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Abstrakt

Diplomova prace je zatbena na pifizeni vodorovné vyvrtdélty pro spolénost,
ktera misobi ve strojirenském {myslu. Informuje o finaéni situaci spolénosti,
srovnava utité nabidky bankovnich instituci a leasingovych lsfmosti a metody
hodnoceni investhiho z&mdru. Podstatou prace je vyhodnoceni konkrétniho

investiéniho zandru wetrg formulovani doporéeni pro jeho realizaci.

Kli ¢ova slova
Zdroje financovani, nakup za vlastni pémi prostedky, Uwr, leasing, finadni

analyza, efektivnost investice, analyza citlivosti.

Abstract

The Master's thesis is focused on purchase of azdwal boring machine
for a company, which operates in the engineerindustry. It informs about
the financial situation of the company, compardsrefof individual banks and leasing
companies as well as methods of evaluation ofrthestment project. The essential part
of the work comprises an evaluation of a specifiwvestment project, including

formulation of recommendations for its implemerdati

Key words
Sources of financing, purchase using own finanm@aburces, bank credit/loan, leasing,

financial analysis, efficiency of investments, sewvisy analysis.
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UvoD
Diplomova prace je zakhena na vhodny #Zgob financovani pdzeni vodorovné
vyvrtavaky pro spolénost, kterd si ngala byt jmenovana. Z tohotdidodu je v praci

nazyvana RMA a.s..

V sowlasné dob maji spolénosti na vybr z mnoha zfisohi, jak pdidit majetek.
Mezi z&kladni zfisoby pati financovani vlastnimi pe&animi prostedky,

prostednictvim U¢ru nebo uzakeni leasingové smlouvy.

Spoleénost RMA a.s. uvazuje na konci roku o nakupu nogdovovné vyvrtavéky.
Chela by proto zjistit, zda invesini zangr je z hlediska jeji finaimi strdnky a vyéru
zpusobu pdizeni vhodny. Zhodnoceni je provedeno pomoci finananalyzy,

ktera ma gipravit podklady pro fipadné zlepSeni jeji finani situace.

V druhécasti jsou charakterizovany zakladni zdroje finadco\a druhy pozeni etn
jejich vyhod a nevyhod. Déle jsou uvedeny teorétiggoznatky z oblasti fin&ni
analyzy, jaké rizika s seboufipaSi investovani a metody hodnoceni inwesth

Zamer.

Treti cast obsahuje zakladni informace o analyzované &pudé a pehled hospodani
v letech 2007 az 2011 a popis strojgetws technickych addj. Pomoci vybranych
ukazateh finantni analyzy je nésledn provedeno zhodnoceni finar situace
spolg&nosti, porovnani nabidek &wi od bankovnich instituci a leasing
od leasingovych spaleosti a stanoveni nejvyhofjgi varianty. Z analyzy rizika
investeniho zamdru je patrné, na jakou polozku je investice citlignejvyhodyjsi
nabidkou G¥ru a leasingu je déle pracovano v analyze efekstinmvesttniho
zameru. Bylo zjis€no, zda je moZné investici realizovat a také, ktegroj

je z tohoto pohledu nejvyhodsi.

V dalSi¢asti jsou shrnuty ziskané informace a provedenyhydeSeni.
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1. VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE

Spoleénost RMA a.s. uvazuje na konci roku o nakupu nogdovovné vyvrtavéky.
Analyzou je nutné praitit, zda investini zanér je z hlediska jeji finaimi stranky
a vybiru zpisobu pdizeni vhodny. Na zaklgdmetod zhodnoceni bude z{iga

realizovatelnost za#nu.

Ve druhé casti prace budou ipdstavena zakladni teoreticka vychodiska tj. zdroje
financovani a zjsoby pdizeni hmotného majetku, informace o ukazatelichrfini
analyzy, metody hodnoceni inveéstiho zandru a rizika. V analytickécasti budou
tyto teoreticka vychodiska pouzity k ziskani infach

Hlavnim cilem prace je vyhodnoceni konkrétniho stikeiho zamdru spol€nosti

a nasledna formulace dopoemi pro jeho realizaci.

Mezi diki cile prace péat zjiSteni finantni situace spotsosti pomoci ukazatel
financni analyzy. Provedeni srovnani nabidekriivod bankovnich instituci a nabidek
leasingi od leasingovych spalaosti. Owteni realizace investiiho zangru
je provedeno pomoci metod vychazejicich z éfeknvestic.

V zawrecné ¢asti diplomové prace jsou ®bvarianty pdizeni srovnany a vybrana
nejvyhodrjSi nabidka. Na zakl&dvysledki metod hodnoceni efektivnosti investich
projekti je formulovano dopoxieni, jestli je pro spolmost za danych podminek

vhodné investini zangr realizovat.

11



2. TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

2.1 Zdroje financovani

Pii zaloZeni spoknosti, ale také ip jejim dalSim fungovani (existenci) se mohou
pouzivat 6zné zmsoby financovani. Tato skuieost zavisi, zda spaleost investuje
perezni prostedky do noveho majetku, rekonstrukci nebo do cemrpapiti. Zdroje

financovani vyjatlji, jakym zpisobem si podnik opak svij majetek.

NejcastjSim zpisobemilenéni zdroji je z hlediska vlastnictvi:
» vlastni zdroje

e cizi zdroje

z hlediska vztahu Kk firgn
* interni zdroje

» externi zdroje

z hlediskatasového obdobi:
» kratkodobé zdroje

* dlouhodobé zdroje

Vlastni zdroje financovani

Jednd se o zdroje, které byly vykgay vlastnitinnosti. Mezi interni zdroje pit
» zisk
e odpisy
» vklady vilastnik

Zisk (neroz@leny zisk)

Zisk pati mezi vyznamny zdroj interniho financovéani. Vys8ku ovliviwuji ukazatelé

pusobici na naklady a vynosy podniku, dale mira &diaa mira oderpani vysledku

12



hospod&eni. Jednd sedst zisku po zdami, kterd nebyla pouZzita na vyplatu tantiém,
podili na zisku ve prosieh vlastniki, resp. zagstnand ¢i tvorbu fondi ze zisku.

Odpisy
Odpisy jsou z hlediska fingniho hospod&ni podniku stabilnim internim zdrojem
financovani. Jedna se o @éni vyjadeni opotebeni dlouhodobého majetku za&ité
obdobi. Hlavni funkci je zabezfie proces postupnéhorgnosu ceny tohoto majetku
do naklad, tim snizovat jeho vy3i a zajistit jeho obnodastku odpis ziskava podnik
inkasem trzeb, tj. v cenach prodané produkce. Sfoduje, zda je vyuzije na kryti
provoznich pageb, splatky dluh nebo k financovani dlouhodobého rozvoje. Odpisy
jsou vyhod#jSi nez zisk, nepodléhaji zdam, velikost zavisi na rozsahu invesiiho
majetku, jeho ocemi, odpisovych sazbach a pouzité métodpisovani (rovnogrné
nebo zrychlené). RozliSujeme:

* daiové odpisy

« Gcetni odpisy*

Vklady vlastnilé

Zadné podnikani se neobejde bezgi@niho vkladu osob, které se rozhodnou
podnikat. Rozdil je pouze vtom, zda je zadkonenmastana povinnostip zakladani
spole&nosti vlozit zakladni kapital a jeho vysi. Vyhoddyrické osoby podnikajici
samostaté na zaklad zivnostenského podnikani nebo jiného opeawvna véejnou
obchodni spolaosti je, Ze neni stanovena povinnost vloZit dolesposti povinny
je zakladni kapital nejmé&n200 000,- K, pticemZ minimalni vySe vkladu jednoho
spole&nika je 20 000,- K U nejstarSi pravni formy, akciové spiiesti, zaloZzené
bez véejné nabidky akcii, mustinit zakladni vklad 2 000 000,- K u akciové
spole&nosti zaloZzené s vejnou nabidkou akcii musi zakladni vklaohit alespadi
20 000 000,- K. Zakladni kapital druzstva mushit nejmeérg 50 000,- K.

! KALABIS, Zbyngk. Bankovni sluzby v praxBrno: Computer Press, 2005. 148 s. ISBN 80-25320B
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Cizi zdroje financovani

Jsou to zdroje, které byly spotesti zafijéeny, a které bude musdiivk ¢i pozdsji
vratit. Mezi cizi zdroje financovani gat

o Uwery

e dluhopisy

» specifické formy financovani

Uvery

Uvéry pati mezi velmi pouzivané zdroje ciziho kapitélu, geji zakladni roztdeni

je na finagni a obchodni Wry. Finartni Uwry mazeme daletlenit na kratkodobé
(s dobou splatnosti do 1 roku),fedredobé (s dobou splatnosti max. do 5 let)
a dlouhodobé (s dobou splatnosti nad 5 let). Bambgkytuji G¥ry na financovani
kratkodobych, sedrédobych i dlouhodobych podnikovych peb. Obchodni Gy

si poskytuji @astnici obchodnich vztai{odbkératelsko — dodavatelské vztahy).

Mezi nejznamsjSi druhy U¥éra pafi:
1. Bankovni Gvry

Obchodni Ugry

Kontokorentni uér

Revolvingovy Ger

Sneéneiné Uvry

Investéni avery

Hypot&ni awr

Uwéry obcim (komunalni)

© © N o o b 0N

Uwvéry rozvojové
10. Spotebitelsky U¢r a dalsi.

Bankovni U\ery

Bankovni U¥ry poskytuji banky na zakladzadosti, ke které je nutné dolozitedni
vykazy (zpravidla 3 roky zfh), podnikatelsky plan, udaje o pohledavkach pitélh
splatnosti (v rozmezi 30, 60, 90 a 18Gi ¢o Ihite splatnosti) a fipadré dalSi podklady

14



pozadované bankou (nagakladni informace o firth o predmétu podnikani, finaéni
plan na dobu Wrové angazovanosti, potvrzeni natmstné prohlaSeni, ze klient nema
zadné zavazkyiti finanénimu fadu aCeské spravsocialniho zabezpeni, atd.).

Na zaklad dodanych podklad banky zkoumaji finafmi zdravi podniku, ficemz
prioritni je zjiS€ni zisku z provozni¢innosti a dostatay podil vlastniho kapitélu
na celkovém kapitalu.

Pfi poskytnuti bankovniho @wu je jeho cenou Urok a ostatni vydaje spojenéha je
ziskanim (bankovni poplatky). Cenucav ovliviuje zejména bonita klienta a doba
splatnosti kapitélu. #® poskytnuti U¢ru banky ¥tSinou poZaduji realizovat obrat
nebo jeho podstatnotést fes svoje &y. Tim ziskavaji dalSi zdrojefipmt a maji
piehled o vykonnosti firmy.#Ppouziti bankovniho Gsru vznika firmg¢ daiovy efekt
tim, Ze droky z (&t jsou daoveé uznatelnym nakladem a snizujinday zaklad.
Podminkou je kladny vysledek hospéetai.

Za vyhodnoceni bonity Zadatele a zpracovagiawé smlouvy si bankydiuji poplatky

v fadech desitek tisic & Pxi poskytnuti kratkodobého @ banky pozaduji &eni
obéZnym majetkem (néastji pohledavkami), fi dlouhodobém G&ru zastavu majetku,
podepsanim sémky nebo kombinaci obou uvedenychugphi. Banky uvohuji

finantni prostedky (Eelows proti daiovym dokladim 2

Investi¢éni avery
Investini Uwry jsou utené k financovani projekidlouhodol§jSiho charakteru.
Investice se roziuji do nasledujicich skupin:
» Kkapitalové - investice do hmotného investiho majetku (nemovitost, stroje,
technologie)
* nehmotné- investice do know-how

» financni — investice do cennych papimajetkového nebo dluhového charakteru

Uvéry byvaji spojeny s néstem provoznich i — po dokoweni investice dochazi

k naristu vyroby, ktery je doprovazefistem zasob, pohledavek nebo rozpracované

2VEBER, J. a SRPOVA, Podnikani malé a gdni firmy 2008. 109 s. ISBN 978-80-247-2409-6
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vz

vyroby s dopady na&si pozadavky na dalSi provozniéty. Tyto skuténosti si musi
spol&nost u¥domit. Investéni majetek slouzi jako kvalitni fixni zaruka na amni

averu!

Dluhopisy

Dluhopis je cenny papir, ktery vyjage zavazek dluznika (emitentajiév majiteli
(veriteli). Dluznik se zavazuje, Ze ve stanovenéédgtdati nominalni hodnotu, v tité
Ihaté bude vyplacet i nebo pololetni Urok a dalsi odny svym \&fitelam.

Mohou mit listinnou nebo zaknihovanou podobu a nudbwt na jméno nebo datitele.
Dluhopisy jako zdroj financovani jsou vyhodné zepmé vtom, Ze (rok

Z nich je poloZkou snizujici zisk praély zdarni. Placeny arok byva zpravidla nizSi
nez dividenda z akcii a akciamaneztraceji svou kontrolu naginnosti organizace.
Nevyhodou je riziko zen podminek, za kterych byly emitovany a zvySovani
finanéniho rizika spolénosti.

Specifické formy financovani

Leasing

Leasing pedstavuje specialni, alternativni formu financovaakupu dlouhodobého
majetku (movitého i nemovitého) bez vyrazného zzethi. Firma obdrzi Z&eni,
aniz by musela ihned zaplatit plnou cenu. Jedndo seztah mezi dodavatelem,
pronajimatelem (leasingovou sp@esti) a najemcem, kde pronajimatel kupuje
od dodavatele majetekigrn®t leasingu) a poskytuje jej za Uplatu do uzivapemai.
Mezi dodavatelem a leasingovou spolesti se uzavira leasingova smlouva,
kterd upravuje vztahy po dobu najmuiesi budoucnost pronajimanéheegnetu

po skomeni najemni smlouvy. Po uk&ni najemce five vratit gednet zpst
pronajimateli, obnovit leasingovy kontrakt za ndvypodminek nebo koupit najaty

prednt.

! KALABIS, Zbyngk. Bankovni sluzby v praxBrno: Computer Press, 2005. 148 s. ISBN 80-25320B

16



Podle vztahu najemce k pronajimatelckmi na:

Operacni leasing — jedna se o kratkodoby obchodni vztah, charahtieky
tim, Ze doba pronajmu je kratSi nez doba Zivotrestdepisovaniipdnetu pronajmu.
Prednétem miZe byt nap pctitaé, osobni automobil, stroj apod.. Byva sjednavan
na dobu utitou, dle poteby najemce nebo jako vypsitelny se stanovenou vypé&ini
Ihatou. Po dobu pronajmu jefgrdmét leasingu v majetku pronajimatele, ktery nese
rizika, provadi na &m udrzbu, servis afpukonceni pronajmu fednet odebira zgt.
U osobniho automobilu je v cépronajmu nap zakonné a havarijni poj&ti, paizeni

a vymena zimnich pneumatik, datmi znamka.

Finan¢ni leasing— jedna se o pronajentgal na pevg stanovenou dobu s nasledujicim
pievodem vlastnickych prav na najemae ykonceni prongdjmu. Neni vypaéditelny.
Doba pronajmu zahrnuje podstatngast doby Zivotnosti pronajatéheegnttu a ahrn
najemného fedstavuje cenu vyhodnou pro najemce i leasingovpalesost.
Pronajimatel fenasSi na najemce rizika a naklady spojené s uiivgmbnajatého

prednttu (pojiseni, udrzba, opravy).

Zpétny (nepirimy) leasing— jedna se o typ vztahu, kdy vlastnik prodavdj svajetek
leasingové spotmosti a sotasré si ho pronajima zZp k uzivani. Prodavajici oséb
je uhrazena trzni cena majetku a nasigdko najemce hradi pronajimateli leasingové
splatky, naklady a zisk spa@leosti. Majetek fyzicky neopusti svéymdni misto.

Mezi dalSi specifické formy financovani pati:

- tiché spoléenstvi

- dotace

- rizikovy kapital (VENTURE CAPITAL)
- faktoring

- forfaiting

- business angels a dafsi.

2VEBER, J. a SRPOVA, Podnikani malé a gdni firmy 2008. 109 s. ISBN 978-80-247-2409-6
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Z uvedenych moZznych zdfofinancovani pat v praxi mezi nejpouzivaysi:
» vlastni perzni prostedky
e Uwry

* leasing

2.2 Zpasoby padizeni hmotného majetku
Kazdy podnikatel, ale i soukroma fyzickad osoba,jistasto i porizeni utitého
majetku ped rozhodnutim, zda ho koupit za hotové nebogjradyuzit Uweru

¢i jeho pronajmuti. Kazdy 2thto zgisohi ma své vyhody i nevyhody.

Porizeni za vlastni pe#zni prostredky

V piipact nadkupu majetku formou volnych pgmich prostdki nemusi byt vzdy
nejvyhodrjSi. Je nutné zvazovat i jiné metodyifzeni (U¥r, leasing) a tzv. naklady
obétované pilezitosti (prospch, o ktery je subjekt fjpraven tim, Ze se rozhodne

pro jinou alternativu nakupu).

Mezi vyhody pi nakupu majetku za vlastni pefini prostedky paki:

- subjekt se nezadluZzuje,

- stava se okamzitym vlastnikem majetku,

- nemusi hradit Z&dné naklady spojené s nakupemkyindklady spojené s uzanim
smlouvy, s vedenidii a dalSi).

Mezi nevyhody pik:
- vysoky jednorazovy vydaj v hotovosti,
- vydaje nelze povaZovat za nakladyioha uznatelné.

3 VALOUCH, Petr.Leasing v praxi — prakticky gwodce 4. vydani. Praha: GRADA Publishing, 2009.
128 s. ISBN 978-80-247-2923-7.
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Porizeni uzawenim Uwrové smlouvy

Mrivriw s

zisk, ale nesou s sebou tak#sv riziko ztrat pi neuvazeném poskytnuti. Cilem kazdé
banky je dosahnout maximalni vynosnost svych akinski) a mit gitom
pod kontrolou vSechna rizika, ktera je ohrozuji.siBonuti Us¥ru vznika bance
pohledavka za klientem, ktera se sklada z:

e jistiny 0weru (perézni castka)

» ceny za poskytnuti @vu: a) Urok (cena pén, rizika obchodu a Urokova marze)

b) prisluSenstvi (poplatky za spravuéin)

Pozadavky banky pri poskytnuti Gvéru:

1. Pisemna Zadost o @v, kterA obsahuje zakladni informace o klientovi,
pozadovany druh @u, jeho vySi a dobu splatnostiial pouziti, navrh zjssobu
splaceni a zajishi.

2. Prehled sodasné finartni situace— doloZzeny nafp vykazem zisku a ztraty,
rozvahou, kopii d@ového piznani za uplynuly rok, dale analyziegpokladané
financni situace na obdobi trvanidievého vztahu.

Majetkovou rozvahu —souwasny a budouci vyvoj aktiv a pasiv.

4. Podnikatelsky zangr.

Prehled ¢erpanych a dosud nesplacenych @vi u jinych bank, petgnich
Ustavi a ostatnich finatnich zavazcich.

6. Prehled existujicich &ta u jinych penéznich Gstavi.

Pri ziskavani podklailk zadosti o G&r banka rozliSuje:
a) Kklienta, ktery Zada o poskytnutidiv poprveé,
b) klienta, kterému byl (& bankou jiz poskytnut.

Zajisténi uveéru

Uvérova zajini jsou dodaténa opateni, ktera bance umbdji uplatnit naroky
vici dluznikovi neboiteti osols a dosédhnout Uhrady &wvé a arokoveé pohledavky.
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Zajistni se¢lereni na:
1) osobni- rikeni, sméneiné zajiséni, pripuseni zavazku

2) realné- zastava,igdani vlastnictvi, postup pohledavek, hypotéka

Uvéroveé riziko

Uvérové riziko je nebezpé kdy klient nesplati bance poskytnutyétva neuhradi

smluveny Grok a vylohy. Nebezfiese zvySuje s trvanim doby splatnosténin’

Mezi vyhody pi poFizeni majetku uzakenim Uwrové smlouvy pdi:

- spole&nost nemusi vlastnitétSi mnozstvi volnych peénich prostedks,

- okamzikem nédkupu se stava majetkem kupujiciho,

- kupujici ma pravo majetek iaveé odpisovat,

- uroky z Uvru jsou za podminek stanovenych v § 24 odst. 2griemnzi) zakona o dani
Z @ijma daioveé uznatelnym nakladem (vydajem),

- moznost splaceni @xu dive.

Mezi nevyhody pik:

- vynaloZeni dalSich nakladquroky z Gwru, poplatky spojené s vedeniméémvych
Ucta, poplatky za viizeni Zadosti o Gy a dalSi),

- dochézi k Getnimu zadluzeni firmy (vySdifatého U¥ru se objevi v rozvaze jako
polozka cizich zdrdj

- zhorSeni pozice firmy vifpadt hodnoceni rizikovosti investory, obchodnimi
partnery atd.,

- mére dostupny pro navzaloZzené, malé aistni firmy, kterym chybi Gsrova historie

- pozadavek na zajisti awru,

- zdlouhavé viizovani zadosti o (.

* NEHYBOVA, Marta.Bankovni sluzby nejen pro podnikatélakladatelstvi a vydavatelstvi Miroslav
Nehyba, Brno. 1999. 140 s. ISBN 80 902645-4-9
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Porizeni uzawenim leasingové smlouvy

Mezi treti, v sodasnosti, nejgZngjSi zpisob pdizeni (pronajem) investiho majetku

a predneta dlouhodobé spétby uzivateli na witou nebo newtitou dobu pat leasing.

Cena leasingu

Cena leasingu je placena v pravidelnych splatk&pbnmcem pronajimateli @si¢nich,
¢tvrtletnich, r@nich). Zahrnuje postupné splatkyifzovaci ceny majetku, leasingovou
marzi pronajimateli a dalSi naklady spojené s getyian majetkem (Uroky z @vu,
ktery si leasingova spalpost bere na gzeni majetku, poplatky bance atd.). Celkova

vySe leasingové ceny je dana &am jednotlivych leasingovych splatek.

Leasingova smlouva

Doslovny pojem leasingové smlouvyesky pravni fad nezna. # uzavirani

leasingovych smluv se postupug@sténé dle Obchodniho zakoniku, @mského

zakoniku, Zakonu o danich Zijnt a Zakona o dani zfplané hodnoty. Specifické
casti leasingovych smluv upravuji vSeobecné obchadaiminky zejména vyt¥ené

Ceskou leasingovou a finami asociaci. Jsou uzavirany v pisemné fora jsou

Vv nich podrobg upravena prava a povinnosti obou smluvnich stran.

Podklady k uzaweni leasingové smlouvy
Pro uzaveni leasingové smlouvy je nutné mit k dispozici reyteé doklady, které
leasingové spotmosti vyZaduiji.
Dle typu ndjemce fizeme uzavirajici smlouvy rodd na ti samostatné skupiny:
1) Pravnické osoby
2) Fyzické osoby provozujici podnikatelskiinnost

3) Soukromé osoby (nevedotetnictvi ani déovou evidenci)

V piipact pravnickych osob leasingové spaiesti pozaduji nasledujici dokumenty:
» owéieny vypis z obchodniho rej#tu,
* Ucetni uza¥rku (minimalreé za posledni rok),
» pfiznani k DPH za &kolik zdaiovacich obdobi (obvykle 3),

* vypisy z bankovnihodu,
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» prehled o pijmech a vydajich (cash-flow),

» piehled o dalSich zavazcich spmlesti a dalsi.

Mezi vyhody pi poifizeni majetku uzakenim leasingové smlouvy pét

- spole&nost nepdebuje k nakupu majetkwtsi mnozstvi volnych penich
prostedki, neba platby jsou rozloZzeny do delSikiasoveho obdobi,

- ndjemné (leasingove splatky) je za podminek stamych v 8 24 odst. 2 pismene h)
a § 24 odst.4 -6 zakona o danitgrpu daiové uznatelnym nakladem (vydajem),

- leasing nefedstavuje detné zvySeni zadluzenosti spotosti, neb6 vznikly zavazek
Z leasingové smlouvy se neprojevi v rozvaze fifakp polozka zvysujici cizi zdroje,
ale &etni evidence probiha pouze v podrozvahové evidenci

- umoZiuje ngjemci vySSi pruznost investic,

- pevné splatky jsou stabilni zakladnou pro fitrdrkalkulaci,

- snadna dostupnostquinetu pronajmu,

- rychlé vytizeni Zadosti o leasing,

- jednoduché financovani.

Mezi nevyhody pat:

- majetek Astava po dobu trvani leasingového vztahu ve viesinpronajimatele,

- pronajimatel penasi na najemce rizika vyplyvajici z vlastnictdjetku,

- vy§8i (mimdadna) splatka na atku splaceni,

- obtizna vypovwditelnost leasingové smlouvy ze strany najemce,

- mozné problémy vijpads, kdy je pronajaty majetek odcizen,

- pii predtasném vypo¥zeni smlouvy musi najemcediat s vysSim penalem, které
ma uhradit zejména néklady odprodeje a usly miskajimatele,

- dal$i naklady ve fornpojis&ni pronajatého majetku, naklady spojené s opradami.

Financovani prostdnictvim leasingu je velmi blizké financovani pfednictvim
stredrtdobého bankovniho éw. Casto vznika otazka, jak postupovit mzhodovani
mezi leasingem, Wem a popipad porizenim majetku z vlastnich fin&mich

3 VALOUCH, Petr.Leasing v praxi — prakticky pwodce 4. vydani. Praha: GRADA Publishing, 2009.
128 s. ISBN 978-80-247-2923-7.
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prostedki. Ktery zpisob je nejefektivijSi? Ri posuzovani efektivnosti bychoméin
leasing chapat jako specificky tgmb financovani investic a posuzovat ho ve vztahu

k ostatnim moznym Zgokim financovani.

Doporuuji se respektovat nasledujici faktory:
» daiové aspekty — odpisovy, urokovy a leasingovynalg Stit, daova
zvyhodreéni investic @i potizent,
* Urokové sazby z dlouhodobéhcety a systém tsrovych splatek,
* sazby odpig a zvoleny druh odpisovani majetku vip¢hu Zivotnosti,
* leasingové splatky, jejich vysi atiseh v ramci doby leasingu,
» faktor¢asu, vyjadeny zvolenou diskontni sazbou pro aktualizaciépefth toki

spojenych s Grem¢i leasingem.

Pro posuzovani vyhodnosti leasingu se pouZzivajindetody:
1) Metoda diskontovanych vydana leasing a Gur
- nejdrive se kvantifikuji vydaje, které vzniknou najemouvislosti s leasingem;
splatky musi byt z hlediska vy§ta darg z giijmu vypcagitané jako porérnacast
celkového sattu vSech splatek za dobu trvani leasingu,
- obdobr se uti vydaje v souvislosti s @vem,
- diskontovani vyddj spojenych s t&rem a leasingem na stasnou hodnotu,

piicemZ pro ob varianty se musi pouZzit stejna diskontni sazba,

e

2) Metodacisté vyhody leasingu
- zaloZena na porovnaéisté sodasné hodnoty investice financované&n@m
a leasingem; zakladem modelu je v§giocash-flow spojeného s danou investici

nefimou metodou, &etn vydaji spojenych s formou financovani.

Leasingové financovani je velice flexibilni, n€bsplatky mohou byt ifizpasobeny

optimalnim patebam néjemce. Leasingové sgolesti umoiuji, aby vyse a rozlozeni

® REZNAKOVA, Méria. Finanéni management, 1. dirno: FINAL TISK s.r.0.. 2005. 129 s.
ISBN 80-214-3036-2
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splatek byly odvozovany od n&imové Kivky vynosi z vyroby, nebo aby respektovaly
sezonnost vyroby. Nabizeji také moznost odkladsingavych splatek. Tato forma
financovani dale umaikije, Ze pedmet leasingu zéne ,vycklavat sdm na sebe”, jelikoz
vynosy, které tento fpdntt svému platci pnese, niZze najemce pouzit k uhrad

splatek.

Na rozdil od bank, kter&tsinou zajisti pouze prasidky na financovani investice,
leasingové spotamosticasto najemiam nabizeji mimo profinancovanfemntu
leasingu také dopkové sluzby — poradenské sluzby souvisejicirodami a &etnimi
specifiky leasingu, administrativni sluzby, zpteskovani pojidini, servisu apod..

2.3 Finanéni analyza

Finartni analyza je metoda hodnoceni fitiaiino hospoda@ni podniku,
pii které se ziskana datédi, agreguji, powtuji mezi sebou navzajem, kvantifikuji
se vztahy mezi nimi, hledaji se souvislosti mezydauckuje se jejich vyvoj. ZvySuje
se vypovidaci schopnost zpracovavanych dat a jejfohmasni hodnota.

Je zanitena na identifikaci probléim silnych a slabych stranekguevsim hodnotovych
proces podniku. Ziskané informace umafi dosgt k urcitym zawram o celkovém
hospodéeni a finakni situaci podniku.

Pri provadini je teba brat v vahu podminku aplikovatelnosti, efetdsti a delnosti.

Cilem je zpravidla:
* posouzeni vlivu vniniho i vrejSiho prostedi podniku,
» analyza dosavadniho vyvoje podniku,
» komparace vysledkanalyzy v prostoru,
* analyza vztal mezi ukazateli,
» poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti
e analyza variant budouciho vyvoje a ¥ylnejvhodrjsi varianty,

* interpretace vysledkvcetné navrhi ve finartnim planovani déizeni podniku.
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Informace pro vypracovani finani analyzy jsowerpany z Getnich vyka#: rozvaha,
vykaz zisku a ztraty a vykaz cash-flow. Vykazy pdsk prehled o stavu majetku
a jeho struktte, tvork® hospod&ského vysledku a jeho uziti, o zdrojich Kkryti,
0 pergznich tocich.
Finaréni analyza, jako nastroj ve finamim fizeni podnik, se @li na d ¢asti:
« fundamentalni (kvalitativni) analyza- zalozena na odbornych posudcich,
zkuSenostech odborriik  znalostech souvislosti ekonomickych
a mimoekonomickych jav a na subjektivnich odhadech odbotnik
Vychodiskem je ufeni prostedi, ve kterém se podnik nachazi. Jde o analyzu
vlivu vnitiniho i1 vrgjSiho ekonomického prastdi podniku, charakteru
podnikovych cili a pra¥ probihajici faze Zivota podniku.
» technicka (kvantitativni) analyza pouziva se ke zpracovani ekonomickych dat
matematickych, algoritmizovanych d@znych statistickych metod. Nevznika
na zaklad subjektivnich odhad ale z matematickych prog.

Podle @elu, ke kterému analyza slouzi a pouzitych daisogme:

Analyza absolutnich dat (stavovych i tokovych)
» Horizontalni analyza (analyza tret)d

» Vertikélni analyza (procentni rozbor)

Analyza rozdilovych ukazatet
 Cisty pracovni kapital
+ Cisté pohotové prostdky
 Cisty per¢zng-pohledavkovy fina#ni fond

Analyza pomérovych ukazateh
* Ukazatele rentability
* Ukazatele likvidity
» Ukazatele zadluzenosti
» Ukazatele aktivity

» Ukazatele trzni hodnoty
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* Provozni ukazatele

» Ukazatele na bazi cash flow
Analyza soustav ukazatai

* Pyramidové rozklady

» Komparativré analytické metody

* Matematicko statistické metody

« kombinace metod

V diplomové praci je pouzita technicka analyza pkdn

2.3.1 Analyza absolutnich dat (stavovych i tokovygh

Horizontalni analyza (analyza treni

Horizontalni analyza iejima data z &etnich vykaa (z rozvahy a vykazu zisku
a ztraty), pofipact z vyrainich zprav. Zminy jednotlivych poloZzek vykazse sleduji
po fadcich, najastji ve vztahu k minulému obdobi. Vedle sledovaniéanabsolutni

hodnoty vykazovanych datdase se zji&iji také jejich relativni (procentni) zmy.

Vertikalni analyza (procentni rozbor)

VertikéIni analyza posuzuje jednotlivé poloZzky ntiajea kapitalu podniku (strukturu
aktiv a pasiv). B procentnim vyjateni postupuje v jednotlivych letech postémola
(ve sloupcich). Jako zaklad #ovrozvaze hodnota celkovych aktiv a pasiv
a ve Vykazu zisku a ztraty trzby celkem. U jedngtth polozek mizeme poznat,
z jaké casti (z kolika procent) se podili na celkové hodnalelikoZz nezavisi

na meziréni inflaci, umo#uje srovnatelnost vysledkz miznych let.
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2.3.2 Analyza rozdilovych ukazatei

 (isty pracovni kapital
Jedna se o dlouhodoby zdroj, ktery ma podnik kadigp pro profinancovani hladkého

priabéhu jeho hospodakécinnosti.

Cisty pracovni kapital = ObéZzné aktiva — Kratkodobé zavazky

Kratkodobé zavazky mohou byt vymezena od splatrtéistnésiol az po jeden rok,
které je nutno uhradit. Rozdil mezi&ddmymi aktivy a kratkodobymi dluhy ovihuje
solventnost podniku.i@bytek kratkodobych aktiv vypovida o tom, Ze podnik dobré
finanéni zazemim a je likvidni.

Cim je ¢isty pracovni kapital vy3si, tim vy3Si bysla byt schopnost podniku zaplatit

sve zavazky.

+ (isté pohotové prosgedky
Jednd se o rozdil mezi pohotovymi gimimi prostedky (hotovost a penize natéch)
a okamzi¢ splatnymi zavazky. Rozdil oprafistému pracovnimu kapitalu je, Zesdha

aktiva mohou obsahovat polozky malo likvidni nelo&ahce i nelikvidni.

Cisté pohotové proskedky = Pohotové finaréni prostiedky — Okamzité splatné zavazky
 (isty pemzre-pohledavkovy finami fond

Jedna se oigdni cestu mezi vySe uvedenymi ukazateli, kdefiseypoctu vylucuji

z ok¢Znych aktiv zasoby nebo nelikvidni pohledavky.

Cisty penézné-pohledavkovy finarkni fond = ObéZna aktiva — Zasoby (pop.

nelikvidni pohledavky) — kratkodobé zavazky
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2.3.3 Analyza pongrovych ukazatek

Ponerové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah meznth nebo vice absolutnimi
ukazateli pomoci jejich podilu.

jelikoz umozuje ziskat rychly a nenakladny obraz o zakladniéharnich
charakteristikach podniku. Nevyhodou je nizka sclogp vysétlovani jeva.

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability po#tiuji zisk s vySi zdrdgj, které byly pouzity k jeho dosazeni.

* ROI — ukazatel rentability vioZzeného kapitalu
Nezavisle na zdroji financovani vyjage, s jakou dinnosti misobi celkovy kapital

vloZeny do podniku.

ROI = zisk pied zdarénim + nakladové uroky / celkovy kapital

* ROA - ukazatel rentability celkovych vloZzenychvakti
Ponmetuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podinik bez ohledu

na zdroj financovani (zdroje vlastni nebo cizi).

ROA = provozni zisk / celkova aktiva

* ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitélu

Vyjadiuje vynosnost vloZzeného kapitalu spoliky (majiteli, akcioné).

ROE = ¢isty zisk / vlastni kapital
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* ROCE - ukazatel rentability dlouhodobych zdroj
Slouzi k prostorovému srovnani podiikzejména k hodnoceni monopolnichrejes

pros@snych spolénosti (vodarny, telekomunikace apod.).

ROCE = zisk pred zdarénim + aroky / dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

* ROS - ukazatel rentability trzeb

Vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zigkdané arovni trzeb.

ROS =¢isty zisk / trzby

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity charakterizuji schopnost podndostat svym zavagkn.

» BeéZzna likvidita (celkova)

Bézna likvidita vyjaduje, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky. Podnik
s nevhodnou strukturou &mych aktiv se rize ocitnout v obtizné fing&ni situaci.
Ukazatel je miritkem budouci solventnosti podniku. P@sijéci hodnota musi byt&sSi
nez 1,5.

BéZn4 aktiva = ol®zn4 aktiva / kratkodobé zavazky

» Pohotova likvidita (BZn&)
Pohotova likvidita vylduje oproti EZné likvidite z olEZznych aktiv zasoby a ponechava
v ¢itateli jen pewzni prostedky, kratkodobé cenné papiry a pohledavky. Hodnota

ukazatele by nedtte byt nizsi nez 1.

Pohotova likvidita = kratkodobé pohledavky + finantni majetek / kratkodobé

zavazky
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* Okamzita likvidita (pe#Zni)

Okamazita likvidita n&ti schopnost podniku hradit préasplatné zavazky.

Okamzita likvidita = finan éni majetek / kratkodobé zavazky

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjagi vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovan
a mefi rozsah, v jakém se pouziva k financovani dluhgjedna se pouze o negativni
charakteristiku, ale jejitst miZze fispét k celkové rentabili a tim i k vySSi trzni
hodnot podniku.

* Celkova zadluzenost
Celkova zadluzenost informuje o finam struktde podniku. Cim wtsi je podil
vlastniho kapitalu, tim je &Si bezpénosti polSta proti ztratam ¥iitela v pripact

likvidace. \&titelé ugrednosiiuji nizkou hodnotu tohoto ukazatele.

Celkova zadluzenost = cizi kapital / celkova aktiva

» Kvata vlastniho kapitalu
Jednd se o doplk k ukazateli celkové zadluzenosti a také informojefinaréni
struktue podniku. Jejich s@et by se il rovnat 1 nebo 100%.iEvracena hodnota

vyjadiuje finaréni paku, ktera vede k finanimu zadluzeni podniku.

Kvota vlastniho kapitalu = vlastni kapital / celko\a aktiva

» Koeficient zadluzenosti
Koeficient zadluzenosti ma stejnou vypovidaci sclogp jako ukazatel celkové
zadluzenosti a roste stasre se z¥tSujicim se podilem dluhu v podniku.

Koeficient zadluZzenosti = cizi kapital / vlastni kaital

30



« Urokové kryti

Urokové kryti vyjaduje, kolikrat grevysuje zisk placené uroky. Pokud je ukazatel roven
1, znamena to, Ze na zaplaceni dr@ktreba celého zisku a na akcid@aezbude nic.
Doporwené hodnoty 3x az 6x musimajinat s rezervou.

Urokové kryti = zisk pied Groky a dansmi / Groky

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity niri, jak efektivie podnik hospodd se svymi aktivy. Ma-li
jich vice nez je &elné, vznikaji mu zbytmé néklady a tim nizky zisk. V ofr@&m
piipadt se musi vzdat vyhodnych podnikatelskyctilgiitosti a tim také vynds
které by mohl ziskat. Vyjddji obvykle vazanost kapitalu ve vybranych poloikac
aktiv a pasiv nebo jejich obratovost.

» Obrat celkovych aktiv
Obrat celkovych aktiv udavé pet obratek za danyasovy interval (za rok). Pokud
je intenzita vyuzivani aktiv nizSi nez qed obratek celkovych aktiv, ¢y by byt

zvysSeny trzby nebo odprodangktera aktiva.

Obrat celkovych aktiv = roéni trzby / aktiva

* Obrat zasob

Obrat zasob udava, kolikrat je vipghu roku kazda polozka zasob prodana a znovu
uskladéna. Nevyhodou ukazatele je nadhodnoceni gkéteobratky. Trzby jsou
tokovou veléinou, ktera odrazi vysledek aktivity, naopak zasqgtystihuji stav

k jednomu okamziku.

Obrat zasob = raéni trzby / zasoby
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* Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek (pnérna doba splatnosti pohledavek) udavaegpodni,
béhem nichz je inkaso pén za kaZzdodenni trzby zadrZzeno v pohledavkach.

Doba obratu pohledavek = obchodni pohledavky / dennrzby na fakturu

» Doba obratu zavazk
Doba obratu zavazk(primérna doba odkladu plateb) udava o kolikicdklada platbu
svym dodavatéim.

Doba obratu zavazki = obchodni zavazky / denni trzby na fakturu

Provozni (vyrobni) ukazatele

Provozni ukazatele jsou za&reny na vnitni fizeni podniku. Umaiuji sledovat
a analyzovat vyvoj aktivity podniku a opiraji se paklady a vynosy,

které i efektivnimiizeni maji za nasledek dosazeni vyssSiho &uéleo efektu.

* Produktivita z pidané hodnoty
Vyjadiuje, jak vysoky podil fidané hodnoty fipada na jednoho zasstnance. Hodnota

by méla mit véase rostouci tendenci.

Produktivita z pridané hodnoty = gfidana hodnota / pd&et zaméstnanai

* Nakladovost vynas(trzeb)
Vyjadiuje zatizeni vynas celkovymi naklady. Hodnota by da vc¢ase mit klesajici

tendenci.

Nakladovost vynosi = naklady / vynosy (bez miméadnych vynodi)
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2.3.3 Analyza soustav ukazatél

Soustavy ukazatél se pouzivaji k posouzeni celkové fitah situace podniku.
Jednotlivé porérové ukazatele charakterizuji pouzéityr usekéinnosti podniku a i
pouze jediny rys velmi sloZitého procesu jedingisiem.Cim v&tsi je p@et ukazatel

v souboru, tim #S3i je jejich vypovidaci schopnost.

Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

Altmanova formule bankrotu vychazi z diskriminéd analyzy u wkolika desitek
zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem v z &D.det. Vyjaduje finartni situaci
firmy a je dophujicim faktorem @ financni analyze firmy. Jsou zde stanoveny vahy
pro jednotlivé porrové ukazatele.

Hodnota Z =  A* ¢isty provozni kapital / celkova aktiva
+ B* nerozdéleny zisk / celkovéa aktiva
+ C* zisk pred zdarénim a uroky / celkova aktiva
+ D* trZzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

+ E* celkovy obrat / celkova aktiva

Vahy jednotlivych koeficierit jsou nasledujici: A =0,717 B =0,847
C=3,107 D =0,420
E =0,998

Vysledné hodnoty prosedvidani finadni situace v podniku Izeipadit nasledovex

Hodnota Z > 2,9 iveme pedpokladat uspokojivou finani situaci
pddn

HodnotaZ =1,2az 2,9 .seda zona“ nevykrgich vysledk (nejasny dalSi vyvoj
vjyoku)

Hodnota Z < 1,2 firma je ohroZzena vaznymi fitia@mi problémy
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Index INO5

Index IN 05 pati mezi ¢tyii indexy, které sestavili manzelé Neumaierovi a &g
posoudit finadni vykonnost a  dvéryhodnost c¢eskych podnii.
Jedna se o aktualizovany index INOl. Vyhodou je,spejuje jak pohled dtitele
tak i vlastnika. Kritériem je hodnoceni a srovni@rdlity fungovani podniku a soasré

i indikator wasné vystrahy.

Hodnota INO5 = 0,13 * aktiva / cizi kapital
+ 0,04 * zisk pred Uroky a dargémi / nakladové uroky
+ 3,97 * zisk pred Uroky a darémi / celkova aktiva
+ 0,21 * celkové vynosy / celkova aktiva

+ 0,09 * zavazky po lhaté splatnosti / vynosy

Vysledné hodnoty prosedvidani finatini situace v podniku Izefipadit nasledové
INO5 > 1,6 |ze pedpokladat uspokojivou finani situaci
INO5 =0,9<1,6 "Seda zona" nevyhramé vysledky

INO5<0,9 firma je ohroZena vaznymi problémy

2.4 Riziko v investénim rozhodovani
Riziko v investénim rozhodovani Ize vyjdd jako nebezpd, Ze skuténé dosazené
kapitadlové vydaje a peénani piijmy budou odliSné odipdpokladanych.

Zakladnim prvkem pro spravné rozhodovani o investige respektovani rizika.

® SEDLACEK , Jaroslav. Finami analyza podniku. Brno: Computer Press, a.s..2089s.
ISBN 978-80-251-1830-6
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1. Podle zavislostii nezavislosti na podnikové&innosti

* riziko objektivni — nezavislé nacinnosti podniku, na ®i a schopnostech
podnikového managementu, vlastnika neboéstmance (nap prirodni a politické
udalosti, ekonomické zény),

» riziko subjektivni — zavislé nacinnosti podnikového managementu, maiitel
nebo zamstnand@ (nag. nedostané technické, ekonomické a personalni znalosti,
nedbalost, nepozornost),

» riziko kombinované- pri¢inou je objektivni a subjektivni faktor dohromadaf.
kombinace ekonomickych zim makroekonomického charakteru a neschopnost

prijmuti vedeni podniku).

2. Podle jednotlivyclinnosti podniku — riziko

e provozni
e trzni

* inovani
e investini
e finaneni

» celkové podnikatelské riziko

3. Podle zavislosti na celkovém ekonomickém vymefo na vyvoji v jednotlivé fir
» riziko systematické- vznikajici v disledku zrnén v celkovém ekonomickém
vyVvoji a postihujici vSechny firmy

» riziko nesystematicke specifické pro jednotlivé obory, firmy, projekayd.

4. Podle moznosti ovlitovani - riziko
* ovlivnitelné

* neovlivnitelné
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Proti rizikim se niize podnik chranit dtma zpisoby:

1. odstra@nim pricin rizika a tim jeho eliminace

2. snizit nepiznivé dsledky rizika na fjatelnou miru (volbou pravni formy,
stanovenim rizikovych mezi, rozlozeni deshi rizika, gesunuti podnikani, poji&i,

tvorba rezerv).

Metody promitani rizika do finanich kritérii efektivnosti investic:
* smeérodatni odchylka

* rozptyl

» variani koeficient

» Uprava diskontni sazby

e stanovenim rizikovychrid

» Kkoeficient jistoty

analyza citlivosti a dalSi

Jako kompenzaci za podstoupeni rizika a vazanistovanych progedki pozaduje
investor uditou minimalni vynosnost — poZadovand vynosnost Investice
je pro investora ifjatelnd, pokud plati, Zeocekavand vynosnost pozadovana

vynosnosft

2.5 Metody hodnoceni investniho zangru

Investiéni ¢innost a jeji financovani podnikem je charakterlsdi rekolika vyznamnymi
specifiky:

- dlouhodobytasovy horizont,

- V&tSi mnozstvi rizika,

- kapitalow nara:né operace,

- nar@nost natasovou a &cnou koordinacitiznych &astniki investtniho procesu,

! VALACH, Josef. Investini rozhodovéani a dlouhodobé financovani. Ekopress.. 2006. 465 s.
ISBN 80-86929-01-9
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- souvisi s aplikaci novych technologii, novycholhi,

- ma zavaznétisledky na infrastrukturu, ekologii.

Uvedena specifika kladouuzné pozadavky na pouzivané metody rozhodovani
- respektovanéasu atasové hodnoty peéa,

- respektovani rizika a nejistoty pemich toki investtnich projeki,

- brat v ivahu variantnrazné faktory, které ovlitwji projekt a jeho financovani,

- hodnatit citlivost projektu naizné zngény technického a ekonomického charakteru,

- posouzeni nejen z hlediska vynosnosti a rizilataké z hlediska vlivu na likviditu.

V planu investini ¢innosti je potebné formulovat zakladni principy, které se budou
pouzivat pi posuzovani jednotlivych invesgtiich zamdri a stanovit limit investinich
vydaji. Celkova efektivnost investiich projektt se posuzuje z hlediskaigpivani

k hlavnimu cili podnikani firmy, tzn. k maximalizgeji trzni hodnoty pro vlastniky.

Kapitalové vydaje— veSkeré ¢&ekdvané pettni vydaje, které budou na investici
vynaloZeny a jejich navratnost je delSi nez jeadn Jednd se o vydaje narfzeni noveé
investice, na trvalyifristek okdZzného majetku, snizeno dijmy z prodeje existujiciho
investéniho majetku a s tim souvisejici &na daw z prijma. Pokud se uskutéuje

vice nez jeden rok, je nutné vydaje diskontovataasnou hodnotu.

Kapitalové @ijmy — veSkeré &ekavané pefgni @ijmy z investice Bhem doby
Zivotnosti. Jedna se aipistek zisku po zdami, prirastek odpid z investice, zrny
obéZného majetku spojené s invésfm projektem v pibéhu Zivotnosti, pijem

z prodeje investniho majetku na konci Zivotnosti upraveny @ daarijma.
Pro posuzovani efektivnosti invastich projeki a jejich vylgr existuje gkolik metod.
Metody, které fhliZi k faktoru¢asu:

» Statické— nerespektuji faktarasu, jsou vhodné pragdlEzné posouzeni

projekt pro investice s kratkou dobou Zivotnosti.
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» Dynamické- respektuji faktotasu, ktery je jednim ze zakladnich priricip

fin&nihotizeni.

Metody definovani efekitz investic:
* Metody vyuZzivajici nakladova kritéria hodnoceni
(Metoda pameérnych ranich naklad, Metoda diskontovanych nakiad
» Metody vychazejici ze ziskovych kritérii
(Pramérna vynosnost investice, Doba navratnosti in¢estio projektu)
* Metody vychazejici z pébniho toku z investic

(Cista sotasna hodnota, Index rentability, \imit vynosové procento)

Metody vyuzivajici nakladova kritéria hodnoceni

U téchto metod vystupuje jako efekt investovani Uspoi@kladi (provoznich

I investitnich). ProtoZe se investii vydaje a provozni naklady nedajicise, spojuji
se do tzv. rénich pamérnych nédklad. Uvedené néklady (jejich Uspory) nevyijajl
efektivnost investice Up#n je mozné pouzit nékladova kritéria hodnoceni
jen v gipadech, kdy investice zabezpg stejny rozsah vykan(nag. nelze odhadnout
ceny vyrobki, propaty riznych technickych variant projekt které zajiguji stejny
rozsah produkce). Lze vypitat tzv. srovnatelnou efektivnost investich naklad.

Pati sem: 1) Metoda gmeérnych rainich naklad

2) Metoda diskontovanych nakilad

Metoda pizmérnych roénich nakladi
Metoda ptimérnych ranich naklad porovnava pimérné rani naklady pislusnych

srovnatelnych investhich variant — stejny rozsah produkce, stejnou cenu

R=0+i*KV + OsN
kde: R —roni pimérné naklady varianty v K
O —ra@ni odpisy v K
i — poZzadovana vynosnost (Urok) v %
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KV — kapitalovy vydaj
OsN — ostatni @i provozni naklady v K

Za nejvhodgjSi investéni variantu je povazovana ta, ktera ma nejnizgmprné rani
naklady. Uvedeny postup je pouzitelny zadpokladu rovnogrného odpisovani

dlouhodobého majetku.

Metoda diskontovanych naklad

Metoda diskontovanych naklaghorovnava souhrn viech nakiaspojenych s realizaci
jednotlivych variant projektu za celou dobu jehoofnosti. Diskontované naklady
muzeme charakterizovat také jako sumu gzerkterou by firma v okamziku uvedeni

do provozu musela dat stranou, aby zajistildzemi a provoz navrhované investice.
Ng = KV + OsNy
kde: N - diskontované naklady investiho projektu v K
KV — kapitalové vydaje v K
OsN; — diskontované ostatnidoi provozni néklady v K
Za nejvhodgjSi investéni variantu je povazovana ta, kterd ma nejnizSaiwvané

néklady. Uvedend metoda neni pouZitelna pro pordvi&ou variant s rozdilnou

dobou zivotnosti.

Metody vychazejici ze ziskovych kritérii

Tyto metody nepovaZzuji za efekt Uspor nallagbo petzni pijem, ale zisk snizeny
o dai z pijmu, pricemz opominaji odpisy aripadré dalSi pedzni @ijmy souvisejici

s investici.

Pati sem: 1) Rimérna vynosnost investice

2) Doba navratnosti investiiho projektu
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Prizmérnd vynosnost investice
Praimérna vynosnost investice porovnavadasigji pramérny rocni zisk po zdagni.

Nevyhodou je, Ze prakticky nerespekttigsové hledisko.

kde: Vp - ptimérna vynosnost invesini varianty
Zt - r@ni zisk z investice v jednotlivych letech ZivotrosK¢
Ip - ptmérna ra:ni hodnota dlouhodobého majetkuistatkove cetiv Ké
n - doba Zivotnosti majetku

t — jednotliva léta Zivotnosti

Za vyhodrjSi povaZzujeme takovou investi variantu, ktera dosahuje vySstupernou
vynosnost. Pro posouzenfijptelnosti se pozaduje, aby vynosnost invedtivarianty

byla alespa takova, jako stavajici vynosnost firmy jako celku.

Doba navratnosti investhiho projektu

Doba navratnosti investiiho projektu je doba, za kterou se projekt spatiziski
po zdawni a odpig. Vhodné je pouzivat diskontovanou dobu navrathossipektujici
¢as. Je réritkem likvidity projektu.

DN :ﬁ
Zr

kde: DN — doba navratnosti v letech
KV — kapitalové vydaje

Zr — pimérny rocni zisk z investice v K
Cim je doba navratnosti kratsi, tim je projekt hamkmo Fiznivéji (vypocitana doba

navratnosti je menSi neZquem stanovena). Jednd se&asto pouzivané kritérium

hodnoceni projekitv bankovnich oblastech.
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Metody vychazejici z pedzniho toku z investic

Metody vychazejici z peiiniho toku z investic p#t mezi nejvhodysi, jelikoz
zohleduji vSechny pijmy a vydaje souvisejici s investici. Hasem fi zakladni
ukazatele:

1) Cista sogasna hodnota

2) Index rentability

3) Vnittni vynosoveé procento

Cista soufasna hodnota

Cista sodasna hodnota je chapana jako rozdil mezi diskontpwaperznimi prijmy
zinvestice a kapitdlovymi vydaji, které mohou bytiskontované v ipack,

Ze se investni vystavba realizujedkolik let. Jedna se o hodnotu, ktera zvysuje trzni

hodnotu podniku.

. O P
CSH=Y % _—Kv
= (L+1)

kde: CSH -¢ista sodasna hodnota vK

P - pfijem z investice v jednotlivych letech ZivotnostKy
KV - kapitalové vydaje

N - doba Zivotnosti investice

t - jednotlivé roky Zivotnosti investice

i - diskontni sazba

Jestlize plati:
CSH>0 investtni projekt je pro podnikifjatelny, zarduje poZzadovanou miru
vynosu a zvySuje trzni hodnotu podniku,
CSH<0 investtni projekt je pro podnik négatelny, nezajiguje poZzadovanou
miru vynosu a jehoffjeti by snizovalo trzni hodnotu podniku,
CSH=0 investtni projekt je pro podnikifjatelny, zarduje poZzadovanou miru
vynosnosti, nezvySuje triadnotu podniku.
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Index rentability
Index rentability pedstavuje porr o¢ekavanych diskontovanych pgmich gijmu

Z investice k pgatenim kapitalovym vydaim.

& R
oy =2 )
KV

Doporwené pouziti této metody jefipvybéru z rekolika projekfi s omezenymi

finanénimi zdroji. Investici je moznéfpmout, pokud je podil vySSi nez jedna.

Vnit#ni vynosové procento
Vnitfni vynosové procento vyjagie urokovou miru vyjaigtnou v procentechimiz

diskontované peiini grijmy z projektu se rovnaji kapitalovym vydaj.

) CSHn _ )
VVP=i +— - *(, —1i,)
CSH, - CSH,

kde: VVP — vnitni vynosové procento
Iy — vySSi hodnota diskontni sazby
in — niZ8i hodnota diskontni sazby

CSH, — ¢ista sodasna hodnotaipvy3si diskontni nie (zaporna)

e

CSH, — ¢ista sodasna hodnotaipnizsi diskontni mie (kladnd)

Za pijatelné investini projekty jsou povazovany ty, které dosahuji Vvyggnos

s

nez je pozadovanad minimalni vynosnost investicehodyejsi je varianta, ktera

N 1

vykazuje vy3si hodnotu viiittho vynosového procenta.

8 WOHE, G., KISLINGEROVA, E. Uvodio podnikového hospodivi.
2. prepracované a dopiné vydani. Praha: Nakladatelstvi C.H. Beck. 20@B8. €
ISBN 978-80-7179-897-2
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3. Analyza sokasné situace spolosti

3.1 Charakteristika spolenosti

3.1.1 Zakladni udaje

Spole&nost si nefala byt jmenovana, proto je nazvana RMA a.s..

Nazev firmy: RMA a.s.

Rok zaloZeni firmy: 2002

Pocet zaméstnanai: 20-24

Zakladni kapital: 2 000 000 K

Akcie: kmenové akcie na majitele, hodnota: 2 0@0 K
pocet akcii: 700 v listinné podeb
kmenové akcie na jméno, hodnota: 2 0@) K
pocet akcii: 300 v listinné podéb

Predmét ¢innosti:  nakup, prodej a servis obgddich a tvéecich straj a nahradnich
dila
obralgc¢stvi
opravy pracovnich strdja dopravnich prostdka

vnitrostatni a mezinarodni nakladni doprava

Spole&nost vznikla v roce 2002, ale zangstart povazuje rok 2006, ve kteréntala
obchodovat se stroji a komponenty dovazenyirg a Taiwanu. V roce 2008 navic
zatala spolénost dovazet specialni odlitky a ¢aga s vyvozem é&kterych velice
piesnych komponefitke stropm. Zatatkem roku 2009 se &ala projevovat krize, ktera
vznikla na finagnich trzich. V roce 2010 proto realizovala novoadepci obchodniho
a exportniho oddeni a stala se celodovym exportérem strdjs velkym uspchem
na zapadoevropském trhu, véesini Americe a Kana&e ale také na asijskych trzich
zejména v Indii.

Spol&nost zvazuje roz&éni svoji nabidky o vyrobu specialnich oli@ébh stroji

a nahradnich di| které by mohlo finést firme nové zakazniky a zvysit zakadzkovost.
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3.1.2 Struktura spol&nosti

Spol&nost ma pronajaté vyrobni a kand¢sk® prostory v Bré a v Praze. Vnihi
struktura spolénosti je rozdlena na Divizi obchodni a logistickou a Divizi fimani
a call centrum. Kazda jednotliva divize ma svéhditele, ktery je imo podizeny

predsedovi pedstavenstva, ktery jedna jménem s{odesti.

Divize obchod a logistika

Tuto divizi fidi obchodni feditel, ktery vede jednotlivé obchodni zastupce,
kteri vyuZivaji kancelge v Praze a v Bi Obchodni odéleni zaji§uje veSker&innosti
spojené s ndkupem a prodejem oBcath strofi, prohlidky stroji, nabizi moZnost

financovani nakupu poptavanych siroj

Divize finanéni a call centrum
Vedeni finagnich toki v podniku fidi finaréni feditel, ktery koriguje nakupy
jednotlivych straoji, & uz na sklad nebo rovnou pro kéného zakaznika. Usiluje

o optimalni finakni strukturu a o co nejvhodsi poner vlastnich a cizich zdrj

Rizeni pediZznich prostedki sousteduje zejména na:
- zajiseni pergéZni schopnosti podniku
- minimalizaci naklad na zajis&ni platebni schopnosti

- minimalizaci rizika spojeného s drzbou pen

Finartni teditel sestavuje kratkodoby finar plan. Hlavnim uUkolem finamiho
planovani je zajighi kratkodobé platebni schopnosti, kterou raj& dostaténa
likvidita podnikového majetku v souvislosti s&inym majetkem a jeho schopnosti
piengny v perzni hotovost.

Finartni divize musi was zpracovavat vesSkeré doklady firmy, podkladylpasingové
spole&nosti, banky, finatni Urady, ostatni finaini instituce. Zpracovava vysledky
financnich udaji dle vnitnich pozadavk firmy, provadi finakini vyhodnoceni
jednotlivych obchodnichifpadi. Vede evidenci pohledavek, jejich inkasaigpadné
vymahani. Sotasti divize je i mzdové a personalni dlédi, které zpracovava udaje
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zanestnand véetng vypaitu mezd a povinnosti platcédi statu. Toto odéeni provadi
svoucinnost v pronajatych prostorach v Brn

Call centrum ma firmaizené v Ostray Toto oddleni ziskava prvotni informace
o nakupovanych a pozadovanych strojich v E¥riop ostatnich zemich &ia. Rozesila

odkeratelim i dodavatelm prezenténi katalogy s informacemi o nabizenych strojich.

Mezi hlavni zdroje, které spa@teost pouziva pro nakupy stigpatsi:
- inkasovani zaloh od konkrétnich kupujicich — kglgsou minimalg ve vysi
nakupni ceny stroje, byvaji dle domluvy az 100%adpjni ceny stroje
- prodeje progednictvim leasingovych spaleosti

PrestoZze se spalmost snazi &elné vyuzivat ziskané peémni prostedky, vyuziva
také kontokorentniho éw od Volksbanky CZ, a.s.. Fin&mi fizeni se opira o vysledky
finanénich analyz, nehbteprve podrobné @&veni dosazenych vysletlka hodnoceni
pricin, maZze odhalit realné postaveni podniku aizen slouzit pro konkrétni

rozhodovanf.

® RMA a.s.“ [online]. 2012 [2012-01-12]. Dostupné&#WW <http://www.RMA.com>
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3.2 Vodorovna vyvrtavatka WFT 13 CNC

3.2.1 Popis vodorovné vyvrtaveéky WFT 13 CNC

Spoleénost RMA si ziskala vyznamné postaveni na evropském s prodejem
vodorovnych vyvrtavéek a sotiasné dob dodava stroje do celéhoda.

Vodorovné vyvrtavéky jsou vyrakné ve stolovém a deskovém provedeni.
Ve stolovém provedeni jsou dodavané smprem wetene 120, 130, 150 a 160 mm
a vykonem hlavniho pohonu 22 - 60 kW. Nard je mozné dodéni stroje v provedeni
pouze s vysuvnym smykadlem a nebo v kombinaci wsmykadla a#etena.

V deskovém provedeni jsou stroje nabizenéumgny vietena 130, 150 a 160 mm
a vykonem 37 az 60 kW, s vysuvertetena od 730 mm do 1 000 mm a vysuvem
smykadla 900 az 1 500 mm.

Vodorovna vyvrtdvéka WFT 13 CNC je souvisldzeny stolovy frézovy a vyvrtavaci
stroj navrzen v neptSi mie ze standardizovanych komponerswtovych vyrobd
(Bosch, Siemens, Heidenhain, SKF,...). Diky tomu n@zZna vysoka variabilita
sowasre se zachovanim ifznivého pomdru cena/vykon a s vyhodou celétwé
servisni podpory. Je idealni pro vykonné a kompletmalEni obrobki do 15 tun.

Stroj je vybaven CNGidicimi systémy HEIDENHAIN iTNC 530, nebo Fanuc 31i
které umo#uji fizeni ¢ty os v polohové vazb(osa vysunu #etena jako pomocna)
a jedné osy v rychlostni vazbOdmstovani polohy je encoderem. Uhlové polohovani
vietena jefizeno rotdnim snim&em a vzajemna polohovéa vazbatena a posuvného
Sroubu umotuje fezani zavii. Odnefovani dalSi polohy jéizeno Uhlovym snint@m,
ktery je gichycen k pevnémuepu uprosed stolu. Oté&ky vieteniku jsou plynule
menitelné v celém rozsahu pracovnichdeta

Stroj je ugen pro tiskové obrabni materialu, fi kterém hlavnifezny pohyb kona
nastroj upnuty do rotujicihoretena nebo do zvlastniho technologickéhislpSenstvi
schvéleného vyrobcem stroje. Obrobek se upina eacipdesku nebo na ¢toy stil.
Stroj Ize pouzit proi@sné sotadnicové vyvrtavani, vrtani a frézovarestre velkych
deskovych i sknovych obrobk zlitiny, oceli, mosazi, bronzu apod.

Lze ho pouZit pro kusovou i sériovou vyrobu i pésainé technologické postupy.

® RMA a.s.“ [online]. 2012 [2012-01-12]. Dostupn&\aVW <http://www.RMA.com>
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3.2.2 Technické parametry vodorovné vyvrtavéky WFT 13 CNC

Tabulka €. 1: Technické parametry vodorovné vyvrtav&ky WFT 13 CNC

Vretenik
Priimér pracovniho vietena mm 130
Kuzelova dutina prac. vietena ISO 50 dle DIN 69871/2
Rozsah otaCek prac. vietena ot./min. | 10 — 3000
Vykon hlavniho motoru (S1/S6) kw 17/25, 22/33, 30/45, 37/56

Max. kroutici moment na vietenu (S1/S6)

Nm

1384, 1628, 1791, 2008

Prafez smykadla

mm

400 x 400

Pracovni rozsah

Podélny pojezd stolu mm 1500 - 5000 (po 500)

Svisly pojezd vreteniku mm 1700, 2000, 2500, 3000

PFi¢ny pojezd stojanu mm 1200, 1700

Vysuv pracovniho vietena mm 730

Rychloposuv mm/min | 10 000 - 12 000 (2 Ot/min)

Rozmér pracovniho stolu mm 1600 x 1800, 1800 x 2200 / 2000 x 2400
Max. zatiZzeni stolu kg 15 000/ 20 000

Hydraulika a pneumatika

Tlak odepinani nastroje MPa 10-15
Tlak v pomocném obvodu MPa 8
Upinaci sila nastroje / upinani nastroje kN 25 / hydromechanické

Chla

zeni nastroje

Nizkotlaké — max. dopravované

mnozstvi I/min 60

Nizkotlaké - tlak chladici kapaliny bar 4

Objem nadrze nizkotlaké / vysokotlaké I 550/ 200

Vysokotlaké - tlak chladici kapaliny bar 20, 30
Elektrické Uudaje

Celkovy instalovany pfikon kVA 70

Provozni napéti / napéti ovladdaci a fidici | V 3x400/24

Tolerance provozniho napéti % 5

Kmitocet provozniho napéti Hz 50

Véaha stroje od kg 38 000

Zdroj: ,RMA a.s.” [online]. 2012 [2012-01-12]. Daginé z WWW <http://www.RMA.com>
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Obrazek €.1: Vodorovna vyvrtavatka WFT 13 CNC

Zdroj: ,RMA a.s.” [online]. 2012 [2012-01-12]. Dagtné z WWWhttp://www.RMA.com

Nazev stroje: Vodorovna vyvrtakea WFT 13 CNC
Patizovaci cena bez DPH: 8 500 008 K
Paizovaci cena éetn DPH: 10 200 000 K

Zaplacen&astka v hotovosti bez DPH: 2 550 000 K
Zaplacen&éstka v hotovostidetre DPH: 3 060 000 K

VySe uv¥ru bez DPH: 5 950 000K
VySe Uvru véetnt DPH: 7 140 000 K
Délka smlouvy, doba splaceni: 6@stax (5 let)
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3.3 Vypaity ukazateli hospodaeni

Ukazatele finaéni analyzy jsou vyp&itany za obdobi 2007 az 2011. Jedna se o delSi
¢asové obdobi, kdy doslo Kkolika zmenam v legislati¥. Mezi vyznamné zgny

pafi:

- zanestnavataim byla uloZzena povinnost vyplacet zgsmaném po dobu prvnich

strnécti kalendénich dri dosasné pracovni neschopnosti nahradu nizdy.

- od 1.1.2007 byl zruSen Zakon o cestovnich nalofadé problematika cestovnich
nahrad je no¥ upraven pimo samotnym Zakonikem prace (konkgeitést sedma

zé&koniku).

- poskytuje-li zamstnavatel zawgstnanci bezplath motorové vozidlo k pouzivani
pro sluzebni i soukromésély, povazuje se zarijpem zandstnanceiastka ve vysi 1 %
vstupni ceny vozidla,igemz tento fijem sogasré navysuje od 1. 1. 2008 vyiifovaci
z&klad pojistného na zdravotni a socialni p&jiszangstnance i zagstnavatele.

- v prabéhu obdobi se #mnily slevy na dani, deové zvyhodsni a daovy bonus

- od roku 2008 byla zavedena 15% sazba¢damyijma fyzickych osob a sazba

srazkové dah

- od roku 2008 se zaved! limit pro osvobozeni odéda prijmi ze zavislétinnosti
a z funknich poZzitki z prispivkt zangstnavatele na penzijnifipojisténi se statnim
piisptvkem a na soukromé Zzivotni pofiet v celkovém Uhrnu maximéndo vyse
24 000 K ro¢ns od tého? zarstnavatelé?

* Money [online]. 2012 [2012-05-12]. Dostupné z W\WAMtp://www.money.cz/clanky/555207
!> Money [online]. 2012 [2012-05-12]. Dostupné z W\WAMtp://www.money.cz/clanky/556184

49



- zdkonem¢. 362/2009 Sh. o dani zigané hodnoty doSlo od 1. 1. 2010 ke zvySeni
sazeb DPH - zakladni sazba se zvysila z 19 % 94 aGsniZzena sazba se zvySila z 9 %
na 10 %.

- od roku 2011 je zavedena tzn. poiodd da v podol& slevy na dani na poplatnika,
ktera se snizuje o 1200¢Koeng, a to pouze pro zdavaci obdobi roku 2011.

- preneseni povinnostifiznat a zaplatit dana gijemce plgni pii dodani zlata, b
dodani zboZzi uvedeného ¥ilpze¢. 5 zakonwt. 362/2009 Sb. o dani zidané hodnoty
(. u odpadu z plast kowvi, papiru, textilu a skla).

- ptijemce plni rei za da nezaplacenou platcem, ktery uskuiézdanitelné plani.
Je mozné opravit dau neuhrazenych pohledavek za dluzniky v insalmén tizeni

a zneny v uplat@ni naroku na odpet dar a @ opravach zakladu a vySe dan

- platci dar z piidané hodnoty musi odvéddai na vystupu z fijatych plateb, pokud
je platba dive nez nastane zdanitelné $in

- zmeéna vypatu ¢isté mzdy, mzda je vygtena ze superhrubé mzdy, kde je zahrnuto

zdravotni a socialni poji&ti.

- zména daiové uznatelnosti leasingovych splatek u fitrdho pronajmu — sjednana
doba finagniho pronajmu fedmétu leasingu musi byt minimanshodna s dobou
odepisovani majetku dle odpisovych skupin, aby by&gemné d&#ové uznatelné.

- zmena odpisovych sazeb.

- zména sazby danz prijma pravnickych osob v fibéhu obdobi: rok 2007 - 24%;
rok 2008 — 21%; rok 2009 — 20%; rok 2010 a 2019%1
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3.3.1 Horizontalni analyza aktiv a pasiv

Tabulka €. 2: Horizontalni analyza aktiv za obdobi 2007 - 20

relativni zména absolutni zména
AKTIVA 2011- 2010- 2009- 2008- 2011- 2010- 2009- 2008-
2010 2009 2008 2007 2010 2009 2008 2007

AKTIVA CELKEM 24,6% 58,3%| -24,7%| 38,0%| 81180| 121676| -68556| 76 364
DLOUHODOBY
MAJETEK -33,9% | -25,7%| -24,8% 3,3x -1 549 -1579| -2031 6 282
DIouhodqby _ 0 0 0 0
nehmotny majetek
E'OUthObY -36,0% | -263%| -24,8% 33x| -1633| -1620| -2031| 6282

motny majetek
E'Oubogoby. 25x| 100,0% 84 2 0 0
inanéni majetek
OBEZNA AKTIVA 24,8% 58,9% | -24,7%| 352%| 79803| 119166| -66412| 69951
Zasoby 1,12x| -36,5% | -23,2% | 28,7%| 100476| -51333| -42484| 40808
Dlouhodobe 238%|  47%| -7,3% 57x| 1303 244|  -415| 5554
pohledavky
Kratkodobe -15,1% 2,8x| -23,6% | 884%| -26340| 121084| -16459| 32719
pohledévky
Finanéni majetek 8,3% 15,7x| -69,3% | -47,3% 4364| 49171| -7054 -9 130
OSTATNI 0 on 70 0 )
AKTIVA 66,5% 13x 26,7% | 44,9% 2926 4 089 113 131

Zdroj: Vlastni vypety

Z uvedenych hodnot jeigimé, Ze velkd zeéma prokhla u dlouhodobého hmotného

majetku. V roce 2007 byla jeho hodnota 1 900 ti&ic ale v roce 2008 jiz dosahovala
hodnoty 8 182 tisic K& Hodnota obznych aktiv zéala od roku 2009 vastat. Velky

podil na této situaci sty neuhrazené kratkodobé pohledavky oddateli. DalSi \&tSi

zmeéna prokkhla u zasob. V roce 2010 byla jejich hodnota 89 1888 K¢ a v roce 2011
pak 189 859 tisic K
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Tabulka €. 3: Horizontalni analyza pasiv za obdobi 2007 - 20

relativni zména absolutni zména
PASIVA 2011- 2010- 2009- 2008- 2011- 2010- 2009- 2008-
2010 2009 2008 2007 2010 2009 2008 2007
PASIVA CELKEM 24,6% 58,3% | -24,7% 38,0%| 81180| 121676 | -68556| 76 364
VLASTNI KAPITAL 34,8% 18,3% 19,0% 9,1%| 13960 6 209 5414 2378
Zakladni kapital 0 0 0 0
Kapitalové fondy 84 0 0 0
Rezervni fondy a 0,0%| 100,0%| 0,0% | 100,0% 0 200 0 200
ostatni fondy ze zisku
Hospodarsky vysledek | 19 7041 19806 | 88,7% 1,6x| 6211| 5212| 12379| 8550
minulych let

Vysledek hospodareni

bézného ucetniho 1,2x 14,7% | -56,3% | -34,0% 7 665 797 -6965| -6372
obdobi (+/-)

ClIZi ZDROJE 22,9% 64,4% | -29,8% | 42,3%| 65848| 112512 | -74038| 73904
Rezervy -100,0% 12,9% -1 527 174 1353 0
Dlouhodobé zavazky -66,6% | -21,5% | -52,4% | 58,1%| -1941 -796 -4 088 2 864
Kratkodobé zavazky 66,2% 91,9% | -31,4% | -18,2%| 76035| 55049 | -27 379 | -19431

Bankovni Gvéry a

VYpomaci -4,0% 52,9% | -28,6% 14x| -6719| 58085 | -43924| 90471

OSTATNI PASIVA 44,0% 18,5x | 73,9% 8,2x 1372 2955 68 82

Zdroj: Vlastni vypety

Relativni a absolutni zény ve sledovaném obdobi u vlastniho kapitalu ictizZdroji
se s postupem let énily. Vyrazné zminy byly zpozorovany u vysledku hospoeliai
minulych let, kdy doslo v roce 2010 k navySeni diproku 2009 o 5 000 tisic
Hodnoty vysledku hospoéeni Ezného detniho roku se ziovodu hospodi&ké krize
ve sledovaném obdobi néjde snizovaly na 5 413 tis.&ale od roku 2010 dochazelo
opet k nérfistu na hodnotu 13 875 tisictKK nejwtSim znéndm u cizich zdrdj doslo

u kratkodobych zavazk kde v roce 2010 dosahovaly @15 000 tisic K a v roce
2011 dochéazelo jeSk navyseni o 75 000 tisictK
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3.3.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka €. 4: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty zaobdobi 2007 - 2011

relativni zména

absolutni zména

T 2011/ | 2010/ | 2009/ | 2008/ | 2011/ | 2010/ | 2009/ | 2008/
2010 2009 2008 2007 2010 2009 2008 2007

I&%’ za prode; 428% | 62,6% | -37,0% | 457% | 226413 | 203442 | -190 898 | 161 794
r'\]':'gf‘odga‘%”:‘t')%zz?“e 51,7% | 82,0% | -17,6% | 32,2% | 222534 | 193871 | -50451 | 69929
OBCHODNIi MARZE | 3,9% 10,8% | -61,3% | 669% | 3879 9571 |-140447 | 91865
Vykony 325% | 6,7% 99,0% | 2,04x | -6010 | 1163 8614 4 445
Trzby za prodej
vlastnich vyrobka a | -38,1% | 15,7% | 2,13x | 84,1% | -7355 | 2623 8 854 3583
sluzeb
a:;?,?:;?gsyzasc’b 935% | -29x | -59,5% 939 -1 353 513 862
Aktivace 2,4% -39,2% 406 -107 273 0
Vykonova spotfeba | -16,7% | 23,3% | -615% | 80,1% | -14968 | 16908 |-115750 | 83785
gﬁgrtg?:a materidlua ;7500 | 2705 | -340% | 165% | -1721 264 5021 | 2091
Sluzby 16,7% | 265% | -63,8% | 88,9% | -13247 | 16644 |-110729 | 81694
EE'SGS'TAA 46,9% | -18,4% | -32,4% | 33,8% | 12837 | 6174 | -16083 | 12525
Osobni naklady 20,8% | -7,2% | 12,8% | 31,1% | -3187 | -1190 | 1872 3481
Mzdové naklady 20,0% | -6,7% | 155% | 281% | -2276 817 1634 2318
Naklady na socialni
zabezpedeni a 22,9% | -7.6% | 10,3% | 40,2% 911 -329 401 1119
zdravotni pojisténi
Socialni naklady -100,0% | -78,7% | 27.0% 0 -44 -163 44
Dané a poplatky -13,5% -18,3% 6,5x 2,3x -51 -85 393 40
Sﬂf’)ﬁégg qu;}g:lfb al 8o0% | -286% | -35% 3,5x -153 771 -97 2 001
-rl;:;jkgkzu Fgc:]jggrgiu 31,0% | -70,3% | -49,8% 3,7x -540 4126 | -5819 | 8518
Trzby z prodeje
dlouhodobého 50,0% | -99,0% 7,5x 18,9x 20 3922 | 3433 501
majetku
rTnthe%ig lErOde‘e 32,9% | -10,7% | -82,9% 3,6x -560 -204 9252 | 8017
ZUstatkova cena
prod. dl. majetku a -22,2% -85,3% -38,3% 34,1x -163 -4 251 -3 097 7 845

materialu
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ZUstatkova cena

prodaneho -65,8% | -99,0% 7.4% 2,0x 25 3585 | 3135 251

dlouhodobého

majetku

Prodany material -19,8% | -48,9% | -82,1% -138 -666 6232 | 7594

Zmeéna stavu rezerv

a opravnych polozek -2,4x -90,9% 2,9x -328 -1174 841 451

v provozni

\?ysrfstsl;l provozni 1,8x 17,2x 4,8% 103,6x | 57082 | 29993 85 1745

S;&f‘;g;provozm 1,7x 13,0x | 84,6% 6,0x 56616 | 29926 | 1151 1137

PROVOZNI

VYSLEDEK 1,6x 21,6% | -642% | 282% | 16645 | -2762 | -22880 | 7833

HOSPODARENI

Vynosové Groky 66,5% 9,0x -69,3% 5,0x 2188 2924 -828 953

Nakladové troky 549% | -34,7% | -8,0% 2,4% 2446 | -2368 594 4373

\?ysrfgtsr;' finanéni 48,6% | 38,9% | -322% | 416% | 5806 | 3347 | -4076 | 3725

Sg&f‘;g;f'”ancn' 100,3% | 59.2% | -68,8% 2,6x 12793 | 4744 | -17627 | 16538

FINANCNI

VYSLEDEK 3,7x 66,4% | -69,4% | -6,4x 7245 | 3895 | 13317 | -16233

HOSPODARENI

Ef"f‘ Z prymu za 99,7% | 350% | -650% | -37,3% | 1821 473 2515 | -2297
eéznou ¢innost

VYSLEDEK

HOSPODARENI ZA | 1,2x 11,9% | -55,9% | -32,6% | 7579 660 7048 | -6103

BEZNOU GINNOST

Mimoradné vynosy -100,0% 109 0 0 -274

Mimoradné naklady -100,0% | -37,7% 4,8% 1 -137 -83 10

Danzprjmiz -100,0% 22 0 0 15

mimoradné déinnosti

MIMORADNY

VYSLEDEK -100,0% | -37,7% | -4,5x 86 137 83 269

HOSPODARENI

Vysledek

hospoda feni za 1,2x 14,7% -56,3% -34,0% 7 665 797 -6 965 -6 372

Uéetni obdobf

Vysledek

hospoda Feni pred 1,2x 18,8% | -58,4% | -34,8% | 9508 1270 | 9480 | -8684

zdanénim

Zdroj: Vlastni vypety

Z tabulky je Zejmeé, Ze trzby za prodej zboZi a naklady vynalozemérodané zbozi

meély vzrastajici  charakter

krotn roku 2009, kdy doSlo k poklesu #awbdu

hospodéské krize. Podobny charakteréla i obchodni marze. Hodnoty osobnich
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nakladi, dani a poplatk odpidi, trzeb z prodeje dlouhodobého hmotného majetku
a materialu iy vzrastajici tendenci, ale od roku 200 aby klesat.

Provozni vysledek hospoigani byl nejnizsi v roce 2010. Finam vysledek hospodeani

je odvisly odéerpanych finatnich prostedki od finarénich instituci a s tim souvisejici
zvySujici se nakladoveé aroky. Vysledek hosgedaza Bznoucinnost nél od paiatku

sledovaného obdobi klesajici tendenci, ale od &ikiD z&al opet rast.

3.3.3 Vertikalni analyza aktiv a pasiv

Tabulka €. 5: Vertikalni analyza aktiv a pasiv v letech 2007 2011

AKTIVA 2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
POHLEDAVKY ZA UPSANY
VLASTNI KAPITAL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
DLOUHODOBY MAJETEK 0,9% 2,9% 2,9% 1,4% 0,7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 0,9% 2,9% 2,9% 1,4% 0,7%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
OBEZNA AKTIVA 98,9% 96,9% 96,9% 97,3% 97,8%
Zasoby 70,8% 66,0% 67,4% 27,0% 46,1%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 2,0% 2,5% 1,7% 1,6%
Kratkodobé pohledavky 18,4% 25,1% 25,5% 52,8% 36,0%
Finanéni majetek 9,6% 3,7% 1,5% 15,8% 13,8%
OSTATNI AKTIVA 0,2% 0,2% 0,2% 1,3% 1,5%

PASIVA 2007 2008 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

VLASTNI KAPITAL 13,0% 10,3% 16,3% 12,2% 12,9%
Zakladni kapital 1,0% 0,7% 1,0% 0,6% 0,5%
Kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze
zisku 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Hospodarsky vysledek minulych let 2,7% 5,0% 12,6% 9,5% 9,2%
Vysledek hospodareni bézného
ucetniho obdobi (+/-) 9,3% 4,5% 2,6% 1,9% 3,4%
ClIZi ZDROJE 87,0% 89,7% 83,6% 86,9% 86,0%
Rezervy 0,0% 0,0% 0,6% 0,5% 0,0%
Dlouhodobé zavazky 2,5% 2,8% 1,8% 0,9% 0,2%
Kratkodobé zavazky 53,1% 31,5% 28,7% 34,8% 46,4%
Bankovni Gvéry a vypomoci 31,4% 55,4% 52,6% 50,8% 36,5%
OSTATNI PASIVA 0,0% 0,0% 0,1% 0,9% 1,1%
Casové rozliseni 0,0% 0,0% 0,1% 0,9% 1,1%

Zdroj: Vlastni vypety
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Na celkovych aktivech se nejvice podilely ébha aktiva, zejména zasoby,
nésleds kratkodobé pohledavky a kratkodoby fikahmajetek.

Ve sledovanych letech nedochazelo u jednotlivychofek k vyraznym zmgnam,
vyjimku tvorily zasoby vroce 2010. Ty se snizily o 40%, kréikoé pohledavky
se zvySily o tér 30% a finatini majetek se zvysil o 14%.

Na celkovych pasivech se nejvice podilely cizi jraejména kratkodobé zavazky,
bankovni U¥ry a vypomoci. Odpovida to skdteosti, Ze spokanost vice vyuzivala

k podnikani cizi zdroje nez-li zdroje vlastni.

OSTATNI AKTIVA ; DLOUHODOBY
1,3% MAJETEK; 1,4%

OBEZNA AKTIVA;
97,3%

@ DLOUHODOBY MAJETEK m OBEZNA AKTIVA O OSTATNI AKTIVA

Graf ¢.1: VertikélIni analyza vybranych aktiv v roce 2010
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0,9% . .
VLASTNI KAPITAL,;
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CIzi ZDROJE;
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@ VLASTNI KAPITAL m CIZi ZDROJE O OSTATNI PASIVA

Graf ¢.2: Vertikalni analyza vybranych pasiv v roce 2010
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3.3.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka €. 6: Vertikalni analyza Vykazu zisku a ztraty v leech 2007-2011

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011

Trzby za prodej zbozi 98,8% 98,5% 95,1% 96,5% 98,4%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 60,5% 54,7% 69,1% 78,5% 85,1%
OBCHODNI MARZE 38,3% 43,8% 26,0% 18,0% 13,3%
Vykony 1,2% 1,7% 5,1% 3,4% 1,6%
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 1,2% 1,5% 4,9% 3,5% 1,6%
Zména stavu zasob vlastni vyroby 0,0% 0,2% 0,1% -0,2% 0,0%
Aktivace 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,1%
Vykonové spot feba 29,2% 35,9% 21.2% 16,3% 9,7%
Spotfeba materialu a energie 3,5% 2,8% 2,9% 1,8% 1,1%
Sluzby 25,6% 33,1% 18,4% 14,5% 8,6%
PRIDANA HODNOTA 10,3% 9,5% 9,8% 5,0% 5,2%
Osobni naklady 3,1% 2,8% 4,8% 2,8% 1,6%
Mzdové naklady 2,3% 2,0% 3,6% 2,1% 1,2%
Naklady na socialni zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 0,8% 0,7% 1,3% 0,7% 0,4%
Dané a poplatky 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,0%
Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 0,2% 0,5% 0,8% 0,4% 0,2%
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 0,9% 2,2% 1,7% 0,3% 0,2%
Zustatkova cena prod. dl. majetku a materiélu 0,1% 1,5% 1,5% 0,1% 0,1%
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 0,0% 0,1% 0,4% 0,0% 0,0%
oblasti a komplexnich nakladu pfistich obdobi

Ostatni provozni vynosy 0,0% 0,3% 0,5% 5,8% 11,6%
Ostatni provozni naklady 0,1% 0,3% 0,7% 5,9% 11,6%
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODA RENI 7,8% 6,8% 3,7% 1,8% 3,5%
Vynosové Uroky 0,1% 0,2% 0,1% 0,6% 0,7%
Nakladové uroky 0,9% 1,4% 2,0% 0,8% 0,9%
Ostatni finanéni vynosy 2,5% 2,4% 2,5% 2.2% 2,3%
Ostatni finan¢ni naklady 2,5% 4,9% 2,3% 2,3% 3,3%
FINAN GNI VYSLEDEK HOSPODA RENI -0,8% -3,7% -1,7% -0,4% -1,2%
Dan z pfijm za béZnou €innost 1,7% 0,7% 0,4% 0,3% 0,5%
VYSLEDEK HOSPODA RENI ZA BEZNOU CINNOST 5,2% 2,4% 1,6% 1,1% 1,8%
Vysledek hospoda Feni pfed zdan énim 7,0% 3,1% 2,0% 1,5% 2,3%

Zdroj: Vlastni vypety

Z hodnot vtabulce je patrné, Ze ve sledovaném lbaedochazelo k vyraznym
zménam. Ridana hodnota je jednou z néjezit¢jSich casti vykazu zisku a ztrat.
Charakterizuje vetinu, kolik byl schopen podnik vytht. Tato hodnota se kazdym

rokem sledovaného obdobi sniZuje, ale v roce 20ddha@kelo k mirnému zvyseni.
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Vysledky hospodani za detni obdobi mily klesajici tendenci zidvodu projevu
hospodéské krize v resortu, ale vzdy dosahovaly kladnyotinot.

3.3.5 Analyza rozdilovych ukazatei

Tabulka €. 7: Analyza rozdilovych ukazated v letech 2008 - 2011

Rozdilové ukazatele 2008 2009 2010 2011
Cisty pracovni kapital 22171 27 477 33 265 42 449
Cisté pohotové progtdky -77 091 -56 766 -62 644 -134 315
Cisty perézni majetek -1 688 1763 117 218 20 506

Zdroj: Vlastni vypety

Analyza rozdilovych ukazaielje odrazem financovani &mného majetku firmy

a je rozdilem celkovych @knych aktiv a celkovych kratkodobych zavazk

Hodnoty c¢istého pracovniho kapitalmély ve sledovaném obdobi vmtajici tendenci,
na které se podilel n#st kratkodobého finamiho majetku a kratkodobych pohledavek
hlavré v roce 2010 a 2011.

Hodnotycistych pohotovych prosdki: mely zapornou hodnotu, kterd se od roku 2010
dale zvySovala ztdrodu zvySovani kratkodobych zavazk

Hodnotacistého peszniho majetkunéla mimo rok 2008 kladné hodnoty. Zaporna byla
z davodu zvysSené hodnoty kratkodobych zavazk

58



3.3.6 Ukazatele rentability

Tabulka €. 8: Ukazatele rentability v letech 2008 -2011

Ukazatele rentability 2008 | 2009 | 2010 | 2011
ROA - Rentabilita celkovych aktiv | 8,53% 6,51%| 3,78%| 5,94%

ROCE - Rentabilita dlouhodobych 65.14%) 34,84% 28.20%) 44,38%

zdraj
ROE - Rentabilita vlastniho kapital$143,37% 15,94% 15,46% 25,64%
ROS - Rentabilita trzeb 2,36%| 1,58%| 1,13%| 1,81%

Zdroj: Vlastni vypety

Rentabilita celkovych aktivponetuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi
do podnikani bez ohledu na to, zjakych zilrgsou financovany. Hodnoty
ve sledovaném obdobi klesaly a vroce 2011 dodtirkému zlepSeni. NejvysSi
hodnoty dosahovala v roce 2008 (8,53%). Z toho yw&l Ze na 1 K vloZzeného
kapitalu gipadalo 0,08 K ¢istého zisku.

Ukazatel rentability dlouhodobych zdrj se pouzivd kvyjaegni vyznamu
dlouhodobého investovani. Hodnoty vyfhog investovaného kapitalurgkratovaly
naklady na jeho ziskani a pohybovaly se v rozs@65%.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu pati k nejdilezit¢jSim ukazateim,
hodnoti podnikatelskodginnost firmy. V letech 2008 — 2010&ma klesajici charakter,
Z davodu zvysSeni polozky vlastniho kapitalu. V roce 2@bSlo ke zvySeni na 25%.
Rentabilita trzebvyjadiuje podil¢istého zisku na 1 Ktrzeb. V roce 2008, kdy dosahla
firma nejvySSi hodnoty, fjpada na 1 K trzeb 0,02 K cistého zisku. V letech

2008 — 2010 rda klesajici tendenci, na které se podilel mirnkig® zisku.
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3.3.7 Ukazatele likvidity

Tabulka €. 9: Ukazatele likvidity v letech 2008 - 2011

Ukazatele likvidity 2008 2009 2010 2011
Bézna likvidita 1,12 1,19 1,14 1,14
Pohotova likvidita 0,33 0,33 0,80 0,58
Pergézni likvidita 0,04 0,02 0,18 0,16

Zdroj: Vlastni vypety

Hodnoty bézné likvidity nejsou optimélni, dopotené hodnoty finatné¢ zdravého
podniku jsou 2-3. Firma vykazovala nejvySsi hodnbtl® v roce 2009. NizSi hodnoty
mohly byt zgisobeny nizSim mnozstvim zasob a vysSi hodnotokddabych zavazk
Doporwené hodnoty ukazatefmhotoveé likvidityjsou 1-1,5. Firma vykazovala néfgi
hodnotu 0,82 v roce 20104aodem mohly byt vySSi hodnoty kratkodobych zavazk
Ukazatelokamzité likviditycharakterizuje schopnost firmy hradit pf&platné dluhy.
VySe tohoto ukazatele je dost&téd pro hodnotu 0,2. Tato hodnota nebyla dosazena
v zadném sledovaném roce.

Z uvedenych hodnot vyplyva, Ze spoiest néla ve sledovaném obdobi problémy

s Uhradou svych zavaik
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Graf ¢.3: Ukazatele likvidity v letech 2008 — 2011
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3.3.8 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka €. 10: Ukazatele zadluzenosti v letech 2008 - 2011

Ukazatele zadluzenosti 2008 2009 2010 2011
Kvoéta vlastniho kapitalu 10,30% 16,30% 12,20% 13,20%
Celkova zadluzenost 89,70% 83,70% 87,80% 86,80%
Koeficient zadluZzenosti 8,72 5,15 7,15 6,52
Urokové kryti 3,19 1,99 2,80 3,54

Zdroj: Vlastni vypety

Kvota vlastniho kapitalwyjadiuje finaréni nezavislost firmy. Hodnoty jsou velmi

nizké. Firma nebyla schopna krytugvcelkovy majetek pomoci svého vlastniho
kapitalu.

Celkova zadluzenostyjadiuje pongr ciziho kapitadlu na celkovych aktivech firmy.
P sowtu s polozkou kvoty vlastniho kapitalu musi dosattdwdnoty 100%. Vysokeé

hodnoty celkové zadluZzenosti (83%-89%) vykazovatyfirma vyuZivala k financovani

hlavre cizi zdroje.

Hodnoty urokového kryti informuji, kolikrat pevySuje zisk placené aroky.
Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, Ze na zaglacok: je teba celého zisku
a na akcion& nezbyva zadny zisk. Nejvyssi hodnoty dosahovataafv roce 2011,

kdy zisk frevySoval placené arokyiapilkrat.
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Graf €.4: Ukazatele zadluzenosti v letech 2008 — 2011
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3.3.9 Ukazatele aktivity

Tabulka ¢. 11: Ukazatele aktivity v letech 2008 - 2011

Ukazatele aktivity 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Obrat celkovych aktiv 1,89 1,64 1,66 1,86
Obrat zasob 2,86| 243 6,13] 4,04
Doba obratu pohledavek 51,81 61,64 118,17 72,67
Doba obratu zavazk 59,97 63,07 75,52 89,64

Zdroj: Vlastni vypety

Ukazatelobratu celkovych aktiudava poet obratek celkovych aktiv v trzbach za dany
casovy interval. Hodnoty dosahuji dop&eného rozmezi 1,6 — 3.

Ukazatelobratu zasoludava, kolikréat je v gibéhu roku kazda polozka zasob prodana
a znovu naskladma. Pro firmu je vhodné, aby obratka byla v co regfiim case.
Toho firma dosahla v roce 2010, kdy obratka pidd 6x.

Ukazateldoby obratu pohledavekyjadiuje obdobi od okamziku prodeje na obchodni
avér, po které musi firma v pméru ¢ekat, nez obdrzi platby od svych zakaanik
Hodnoty se pohybovaly mezi 51 dny az 118 dny. Téakopisobil na firmu negativh
Ukazatel doby obratu kratkodobych zava@zkiréuje ve dnech dobu, kterd uplyne
mezi nakupem zasob a jejich uhradou. Hodnoty sghmmtaly mezi 59 dny az 89 dny.
Firma hradila za nakupyiide, nez dochazelo k platbBylo by vhodné zkratit dobu
splatnosti u pohledavek.
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Graf ¢.5: Doba obratu pohledavek a zavazk v letech 2008 - 2011
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3.3.10 Provozni ukazatele

Tabulka €. 12: Provozni ukazatele v letech 2008 - 2011 (&K

Provozni ukazatele 2008 2009 2010 2011
Produkiivita prace zfane| , 491 350! 1677200 1368500 2010 450
hodnoty
Nakladovost vynas 0,98 0,98 0,99 0,98

Zdroj: Vlastni vypety

Ukazatel nakladovost vyndbsyjadiuje zatizeni vynascelkovymi ndklady. Hodnoty
ukazatele produktivita prace ¥igané hodnoty rly klesajici tendenci a v roce 2011
vzrostly na 2 010 350 Kna zandstnance.

3.3.11 Analyza soustav ukazaté!

Altman v index finanéniho zdravi (Z-score)

Tabulka €. 13: Altmaniv index finanéniho zdravi (Z-score) v letech 2008 -2011

Polozka Koeficient 2008 2009 2010 2011
X1 0,717 0,65 0,68 0,63 0,51
X2 0,847 0,05 0,13 0,10 0,09
X3 3,107 0,03 0,00 0,01 0,03
X4 0,42 0,00 0,00 0,00 0,00
X5 0,998 1,93 1,67 1,66 1,87
Hodnota Z 2,53 2,26 2,22 2,40

Zdroj: Vlastni vypety

Z hodnot uvedenych v tabulce je patrné, Ze firmaledovaném obdobi nevykazovala
piilis pozitivni vysledky. VSechny hodnoty se nachgpzetzv. Sedé zd&¥H ktera

znamena, Ze firma &a urité finartni potize.
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Graf €.6: Altmaniyv index finanéniho zdravi v letech 2008 - 2011

Index INO5

Tabulka €. 14: Index INO5 v letech 2008 - 2011

PoloZka Koeficient 2008 2009 2010 2011
X1 0,13 1,12 1,20 1,15 1,17
X2 0,04 1,19 0,00 0,80 1,54
X3 3,97 0,03 0,00 0,01 0,03
X4 0,21 1,99 1,72 1,80 2,14
X5 0,09 1,18 1,25 1,17 1,16
Hodnota INO5 0,84 0,63 0,70 0,89

Zdroj: Vlastni vypety
Z tabulky je zejmé, firma nedosahovala uspokojivych hodnotv@em mohla byt

hospodéské krize. V letech 2008 a 2011 se hodnota inddiilebk spodni hranici

(0,9). Dle hodnoceni byla firma ohroZzena vaznymaftnimi problémy.
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3.4 Souhrnné hodnoceni finaéni situace firmy

Na zaklad Gcetnich vykah a poskytnutych informaci bylo provedeno zhodnoceni
finanéniho zdravi firmy RMA a.s. za obdobi 2007 az 2011.

Ve vSech sledovanych letech dosahla firma vzidiu, ktery se od roku 2007 do roku
2009 snizil na 6 766 tisicK ale v dalSich letech bylo dosazeno pozitivnieayn—
narist na 17 544 tisic K

NejniZzSi hodnota provozniho vysledku hospeda byl v roce 2009, ale v roce 2010
a vroce 2011 jiz firma vykazovala vysSi hodnotinaRini vysledek hospodani
je odvisly od¢erpanych finatnich prostedki od finarénich instituci a s tim souvisejici
zvySujici se nakladoveé aroky. Vysledek hosgedaza Bznoucinnost nél od paiatku
sledovaného obdobi klesajici charakter, ktery se&ninvroce 2010, odkdy wh

vzrastajici tendenci.

Ukazatele rentability vychazely po celé obdobfipnivé, bez Zadné zaporné hodnoty.
Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE byit$i neZ rentabilita celkovych aktiv

ROA. Tento fakt Ize chapat jako znak kladnéliegbeni finatni paky.

Celkové trzby se pohybovaly v roce 2007 a 2009 v rozmezi 3204¥0350 000 tisic
K¢ a vroce 2008 to bylo 516 052 tis¢.KNa snizZeni trzeb v roce 200%len nejwtsi
vliv hospodéska krize, ktera zasahla i analyzovanou firmu. i@&nami trzeb souvisela
i obchodni marze, ktera v jednotlivych obdobi kalks Nej¥tSich hodnot dosahovala
v roce 2008 (229 258 tis.dka 2007 (137 393 tis. &

Produktivita z p¥idané hodnoty ve sledovanych letech klesala. Pozitivriistr
dosahovala az v roce 2011, kde vzrostla na 2 0035

Cisty pracovni kapitdl vychazel ve v3ech sledovanych letech pozitivn
dosahoval kladnych hodnot a od roku 2009 rastouci charakter.

Pfi rozboru jednotlivych polozek majetku bylo zjiS€no, Ze nej¥tSiho podilu
dosahovala aiZné aktiva, zejména v letech 2008, 2010 a 2011béZrych aktiv
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se jednalo hlawho zasoby, které v roce 2007 tilp 70,8 %. Kratkodobé pohledavky,
které v roce 2010 twdy 52,8% a 36% v roce 2011. ZvysSujici se mnozpbtiledavek

bylo v souladu se zvySujicim segpem zakazek, které firma uskuitevala.

Pti rozboru jednotlivychpoloZek pasivv rozvaze bylo zji$ho, Ze nejutSi podil tvdi
cizi zdroje z vice jak 89% ze vSech sledovanychobbd\ejvysSi hodnotu z vlastniho
kapitalu tvdi vysledek hospodani minulych let a &ného detniho obdobi, které ¢p
souviselo s #Sim p@&tem uskutenénych zakazek. Vysledek hospéeai minulych let
v roce 2009 tvil 12,6% a vysledek hospotimi EZného detniho obdobi v roce 2007
vykazoval 9,3 %.

Hodnoty ukazatele celkové zadluZzenosti dosahovaly vysSich hodnot. Pro firmu
to znamenalo, Ze se jeji zavazky navysily. Hodratgficientu samofinancovani dhy
naopak nizsi hodnoty, ale sprévkorespondovaly s hodnotami celkové zadluzenosti
a dophovaly je do 100%. Pro firmu z toho vyplyvalo, Zzddyméré schopna kryt sy

celkovy majetek pomoci sveho vlastniho kapitalu.

Hodnoty urokového kryti nam udavaji, kolikrat igvySuje zisk placené uroky.

Hodnoty byly vysSi nez 1; tedy na akciom&zdy zbyla gjakacastka.

U ukazatehi likvidity byly zjisttny mensi potiZze s platebni schopnosti. \&jfamé
hodnoty se nenachazely v dopsgnych hodnotach. Hodnoty okamzité likvidity byly

nizSi z divodu WtSiho mnozstvi financi na bankovnirtuil

Hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv dosahovaly dop@enych hodnot 1,6 — 3.
Doba obratu pohledavek se pohybovala mezi 51 — dy8 Doba obratu zavaik
se pohybovala mezi 59 — 89 dnyiii® byly zaplaceny zavazky, nez doSly platby

od odlkEratelr. Takova situace neni optimalni.

U provedené analyzsoustavy ukazateik nebyly zjiS€ny pozitivni vysledky. V fipac
Altmanova indexu finatniho zdravi spadala do hodnoceni Sedé zony, ktexdnena
urcité finarcni problémy. Podobného vysledku hodnoceni dosahtaafi pi analyze

Indexu INO5, kdy byla ohroZzena vaznymi figainmi problémy.
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3.5 Nabidky Uwri a jejich porovnani

3.5.1 Nabidky Uw¥ra

Pro zhodnoceni financovani prstnictvim G¢rové smlouvy byly vybrany dv
nabidky od vyznamnych spdleosti pisobici nateském trhu a jejichz sluzeb vyuziva
spolgénost RMA a.s. P pofizeni nového majetku — S Morava Leasing, a.s.
a VB Leasing CZ, spol. sr.0..

Nabidky O¥ra maji nasledujici shodné parametry: vySeéruv70% z péizovaci ceny

a 30% financovano z vlastnich génich prostedki. Délka U¥ru bude stejna s dobou
odepisovani stroje, tedy 5 let, a splatkgsini s prvni splatkou od ledna 2013.

Spole&nost rii dobrym jménem spotaosti.

S Morava Leasing, a.s.

S MORAVA Leasing, a.s. gsobi na trhu jiz 19. rok. Nabizi Sirokou paletu,
jak leasingovych, tak @ovych produki — od financovani s variantami fixnich splatek
v CZK, nebo s vazbou na PRIBOR, az pin@ financovani v EUR. Klienti mohou
vyuzivat nerovnorirnych splatek, zvySené prodejni ceny na konci ihgpsia takeé
kombinovanych vyhod v ramci spoluprace s dodavatelinétia financovani na izemi
celé Ceské republiky. Nabidka érového financovani na piaeni stroji a technologi,
dopravni techniky i nemovitosti situje predevsim do financovani sluzeb soukromého
sektoru, zergdélstvi, stavebnictvi a strojirenstvi. Vedledtw poskytuje také splatkovy
prodej a operativni leasing pro podnikatelské sdpja pro komunalni sféru.

Dcefina spolénost S SERVIS, s.r.o. jako padjgvaci maklé zaji¥uje pojiseni
piedntta financovani a zajiflje prodej pedneti leasingu z pediasré ukonienych
leasingovych vztah'®

15 MORAVA Leasing, a.s. [online]. 2012 [2012-04-2Dpstupné z WWW

<http://www.smorava.cz/ospolecnosti.php>
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Nabidka Uvéru

Cerpan&astka G¥ru: 5950 000,- K

Doba splaceni: 604dwial (5 let)

Klientem hrazené DPH &st kupni ceny: 4 250 000,<K2 550 000 + 1 700 000)
Uvérova splatka: 117 817&mésic

Urokové sazba: 7,03 %, ktera je po celou dohménea
Ztizovaci poplatek: 3 000,-K

VB Leasing CZ, spol. sr.o.

Spole&nost VB Leasing CZ, spol. s r.o. je spwlesti, ktera nabizi kompletni fin&ri
servis zakaznikm jiz od roku 1995.

Orientuje se na financovani osobnich, uzitkovychékladnich vo@, prostedki
hromadné dopravy, stigj technologickych Zézeni, kancel&ké, zdravotnické,
veterinarni, zerdélské, lesnické, stavebni, manipttd a komundlni techniky.
Prioritou obchodni strategie je vyiemi dlouhodobého vztahu s klienty zaloZzeného
na vzajemné w¢ére, osobni komunikaci a oboustranné spokojenosth@ini zastupci
poskytuji klienim kompletni servis spojeny s igenim Zadosti ve spolupréci
s dodavatelem fpdnetu etné zprostedkovani poji&ni prednetu za vyhodnych

podminek u renomovanych pajaen®!

Nabidka Gvéru

Cerpan&astka G¥ru: 5950 000,- K

Doba splaceni: 60 ¢miai (5 let)

Uvérova spléatka: 120 531,-&mésic

Urokova sazba: 7,97 %, které je ngama pro 1. rok, v nasledujicich letech

zavisi na vyvoji sazby PRIBOR

VB Leasing CZ, spol. s r.o. [online]. 2012 [2012-24]. Dostupné z WWW

<http://www.vbleasing.cz/profil-spolecnosti-vb-l&ag>

69



3.5.2 Porovnéani a vyBr nejvhodnéjsi nabidky tuvéru

V tabulcecislo 15 jsou zpracovany jednotlivé nabidkyivod bankovnich instituci.
Je zde uvedena vySe div, doba splaceni, &icni splatka, souhrnn&astka

za 60 splatek, vySe celkovych Utiol vypditenacastka, ktera bude zaplacena u kazdé

jednotlivé nabidky.

Tabulka ¢. 15: Prehled jednotlivych nabidek Gwra

S MORAVA Leasing, a.!] VB Leasing CZ, spol. s r.(}.
Paizovaci cena 8 500 000K 8 500 000 k
Castkacerpani Geru 5950 000 K 5950 000 K
Platba v hotovosti 2 550 00K 2 550 000 K
Doba splatnosti 60 #sial 60 nesia
Ro¢ni arokova sazba 7,03% 7,97%
> vySe Urok 1119 020 K 1281 860 K
M¢ésicni splatka 117 817K 120 531 K
Y mésicnich splatek 7 069 020 K 7 231 860,00 K
Ztizovaci poplatek 3 000K
Zaplaceno celkem 10 741 040 K 11 063 720 K

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladabidek Usri dle piiloh ¢. 3, 4.

Z vypaitenych hodnot je patrné, Ze nabidkaravpro spolénost RMA, a.s. bude
vyhodrgjSi od spolénosti S MORAVA Leasing, a.s., s vysi vSeclisignich splatek,
uroki, ziizovacimu poplatku &astce zaplacené v hotovosti 10 741 040 astka

je piblizné o 320 000 K menSi nez u nabizeného ¢iw od spolénosti

VB Leasing, spol. sr.0..
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3.6 Nabidky leasing a jejich porovnani

3.6.1 Nabidky leasing

VSechny nabidky leasifigbudou mit shodné parametry s parametry nabidekiav
VySe mimd@adné splatky bude 30% z fjmovaci ceny vodorovné vyvrtatky a bude
hrazena vlastnimi peéanimi prostedky. Doba leasingu je stanovena na 5 let, ktera
je totozna s dobou odepisovani stroje. Leasingpldtky budou konstantni a hrazené
na konci kazdého #&sice. Splatky budu uvéd bez pojisni, které si spolaost
zaji¥uje sama a také Zidodu lepSi srovnatelnosti sdrem. Leasingové splatky budou
hrazeny od ledna 2013.

Pro zhodnoceni financovani prigstnictvim leasingové smlouvy byly vybrany
téi nabidky od vyznamnych spdleosti misobici naceském trhu a jejichZz sluzeb
vyuziva spolénost RMA a.s. § porizeni nového majetku — S Morava Leasing, a.s.,
VB Leasing CZ, spol. s r.0.@SOB Leasing, a.s..

S Morava Leasing, a.s.

S MORAVA Leasing, a.s. ysobi na trhu jiz 19. rok. Nabizi Sirokou paletu,
jak leasingovych, tak @ovych produki — od financovani s variantami fixnich splatek
v CZK, ¢i s vazbou na PRIBOR, az pdimé financovani v EUR. Klienti mohou
vyuZivat nerovnorrnych splatek, zvySené prodejni ceny na konci hepsi
a také kombinovanych vyhod v ramci spoluprace sadatkli gedmeta financovani
na Uzemi cel€eské republiky. Nabidka leasingového financovanpadzeni stroj

a technologii, dopravni techniky i nemovitosti¢gafe predevsim do financovani sluzeb
soukromého sektoru, zeénilstvi, stavebnictvi a strojirenstvi. Vedle leasimmskytuje
také splatkovy prodej a operativni leasing pro pkatelské subjekty a pro komunalni
sféru. Dcéina spolénost S SERVIS, s.r.o. jako pajévaci maklé zaji¥uje pojiseni
prednEta financovani a zajiflje prodej pednetia leasingu z pedéasré ukontenych

leasingovych vztah'®

15 MORAVA Leasing, a.s. [online]. 2012 [2012-04-2Dpstupné z WWW
<http://www.smorava.cz/ospolecnosti.php>
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Nabidka leasingu:
Mimotradna splatka: 2 550 00&K

Doba splaceni leasingu: 6C a0l

VySe leasingové splatky: 117 81%/Mesic
Odkupni cena stroje: 1 000,¢K
Ztizovaci poplatek: 3 000,-K

VB Leasing CZ, spol. s r.o.

Spol&nost VB Leasing CZ, spol. s r.o. je spwlesti, kterd 