(pramémeé 31,49 % zcelkovych pasiv). Tyto rezervy jsou tvoreny podle zdkona
€. 593/1992 Sb., ve znéni pozdé€jsich predpisi a podle Horniho zdkona ¢. 44/1988 Sb.,
ve znéni pozdéjsich zmén, které zahrnuji rezervy na sanaci a rekultivaci pozemkd
dotCenych t€zbou a na odstranéni dilnich Skod, ddle rezervy na opravy dlouhodobého
hmotného majetku. Penézni prostiedky ve vysi rezerv vytvofenych na sanaci a rekultivaci
a na vypofadani dulnich $kod se od roku 2005 (novela zdkona ¢. 593/1992 Sb.,
o rezervach) uklddaji na zvIasini vazany tucet v bance. Zna€nou ¢dsti celkovych pasiv jsou
i kratkodobé zdvazky (prumérné 28,41 % z celkovych pasiv). Dalsi velkou ¢ast celkovych
pasiv na zacatku sledovaného obdobi tvofily bankovni dvéry, které se vSak postupne
snizily vlivem jejich splaceni. V roce 2001 byl podil bankovnich dvéru 35,42 %

na celkovych pasivech a v roce 2006 uz jen 2,49 % na celkovych pasivech.

5.3 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty je uvedena v pfiloze €. 4 a pro vypoclet
jsem pouzila fetézovy index. Vertikdlni analyza zisku a ztraty je zachycena v tab. ¢. 10.
Podrobnejsi piehled jednotlivych polozek vykazl zisku a ztrity je v piiloze ¢ 5

(Zjednoduseny vykaz zisku a ztraty).

Graf ¢. 4: Vyvoj vysledku hospodareni (pfed zdanénim)
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty
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Jednim ze zdkladnich hledisek hospodafeni podniku je zisk. Ten spole¢nost
Granita s.r.o. béhem sledovaného obdobi vykazovala, jak je patrné z grafu ¢. 4. V roce
2002 doSlo k mirnému poklesu vysledku hospodateni o 20,3 %, tj. o 824 tis. K¢, ale potom
uz vysledek hospodafeni neustdle rostl. Zahdjenim vystavby dalnice D 11 v roce 2004,
v jejiz blizkosti se nachdzi nejvétsi lom Chvaletice, doSlo k velkému nartstu dodavek
kameniva a odbytu pro odbératelsko-stavebni firmy a vysledek hospodateni se tak zvysil
0 10 544 tis. K€ (4. 0 256,9 %). Nejvetsi vysledek hospodareni byl viak vykdzan v roce
2003, protoze vystavba délnice byla provddéna ve viech usecich a firma Granita s.r.o. tak
mohla doddvat velké mnoZzstvi kameniva. V roce 2005 vzrostl vysledek hospodafeni o 341
%, 1j. 0 50 022 tis. K¢&. Tento vysledek hospodateni byl nadprimérny (byl v8ak zapficinén i
prodejem provozovny Bystrec — cca 30 mil. K¢). V roce 2006 doslo ale k poklesu vysledku
hospodareni, ktery Cinil pouze 977 tis. K& (1j. pokles o 98,49 % oproti minulému roku).
Tento vysledek hospodareni nebyl ale zpusoben nizkou vyrobou ¢i odbytem, protoze
vyroba v tomto roce byla také nadprimérnd. Jak mlzeme vidét z piilohy ¢ 5
(ZjednoduSeny vykaz zisku a ztraty), vlastni vykony vroce 2005 predstavovaly
151 851 tis. K& a vroce 2006 €inily jen o trochu méné a to 143 995 tis. K¢. Tento nizsi
vysledek hospodateni v roce 2006 byl zpiisoben predeviim zakoupenim podila spole¢nosti
Kamenolom Zderaz (finan¢ni ndklady predstavovaly 11 466 tis. K¢&) a také tvorbou rezerv

na opravy dlouh. hmot. majetku (10 mil. K¢)

Tab. €. 10: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka vykazu zisku Podil na celkovych vynosech v %
ztrdty 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Provozni naklady 9266 9264| 9178| 8472 6454| 9144
Financni néklady 2,98 3,31 2.83 2,01 1,11 7.88
Mimofadné naklady 0,00 0,00 0,20 0,04 0,08 0,00
Ndklady 9563 9595| 94.80| 86,77 6573| 9933
Provozni vynosy 99,85 99,90| 99.81| 99.88| 8398| 99,68
Finanéni vynosy 0,15 0,10 0,04 0,06 0,07 0.32
Mimofadné vynosy 0,00 0,00 0,15 0.05] 1596 0,00
Vynosy 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 100,00 100,00
ﬁfﬁ:ﬂ’ggﬂ‘;‘“’ eni 437|  40s| 520 1323 3427 o067

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vipocty
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Hodnota celkovych vynost je téméf shodnd s hodnotou provoznich vynosa
(pramérné 94,08 %), které jsou z celkovych vynosu prevazujici (viz. tab. ¢. 10). V piiloze
¢. 4 (Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty) lze vidét, Ze v roce 2002 provozni
vynosy klesly o 13 099 tis K¢ (4. o 14,1 %) a vroce 2003 o dal§ich 935 tis. K¢
(4. 0 1,2 %). K nejvétsimu ndrtstu doslo v roce 2005, kdy se provozni vynosy oproti roku
2004 zvysily o 47 880 tis. K¢ (tj. o 43,29 %). Podil provoznich vynosu na vysledku
hospodafeni v3ak klesl. To bylo zplsobeno piedeviim narustem mimofadnych vynosu
v dasledku prodeje provozovny Bystiec. Realizované vynosy predstavuji pouze vlastni

vykony, které zahrnuji pfedevsim trzby za prodej vlastnich vyrobkt a v mensi mife sluzby.

Obdobny trend jako u celkovych a provoznich vynosu lze vysledovat i u celkovych
a provoznich ndkladd. Provozni ndklady se podileji na celkovych vynosech primérné
86,30 %, coz je ale mén€ neZ provozni vynosy. Je to dano tim, Ze na celkovych ndkladech
se kromé€ provoznich ndkladli podileji jeSt€ ur€itou Casti finan¢ni ndklady. Jsou to
predevsim uroky za poskytnuté dvery od bank. Finan¢ni vynosy se podileji na celkovych
vynosech jen pramémé 0,12 %. Nejvyznamnéj$i polozkou provoznich ndkladi je
vykonova spotieba, kterd zahrnuje spotfebu materidlu, energie a sluzby. Mimofddné
vynosy i naklady nepfedstavuji za celé obdobi vyznamnou polozku z celkovych vynosu.
Vyjimkou je rok 2005, kdy byla proddna provozovna Bystfec, a mimofadné vynosy
pfedstavovaly 15,96 % z celkovych vynosi.

7 porovnani celkového sledovaného obdobi, tj. rokt 2001 az 2006, vyplynulo, Ze se
celkové naklady 1 vynosy vyrazné zvysily (celk. ndklady o 55 576 tis. K¢, tj. 0 61,53 %
a celk. vynosy o 52 494 tis. K¢, tj. 0 63,91 %). Pro vypocet téchto celkovych tdaju jsem

pouZzila bazicky index.
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5.4 Analyza rozdilovych ukazatelu

Pro analyzu rozdilovych ukazateld jsem vybrala takzvané fondy finan¢nich
prostiedkd. Jde o rozdil mezi souhrnem urcitych poloZek kritkodobych aktiv a souhrnem
ur¢itych polozek kratkodobych pasiv. Takovy rozdil se obvykle oznacuje jako Cisty fond.

Jeden z nejvice pouzivanych fondu je Cisty pracovni kapital.

éistﬁ pracovni (provozni) kapital (CPK) je tvoren rozdilem mezi obéZnymi aktivy
a kratkodobymi zdvazky. Dostatek CPK je zdsadni podminkou zajiténi likvidity
a provozni ¢innosti firmy, jelikoz pfedstavuje sumu kapitalu, se kterym muZze management

firmy v kratkodobém horizontu disponovat.

Tab. ¢. 11: Vybrané tdaje pro vypocet ukazatele CPK (v tis. K&)

Rok 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 [ 2006

Obéznd aktiva celkem
(zdsoby, pohleddviy, finan. majetek) 19139 18 227 | 20 644 | 36 359 | 69 820 | 43 046
Kr. zdvazky celkem

(kr. zdvazky + kr. tivéry)

21111 | 24 508 | 19438 | 34 213 | 44 346 | 27 007

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vipocty

Tab. ¢. 12: éistf pracovni kapital (v tis. K¢)

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006
CPK = OA - KZ -1972 -6 281 1206 2 146 25474 16 039

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vipocty

Hodnoty CPK ve sledovanych letech zna&né kolisaji. To je ddno predeviim
nerovnomérnym vyvojem objemu ob&znych aktiv i kratkodobych zavazka. Jiz z vertikdlni
analyzy muaZeme pozorovat, Ze pomér kratkodobych pohleddvek ke kratkodobym
zdvazkim nebyl piili§ vyrovnany — kratkodobé pohleddvky Cinily napf. v roce 2002
17,7 % z celkovych aktiv a kratkodobé zavazky 30,58 % z celkovych pasiv. Z grafu €. 5 je
patrné, Ze spoleCnost dosahuje na zacatku sledovaného obdobi zapornych hodnot €istého
pracovniho kapitdlu. V téchto letech by tedy spolecnost nebyla schopna v pripadé nutnosti
okamzitého zaplaceni vSech kratkodobych zdvazki sehnat penézni prostiedky na jejich
thradu (napf. prodejem zdasob, inkasovanim pohledavek, penézi v pokladné a na uctech
apod.). Cést stdlych aktiv byla kryta kratkodobymi zdvazky, coZ odporuje tzv. zlatému

finanénimu pravidlu. To je zaloZeno na pfedpokladu, Ze dlouhodoby majetek je kryty
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dlouhodobymi zdroji (vlastnim kapitidlem a dlouhodobym cizim kapitdlem) a kratkodoby
majetek je kryt kratkodobym kapitdlem. Od roku 2003 je ¢ast ob&Znych aktiv kryta
1 dlouhodobymi zdroji, tedy vlastnim kapitdlem a dlouhodobymi zdvazky, které jsou
osvobozeny od brzkého splaceni. Spole¢nost by tak byla od roku 2003 schopna uhradit
veskeré sv€ kratkodobé zavazky z obéznych aktiv. Za sledované obdobi 2001 — 2006 se
zvy§il absolutni objem CPK o 18 011 tis. K&, coz bylo zpasobeno piedeviim vzristem
obéznych aktiv, predeviim finanéniho majetku. Sou€asnd situace muze byt hodnocena
kladné. Pozitivni situace nastala i v oblasti celkovych kratkodobych zdvazku, které se
ve sledovaném obdobi sice nejdiive zvySovaly, ale potom zase snizovaly v dusledku

splaceni dveru.

Graf ¢. 5: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vy¥pocty
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5.5 Analyza pomérovych ukazateli

Zakladnim ndstrojem finan¢ni analyzy jsou tzv. pomérové ukazatele. Konstruuji se
jako podil dvou polozek, které lze nalézt vucetnich vykazech. Obvykle se jednd

0 bezrozmérna ¢isla, nékdy vyjadfovana procenty ¢i dny.

O pomerovych ukazatelich bylo vSeobecné pojednano jiz v kapitole 3 (Metody
finan¢ni analyzy). Vypocteno je prvnich pét ukazatel(. Firma v soucasné dobé& nevlastni

zadné cenn€ papiry, proto jsem se ukazateli kapitdlového trhu nezabyvala.

Pro provedeni finan¢ni analyzy byly pouzity ddaje ze souhrnnych vykazi podniku
Granita s.r.o. za roky 2000 — 2006. V3echny polozky jsou v tisicich K& Kompletni vykazy

(rozvaha a vykaz zisku a ztraty) jsou k dispozici jako priloha ¢. 7 a €. 8.

Pro zpresnéni vypoltu se u stavovych ekonomickych veli€in vypocitava jejich
prumérnd hodnota a to z poédte¢niho a kone¢ného stavu. Jedna se o hodnoty dosazované

z rozvahy (napf. vlastni kapital, celkova aktiva apod.).

5.5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability pométuji zisk s jinymi veli¢inami, aby se zhodnotila dsp&snost
pfi dosahovéni podnikovych cili. Cim vy$§ hodnota ukazatele, tim vice se majetek
zhodnocuje. Je nutné si ale uvédomit, ze vySe zisku mize byt védomé sniZena a to napf.
tvorbou rezerv. Vyvoj ukazateld rentability také nezdvisi jen na dosazené vySi zisku

bézného obdobi v jednotlivych letech, ale rovnéz na rozhodnuti o jeho rozdéleni.

Tab. ¢. 13: Vybrané idaje pro vypocet ukazatelu rentability (v tis. K¢)

Rok 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Zisk po zdanéni (zirdta) 1775 3274 2227 2848| 10605| 47795| -2167
Nékladové droky 1582 2087 1 807 1154 924 669 361
Celkovi aktiva 45668 | 61700 63790| 58147| 85428 | 135181 | 123 182
¢ vlozeny kapitdl (& CA) x| 53684| 62745 60969 71788 | 110305129 182
Vlasmi kapital 3751 70250 9252 9478| 16978 | 49616 41468
) vlastni kapital x| 5388 8139 9365 13228| 33297| 45542

Zdroj: Ucetni v¥kazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty
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Tab. €. 14 : Rentabilita celk. kapitalu a rentabilita vlastniho kapitalu (v %)

Rok 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
ROA = [Z + U(1-d)* 100/3CA 878| 5.54| 598 14.87| 4378] -147
ROE = Z*100/ BVK 60,76 | 27.36| 30.41| 80,17|14354| -4.76

Zdroj: Uéetni vwkazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty

Z tabulky €. 14 a grafu ¢. 6 vyplyvd, 7e rentabilita celkového kapitalu (ROA)
vroce 2002 klesla z 8,78 % na 5,54 % a poté stale rostla, aZ dosdhla maxima 43,78 %
vroce 2005. Tento velky ndrust byl zpisoben obrovskym zvySenim zisku v duasledku
vysokych vykonu (trZzeb) v tomto roce a zaroven z divodu prodeje provozovny Bystiec.
Pfi jednoduché interpretaci hodnot z tabulky €. 14 lze fici, ze u spolecnosti Granita v roce
2001 kazdy tisic korun vloZeného kapitdlu prinds$i 8 780 K¢ zisku a v roce 2005 dokonce
43 780 K¢&. V roce 2006 se viak spolecnost Granita nachazela ve ztraté, proto je rentabilita
zapornd. Tato ztrdta viak nebyla zpusobena nizkou vyrobou ¢i odbytem. Vyroba v tomto
roce byla az nadpramérnd, provozni vysledek hospodafeni €inil téméf 12 miliénu. Ztrata
viak byla zpusobena zakoupenim podilt spole¢nosti Kamenolom Zderaz. V roce 2006 tak
predstavovaly finanéni ndklady 11 466 tis. K& proto kone¢ny vysledek hospodareni
po zdanéni vySel zaporny. Nutno ale poznamenat, Ze na vysi vysledku hospodateni mely
vliv idcetni operace jako piedeviim tvorba rezerv na opravy hmotného majetku.
Spole€nost pravé v roce 2006 vytvofila 10 mil. K¢ rezerv na opravy dlouhodobého
hmotného majetku, které vyrazné snizily vysledek hospodafeni v tomto roce a tim
i rentabilitu.

Graf ¢. 6: Vyvoj ukazateli rentability
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vypocty
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Hodnoty rentability vlastniho kapitilu (ROE) jsou vyrazné vy$8i. Je tieba si
uveédomit, Ze se jednd o malou spole¢nost. Znamena to, Ze velikost vlastniho kapitdlu je
vyrazné nizs$i (napf. v roce 2001 jen 11% z celkovych pasiv) a tim se zvySuje hodnota
ROE. Ukazatel ROE v roce 2002 poklesl, protoZe spole¢nost postupné zvySovala vlastni
kapitdl (vlivem rastu zisku z vysledku hospodafeni bézného obdobi i minulych let). V roce
2002 tak tvoril vlastni kapital téméf 15 % z celkovych pasiv. Od roku 2002 vSak hodnota
ROE neustdle rostla v dusledku zvySujiciho se zisku (po zdanéni). V roce 2006 vSak

rentabilita vlastniho kapitdlu dosahla zdpornych hodnot v dasledku jiz zminéné ztréty.

5.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méff schopnost podniku vyuzivat vloZenych prostiedkt a hodnoti
vazanost kapitilu v urCitych formdch aktiv. Ukazatele tohoto typu méfi efektivnost
podnikatelské €innosti a vyuziti zdroju podle rychlosti obratu a doby obratu vybranych

poloZek rozvahy.

Tab. €. 15: Vybrané tiidaje pro vypocet ukazatelu aktivity (v tis. K¢)

Rok 2000 2001 | 2002 | 2003 2004 2005 2006

Trzby 85114 | 83448| 78200| 78525| 110464 | 158 172| 144 828
Zasoby 747 377 382 404 207 283 266
() stav zdsob X 562 380 393 306 245 275
Pohleddvky 16748 | 13699 11288 | 10885| 16144 17928| 19326
(@ pohledavky x| 15224] 12494| 11087| 13515 17036| 18627

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., viastni v¥pocty

Tab. ¢. 16: Doba obratu zasob a doba obratu pohledavek (ve dnech)

Rok 2001 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
DOZ =@ ZAS / (T/365) = 365/ROZ 246 | 1,77 1,83 1L,01| 0,57 0,69
DOP = (@ POH/(T/365) = 365/ROP 66,59 | 58,31 | 51,53| 44,66 | 39,31 | 46,94

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty

Vzhledem k tomu, Ze zdsoby jsou v ramci rozvahy pouze nevyznamnou polozkou
(viz. vertikdlni analyza), vychdzi doba obratu zasob (DOZ) velmi nizkd (primérné
2 dny), protoze firma udrZzuje jen minimdlni zdsoby. V roce 2001 byla doba obratu zdsob

W

2,5 dne, protoZe firma méla vetsi zasoby neZ v ostatnich letech. Vzhledem ke specifickému
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sortimentu vyrobki (drcené kamenivo) jsou tyto zdsoby v jednotlivych letech pro vykon

vyhovujici a neohroZuji plynulost vyroby.

Graf ¢. 7: Vyvoj ukazatelu aktivity
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., viastni vy¥pocty

Smyslem ukazatele doby obratu pohledavek (DOP) je stanovit pramérny pocet dni,
po ktery jsou odbératelé firmé dluzni, tj. dobu mezi prodejem produktu a inkasem penéz.
Pfi pohledu na ukazatel doby obratu pohleddavek v tabulce €. 16 lze ve sledovaném obdobi
pozorovat vyrazné zlep§eni. V roce 2001 byla doba obratu pohleddvek 67 dni, zatimco
v roce 2006 47 dni. Doba obratu pohleddvek se tak v roce 2006 zkratila o 20 dni oproti
roku 2001.

Tab. ¢. 17: Rychlost obratu zasob a rychlost obratu pohledavek

Rok 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
ROZ =T/() ZAS 148,48 | 206,06 | 199,81 | 361,58 | 645,60 | 527,61
ROP = T/ ) POH 548 626 7,08 817 928| 7,78

Zdroj: Ucetni v¥kazy firmy Granita s.r.o., vlastni vpocty

Pohled na ukazatel rychlosti obratu zasob (ROZ) v tabulce ¢ 17 sveédéi
o skute€nosti, Ze hodnota ukazatele ROZ je neobvykle vysokd. Je to dano tim, Ze firma
Granita md nepatrné mnoZzstvi zasob, protoze vyrobené drecené kamenivo se hned prodava
a zdasoby materidlu (jako napf. trhaviny, nafta) udrZzuje na minimdlni drovni. Rychlost
obratu zasob se ve sledovaném obdobi neustile zvySovala, coz bylo zpasobeno

zvySovanim trzeb a sniZovanim zasob.
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Ukazatel rychlost obratu pohledavek (ROP) také rostl, kromé roku 2006, kdy
nepatrné klesl. VyS§i hodnoty byly pravdépodobné zptisobeny jak zlepSenim platebni
moralky zdkaznikd, tak i prodlouzenim doby splatnosti sjednané s nékterymi hlavnimi

odbérateli. Nejvyssi hodnoty v roce 2004 a 2005 byly predeviim z divodu velkého narastu

trzeb.

5.5.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti posuzuji financni strukturu firmy z dlouhodobého hlediska.
SlouZzi tu jako indikdtory vyse rizika, které firma podstupuje pfi dané struktufe vlastnich
acizich zdrojd, ale i jako mira schopnosti firmy zndsobit své zisky vyuzitim ciziho
kapitdlu. V tab. ¢.18 jsou k celkovym zdvazkim pricteny i kratkodobé a dlouhodobé
bankovni dvéry. Do celkovych zdroji 1ze také zahrnout pouze dlouhodobé zivazky. Potom
by se ale jednalo o tzv. dlouhodobou zadluzenost, kterd v§ak nepoddva obraz o celkové
zadluzenosti. Proto ukazatel UVR je v ndsledujici tabulce €. 19 vypocitan z celkovych

zavazku.

Tab. ¢. 18: Vybrané tidaje pro vypocet ukazatelu zadluzenosti (v tis. K¢)

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Celk. zavazky (kr.idl +avery) | 37968 | 36284 | 28532| 41300 49426| 30080
Celkovi aktiva 61700 63790| 58147 85428 | 135181 [ 123 182
Vlastmni kapitdl 7025 9252 9478| 16973 | 496l16| 41468
PVH (EBIT) 6688 | 5791 6339 16790| 36691 | 11982
Nékladové droky 2087 1 807 1154 924 669 36l

Zdraj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., viastni v¥pocty

Tab. ¢. 19: Ukazatel véritelského rizika (v %), zadluZenost vlastniho
kapitalu (v %) a ukazatel Grokového kryti

Rok 2001 2002 2003 | 2004 2005 | 2006

UVR = [CZ/CA] * 100 61,54 56,88 | 49,07| 4834| 36,56 | 24,42
ZVK = [CZ/NK]*100 540,47 | 392,17 [ 301,03 | 243,26 | 99.62| 72,54
UUK = PHV/U 3,20 320 549| 18,17 54,84| 33,19

Zdroj: Ucetni v¥kazy firmy Granita s.r.o., vlastni vpocty

7 grafu ¢. 8 muzeme pozorovat, 7Z¢ ukazatel véritelského rizika (UVR) neboli
celkova zadluZenost vykazuje klesajici tendenci a v roce 2006 €ini uZ jen 24 %. Velka

zadluZenost na zacatku sledovaného obdobi byla zptusobena predevsim velkym mnoZstvim



modernizaci, které se zaCaly provadét v roce 2000. Byl to predev$sim bankovni dvér
na thradu technologické linky Chvaletice ve vysi 14 000 tis. K& V souvislosti s tim se
v pasivech rozvahy zvySil stav celkovych zdvazki vetné dlouhodobych bankovnich
tveért. V roce 2001 tak celkovy objem bankovnich dvéra ¢inil 21 857 tis. K¢ a celkové
zavazky Cinily 37 968 tis. K&V roce 2001 byla spole¢nost pomérné dost zadluZena.
Postupem let v§ak zvy$ila aktiva az na dvojndsobek a zdroven se snizily celkové zavazky

vlivem spldceni bankovnich dvért a tak celkovd zadluZenost poklesla.

Graf ¢. 8: Vyvoj ukazatele véritelského rizika
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vipocty

Ukazatel zadluZenost vlastniho kapitalu (ZVK) vtabulce ¢ 19 v podstaté
zobrazuje proporci zdvazka v kapitdlové struktufe podniku. Jak je patrné, tak hodnota
celkovych zdvazka vroce 2001 odpovidd 540,47 % hodnoty vlastniho kapitdlu. Podil
vlastniho kapitdlu na celkovych pasivech se rok od roku zvySuje a tim se snizuje
zadluZenost vlastniho kapitdlu (72,54 % v roce 2006). To je pro firmu velmi dobré, protoze

muze ziskat snadnéji bankovni avér.

Z grafu €. 9 je vidét vzestupny trend ukazatele tirokového kryti (UUK), protoze
vcelém sledovaném obdobi (kromé posledniho roku, kde poklesl) dochdzi k rastu
provozniho vysledku hospodafeni a poklesu ndkladovych droki. V roce 2001 byly
nakladové droky nejvyssi, protoZe byl ¢erpan velky bankovni dvér na modernizaci lomu
Chvaletice. Hodnota drokt byla ale v porovnani k PVH mald. Nejvétsi narust ukazatele

UUK byl vSak v roce 2005, kdy hodnota UUK stoupla az na 54,84, protoze doslo
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k velkému narustu vysledku hospodareni pii déle klesajicich ndkladovych drocich vlivem
splaceni dlouhodobych tvért (hodnoty PVH a droku viz. tab. €. 18). Pro spoleénost to

predstavuje vetsi moznost rozvoje.

Graf. ¢. 9: Vyvoj ukazatele irokového kryti
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vy¥pocty

5.5.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vychazeji ze schopnosti podniku uhradit své kratkodobé zdvazky.
Maji proto vyznam z hlediska kratkodobého pohledu na podnik, jsou mefitkem
kratkodobého rizika. Ke kratkodobym zdvazkim v tab. €. 20 jsou pfi¢teny i kratkodobé
bankovni uveéry, které tvorily 5 000 tis. K¢, a to v kazdém roce 2001 - 2004. Od roku 2005

firma zadné kratkodobé bankovni uvéry nemd, jen dlouhodobé.

Tab. ¢ 20: Vybrané adaje pro vypocet ukazatelu likvidity (v tis. K¢)

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006

ObéZznd aktiva 19139 18227| 20644| 36359| 693820| 43046
Zisoby 377 382 404 207 283 266
Finan. majetek 5063 6 557 9355] 20008 51609| 23454
Pohleddvky 13699 | 11283 | 10885| lo6144| 17928| 19326
Kr. zavazky + kr. ivéry 21111 24508| 19438 34213| 44346 27007

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty

13




Tab. & 21: Bézna, pohotova a okamzita likvidita (v %)

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006

BL =[OA/KZ]*100 90,66 74,37 106,20 | 106,27 157,44| 159,39
PL =[OA-ZAS/KZ]*100 88,87 72,81 104,13 | 105,67 156,81 | 158,40
OL =[FM/KZ]*100 23,98 26,75 48,13 5848 | 116,38 86,84

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni v¥pocty

Vyroba a uprava drcené¢ho kameniva patii mezi odvétvi, u kterych je obvykld nizsi
likvidita a to kolem 100 %. V roce 2002 vykazovala bézna likvidita (BL) hodnotu nejniz§i
(74,81 %), protoze se zvysily kratkodobé zavazky ke snizujicim se ob&€znym aktiviim.
V dal3ich letech viak hodnota b&zné likvidity neustale rostla. Cim vy3¥f hodnota ukazatele,
tim pfiznivejsi je to pro spole€nost. Znamena to, ze v roce 2004 mohla spole¢nost uhradit
106 % hodnoty svych kratkodobych zavazka a v roce 2005 jiz 157 %. V tomto roce vSak
vysokd bézna likvidita byla zpusobena pfedevSim prodejem provozovny Bystrec, kdy
spole¢nost obdrzela za tento prodej penize na bankovni ufet. Nezvy3ovala se ale jen
obéznd aktiva, ale také kratkodobé zdvazky. Kratkodobé zdvazky se zvySovaly v disledku
nartstajici dané z piijmd a tim zdvazk( vaci statu, ale také v dusledku narustajiciho
objemu leasingti. Firma pro rychlej§i zpusob odepisovdni nakoupila riznd zatizeni
na leasing po dal3i modernizaci jednotlivych provozoven. B€zna likvidita se v jednotlivych
letech neustale zvySovala a v roce 2006 byla spole¢nost schopna uhradit svymi obéZnymi

aktivy az 159 % svych kratkodobych zavazku.

W s

Pohotova likvidita (PL) je vSeobecné piijimdna jako vérohodné&jsi nez likvidita
béZzna. Doposud nebyla stanovena bezpecnd mez tohoto ukazatele, ale béZné se za dobrou
povazuje hodnota 100 %. ProtoZe firma Granita s.r.o. udrZzuje nizké zasoby, tak se
pohotova likvidita od bézné likvidity pfili§ nelisi. Podle hodnot z tab. €. 21 se pohybuje
kolem hodnoty 100 %, kromeé roku 2005 a 2006, kdy ¢inila pres 150 % z duvodu vy3si
hodnoty obézného majetku. Ukazatel pohotové likvidity vykazuje vyhovujici hodnoty
a zlepSujici se tendenci.

Okamzita likvidita (OL) vyjadiuje schopnost spole¢nosti hradit své kratkodobé
zavazky pouze prostiednictvim penéznich prostiedkt, které ma k dispozici na svych
bankovnich uctech nebo v hotovosti. Obecné doporu¢enou hodnotou je hodnota 50 %,
v jejimz praméru se okamzitd likvidita firmy pohybuje. Krome roku 2001, kdy vykazala
hodnotu 24 % a 27 % vroce 2002, kde se projevil vliv zvySeni zdvazkli o poskytnuté

bankovni dvéry. Vroce 2004 doflo k zdsadnimu zvySeni zdvazku (pofizeni hmotného
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majetku formou leasingu), ale likvidita je zajisténa vysokym stavem finan¢niho majetku
a odpovidd doporuc¢ené hodnoté. V roce 2005 je ukazatel ovlivnén vysokym stavem
finan¢éniho majetku, ktery byl zpusoben prodejem provozovny Bystiec a ndslednym

piipsdnim penéz na bankovni ucet.

Gralf. ¢. 10: Vyvoj ukazateli likvidity
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Zdroj: Ucetni vikazy firmy Granita s.r.o., vlastni vy¥pocty

5.5.5 Ukazatele produktivity prace

Tato pomérné nové sledovand skupina ukazateld zachycuje vykonnost podniku

ve vztahu k nakladum na zameéstnance.

Tab. ¢. 22: Vybrané tdaje pro vypocet ukazateli produktivity prace

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Pocet pracovnikil 90 88 91 95 98 110
Mzdové ndklady (v tis. K¢&) 16623 15656 16194| 18438| 22860 24946
Osobni naklady (v tis. K¢) 22396 21180 21891 | 24943| 30853| 33670
Pridand hodnoty (v tis. K¢&) 27342 36170 34468| 51565| 78638| 71178
Trzby (v tis. K¢&) 83448 | 78200| 78525( 110464 | 158 172 | 144 828

Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vipocty
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Tab. ¢. 23: Ukazatele produktivity prace

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Produktivita prace z pridané hodnoty

= PH*1000/& pocet zaméstmanct (K& | 303800 | 411023 378769 | 542789 | 802429 647073
Produktivita price z trzeb

= T*1000/@ potet zamésmancu  (K&) | 927200 | 888 636 | 862912 | 1162779| 1614 000 | 1316 618
Podil osobnich nikladu na pfidanou

hodnotu = ON*1000/PH (v %) 81,91 58,56 63,51 48,37 39,23 47,30
Podil pridané hodnoty na osobnich

nikladech = PH*1000/ON (v %) 122,08| 170,77 157.45 206,73 254,88 211,40
Priimérna roéni mzda

= MN*1000/& pocet zamést- (K¢) 184700 | 177909 | 177956 | 194084 | 233265| 226782
Prumérni mésiéni mzda

= (MN*1000/12)/ pocet zamést, (K&) | 15392 14826 14 830 16 174 19 439 18 898

Zdroj: Ucetni v¥kazy firmy Granita s.r.o., vlastni vwpocty

Zakladnim ukazatelem této skupiny je zejména pro svou jednoznacnou vypovidaci

schopnost produktivita prace. Produktivita prace z pridané hodnoty, nebo-li pfidand

hodnota na jednoho zaméstnance, v Case vyznamné roste (od roku 2001 se zvySila

0 343 273 K¢).

Graf ¢. 11: Vyvoj produktivity prace
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Zdraj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., viastni v¥pocty

Produktivita prace z trZeb také vzrostla a to o0 389 418 K¢&. Vzdjemny vztah objemu

ro¢nich trZzeb pfipadajici na jednoho vyrobniho zaméstnance

tak ukazuje efektivnost

stavajictho vyrobniho procesu. Dosazené vysledky jsou velmi priznivé a jejich vyvoj
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rovnéz. Dulezity je fakt, ze rostouci vyrobu a tim i trzby zajistuje stdle vétsi pocet
zaméstnanci. Na pocatku sledovaného obdobi pracovalo ve spole¢nosti v praméru 90

zaméstnancu a v roce 2006 jiz 110.

Z tabulky €. 22 je zfejmy narust osobnich ndkladi — za sledované obdobi
0 11 274 K€ a zaroven roste 1 objem pfidané hodnoty a to o 43 836 K&. V roce 2001 byl
podil piridané hodnoty na osobnich nikladech 122 % a v roce 2006 jiz 211 %. Jinymi

slovy roste pfidana hodnota z jedné koruny osobnich nakladu.

Posledni dva ukazatele v tabulce €. 23 zachycuji vyvoj primérné ro¢ni a mésicni
mzdy v podniku. Jak je patrné z grafu ¢. 12, od roku 2001 vzrostla mesi¢ni mzda
03 506 K¢ (4j. 0 23 %).

Graf ¢. 12: Vyvoj prumérné mési¢ni mzdy
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Zdroj: Ucetni vwkazy firmy Granita s.r.o., vlastni vipocty

5.6 Komplexni zpiisoby vyuziti pomérovych ukazatelii

Vytvofeni zdvért o finan¢ni situaci podniku na zdkladé hodnoceni jednotlivych
dil¢ich ukazateld muaZze vést k rozpornym zavérum, proto vznikla snaha o vyjadieni
celkového hodnoceni podniku prostfednictvim jediného c&isla, pomoci tzv. souhrnného
indexu. Souhrnny index muze slouZit jako tzv. predikéni model pro predpovéd” mozného

bankrotu podniku.

Mezi finan¢ni predik¢éni modely patii ~ Altmantiv index finanéniho zdravi

a Index ,,IN®,
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5.6.1 Altmanuv test

Pro odhad budouciho vyvoje spoleCnosti byl pouzit aktualizovany a revidovany
Altmanuv model pod ndzvem ZETA, ktery oproti puvodnimu Altmanovu modelu pouziva
v Citateli X4 misto trzni hodnoty vlastniho kapitdlu ucetni hodnotu vlastniho kapitdlu.
Nésledujici tabulka ¢ 24 je zdkladnim shrnutim vypoCtu Altmanova koeficientu
za sledované obdobi 2001 — 2006. Hodnoty dil¢ich ukazatell jsou uvedeny v tisicich K¢.
Posledni fadek tabulky ¢. 24 zndzorfiuje vysledné hodnoty Altmanova koeficientu
v jednotlivych letech a trend je zndzornén v grafu ¢. 13. Altmantv koeficient je vypoéitan

podle vzorce:

Z =0,717X1 + 0,847X2 + 3,107X3 + 0,420X4 + 0,998X5

Tabulka ¢. 24: Altmanuv test (hodnoty v tis. K¢)

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Ob&7nd aktiva (OA) 19139 18227 20644| 36359| 69820 43046
Kritkodobé zdvazky (KZ) 16 111 19508 14438| 29213| 44346( 27007
Aktiva celkem (A) 61700 63790 58147| 85428| 135181 123182
Zadrzené vydélky (ZV) 6775 9002| 9228| 15978 | 486l6| 40883
Zisk pted tiroky a dani (EBIT) 6 688 5791 6339 16790| 36691 11982
Vlasti kapital 7025 9252 9478| 16978 4906l6 41468
Celkové dluhy (bez rezerv) (CZ) 37968 | 36284| 28532| 41300] 49429| 30080
Trzby (T) 83448 | 78200| 78525| 110464 | 158 172| 144 828
X1 = OA-KZ/A 0,0491| -0,0201| 0,1067 | 0,0836| 0,1884| 0,1302
X2=7ZV/A 0,1098| 0,1411( 0,1587| 0,1870| 0,3596| 03319
X3 = EBIT/A 0,1084| 0,0908| 0,1090| 0,1965| 02714| 0,0973
X4 =VK/CZ 0,1850 [ 0,2550( 0,3322| 0,4111| 1,0038( 1,3786
X5=T/A 1,3525| 1,2259( 1,3505| 1,2931| 1,1701| 1,1757
ZETA 1,8925| 1,7177| 2,0369| 2,2922| 2,8724| 24291

Zdroj: Ucetni v¥kazy firmy Granita s.r.o., vlastmi vypocty

Kromeé roku 2005 vychdzi Altmantv index do Sedé zony(1,2 < Z > 2.9), kdy nelze
jednoznacné ur€it, zda-li je podnik finanén€ stabilni ¢i nikoli. Pro vysledky neexistuje
zadna statisticky prukaznd prognéza. Od roku 2003 hodnota indexu ZETA neustale rostla,
a hlavne v roce 2005 se hodnota indexu pfibliZila k pasmu prosperity (Z > 2,9). V roce
2006 index ZETA mirné poklesl na hodnotu 2,4. Altmanuv koeficient byl viak sestaven
na zdkladé empirickych pozorovani americkych podnikd, proto v Eeskych podminkach
nemusi byt spolehlivy. Pravdou je, Ze mnoho Ceskych firem se velmi €asto ocitd v Sedé

zon¢ nevyhranénych vysledkd. Za této situace je vhodng&j$i nezaméfovat pozornost
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na absolutni vyslednou hodnotu Altmanova indexu, ale na jeho vyvoj v ¢ase. Pro firmu

Granita za sledované obdobi index vyznamne rostl, coZ je ur€it€ pozitivni signal.

Graf ¢. 13: Vyvoj Altmanova koeficientu
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vipocty

5.6.2 Index “IN”

Index IN ma umoznit odhad posouzeni finan¢niho rizika specidlné ¢eskych podnika.
Je sou¢tem nékolika ukazateli jako u Altmanova koeficientu. Pro specifické podminky
Ceské ekonomiky je zde zahrnut ukazatel podila zdvazka po lhaté splatnosti na vynosech.
OvSem v piipadé analyzované firmy zavazky po lhaté splatnosti nebyly uvazoviany,
protoze firma zadné nemd. Spole¢nost Granita plni své zdvazky v€as, a proto bylo pocitdno
s nulovou hodnotou zdvazki po lhuté splatnosti. Koeficienty V1 - V6 pro jednotlivd
odvétvi podle Oborové klasifikace ekonomickych &innosti (OKEC) jsou uvedeny v piiloze
¢. 6. Vahy ukazatell jsem zvolila pro odvétvi dobyviéni ostatnich surovin (kategorie CB).
Obdobné jako u Altmanova modelu jsou jednotlivé hodnoty ukazateli vcetné zpuisobu
jejich vypoctu usporadany do tabulky ¢. 25. Hodnoty dil¢ich ukazateli jsou uvedeny

v tisicich K¢&. Posledni fadek tabulky znazorfiuje vysledné hodnoty Indexu ,,IN“. Rovnice

pro vypocet indexu ,,IN* je ndsledujici:

IN = VI*A/CZ + V2 * EBIT/U + V3 * EBIT/A + V4*T/A + V5 * OA/(KZ + KBU) - V6* ZPL/T
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Tab. ¢. 25: Index ,,IN*

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Aktiva celkem (A) 61700 63790| 58 147| 85428 | 135181 123 182
Cizi zdroje (kromé rezerv) (CZ) | 37968 | 36284 | 28532 41300| 49429 30080
Zisk pied troky a dani (EBIT) 6 688 5791 6339 16790| 36691| 11982
Nikladové troky (U) 2 087 1 807 1154 924 669 361
Trzby (T) 83448 | 78200 78 525( 110464 | 158 172 144 828
Obéznd aktiva (OA) 19139| 18227 | 20644 | 36359| 69820| 43046
Kr. ziv. + kr.iv, (KZ) 21111 24508 | 19438 34213 | 44346| 27007
Ziavazky po lhuté splatnosti 0 0 0 0 0 0
A/CZ 1,6251 | 1,7581 | 2,0380 | 2,0685| 2,7349| 4,0951
EBIT/U 3,2046 | 3,2048 | 5,4931 [ 18,1710 | 54,8445 | 33,1911
EBIT/A 0,1084 | 0,0908 | 0,1090 | 0,1965| 0,2714| 0,0973
T/A 1,3525| 1,2259| 1,3505| 1,2931| 1,1701| 1,1757
OA/KZ 0,9066 [ 0,7437 | 1,0620| 1,0627 | 1,5744| 1,5939
IN 2,0448 [ 1,8840 | 2,3804 | 4,2195| 8,7461| 5,6483

Zdroj: Ucetni v¥kazy firmy Granita s.r.o., vlastni vpocty

Index ,,IN* vykazoval po celé sledované obdobi hodnotu nad 2, kterd znamend dobré
finan¢ni zdravi spole¢nosti. Mirn€ pod hodnotu 2 klesla pouze v roce 2002 ato hlavne
z divodu nejnizitho zisku ve sledovaném obdobi a zaroven dosti velkym ndkladovym
trokam. Tento stav souvisel s modernizaci lomu Chvaletice a ndslednym Cerpanim dveéru
na jeji realizaci (vysoké uroky). Ve sledovaném obdobi 2004 — 2006 vsak hodnotu 2
spolecnost vyrazné prevySovala. Tento trend byl zpusoben pfedevsim vy3$§i hodnotou zisku
pfed udroky a zdanénim (EBIT) a niz§i drovni ndkladovych drokd vlivem postupného

splaceni bankovnich dvéru. Z grafu ¢.14 lze sledovat vzestupny trend toho ukazatele.

Graf ¢. 14: Index “IN*
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Zdroj: Ucetni vykazy firmy Granita s.r.o., vlastni vy¥pocty
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6 ZAVER

Cilem této diplomové prace bylo zhodnotit finanéni situaci spole¢nosti Granita s.r.o.
v letech 2001 — 2006 pomoci finan¢ni analyzy. V diplomové prici jsem se zabyvala
teoretickymi aspekty finan¢ni analyzy a moZnostmi jejtho vyuZiti pro finan¢ni fizeni
podniku. SnaZila jsem se provést financni analyzu spole¢nosti Granita s.r.o. pomoci
jednoduchych a nendro¢nych metod, které jsou 1 pres svoji jednoduchost schopny vyjadiit
finan¢ni zdravi podniku. Vychézela jsem z uCetnich vykazu, které jsem méla k dispozici.

vvvvvv

Pro celkové hodnoceni finanéni situace podniku jsem vybrala ty nejdulezitéjsi

ukazatele, ze kterych vychazeji ndsledujici vysledky a pfipadna doporuceni.

Z horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy lze sledovat trend vyvoje celkovych aktiv
a pasiv podniku. Z porovnani celkového sledovaného obdobi, tj. roki 2001 az 2006,
vyplynulo, Ze spole¢nost zvysila sva aktiva a pasiva o 61,5 mil. K& ( tj. 0 99,6 %). Rust
na strané aktiv byl zdsadn€ ovlivnén zvySenim obe&Zného majetku, hlavné finan¢niho
majetku o 18 mil. K¢ a vlivem zvySeni ostatnich aktiv (pofizeni majetku formou leasingu).
Na stran€¢ pasiv se zvySily polozky vlastntho kapitalu, hlavné zdakladni kapitdl
0 850 tis. K&. Vysledek hospodareni b&Zného obdobi se sice v roce snizil, ale zvySil se
vysledek hospodafeni minulych let o 40,5 mil. K¢ V polozkich cizich zdroju se zvySily
predevs$im rezervy o 35 mil. K¢ a také kritkodobé zavazky, ale naopak se snizily ostatni

pasiva a predeviim bankovni uvéry v dasledku jejich splaceni.

Pro strukturu pasiv firmy byl charakteristicky vysoky podil cizich zdroja
(za sledované obdobi primérné 77 %). Nejveétsi polozku z cizich zdroji vSak tvofily
rezervy (pramérné 31,5 % z celkovych pasiv), které je firma povinna vytvafet na sanaci
arekultivaci pozemki dotCenych té€zbou a na odstranéni dulnich $kod, dile vytvari
irezervy na opravy dlouhodobého hmotného majetku. Dal$i vyznamnou polozku cizich
zdroju tvofily bankovni dveéry, které napi. v roce 2001 predstavovaly 35,42 % z celkovych
pasiv. Tento stav souvisel s modernizaci lomu Chvaletice a naslednym ¢erpanim dvéru ve
vy$i 14 mil. K& na jeji realizaci. V ndsledujicich letech se projevilo snizeni bankovnich
tveéru vlivem jejich postupného splaceni (v roce 2006 uz jen 2,49 % z celkovych pasiv).
Nizky podil bankovnich dvéra na celkovych zdrojich v roce 2006 naznacuje dostatecnou
uvérovou kredibilitu v pripadé potfeby dodateéného externiho financovani. Vlastni kapital

byl v roce 2001 velmi nizky (11,39 % z celkovych pasiv). Ve sledovaném obdobi se ale



neustdle zvySoval vlivem nerozdéleného zisku minulych ucéetnich obdobi, vysledku
hospodareni bézn¢ho ucetniho obdobi a v roce 2004 bylo provedeno 1 zvySeni zakladniho
kapitdlu spole¢nosti o 750 tis. K&. V roce 2006 doslo k dalsimu navySeni vlastniho kapitdlu
v dusledku fize spole¢nosti Kamenolom Zderaz se spole¢nosti Granita. Vlastni kapital pak
tvofil 33,66 % z celkovych pasiv. Spolecnost se tim pomalu pfibliZuje standardu firem
vyspélych zemi. Navic pii dnedni nizké drovni drokovych sazeb je pouziti ciziho kapitdlu

skoro vynosnéjsi, protoze tak podnik zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu.

Velice pozitivné hodnotim vyvoj vysledku hospodafeni (pfed zdanénim), ktery se
od roku 2001 (kromé menSiho poklesu v roce 2002) neustdle zvySoval. Nadprimérny
vysledek hospodateni byl vykazan v roce 2005, protoze vystavba ddlnice byla provadéna
ve viech tusecich afirma Granita s.r.o. tak mohla doddvat velké mnozstvi kameniva
(vlastni vykony €inily 152 mil. K¢.). V roce 2005 vzrostl vysledek hospodateni o 341 %,
tj. 0 50 mil. K¢&. Tento vysledek hospodafeni byl ale ovlivnén i prodejem provozovny
Bystrec — cca 30 mil. K¢&. V roce 2006 doslo k poklesu vysledku hospodateni, ktery ¢inil
pouze 977 tis. K& (tj. pokles o 98,49 % oproti minulému roku). Tento vysledek
hospodareni nebyl ale zptsoben nizkou vyrobou ¢i odbytem, protoZze vyroba v tomto roce
byla také nadprGmérna a vlastni vykony predstavovaly 144 mil. K& Niz§i vysledek
hospodareni vroce 2006 byl zptsoben pfedeviim  zakoupenim podila spole¢nosti
Kamenolom Zderaz (finan¢ni ndklady pfedstavovaly 12 mil. K&). Vysledek hospodateni po
zdanéni potom vySel zdporny (ztrata). Nutno ale poznamenat, Ze na vy3i zdporného
vysledku hospodafeni mély vliv i ucetni operace, jako predevs$im tvorba rezerv na opravy
hmotného majetku. Spolecnost pravé v roce 2006 vytvorila 10 mil. K& rezerv na opravy

dlouhodobého hmotného majetku, které vyrazné snizily vysledek hospodareni.

Z rozdilovych ukazatell jsem pro analyzu vybrala €isty pracovni kapitdl. Vzhledem
ke zna¢nému objemu finan¢nim prostfedkt v poslednich dvou letech, vazaného zvlaste
na bankovnich tuctech, je 1 Cisty pracovni kapitdl (v absolutnich hodnotich) dostacujici.

Za sledované obdobi 2001 — 2006 se zvysil absolutni objem CPK o 18 mil. K&.
Analyza pomérovych ukazateld byla provedena v oblastech rentability, aktivity,
likvidity, zadluZenosti a produktivity prace. Rentabilita celkového kapitdlu se od roku 2003

do roku 2005 neustdle zvySovala (maximdlni zvyseni v roce 2005 na 43,57 %), coz mohu

povazovat za velmi pfiznivy vyvoj. V roce 2005 doslo také k velkému naristu rentability
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vlastniho kapitdlu vlivem naristu zisku z vysledku hospodateni (velké vykony a zdroven
prodej provozovny Bystiec). V roce 2006 vSak rentabilita celkového 1 vlastniho kapitdlu

dosdhla zapornych hodnot v disledku jiz zminéné ztraty (fuze Zderaz).

Ukazatele doby obratu zdsob vykazovaly velmi nizké hodnoty (tzn. rychlost obratu
zasob byla vysokd), protoze firma udrzovala zasoby jen na minimdlni drovni. Vzhledem
ke specifickému sortimentu vyrobkd (drcené kamenivo) jsou tyto zdsoby pro vykon
vyhovujici a neohrozuji plynulost vyroby. U ukazatele doby obratu pohledavek 1ze videt
vyrazné zlepSeni. V roce 2001 byla doba obratu pohleddvek 67 dni, zatimco v roce 2004

47 dni. Doba obratu pohleddvek v roce 2006 se tak zkratila o 20 dnt oproti roku 2001.

V oblasti zadluzenosti dosahovala firma zlepSujiciho se trendu. Vysokd zadluzZenost
na zaCatku sledovaného obdobi (61,54 %) byla zptsobena piedev§im velkym rozsahem
modernizaci, které se zaaly provadet v roce 2000. Byl to predeviim velky bankovni dvér
na thradu technologické linky Chvaletice ve vy$i 14 mil. K& Od roku 2002 vSak celkova
zadluZenost vykazovala klesajici tendenci, v roce 2006 Cinila uz jen 24,42 %. Zadluzenost
vlastniho kapitdlu se neustdle snizovala (z 540,47 % v roce 2001 na 72,54 % v roce 2006),
protoze podil vlastniho kapitdlu na celkovych pasivech rostl. To je pro firmu velmi dobré,

protoZe muze ziskat snadnéji bankovni uveér.

Ukazatele likvidity jsou vyhovujici a spolecnost nemd zadné problémy s thradou
svych kratkodobych zdvazku. Je potfeba vSak upozornit na velky objem finanénich
prostfedkl na bankovnich uctech. Ten vzrostl v letech 2001 — 2006 z 5 miliénd K¢
na 51,6 mil. K¢, coz souviselo predeviim s prodejem provozovny Bystiec v roce 2005.
Néikupem novych stroji v roce 2006 se snizil objem finanénich prostfedki na 23,5 mil. K¢,
je viak stale vysoky. Pokud se nejedna o zvyhodnéné ¢i dobie drocené vklady, melo by
vedeni podniku zvazit dal$i potencidlni moZnosti, kam volné penézni prostiredky
investovat. Cisty ekonomicky zisk by se jinak mé&l poté snizit ondklady ztracené
prilezitosti.

Dosazené vysledky ukazateli produktivity prace jsou velmi piiznivé a vyplyva
znich, ze zameéstnanci jsou placeni podle dosahované produktivity price., tzn. podle
dosahovanych vykonu. V roce 2002 a 2003 klesla vyroba, proto i vyplacené mzdy byly

niz8$i. Od roku 2004 se objem vyroby zvySoval a také primérné vydélky rostly v pomeéru
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k produktivité prace. Od roku 2003 se tak primérnd mési¢ni mzda zvySila o 4 068 K&

(§. 027 %).

Vzhledem k dosahovanym vysledkiim a stabilnimu rastu hodnot souhrnnych
ukazateli (Altmantv test, index ,IN®) se spolecnost Granita zdaleka nemusi obdvat
existencnich potizi, jevi se jako velice zdrava a schopnd dal3i prosperity. Vysoké hodnoty
indexu ,IN* v poslednich trech letech spolehlivé nasvéd¢uji, Ze 1 budouci rozvoj

spole¢nosti bude pfiznivy.

Zpracovanim finanéni analyzy spole¢nosti  Granita s.r.o. jsem dospéla k zavéru, ze
se jednd o zdravy, stabilni a dynamicky se rozvijejici podnik. V pribéhu vypracovdvani
finan¢ni analyzy jsem se nesetkala s vaznymi nedostatky ve financovani spole¢nosti, které
by mohly vyrazné ovlivnit jeji budouci ¢innost. Sou¢asné mizu konstatovat, Ze spolenost
fadné plni své platebni povinnosti vyplyvajici z obchodnich vztahti a neni a nikdy nebyla

v platebni neschopnosti.

Na zdvér je mozné managementu doporuéit, aby pokracoval v dikladnéj$im
provéfovéni platebni schopnosti svych odbératelti, snazil se dojedndvat dulezité zakazky
s dostate¢nym Casovym piedstihem a u novych neprovéfenych odbératelli upfednostiioval
platbu v hotovosti. Spole¢nost totiz trapi velké mnoZzstvi pohleddvek po lhité splatnosti,
které v roce 2006 Cinily pfes 10 milionta K¢. Z néslednych opatfeni by mohla byt navrzena
moznost prodeje €1 postoupeni téchto pohledavek faktoringové spolecnosti. Z celkového
pohledu na vyvoj aktiv v jednotlivych letech je mozno doporucit, aby spole¢nost dale
pokraovala v dal§ich modernizacich vyrobnich strojii v¢etné dopravnich prostiedka
potiebnych pro téZbu a zpracovani drceného kameniva. Divodem je stile vysoky podil
opotfebeni dlouhodobého majetku. Vzhledem k tomu, Ze spoleCnost Granita za rok
vyprodukuje velké mnozstvi materidlu, které je potieba odvézt k zdkaznikiim, mélo by byt
vytvoreno vnitropodnikové stredisko dopravy. Z pocitku bych doporucovala zakoupit
napi. dva nakladni automobily a postupem let nékolik dalSich dopravnich prostredku podle
finan¢nich moznosti podniku. Materidl by tak mohl byt prodédvin véetné dopravy, a tim by
doslo ke zvySeni celkového zisku firmy. Na zavér bych firm€ navrhla, aby finan¢ni
prostiedky, které md na bankovnich ultech, investovala, napf. do zakoupeni mobilni
betonarky. Dal8i moZnou ¢innosti podniku by se tak stal provoz betondrky s vyrobou

riznych betonovych smési, k jejichz vyrobé je potieba drcené kamenivo a voda, kterou méa
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spole¢nost zdarma k dispozici. Betondrku by pak bylo moZno pfemistovat do jednotlivych
lomt podle momentdlnich potieb stavebnictvi.

Po piiliva investic do Ceské republiky a také do Pardubického kraje dochdzi
k rozvoji stavebni ¢innosti a tim ke zvySeni spotfeby drcen¢ho kameniva. Na zdkladé
téchto skuteCnosti lze ofekavat jest€ vyraznéjsi rozvoj spole€nosti Granita s.r.o. v dalSich

letech.
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Piiloha ¢&. 1: Cenik vyrobki spole¢nosti Granita s.r.o.

Granita S.r1.0.

V.Svobody 695 53973 Skute¢
DIC : CZ 45270 741 tel /fax : 469 350 720, 469 350 7 21
CENIK VYROBKU
pro rok 2007 (platnost od 8.1.2007)
Lom = 01 02 03 05 06 07
VS’I’ obek Chvaletice Budislav Skuteé-Liticka | Zumberk Hﬁl;lﬁ;q Zderaz
0-4 B 150,- 130,- 135,- 150,-
0-4 C 130,- 110,- 115,-
4-8 B 330,- 330,- 330,- 310,-
4-8 C 290,- 290),- 290),- 280,-
8-11B 300,-
8-16 B 235,- 245,- 240,- 200,-
11-22 B 210,- 235,- 230,-
11-22 C 190,- 200,-
16-22 B 225,-
16-32 B 200,- 205,- 180,-
16-32 C 180,- 170,-
22-63 C Provozovna
32-63 B 185,- 190,- 180,- 175,- Zderaz
0-8 100’_ (hl'llbfl
kamenicka
0-11 vyroba) ma
0-22 70, 90,- 130,- | 155, samostatny
cenik roku
0-32C 190,- 175,- 185,- 175,- 2007
0-32D 170,- 160,- 165,- 170,- 160,-
0-63 C 170,- 165,- 165,- 165,-
0-63D 160,- 160,- 160,- 160,- 150,-
0-125 C 145,- 150,- 150,- 155,- 145,-
0-250 135,- 145,- 150,- 130,-
63-125 B 150,- 150,- 145,-
LK-ROZVAL dle dohody
LK NT 120,- 140,- 150,- 130,-
LK NT2 80,- 135,-
LK OPR 210,- 200,- 180,- 180,- 180,-
SKRYVKA dle dohody

Ceny v K¢/t, fco lom, bez DPH.




