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Anotace

Bakalatské prace podrobné hodnoti ekonomickou situaci a jeji vyvoj za pomoci finan¢ni
analyzy ve firm¢ Camp Counselors and Work experience USA s.r.o. za rok 2006, 2007
a 2008. Zpracované hodnoty jednotlivych ukazateli pak slouzi ke zjisténi finan¢niho

zdravi firmy a poskytnuti navrhi a doporuceni na zlepSeni jejiho ekonomického stavu.

Klic¢ova slova

Finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrat, likvidita, pomérové ukazatele,

rentabilita, aktivita, zadluzenost

Annotation

Bachelor's thesis evaluates state and development of economy in the firm Camp
Counselors and Work experience USA s.r.o. by financial analysis for years 2006, 2007
and 2008. Processed values of individual financial indexes are used for finding out
financial health of the firm and providing proposals to improve state of economy of the
firm.

Key words

Financial analysis, balance sheet, profit and lose account, liquidity, activity, debts,
rentability
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Uvod

Management kazdé firmy, peclivé sleduje jeji soucasnou finanéni situaci a hodnoti ji
s predeslymi roky. Témét kazda vetsi spolecnost proto kazdoro¢né vydava i své vyro¢ni
zprévy, kde publikuje krom jinych informaci také hlavni Gcetni vykazy jako jsou
naptiklad rozvaha nebo vykaz zisku a ztrat. Diky podrobnym informacim z téchto
ucetnich vykazii Ize pak pomoci finan¢ni analyzy zjistit, jaka je struktura jejiho majetku,
ale hlavné finan¢ni zdravi podniku. Na zdklad¢ této analyzy je pak mozné celkové
zhodnotit ekonomickou situaci podniku a vysledky jednotlivych finan¢nich ukazatelt

pouzit jako podklad pro navrhy na zlepSeni soucasné¢ho stavu.

Pro svoji finan¢ni analyzu jsem si vybral americkou spole¢nost Camp Counselors and
Work Experience USA, respektive jeji stejnojmennou dcefinou firmu, ktera v Ceské
republice pusobi jiz 18. rokem. Analyza, kterou jsem zpracoval zahrnuje obdobi od
rokem jako jeji zastupce pro mésto Brno, rozhodl jsem se tedy provést finan¢ni analyzu
pravé zde. Zajimala mé skutecnd financni situace této spolec¢nosti a co by se dalo ve
firm¢ zménit s cilem jesté veétsi prosperity. Firma si za svoji dlouhou puisobnost ziskala
v Ceské republice fadu klientd, ktefi byt uz sluzeb CCUSA nevyuZivaji, nebot’ uz
nejsou studenty, ale po svych dobrych zkuSenostech doporucuji jeji produkty ostatnim

koleglim.

Diky faktu, Ze firma Camp Counselors and Work Experience USA s.r.o je pravé
dcetinou spolecnosti, je jeji povinnosti odevzdavat veskeré trzby své matetské firme ve
Spojenych statech americkych, kterd plné rozhoduje a nasledné pierozdéluje finanéni
prosttedky pro své jednotlivé pobocky, které ma po celém svété. Tato spolenost je
jedna z nejvétsich a nejznaméjSich ve svém oboru a jeji ptsobnost se stale rozsituje do

dalSich zemi, zejména ve vychodni Asii a Latinské Americe.



1 Hodnoceni sou¢asného stavu

1.1 Cile prace

Cilem této bakalarské prace je podrobné provést a zpracovat financni analyzu
spole¢nosti Camp Counselors and Work Experience USA s.r.0. za obdobi 2006 — 2008
a z vysledkd jednotlivych finan¢nich ukazateli stanovit v em spocivaji hlavni
problémy ekonomické situace podniku. Na zakladé této analyzy pak dale poskytnout

firm¢ navrhy ke zlepSeni jejiho finan¢niho zdravi.

1.2 Charakteristika spole¢nosti

1.2.1 Obecné udaje

Spole¢nost Camp Counselors and Work Experience USA s.r.o. je dcetfinou firmou
stejnojmenné americké spole¢nosti. Predmét jejiho podnikani je zprostiedkovani
pracovnich pftilezitosti ve Spojenych statech pro lidi z téméf celého svéta. Jeji zdsadni
klientelu tvofi studenti vysokych Skol, ktefi vyuZivaji sluzeb spolecnosti aby mohli
stravit své letni prazdniny pracovné na zajimavych mistech v zahrani¢i. Spole¢nost se
specializuje na pracovni pobyty ve Spojenych statech americkych. Nabizi ale také
doplitujici programy ve Velké Britanii, Novém Zélandu, Rusku nebo Cing. V jeji
nabidce je moZné také nalézt nabidku dlouhodobych odbornych pracovnich stazi
v USA.

CCUSA

Obrazek ¢.1: Logo spolecnosti



1.2.2 Historie a soué¢asnost

V Ceské republice ptisobi tato firma od roku 1991. Jeji mateiskd spolednost byla
zaloZena ve Spojenych statech americkych vroce 1986. Nyni spole¢nost vlastni Své
pobocky ve vice nez 40 zemich po celém svété a dale svoji ptisobnost roz§ifuje i 0 dalSi
zemé. Jeji centrala sidli v malém meéstecku Sausalito na severu Kalifornie. Zde sidli

vrcholny management podniku a veSkera zasadni rozhodnuti ptichazi praveé odtud.

1.2.3 Vztah Kk vyssi organiza¢ni jednotce

Na svoji mateiskou spole¢nost ma zdejsi firma velice uzky vztah. VSechny rozhodovaci
procesy probihaji v sidle spole¢nosti Camp Counselors and Work Experience USA
v Americe. Obecné lze fici, ze vSechny jeji dcefiné spole¢nosti maji velmi omezenou
pravomoc V rozhodovani. Veskeré navrhy na zmény musi byt nejdiive konzultovany
S managementem matetské spolecnosti nez se za¢nou aplikovat v praxi. Tento model je
na jednu stranu velice svazujici pro vSechny tyto firmy v jednotlivych statech, ale
vyhodou pro matefskou spolecnost je jisté vyraznd kontrola hospodateni svych

dcefinych firem.

Camp Counselors
and Work Experience

USA, Sausalito,
California, USA

| | | |
e Counse.l ors Camp Counselors Camp Counselors Camp Counselors
and Work Experience . . .
USAs.r.0. Praha, and Work Experience and Work Experience and Work Experience
L USA (..jiny stat... USA (..jiny stat... USA (..jiny stét...
Ceska republika (..jiny stat...) (..jiny stat...) (..jiny stat...)
T 1
Pobodka - Brno Pobodka - Ostrava Pobocka - Plzen PG%“:;Z.;;?'Q PGb“K"fél'o"\gadec
Camp Counselors Camp Counselors Camp Counselors
. . . Camp Counselors Camp Counselors
and Work Experience and Work Experience and Work Experience A A
and Work Experience and Work Experience
USAs.r.o. USAs.r.o. USAs.r.o.
USAs.r.o. USAs.r.o.

Obrazek €.2: Organizacni struktura spole¢nosti



1.2.4 Popis trhu na némz firma piisobi

Spole¢nost u nas pusobi vyhradné na trhu sluzeb v oblasti zprosttedkovani pracovnich

pobyti v zahrani¢i. Hlavni klientelu tvofi studenti vysokych skol, ktefi vyuzivaji téchto

sluzeb k zajisténi pracovnich ptilezitosti zejména v obdobi letnich prazdnin. Na ¢eském

trhu se vyskytuje fada organizaci tohoto typu, nicméné se vétSinou jedna spiSe o veétsi

firmy, kterych na ¢eském trhu neni velké mnozstvi, a proto vzajemna konkurence neni

nikterak drasticka.

1.3 Analyza soucasného stavu podniku

131

SWOT Analyza

Silné stranky

Velmi vyznamna spole¢nost svého druhu s pisobnosti po celém svéte.

Firma s dlouholetou tradici.

Spole€nost je drzitelem né€kolika prestiznich ocenéni a certifikatli, zejména ve
Spojenych statech.

Velmi nizké ceny pracovnich programii ve srovnani s konkurencnimi
organizacemi v Ceské republice.

Témet 100% uspésnost svych klientli pti ziskavani pracovniho viza na americké
ambasadé v Praze.

Hlavni centréla spole¢nosti sidli ptimo v USA

Slabé stranky

>
>
>

Ptilis silnd vazba na svoji matetskou spolecnost ve Spojenych statech.

Omezené moznosti managementu v rozhodovani o zménach.

Limitovany pfisun financi z matefské firmy a diky tomu 1 omezené moZnosti
investic do reklamy a marketingu.

Mala povédomost Ceskych obfanl o firmé a tim 1 jejich mirnd nedivéra ve

spolecnost.

10



PrileZitosti firmy
» Vstup na dalSi zahrani¢ni trhy, zejména v rozvojovych zemich.
» Rozsiteni nabidky pracovnich programi o dalsi zem¢ mimo USA.
» Zavedeni jazykovych kurzi a kurzii zkracenych ptfed vycestovanim za praci do
zahranici.
» Zavedeni prodeje letenek i zvyhodnénych pobytovych zajezdd do Ameriky.

» Prima spoluprace s ceskymi vysokymi skolami.

Hrozby firmy
» Konkurence ostatnich znamych firem zabyvajici se stejnou ¢innosti.
» Nestabilita kurzu ¢eské mény.
» Zavislost na cenach osobni letecké dopravy.

> Nutna spoluprace s americkym ministerstvem zahrani¢i.

1.3.2 Porterova analyza 5 faktori

Vstup konkurentit na trh

Z hlediska finan¢ni ndro€nosti neni pro nového konkurenta nikterak obtizné zacit
provozovat novou firmu. Jednalo by se totiz o kapitdlové lehkou spole¢nost a nejsou
zde potieba zadné vysoké vstupni néklady. Problémem pro novou firmu by vSak bylo
ziskéani patiicné licence a nutna by byla také spoluprace s nékterymi mezindrodnimi

organizacemi. Z tohoto pohledu neni vstup na tento trh pfili§ snadny.

Rivalita mezi konkurenty

I pies fakt, ze firem tohoto druhu u nas neptisobi mnoho, konkurence je zde znatelna.
Vsechny spole¢nosti si mezi sebou hlidaji ceny za nabizené programy a snazi se
studenty naladkat na riznd zvyhodnéni. D4 se fict, ze se zde jedna celkem o zdravou

konkurenci.

11



Smluvni sila odbératelii

V piipadé této spolecnosti, je skupina odbératelt zastoupena z 95% studenty vysokych a
vysSich odbornych 8kol. Jejich smluvni sila je proto vtomto piipadé zanedbatelna,
protoze zajemci o sluzby pfichdzi viceméné jednotlivé a tudiZ neni divod pro néjaké

Ustupky z pozice firmy.

Smluvni sila dodavatelit

Skupinu dodavatelii tvofi americti zaméstnavatelé. Jednd se bud’ o jednotlivce nebo
sdruzeni jako napf.: asociace americkych letnich tabort. Jelikoz ma spoleCnost
uzavienou smlouvu svice nez tisicem téchto subjektl, ztradta jednoho se takika
neprojevi. Naopak v pfipadé asociace kempt je jejich vyjednavaci sila zna¢na a je tieba
je respektovat. Mezi dalsi dodavatele je ¢aste¢né mozné zahrnout 1 americké zahrani¢ni
ambasady, které vydavaji pracovni viza pro klienty spole¢nosti. Jedna se sice o zvlastni
piipad, nikoliv vSak zanedbatelny, protoze americk¢é ambasady jsou pod vlivem
ministerstva zahrani¢i Spojenych stati a veskera jejich rozhodnuti musi obé strany bez

vyjimky respektovat.

Hrozba substituc¢nich vyrobki

Jako substituéni vyrobek lze povazovat pracovni piileZitosti v Ceské republice, piipadné
V jinych zemich, kde spolecnost nenabizi své programy. Tato hrozba je zde od samého
zaCatku a nelze ji povaZzovat vylozené za hrozbu pro firmu. VétSinou totiz zdmérem
zahrani¢nich pracovnich programli neni nabidka vysokého vydé¢lku, ktery v nékterych
piipadech miize byt srovnatelny s mistnimi poméry, ale moznost cestovani, ziskani
novych zkuSenosti, poznani novych lidi zcizich zemi a to je pravé jen tézko

nahraditelny subjekt.

12



2 Teoreticka vychodiska reseni problematiky

2.1 Historie vzniku a vyznam finan¢ni analyzy

Vznik finan¢ni analyzy lze spojovat se vznikem penéz. AvSak vznik modernich metod
finan¢ni analyzy se objevil poprvé ve Spojenych statech americkych, kde bylo napsano
nejvice teoretickych praci k tomuto tématu a kde doSla nejdal i prakticka aplikace
jednotlivych metod. Pravé zde také byly poprvé sestaveny odvétvové piehledy na
zakladé¢ informaci zucetnich vykazl, slouZici jako méfitko pro porovnavani
jednotlivych podnikt. Odtud také pochdzi samotny pojem ,,finan¢ni analyza“. V Evropé
se v8ak vice uzival pojem ,,bilan¢ni analyza®, ktery se i u nas pouzival téméf az do roku

1989.

Obecné plati, ze finan¢ni analyza zkouma finanéni zdravi podniku, hodnoti jeho slabé a
silné stranky a celkovy vyvoj za posledni roky. Vysledky finan¢ni analyzy pak slouzi

jako podklad pro dal3i rozhodovani a planovani.(6)

Jednotlivi uzivatelé finan¢ni analyzy:

Investofi: Jsou primarnimi uzivateli finan¢né-udetnich informaci obsaZenych ve
finan¢nich vykazech podniku, protoZe pravé tito lidé davaji podniku svilj kapital a maji
tudiz nejvétsi zdjem na ekonomickych vysledcich podniku. DalSim aspektem téchto
informaci je kontrola hospodafeni firmy, kterou wuplatiuji jeji akcionafi vici
managementu firmy.

Manazeri: Vyuzivaji informace financni analyzy pro piedev§im pro dlouhodobé i
operativni finan¢ni fizeni podniku. Dokonald znalost finan¢ni situace podniku je
nezbytna pro vybér vhodného zpusobu financovani, pii alokaci volnych penéznich
prostifedkil nebo pfi rozdélovani disponibilniho zisku. Vysledky analyzy jsou nezbytné
pii zpracovavani finan¢niho planu pro pfisti obdobi.

Obchodni partnefi: Zejména dodavatelé se zamétfuji na solventnost a likviditu
podniku. Zajimd je hlavné, zda je firma schopna splacet své zdvazky. Naopak
odbératelé maji zdjem na dlouhodobé spolupraci a také aby v pfipadé bankrotu firmy

nebyla nikterak ovlivnéna jejich produkce.

13



Zaméstnanci: Stejné¢ jako vedeni podniku tak i jeho zaméstnanci maji zajem na
dobrych vysledcich a prosperité firmy. Proto jsou také zaméstnanci ¢asto motivovani
praveé uspokojivymi finanénimi vysledky podniku.

Banky a jini véfitelé: Tyto instituce zajima financni zdravi podniku hlavné pfti
poskytovani uvéri. Zejména likvidita a finan¢ni stabilita firmy jsou dalezité informace
pro banky, které¢ uvér poskytuji, protoze schopnost podniku splacet uvér je tim
Stat a jeho organy: O finan¢né ucetni data podnikd se zajimaji z mnoha divodu. Jsou
to jednak statistické¢ divody, kontrola plnéni daflovych povinnosti, rozdélovani finan¢ni
vypomoci podnikiim nebo ziskani pfehledu o finanénim stavu podnikii se statni

zakéazkou.

Mezi dals$i zdyjmové skupiny bychom mohli uvést napf. finan¢ni analytiky, dafové

poradce, burzovni makléfe, univerzity, novinafe ¢i odborové svazy.(2)

2.2 Zdroje pro finan¢ni analyzu

K provedeni podrobné financni analyzy jsou kvalitni podklady naprostou nezbytnosti.
Ze Spatnych podkladi nemize financni analyza poskytnout hodnotné vysledky.
Dokonce se v nékterych ptipadech muzeme setkat stim, ze si finan¢ni analytici

sestavuji nekteré podklady z prvotnich dokladd.

Ke zdrojim takovychto informaci patii jako nejdtlezité;si:
» Publikované ucetni vykazy

Vyroéni zpravy

Prospekty cennych papirt

Ro¢ni zpravy

Y V. V V

Priibézné vysledky

Podle provedenych empirickych vyzkumi mezi uZivateli v zahrani¢i i Ceské republiky

maji vyznamnou pozici mezi informacnimi zdroji vyro€ni zpravy podniki, které
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obvykle musi nahrazovat moznost pfimé komunikace s vedenim podniku. Z Géetnich
vykazli publikovanych ve vyro¢ni zpravé je nejveétsi vyznamnost piisuzovana vykazu

zisku a ztrat, pfi¢emz hlavni prioritu ma zde zisk spole¢nosti. (6)

2.3 Metody finan¢ni analyzy

V souvislosti s metodami finan¢ni analyzy se setkavame s jejich zékladnim délenim na
fundamentalni a technickou analyzu. Kofeny tohoto ¢lenéni miZeme najit na pidé trhu

cennych papirt. Pozdé€ji se dale objevilo 1 v analyze Gcetnich vykaza.

Fundamentalni finanéni analyza: Soustfeduje se na vyhodnocovani spise
kvalitativnich tdaji o podniku, pfi¢emz zakladni metodou analyzy je odborny odhad
zaloZeny na hlubokych empirickych i teoretickych zkuSenostech analytika. Informace
kvantitativni povahy se do analyzy zahrnuji, zpravidla se vSak nezpracovavaji

algoritmizovaného aparatu.

Technicka finanéni analyza: Jedna se o kvantitativni zpracovani ekonomickych dat
s pouZitim matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod, pficemz vysledky zpracovani jsou opét kvantitativné, ale 1 kvalitativné

vyhodnocovany.(6)

2.3.1 Elementarni metody

Tyto metody jsou zaloZeny ryze na matematickych vypoctech jednotlivych ukazateld,
piicemz jako zdroj dat jsou pouzity vyhradné udaje zucetnich vykazl podniku a to
hlavné rozvaha nebo vykaz zisku a ztrat. Pro jejich vypocet staci vétSinou jednoduché
matematické operace. Vypovidaci hodnota téchto metod ale muZe byt v praxi nékdy

velmi omezena a je nutné je doplnit dalSimi ukazateli.
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2.4 Analyza absolutnich ukazatelu

2.4.1 Horizontalni analyza

Tato analyza se zabyvd porovnanim zmén polozek jednotlivych vykazi v Casové
posloupnosti. Z téchto zmén Ize usuzovat i pravdépodobny trend vyvoje piislusnych
ukazatelli v budoucnosti. Zalezi ovSem také na tom, zda se bude podnik chovat stejné

jako v minulosti, ¢i planuje pro pfisti obdobi urcité zmény.

Pro dosazeni co nejlepSi vypovidaci hodnoty této metody analyzy je zapotiebi
piredev§im mit k dispozici dostate¢né dlouhou Casovou fadu udaji (v kazdém piipadé
minimalné¢ dvé obdobi, 1épe vice), zajistit srovnatelnost udaji v Casové tadé¢ u
konkrétniho analyzovaného podniku a také pokud moZno vyloucit z udaji vSechny
nahodné vlivy, které na vyvoj urcité polozky néjakym zplisobem ptisobily. Pfi odhadech

budouciho vyvoje je tieba do analyzy zahrnout objektivné predpokladané zmény.

Pokud jsou vstupni udaje dobfe oSetfeny, z matematického pohledu je tato metoda

velmi snadna.

absolutni zména = ukazatel; — ukazately,

absolutni zmena*100

procentni zména =
ukazatel, ,

Vystupy z této analyzy lze vyjadiit i ve formé bazickych nebo fetézovych indexu.
Bazické indexy porovnavaji hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich
s hodnotou téhoZ ukazatele ve zvoleném stale stejném obdobi, které je vzato za zakladni
srovnani. Retézové indexy srovnavaji hodnoty uréitého ukazatele v jednotlivych

obdobich s hodnotou téhoZ ukazatele v pfedchazejicim obdobi.(6)
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2.4.2 Vertikalni analyza
Tento druh analyzy spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykazi jako

procentniho podilu K jedné zvolené zakladné polozené jako 100%. Nékdy se této

analyze tika strukturélni, protoze vyhodnocuje strukturu majetku podniku.

Pro rozbor rozvahy je jako zaklad volena celkova vySe aktiv (nebo pasiv). Naopak pro

rozbor vykazu zisku a ztrat velikost celkového obratu, tj. vynosy celkem.

Tuto metodu Ize vyhodné vyuzivat pro porovnavani ucetnich vykazi podniku v delSim
casovém horizontu, pochopitelné pii zajiSténi srovnatelnosti udaji. Vertikdlni analyza
muze slouzit 1 jako urcité voditko pro planovaci ¢innost, zejména pokud se procentni
analyzou zjisti uréita stabilita procentnich podili nékterych polozek na celkovych
aktivech nebo zdrojich. Déle je také pouZitelnd pro srovnavani firmy s jinymi podniky

v ramci oboru a s oborovymi praméry.

Nevyhodou této analyzy je zména absolutni zédkladny pro vypocet procentnich podilt

Vv jednotlivych letech a to, ze zmény pouze konstatuje, ale neukazuje jejich pficiny. (6)

2.5 Analyza fondi finan¢nich prostredku

2.5.1 Cisty pracovni kapital

Vypocitava se jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky:
CPK = Obézna aktiva — Kratkodobé zavazky

Lze jej zjistit také jinou metodou:

CPK = (Dlouhodobé zdvazky + Viastni jméni) — Stala aktiva
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Podle dvou zptlisobi vypoctu miizeme dvéma zpusoby 1 charakterizovat pojem cisty

pracovni kapital:

» ODbé&zna aktiva ocisténa o ty zavazky podniku, které¢ bude nutno v nejblizsi dobé
(do jednoho roku) uhradit; obéznd aktiva se tedy snizi o tu svou ¢ast, ktera bude
na thradu kratkodobych zavazku a kratkodobych bankovnich uvérii a penéznich
vypomoci pouZita.

> Cast obéznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji kryti —
dlouhodobym kapitdlem (dlouhodobé zavazky, bankovni véry a vlastni jméni

podniku).

Velikost Cistého pracovniho kapitdlu je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti
podniku. Cim vys3i je pracovni kapital, tim vétsi by méla byt pii dostateéné likvidnosti
jeho slozek schopnost podniku hradit své finan¢ni zavazky. Nabyva-li zdporné hodnoty,
jedna se o tzv. nekryty dluh. (6)

Tento druh ukazatele je vhodné hodnotit spole¢né vkombinaci spomérovym
ukazatelem likvidity. Také je tfeba brat v ivahu miru zkresleni vysledku, zptisobeny

vlivem méné likvidnich obéZznych aktiv nebo zcela nelikvidnich polozek.

2.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Jsou tvrdSim ukazatelem nez &isty pracovni kapital, protoze vychazeji pouze
z nejlikvidnéjsich aktiv — pohotovych finanénich prostiedkt.. Na druhé strané ukazatel
zohlediiuje pouze okamzit¢ splatné zavazky, kterymi se rozuméji zavazky splatné

k aktualnimu datu a starsi.

CPP = Pohotové financni prostiedky — Okamzité splatné zdavazky

Pojem ,,pohotové finan¢ni prostiedky* chapeme ve dvou arovnich:
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> Penize v pokladné (hotovost) a na béZnych Gétech
> Penize v pokladné (hotovost), penize na béznych uctech, Seky, sménky, cenné
papiry s kratkodobou splatnosti, kratkodobé vklady rychle pifeménitelné na

penize, ztstatky nevyCerpanych neucelovych avéri.

Je ziejmé, ze vypocet ukazatele pii pouziti prvni charakteristiky vede k vyjadieni
nejvyssiho stupné likvidity. Pro externi analytiky je vypocet velmi obtizny, ne-li
nemozny vlivem chyb¢jicich vstupnich udaji. Z publikovanych tudaji z Gcetnich

zavérek ukazatel vypocitat nelze.(6)

2.5.3 Cisty penéZné pohledavkovy fond

Predstavuje ur€ity kompromis mezi ptredchozimi rozdilovymi ukazateli a lze jej

vypocitat takto:
CPPF = Obézna aktiva — Zasoby — Nelikvidni pohledavky — Kratkodobé zavazky

Dals$i moznosti je pocitat s pohotovymi penéznimi prosttedky a okamzité splatnymi
zavazky, ¢imz se vSak vypocet ukazatele opét stava zpublikovanych udajt

neproveditelnym.(12)

2.6 Analyza pomérovych ukazatelu

2.6.1 Analyza likvidity

Z&kladni podminkou finan¢niho zdravi kazdého podniku je jeho trvald platebni
schopnost. Jedna se o to, zda je podnik schopen vcas pokryt své kratkodobé zavazky.
Proto je nutny rozbor vzajemného vztahu mezi obéZnymi aktivy na strané aktiv a

kratkodobych zavazki na strané pasiv.

19



V souvislosti s timto tématem se objevuji tfi zakladni pojmy:

» Solventnost: Je obecna schopnost podniku ziskat prostiedky na uhradu svych
zévazki. Jedna se o relativni pfebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazk.

> 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. V rozvaze jsou
aktiva sefazena podle stupné likvidnosti, tedy podle toho, jak rychle je mozné

realizovat jejich pfeménu v hotové penize.

Pomérové ukazatele platebni schopnosti odvozuji solventnost, resp. likviditu podniku
od poméru mezi ob&Znymi aktivy jako nejlikvidnéjsi skupinou aktiv a kratkodobymi

zévazky splatnymi v blizké budoucnosti (obvykle do 1 roku).

Bézna likvidita: je klasickym ukazatelem poméru celkového objemu obéznych aktiv a
kratkodobych zavazkli. Tento ukazatel ukazuje kolikrat pokryvaji ob&zna aktiva
kratkodobé zévazky podniku. Hlavni smysl tohoto zptisobu spoc¢ivad vtom, Ze pro
uspeésnou ¢innost podniku mé zasadni vyznam hrazeni kratkodobych zavazkl ztéch
polozek aktiv, které jsou pro tento ucel urCeny, a nikoliv napt. tak, ze by byl nucen
podnik prodavat hmotny investi¢ni majetek. Cim vys$si je hodnota ukazatele, tim je
obecné pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti podniku. Optimalni hodnota
ukazatele se vétSinou povazuje 2:1, avSak jde spiSe o hodnotu primérnou za vSechna

odvétvi ekonomiky.

ob. aktiva
kratkodobé zavazky

bézna likvidita =

Pohotova likvidita: Tento ukazatel oproti pfedchozimu odstrafuje vliv obecné nejméné
likvidni Casti obéznych aktiv, tj. zdsob (surovin, materidlu, polotovarti, nedokoncené
vyroby, hotovych vyrobkt). Uvadi se, Ze pohotovou likviditu lze povaZovat za
uspokojivou, je-1i hodnota alespon 1:1, protoze v takovém piipadé je podnik schopen se
vyrovnat se svymi zavazky, aniz by musel prodavat své zasoby. V porovnani
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povazuje za uZzite¢né porovnavat oba ukazatele soucasné.

ob. aktiva — zasoby

pohotova likvidita = — —
kratkodobe zavazky

PenéZni likvidita: Jednd se o nejuzsi vymezeni likvidity. Tento ukazatel porovnava
pouze finan¢ni majetek podniku jako je hotovost v pokladné a penize na bankovnich
uctech podniku s kratkodobymi zavazky. Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je v
rozmezi 0,9 — 1,1. Plati zde ale, z¢ mirné¢ jiné hodnoty ukazatele nemusi znamenat
finanéni problémy podniku, protoZze firma mulze vyuZzivat Ucetnich pretazki a

kontokorentt, které nemusi byt z rozvahy vZdy patrné.(12)

fin. majetek
kratkodobé zavazky

penezni likvidita =

2.6.2 Ukazatelé financ¢ni stability

Tento ukazatel zkouma celkovou zadluZzenost podniku. Jedna se tedy o velmi dilezity
finan¢ni ukazatel. Pojmem zadluzenost vyjadiujeme skutecnost, ze podnik pouziva
k financovani svych aktiv a ¢innosti cizi zdroje (dluh). Pozivani cizich zdroju ovliviiuje

jak vykonnost kapitalu akcionaid, tak i riziko.

V praxi u velkych podnik neptichazi v Gvahu, Ze by podnik financoval veSkerad sva
aktiva z kapitalu vlastniho anebo naopak jen z ciziho. PoZiti pouze vlastniho kapitalu by
znamenalo snizeni celkové vynosnosti vlozeného kapitalu. Na druhé stran¢ financovani
viech podnikovych aktiv je z kapitalu ciziho by bylo spojeno sobtizemi pti jeho

ziskavani, nehledé na to, ze pravni predpisy urcitou vysi vlastniho kapitalu vyzaduji. (6)
Pomér vlastnich a cizich zdroji na financovani podniku je vrlznych zemich a

podnicich odlisny. U podnikt to zalezi predev§im na oboru podnikani. Obecné lze fici,

Ze vétsi podil na financovani by mél mit vlastni kapital. Naopak vétsi podil cizich
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zdrojii vyvolava dojem ohrozeni podniku, z divodu neschopnosti splacet své zavazky.
Napt. v zemich OECD je podil cizich zdroji ve finan¢ni struktufe podniku pramérné

35%.

Z&kladnim ukazatelem zadluzenosti je pomér celkovych zavazku (kratkodobych i

dlouhodobych) k celkovym aktiviim, nazyvany téz ukazatel véfitelského rizika.

celkove zavazky
celkova aktiva

celkova zadluzenost =

K méfeni zadluzenosti se dale pouziva ukazatel poméru vlastniho kapitélu k celkovym
aktivim, ktery je dopliikovym ukazatelem k ukazateli pfedchozimu. Jejich soucet se

rovna 1, resp. 100%. (6)

vlastni kapital
celkova aktiva

pomer vlastniho kapitialu =

2.6.3 Ukazatelé aktivity

Jedna se o ukazatele typu rychlost obratu nebo doba obratu. Nejcasté&ji se sleduje obrat
zasob, pohledavek nebo stalych ¢i celkovych aktiv.

Obrat celkovych aktiv pak porovnava kolikrat se v trzbach podniku oto¢i hodnota
celkoveho majetku firmy.

trzby
celkova aktiva

obrat celkovych aktiv =

Bézné doporucena hodnota tohoto ukazatele ¢ini 1,6 — 3. Pokud hodnota vyjde mensi,
tak podnik nevyuziva dostatecné efektivné svych aktiv. V opaéném piipad¢ firma trpi

nedostatkem aktiv.
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Obrat pohledavek udava jak rychle jsou pohledavky transformovany do hotovosti.
Analogicky plati, Ze ¢im rychleji jsou pohledavky inkasovany, tim rychleji mize podnik

pouZit hotovost k dal§im nakuptim a investicim.

trzby

obrat pohledavek = ——————
pohledavky

Doba obratu pohledavek vyjadiuje jak dlouho se majetek podniku v praiméru za rok
vyskytuje ve formé pohledavek, resp. za jak dlouho jsou v podniku Vv praméru
inkasovany pohledavky. Tento ukazatel lze orientaéné vyuzivat pro fizeni pohledavek a

kontrolu dodrzovani podnikové obchodné uvérové politiky.(6)

pohledavky

doba obratu pohledavek = —
denni trzby

Doba obratu kratkodobych zavazku naopak vyjadiuje jak rychle je podnik schopen
splacet své faktury. Zpravidla by tato hodnota méla byt vys$$i nez doba obratu
pohledavek, z divodu moznosti poskytovani provozniho uvéru. Hodnota tohoto

ukazatele by méla byt v rozmezi 40 — 60 dni.

kr. zavazky

doba obratu kr. zavazki = ——
denni trzby

2.6.4 Ukazatelé rentability

Pojem rentabilita vyjadiuje vynosnost vlozené¢ho kapitalu a miru zisku podniku. Slouzi
jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. Obecna definice je pomér zisku a vloZeného

kapitalu.

zisk
vloZeny kapital
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Rentabilita celkového kapitalu (ROl — Return Of Investments) — Vyjadiuje celkovou
efektivnost podniku, resp. produkéni silu. Finanéni struktura podniku je zde relevantni,
hodnoti se reprodukce veSkerého kapitalu vlioZzeného do podniku bez ohledu na jeho

puvod, zda je vlastni nebo cizi.

ROI= =0
celkovy kapital

kde EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) zahrnuje provozni hospodatsky

vysledek pied zdanénim.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return On Equity) Oproti pfedchozimu je tento
ukazatel specifitéjsi a vyjadfuje pfimo vynosnost kapitadlu vlozeného akcionafi. Je

definovan jako pomér €istého zisku a vlastniho kapitalu.

EAT
vlastni kapital '

ROE =

kde EAT (Earnings After Taxes) piedstavuje hospodaisky vysledek po zdanéni. Podle
tohoto ukazatele mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan s naleZitou
intenzitou odpovidajici riziku investice. Zhodnoceni vlastniho kapitalu by mélo byt tak
velké, aby pokryvalo obvyklou vynosovou miru a rizikovou prémii. Pokud je hodnota
tohoto ukazatele trvale niz$i, piipadné¢ 1 stejna jako vynosnost cennych papira
garantovanych stdtem (napf. statnich obligaci, statnich pokladni¢nich poukézek aj.)
potom je podnik fakticky odsouzen Kk zaniku, nebot’ raciondlné uvazujici investor
pozaduje od rizikovéjsi investice vysSi miru zhodnoceni. Proto by méla byt rentabilita
vlastniho kapitdlu vys$$i nez mira vynosu bezrizikové alokace kapitdlu na financ¢nim

trhu.(12)
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Rentabilita celkovych aktiv (ROA — Return on Assets). Poéita se jako Cisty

hospodaisky vysledek po zdanéni vydéleny souctem celkovych aktiv.

ROA = EAT _
celkova aktiva

Vyhodou tohoto ukazatele je, Ze bere v uvahu vSechna aktiva potfebna k dosazeni nebo
tvorbé vystupu podniku. ROA patti do skupiny pomérovych ukazateli zabyvajicich se
vynosnosti. Ve stejné skupiné€ je 1 Return On Investment (ROI) a Return On Equity
(ROE).

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales). Ukazatel rentability trzeb tvoii zaklad
efektivnosti celého podniku. Je-li v tomto ukazateli dosahovano trvale pfimétené
urovné, lze se domnivat, ze i ostatni aspekty budou pifiméfené. Rentabilita trzeb
predstavuje miru zisku na jednu korunu trzeb. Tato hodnota vypovidd o tom, do jakeé
miry je podnik schopny generovat zisk ze svych trzeb. Pokud je tato hodnota vysoka,

podnik dosahuje velkych ziski, které mize pouzit pro sviij dalsi rozvoj.

EAT
trzby

ROS =

2.7 Analyza soustav ukazatelu

Oproti ptfedchozim dil¢im ukazatelim finan¢ni analyzy se metoda sloZenych ukazatelti
snazi o celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku a o co nejpfesnéjsi popis tzv.
finanéniho zdravi firmy, ktery by jednoznacné signalizoval jeho schopnost nebo

neschopnost zabranit Gpadku.
Modely sloZenych ukazateld se déli do dvou skupin:

> Bankrotni modely — vyjadiuji, zda podnik do né&jaké doby zbankrotuje;
> Bonitni modely — vyjadiuji, zda je podnik dobry nebo $patny.
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Obé¢ tyto skupiny vychazeji z predpokladu, ze v podniku nékolik let pfed bankrotem
dochazi k urCitym zménam ve vyvoji, které jsou charakteristické pravé pro podniky

ohrozené Upadkem.

Rozdil mezi témito dvéma skupinami ukazatell je, Zze bankrotni modely vychazeji ze
skutecnych udajt, kdezto bonitni jsou zalozeny spiSe na teoretickych a pragmatickych

poznatcich, ziskanych zobecnénim dil¢ich tdaji.(6)

2.7.1 Bankrotni modely

Altmanovo Z-skére — Tento model byl poprvé publikovan v roce 1968 svym tvircem,
profesorem E. I. Altmanem. Tento ukazatel je zaloZen na bazi statistickych metod, kde
se kombinuji koeficienty s jednotlivymi pomérovymi ukazateli a vyjadiuje moznost
upadku podniku. Profesor Altman pfi sestavovani tohoto modelu vychéazel ze vzorku

udajt podniki, které ve sledovaném obdobi prosperovaly nebo pozdéji zbankrotovaly.

Altmanova rovnice diveéryhodnosti:

Z=0,717*x +0,847*x,+3107* X, +0,420* x, +0,998* X,
kde:

“« = cisty pracovni kapitél
' aktiva celkem

zadrzeny zisk
aktiva celkem

EBIT

Xg=—————
aktiva celkem
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« - zakladni kapital
cizi zdroje

B trzby
®  aktiva celkem

Obecné zde plati, ze podnik s minimalni pravdépodobnosti bankrotu ma Z > 2,70.

Naopak podniky s vysokou pravdépodobnosti bankrotu maji Z < 1,20.

Index divéryhodnosti ,,IN“ — Jednd se o plivodni Cesky pokus Inky a Ivana
Neumaierovych najit postup, ktery by umoznil odhad posouzeni finan¢niho rizika
¢eskych podnika z pohledu svétovych ratingovych agentur. Tento index je schopen 1épe
vyuzit vstupll z ¢eskych ucetnich vykazii a navic zahrnout zvlasStnosti soucasné
ekonomické situace v Ceské republice. Tento ukazatel byl nékolikrat modifikovan

v zavislosti na vyvoji ekonomické situace.

Index IN 05:

INO5 = 0,13*%+0,04*@+3,97*@+0,21*L+0,09*L
Cz NU CA CA KZ + KBU

kde:

CA = celkova aktiva

CZ = cizi zdroje

EBIT = provozni hospodatsky vysledek pfed zdanénim
NU = nakladové Uroky

T = vynosy

OA = obézna aktiva

KZ = kratkodobé zavazky

KBZ = kratkodobé bankovni Gvéry
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V piipadé, ze ndkladové troky jsou ve firmé nulové, doporucuje se pti vypoctu INOS

dosadit za EBIT/NU hodnotu 9.(10)

Pokud je hodnota indexu IN > 2, podnik je ve velmi dobrém finan¢nim zdravi. Pokud je
hodnota indexu IN < 2 a zaroven > 1, pak podniku hrozi potencialni finan¢ni problémy.
Paklize je hodnota IN < 1, tak se podnik nachazi ve velmi vaznych finan¢nich
potiZich.(6)
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3 Analyza problému a sou¢asné situace

3.1 Analyza absolutnich ukazateli

3.1.1 Horizontalni analyza stavovych veli€in

Tato analyza zkouma meziro¢ni zmény jednotlivych polozek aktiv a pasiv. D& se tedy

podle ni piiblizné odhadnout vyvoj v nasledujicich letech.

Aktiva
2006/2007 2007/2008
zména zména zména zména
ROZVAHA - Aktiva (K¢) (%) (K¢E) (%)

AKTIVA CELKEM 885 919 120,13 596 298 36,73
Dlouhodoby majetek 0 0,00 0 0,00
Obézna aktiva 892 843 123,94 597 798 37,06
Zasoby 0 0,00 0 0,00
Kratkodobé pohledavky 1 390 467 5059,74 527 482 37
Kratkodoby finan¢ni majetek -102 793 -34,49 70 316 36,01
Casové rozliseni -6 924 -40,49 -1 500 -14,74

Tabulka ¢.1: Horizontalni analyza aktiv

Vyse uvedena tabulka porovnava zmény aktiv v obdobi od roku 2006 — 2008. Z této
tabulky je jasné patrné, ze v roce 2007 doslo ve firmé CCUSA k obrovskému narustu
celkovych aktiv. Tento fakt je zpisoben extrémni zménou vySe kratkodobych
pohledavek, které naopak vroce 2006 byly nékolika nasobné niz$i. Tento trend se
projevuje i v roce 2008, zdaleka vSak ne tak strmé jako tomu bylo v roce piedchozim.
Obrovska vyse nezaplacenych pohleddvek mize zpusobit firmé v budoucnu nemalé

potiZe a je tedy nutné vénovat tomuto problému velkou pozornost.

JelikoZ sledovany podnik Camp Counselors and Work Experience s.r.o. je firmou ryze
obchodni, neméa proto Zadné zasoby a také jeji dlouhodoby majetek je nulovy, protoze
firma si veSkeré provozni prostiedky, které vyuziva, pouze pronajima, tudiz neni nic

Vv jejim vlastnictvi.
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Ostatni sledované polozky aktiv jako jsou kratkodoby finan¢ni majetek a casové

rozliSeni jsou bez vyraznych meziro¢nich zmén.

2500 000

N

2 000 000 —e— AKTIVA CELKEM

/V —=— Dlouhodoby majetek
1 500 000 Obézna aktiva
// Zasoby

1 000 000 / —x— Kratkodobé pohledavky
—e— Kratkodoby finan¢ni majetek

—+— Casové rozligeni

Graf ¢.1: Vyvoj slozek aktiv

Pasiva

Zména Zména
(K<) (%) (K<) (%)

PASIVA CELKEM 885919 120,13 596298 36,73
Vlastni kapitél 45535 9,46 66468 12,62
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00
Rezervni fondy 0 0,00 0 0,00
Vysledek hospodareni bézného Gcéetniho

obdobi -13530 -22,91 20933 45,97
Cizi zdroje 840384 327,91 529830 48,31
Kratkodobé zavazky 840384 327,91 529830 48,31
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0,00 0 0,00

Tabulka ¢.2: Horizontalni analyza pasiv

Stejné jako aktiva se také pasiva musela zakonité vroce 2007 rapidné navysit. Pri
detailnim pohledu na tabulku zjistime, Ze k nejvét§imu narustu doslo zejména u cizich
zdrojl, pricemz veskeré tyto zdroje jsou tvofeny vyhradné kratkodobymi zavazky. Je
zde ale nutné poznamenat, ze podnik necerpa zadné bankovni Uvéry a vypomoci,
protoze nejvétsi podil na financovani provozu ma matetska spoleénost CCUSA sidlici
ve Spojenych statech, tudiz firma neni zavisla na mistnich bankovnich pujckach. To je
pro podnik urcité velkou vyhodou, muze ale naopak piredstavovat nebezpeci v
rozhodnuti vrcholného managementu matefské spoleénosti o omezeni provozu

v pripad¢ prili§ vysokych finanénich pozadavkl na provoz mistni dcefiné firmy.
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3.1.2 Vertikalni analyza stavovych veli¢in

Graf ¢.2: Vyvoj slozek pasiv

Podil jednotlivych poloZek aktiv a pasiv v rozvaze zkouma pravé vertikalni analyza.

Podle ni se da velmi dobie posoudit struktura majetku a povaha podniku.

Aktiva

hodnota podil hodnota podil hodnota podil

(K<) (%) (K<) (%) (K<) (%)
AKTIVA CELKEM 737 487 | 100,00% | 1623406 | 100,00% | 2219704 | 100,00%
Dlouhodoby majetek 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Obézna aktiva 720386 | 97,68% | 1613229 | 99,37% | 2211027 | 99,61%
Z&asoby 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé pohledavky 27 481 3,73% | 1417948 | 87,34% | 1945430 | 87,64%
Kratkodoby finanéni majetek 298074 | 40,42% | 195281 | 12,03% | 265597 | 11,97%
Casové rozliseni 17 101 2,32% 10177 0,63% 8677 0,39%

Tabulka ¢.3: Vertikalni analyza aktiv

Podle struktury majetku uvedené v tabulce je patrné, Zze spole¢nost CCUSA je ryze

obchodni spole¢nosti. Veskera aktiva spolecnosti jsou tvofena témét pouze z obéznych

aktiv. Firma totiz nedisponuje Zadnym dlouhodobym majetkem, protoZe veSkeré

prostiedky k provozu podniku méa pouze v prondjmu. Z obéznych aktiv méla firma

v roce 2006 pies 40% Vv kratkodobém finan¢nim majetku, coZ je u této firmy logické,

protoze klienti plati za sluzby rovnou na bankovni et podniku. V dalSich nasledujicich

letech vSak obrovsky vzrostl podil kratkodobych pohledavek ve struktufe aktiv a diky

tomu doslo sou¢asné k vyznamnému poklesu kratkodobého finan¢niho majetku. Tento
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fakt neni rozhodné pfijemnou zpravou pro firmu. Zcela evidentné zde v posledni dobé

dochazi ke $patnému tizeni pohledavek, coz bude muset podnik dfive nebo pozdé&ji fesit.

Pasiva

hodnota

podil

Graf ¢.3: Struktura slozek aktiv

hodnota

O Casové rozliseni
0O Zasoby
B Obézna aktiva

@ Dlouhodoby majetek

podil

hodnota

podil

(K<) (%) (K<) (%) (K<) (%)

PASIVA CELKEM 737487 | 100,00% | 1623406 | 100,00% | 2219704 | 100,00%
Vlastni kapital 481205 | 65,25% | 526740 | 32,45% | 593208 | 26,72%
Zakladni kapital 100000 | 13,56% | 100000 6,16% | 100000 4,51%
Rezervni fondy 5720 0,78% 5720 0,35% 5720 0,26%
Vysledek hospodareni

bézného ucetniho obdobi 59065 8,01% 45535 2,80% 66468 2,99%
Cizi zdroje 256282 | 34,75% | 1096666 | 67,55% | 1626496 | 73,28%
Kratkodobé zavazky 256282 | 34,75% | 1096666 | 67,55% | 1626496 | 73,28%
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Tabulka ¢.4: Vertikalni analyza pasiv

vvvvvv

pticemz se zde hodnoti jejich vzajemny pomér. I zde je jasné vidét rapidni narust podilu

cizich zdroju financovani v poslednich dvou letech oproti roku 2006, kdy byl podil

cizich zdroja 34,75%. Naopak se vroce 2007 dostaly cizi zdroje pies hodnotu 65%

v celkové struktufe pasiv. Tento trend vSak postupuje i vroce 2008, naStésti ne tak

strm¢ jako vroce predchozim. Tento fakt samoziejmé

kratkodobych pohledavek v soustavé aktiv.
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Graf ¢.4: Struktura slozek pasiv

3.1.3 Horizontalni analyza tokovych veli¢in

zZména zZména zZména zZména
(Ke) (%) (Ke) (%)

Vykony -35 800 -1,98% 133300 7,52%
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a

sluzeb -35 800 -1,98% 133300 7,52%
Vykonova spotieba -598 -0,14% -68788 -15,62%
Osobni nédklady -74 324 -7,71% 164487 18,49%
Ostatni provozni naklady 58 937 18,59% 11782 3,13%
Provozni vysledek hospodaieni -17 687 -20,38% 23692 34,29%
Vysledek hospodareni za tucetni

obdobi -13 530 -22,91% 20933 45,97%

Tabulka ¢.5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

U jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty nejsou meziro¢ni zmény az tak pfilis
velké jako je tomu u rozvahy. Obecné zde vsSak plati, ze rok 2007 byl slabsi nez rok
predchozi a téméf vSechny poloZky klesaly az na ostatni provozni naklady, které jediné
vzrostly. Naopak v roce 2008 tyto polozky rostly a klesala pouze vykonova spotieba
coz je urCité pozitivni zjisténi. Nejveétsi rist ale zaznamenal vysledek hospodateni za
ucetni obdobi, ktery oproti pfedchozimu roku vzrostl skoro o 46%. Da se piedpokladat
Ze i v nasledujicich letech by poptavka po sluZzbach firmy mohla mirné rist a tim i trzby
spoleCnosti. Nicméné by spole¢nost méla dbat dliraz na osobni naklady, které vzrostly

v roce 2008 o vice nez 18%.
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Graf ¢.5: Vyvoj slozek vykazu zisku a ztrat

3.1.4 Vertikalni analyza tokovych veli¢in

Pro vertikalni analyzu vykazu zisku a ztrat se stanovuje jako zékladna poloZzka vykony.
V ptipad¢é sledovaného podniku CCUSA jsou vykony tvofeny ze 100% trzbami za
prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.

hodnota podil hodnota podil hodnota | podil
(K<) (%) (K<) (%) (K<) (%)
1
Vykony 808600 | 100,00% | 1772800 | 100,00% | 1906100 | 100,00%
Vykonova spotieba 441016 | 24,38% | 440418 | 24,84% | 371630 | 19,50%
Osobni naklady 963816 | 53,29% | 889492 | 50,17% | 1053979 | 55,30%
Ostatni provozni naklady 316994 | 17,53% | 375931 | 21,21% | 387713 | 20,34%
Provozni vysledek
hospodareni 86 774 4,80% 69087 3,90% 92779 4,87%

Tabulka ¢.6: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Z vyse uvedené tabulky vypliva, Ze z celkovych vykoni piipada jen necelych 5% zisku.

Z celkovych trzeb ptipada vice nez polovina na pokryti veskerych osobnich nakladi a

dalsi spotiebu. Dulezité ale je, ze je podnik stale ziskovy trend provozniho vysledku

hospodatfeni ma spiSe mirn¢ stoupajici tendenci. Lze proto ocekavat, ze i v piiStich

letech bude tomu obdobné. Je zde ale urcité prostor pro snizeni nékterych nakladu,

pripadné je nahradit jinymi, efektivnéj$imi a zvysit tak podil zisku na celkovych trzbach

spole¢nosti.
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Graf ¢.6: Struktura slozek vykazu zisku a ztrat

3.2 Analyza fondi financnich prostredki

Rozdilové ukazatele 2006 2007 2008
Cisty pracovni kapital 464 104 516 563 584 531
Cisté pohotové prostredky 41 792 -901 385 -1 360 899
Cisty pen&zné pohledavkovy fond 464104 516563 584531

Tabulka ¢.7: Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele zkoumaji miru schopnosti podniku pohotové, pfipadné okamzité
splacet své kratkodobé zavazky prostfednictvim volnych nebo vysoce likvidnich

prostiedkd, které ma podnik k dispozici.

Cisty pracovni kapital sledovaného podniku je viech tiech obdobi relativné dost
vysoky a kazdym rokem se ma tendenci spiSe zvySovat. Je to hlavné diky dosti

vysokym ob&znym aktiviim.

Naopak je ale tomu u ¢istych pohotovych prostiedki, ktery na rozdil od ptedchoziho
ukazatele je o¢istén od kratkodobych pohledavek. Tento rozdilovy ukazatel se dokonce
v letech 2007 a 2008 dostal do vysokych zapornych hodnot. To je zpisobené zejména
vyraznym vzrustem kratkodobych zavazki v téchto letech. Zde ale bohuzel ma podnik

velké mnozstvi penéz v pohledavkach, a to hlavné v pohledavkach z obchodnich vztaha.
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Cisty pen&éiné pohledavkovy fond piedstavuje jakysi kompromis mezi dvéma

piredchozimi ukazateli a kiivka stoprocentné kopiruje Cisty pracovni kapital.
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Graf ¢. 7: Vyvoj fonda finan¢nich prostredka

3.3 Analyza pomérovych ukazatelu

3.3.1 Analyza likvidity

Tyto ukazatele patii k jednim z nejdulezitéjSich zejména pro investory, protoze

vypovidaji o schopnosti podniku spléacet své zavazky.

Ukazatelé likvidity 2006 2007 2008
Bé&Zna likvidita 2,811 1,471 1,359
Pohotové likvidita 2,811 1,471 1,359
PenézZni likvidita 1,163 0,178 0,163

Tabulka ¢.8: Ukazatelé likvidity

Bézna likvidita se v priabéhu sledovanych tii let neustale snizovala. Nejvétsi pokles
nastal v roce 2007 a trend poklesu pokracuje i v roce nasledujicim. Opét je to zptsobené
velkym zvySenim kratkodobych zavazki zejména vroce 2007. Hodnota tohoto

ukazatele se vSak zatim pfiblizn¢ drzi v rozmezi doporucenych hodnot od 1,5 — 2,5.

Pohotova likvidita je vtomto piipadé zcela shodna s béznou likviditou. Je to
zpusobené nulovou hodnotou zasob podniku, o které se ob&zna aktiva ociStuji pro
vypocet tohoto ukazatele. Pohotova likvidita je sice ve vSech obdobi uspokojiva, ale 1

zde je Klesajici tendence. Pokud by se podnik dostal do neschopnosti splacet své

36



zavazky, znamenalo by to pro néj velky problém, protoZe podnik nema moznost prodat

Zadné své zasoby, jelikoZ Zadné nevlastni.

Penézni likvidita je hlavné v poslednich dvou letech siln€é pod primérnou doporuc¢enou
hodnotou, ktera by se méla pohybovat kolem hodnoty 1. Tento ukazatel srovnava pomér
kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych zavazku, pficemz pravé kratkodobé
zévazky na rozdil od finan¢niho majetku, ktery se za sledované obdobi témét neménil,

obrovsky vzrostly.
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Graf ¢. 8: Vyvoj likvidity

3.3.2 Analyza finan¢ni stability

Tato analyza sleduje pomér vlastnich a cizich zdroji na financovani podniku.

Ukazatelé financni stability 2006 2007 2008
Celkové zadluzenost 34,75% 67,55% 73,28%
Pomeér vlastniho kapitalu 65,25% 32,45% 26,72%

Tabulka ¢.9: Ukazatelé finan¢ni stability

Spolecnost CCUSA méla v roce 2006 podil cizich zdroji financovani necelych 35%,
coz je prumér zemich OECD. V nésledujicich letech se ale situace zcela obrétila a
pomér cizich zdrojii zde dosahl vice nez 70%. Urcité se nejednd o uspokojivy fakt, ale
podnik i pies takto vysoky podil nemusi mit velké obavy, protoZe veSkeré cizi zdroje
pochazi od své matefské firmy v USA a firma zatim necerpd Zadné bankovni Gvéry.
Nicméné management mateiské spolecnosti bedlivé sleduje ¢innost svych dcetfinych

podnik, a proto bude nutné do budoucna snizit takto vysokou finan¢ni zavislost.
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Graf ¢. 9: Vyvoj zadluzenosti

3.3.3 Analyza aktivity

Tato analyza zkouma rychlost obratu celkovych aktiv, kratkodobych zavazkl a

pohledavek.
Ukazatelé aktivity 2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv 2,452 1,092 0,859
Obrat pohledavek 4,283 1,250 0,980
Doba obratu pohledavek 85,228 291,940 372,531
Doba obratu kr.zavazki 51,721 225,791 311,458

Tabulka ¢.10: Ukazatelé aktivity

Obrat celkovych aktiv zde znaci kolikrat se hodnota celkovych aktiv oto¢i v celkovych
trzbach. JelikoZ se doporu¢ena hodnota pohybuje v rozmezi od 1,6 — 3, tak pouze v roce
2006 bylo dosaZzeno optimalni hodnoty. Od roku 2007 se tato hodnota sniZuje, coZ
znaci, ze podnik vyuziva malo efektivné sva aktiva. Opét i zde je to zptisobeno hlavné

nadmérnou vysi pohledavek od roku 2007.

Obrat pohledavek vtomto piipadé vyjadiuje, Ze od roku 2007 do$lo ve firmé
k vyraznému poklesu obratu pohledavek, coz ma za nasledek fakt, Ze firm¢ se nedafi
véas transformovat pohledavky do hotovosti, kterou by mohla pouzit pro dalSi

financovani a ptipadné investice.
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Doba obratu pohledavek a kratkodobych zavazka spolu Uzce souvisi a jsou spolu
vzajemn¢ srovnavany, protoze vyjadiuji pocet dni, za které jsou inkasovany pohledavky
nebo splaceny zavazky. Od roku 2007 pocet dni, za které dojde k obratu pohledavek
resp. zavazki vzrostl témét nékolikanasobné. Navic doba obratu pohledavek je vétsi ve
vSech sledovanych obdobi nez doba obratu zavazkii, coz znaci Cerpani provozniho

uveéru podniku.
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Graf ¢. 10: Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazk

3.3.4 Analyza rentability

Rentabilita patfi k velmi dilezitym ukazatelim finan¢ni analyzy, ktery porovnava zisky

podniku s prostiedky, které byly vynalozeny na tvorbu zisku firmy.

Ukazatelé rentability 2006 2007 2008
Rentabilita celkového kapitalu (ROI) 0,118 0,043 0,042
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 0,123 0,086 0,112
Rentabilita celkovych aktiv (ROA) 0,080 0,028 0,030
Rentabilita trzeb (ROS) 0,033 0,026 0,035

Tabulka ¢.11: Ukazatelé rentability

Rentabilita celkového kapitalu zde vyjadiuje celkovou miru zhodnocovani vyrobnich
zdroji. 1 zde v8ak od roku 2007 doslo k vyraznému poklesu rentability celkového
kapitalu, ktery je silné¢ pod primérnou hodnotou 0,12 - 0,15. Divodem je opét strmy

narust celkového kapitalu a naproti tomu stagnace provozniho vysledku hospodaieni.
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Rentabilita vlastniho kapitalu srovnava hospodaisky vysledek po zdanéni s hodnotou
vlastniho kapitalu. Také zde se vroce 2007 nevyhnul vyrazny propad. AvSak v roce
nasledujicim tato rentabilita zacala znovu stoupat, a to hlavné¢ diky zvySenim
hospodatského vysledku. D4 se tedy ocekavat, Ze pokud bude o sluzby podniku stale

zajem, tento mirny rust bude pokracovat i letech dalsich.

Rentabilita celkovych aktiv se podobné jako u piedchozi rentability vlastniho kapitalu
od roku 2008 opét zacina zvysovat diky rostoucimu vysledku hospodateni, ktery tento

ukazatel pozitivn¢ ovlivnil.

Rentabilita trzeb je témér stejny ptipad jako u predchozich dvou rentabilit. JelikoZ se
trzby hlavné v roce 2008 vyznamné zvysily, vcetné zvySeni hospodaiského vysledku,

hodnoty rentability trZzeb jsou na relativné dobré Grovni.

0,140
0,120 3»\
0,100 " - - —
\./ —e— Rentabilita celkového kapitalu (ROI)
0,080 —=s— Rentabilita Viastniho kapitalu (ROE)
0,060 Rentabilita celkowych aktiv (ROA)
\ . Rentabilita trzeb (ROS)

Graf ¢. 11: Vyvoj rentability
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3.4 Analyza soustav ukazateli

V této ¢asti je firma podrobena analyze dvou bankrotnich modeli: Altmanovu Z-indexu

a Indexu INO5.

Ukazatele X1,X2,X3,X4,X5 pro Altmanuyv Index 2006 2007 2008
X1 (Cisty pracovni kapital/Aktiva celkem) 0,629 0,318 0,263
X2 (Zadrzené vydeélky/Aktiva celkem) 0,429 0,231 0,190
X3 (EBIT/Aktiva celkem) 0,118 0,043 0,042
X4 (Zakladni kapital/Cizi zdroje) 2,878 1,480 1,365
X5 (TrZzby/Aktiva celkem) 2,452 1,092 0,859
Altmantv Index 2006 2007 2008
Z=0,717*x1+0,847*x2+3,107*x3+0,420*x4+0,998*x5 4,836 2,268 1,910

Tabulka ¢.12: Altmantv Index

Ukazatele X1,X2,X3,X4,X5 pro Index INO5 2006 2007 2008
X1 (Celkova aktiva/Cizi zdroje) 2,878 1,480 1,365
X2 (EBIT/Nakladové uroky) 9,000 9,000 9,000
X3 (EBIT/Aktiva celkem) 0,118 0,043 0,042
X4 (Trzby/Celkové aktiva) 2,452 1,092 0,859
X5 (Obézna aktiva/(kr. zavazky + kr. bankovni uvéry) 2,811 1,471 1,359
Index INO5 2006 2007 2008
IN05=0,13*x1+0,04*x2+3,97*x3+0,21*x4+0,09*x5 1,963 1,081 1,004

Tabulka ¢.13: Index INO5

Po provedeni vypoctu obou dvou soustav ukazateli se prokdzalo, Ze podniku zatim
bankrot rozhodné nehrozi, protoze vysledné hodnoty téchto ukazateli se veSly do
rozmezi doporuc¢enych hodnot (u Altmanova Indexu 1,2 — 2,9 a u Indexu INO5 0,75 -
1,77). Jelikoz je ale tendence stale klesajici, mé&l by se mit management firmy neustale

na pozoru a jistymi zménami zabranit v dalSim poklesu téchto ukazateld.

41



6,000

5,000 \
4,000 —&— Z=0,717*x1+0,847*x2+3,107*x3+0,420
*x4+0,998*x5

3,000
\\ —8—IN05=0,13*x1+0,04*x2+3,97*x3+0,21*x
2,000 \ — 4+0,09*x5

Graf ¢. 12: Vyvoj Altmanova indexu a Indexu INOS5

3.5 Souhrnné hodnoceni finan¢ni situace firmy

Po provedeni podrobné finan¢ni analyzy za obdobi roku 2006 az 2008 za pomoci
jednotlivych finan¢nich ukazatelti pfichazi faze celkového hodnoceni finan¢niho zdravi
spole€nosti Camp Counselors and Work Experience USA s.r.o. Vysledky této analyzy

slouzi jako podklady pro tvorbu navrhi na zlep$eni této situace v budoucnu.

Firma Camp Counselors and Work Experience USA s.r.o. je firmou ¢isté obchodni, a
proto se Vpodniku nevyskytuji zadné¢ zasoby materidlu, nedokoncené vyroby nebo
zbozi. Veskera obézna aktiva jsou tedy tvofena pohledavkami a kratkodobym financnim
majetkem. Po zpracovani horizontalni analyzy aktiv byl zjistén v roce 2007 ptilis velky
narust kratkodobych pohledavek, pticemz nejvétsi podil mély pohledavky z obchodnich
vztahtl. V roce nasledujicim uz nedoslo k tak markantni zméné, nicméné i v roce 2008
pokracoval mirny rist kratkodobych pohledavek. Tento fakt mél za nasledek zvySeni
celkovych aktiv vroce 2007 o 120% oproti roku 2006. Toto zvySeni aktiv se
samoziejmé projevilo 1 stejnym zvySenim pasiv, pficemz bylo z analyzy zjiSténo, zZe
veSkeré nezaplacené pohledavky byly kryty v pasivech cizimi zdroji. VSechny tyto
zdroje pochazi ale od mateiské spole¢nosti CCUSA ve Spojenych statech, takze zdejsi
firma za celé¢ sledované obdobi neCerpala Uvér od mistnich bankovnich instituci.
Otazkou vSak ale zlstavd, jak moc je management mateiské firmy tolerantni
k hospodateni svych dcefinych podnikii a zda bude i nadale ochoten uvoliovat velké

finan¢ni prosttedky pro své zahrani¢ni firmy nebo zda-li bude muset mistni spolec¢nost
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nakonec sahnout po bankovnim tavéru. V ostatnich poloZkéach aktiv a pasiv za obdobi

roku 2006 az 2008 jsou meziro¢ni zmény jen nepatrné.

Struktura majetku naprosto ptesné odpovidd obchodni spole¢nosti. Hodnota vSech
zasob je nulova za vSechna obdobi. Dokonce i hodnota dlouhodobého majetku je nula,
coZ je zpusobené tim, Ze si firma veSkeré své provozni prostory jako jsou kancelafe
pronajimd od jinych podnikatelskych subjekti a to vcetné zafizeni a veSkerého
vybaveni. Jiné doplnujici firemni prostfedky jako napt. sluzebni auta firma nevlastni.
Obézna aktiva zde proto tvoii témét 100% vSech aktiv, znichZ maji jednozna¢né
nejveétsi podil pohledavky a kratkodoby finanéni majetek. Pii porovnani struktury pasiv
vlastniho kapitalu 65%, ovSem Vv roce nasledujicim se tento pomér obratil ve prospéch
cizich zdroju, které tvofili v roce 2007 uZ vice nez 67%. | v roce 2008 se pomér cizich

zdrojti lehce zvysil, nikoliv tak skokové jako tomu bylo pfedchozi rok.

Schopnost podniku splacet v€as veskeré své zavazky ukazala nejlépe analyza fondi
finan¢nich prostiedki a analyza likvidity. Vypocet cistych pohotovych prostredka
ukazal, ze podnik od roku 2007 nema dostatek pohotovych finan¢nich prostfedkli na
okamzité uhrazeni vSech kratkodobych investic, coZ je opét zplsobené vysokymi
kratkodobymi zdvazky. Podnik mé totiz velké mnozstvi penéz v pohledavkach
Z obchodnich vztahti. Tuto situaci ale nevidim jako alarmujici, protoZe zavazky podniku

jsou zejména vici své matetské spolecnosti, ktera finanéni prostiedky poskytla.

ZadluZenost podniku v poslednich dvou letech vyznamné stoupla na hodnotu vice nez
70% z celkovych pasiv. Jak jiz bylo uvedeno, jedna se o zdroje a vypomoci pochézejici
od matefské spoleCnosti, a proto neni divod k panice, kazdopadn¢ ale divod
k zamysleni, protoze vySe pohledavek je skute¢né pfili§ vysokd a tuto situaci je tfeba
fesit a vénovat ji zvySenou pozornost. S tim také souvisi doba obratu pohledavek a
kratkodobych zavazkl. Ob¢ tyto hodnoty v poslednich tfech let obrovsky rostly a to az
na Groven vice nez 300 dni, coZ je absolutné nepiipustné. Navic doba obratu pohledavek

je vétsinez doba obratu zavazki, coz firmu nuti ¢erpat provozni avér.
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Po srovnani hodnot jednotlivych rentabilit za sledované obdobi, lze opét fici, ze
nejhorsim byl rok 2007, kdy doslo kviili poklesu hospodaiského vysledku a soucasné
zvyseni celkového kapitélu a aktiv. Situace se v3ak v roce 2008 zlepSuje zejména diky
vzrastu trzeb a celkového hospodaiského vysledku. Da se tedy ocekavat, ze se
rentabilita bude 1 nadale mirné¢ zvySovat. Pokud se totiz podivame detailné¢ na
horizontalni analyzu vykazu zisku a ztrat, zjistime, Ze trzby za rok 2008 vyrazné stouply
jak oproti roku 2007 tak i roku 2006 a s tim i provozni hospodaisky vysledek, jehoz
podil se v roce 2008 zvysil na 4,87%.

Celkové hodnoceni finan¢niho zdravi podniku zakoncuje soustava ukazateli Altmantv
Index a Index INO5, které oba urcuji pravdépodobnost bankrotu firmy. Podle
vypocitanych hodnot se firma zatim bankrotu bat nemusi, nic méné¢ tendence téchto

ukazateli je stdle mirné klesajici, proto bude nutné ve firmé& provést jistd opatieni

k zastaveni této tendence a nastartovani vétsi prosperity spole¢nosti CCUSA.

CCUSA

Obrazek ¢.3: Logo spole¢nosti
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4 Navrhy na opatreni a zhodnoceni oéekavanych
prinosu

Spole¢nost Camp Counselors and Work Experience USA s.r.o. plisobi na ¢eském trhu
jiz 18 let jako zprostiedkovatel zahrani¢nich pracovnich pobytli zejména pro studenty
vysokych a vys$Sich odbornych skol. Za tuto dobu firma rozsifila a stale rozsifuje SVOji
pusobnost do vSech vétSich mést republiky, kde ma své vySkolené zastupce.
Bezpochyby méla firma po celou tu dobu slusné vysledky a dobfe prosperovala, zvlasté
v 90tych letech, kdy takovychto firem bylo jen velmi malo a moZnost legalné
vycestovat do Spojenych statii americkych za praci bylo velkou novinkou. Dnes je na
trhu cela fada organizaci, nabizejicich stejné nebo podobné sluzby jako firma CCUSA a
konkurence je vtomto oboru velmi vysokd. Aby vsak spole¢nost CCUSA zustala i
nadale prosperujici, je nutné provést jisté zmény a potiebna opatieni. Jako podklad pro
navrhy na tato opatfeni jsem pouzil vysledky finanéni analyzy podniku, kterou jsem

provedl za uplynulé roky 2006, 2007 a 2008.

Jako prvni by spole¢nost méla feSit otazku financovani provozu. Pomér 70% cizich
zdroju z celkového kapitalu je pfilis velké ¢islo a firmu by to mohlo dostat v budoucnu
do potizi. Cely problém je v kratkodobych pohledavkach, u kterych je zaroven piilis
dlouhd doba obratu. Firma musi jednoznacné zmeénit zpisob Fizeni pohledavek
z obchodnich vztahi. Nynéjsi systém vybirani poplatki od klientd za sluzby je
zdlouhavy a zbyte¢né komplikovany. Firma neposkytuje mozZnost placeni piimo
Vv kanceléfi na pobocce, ale pouze na bankovni ucet, a to jesté¢ pouze v Eurech. Tim se
proces platby zbyte¢né zdrzuje. Firma by méla co nejdiive zavést moznost platby
V hotovosti ¢i platebni kartou jak v Eurech, tak i ¢eskych korunach pfimo na pobocce.
Tato zména systému si vyZzada jen minimalni néklady, ale efektivita se projevi hned
V prvnim ucetnim obdobi, kdy vysoce vzroste kratkodoby financni majetek a tudiz i
Cisté pohotové prostiedky podniku a pohotova 1 penézni likvidita. Spole¢nost pak

nebude pottebovat v tak hojné mife Cerpat cizi zdroje.

Firmé bych doporucil jisté¢ vétsi investice do reklamy a marketingu. Spole¢nost totiz

vroce 2008 uvolnila vice finan¢nich prostiedkii oproti roku pfedchozimu pravé do
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tohoto sektoru, coZ se projevilo na vyznamném nérustu trzeb za prodej svych sluzeb.
Firmé se osvédcilo zejména minuly rok najmuti brigddnikd, roznéSejicich propagacni
materidly po vysokych a vysSich odbornych Skolach, kde se pochopitelné zdrzuje
nejvétsi mnozstvi studentli. Firma také potfada vefejné informacni meetingy pro
studenty na riiznych univerzitach a vysokych Skolach, pfiCemz se pravé tato forma
reklamy velice osvédc¢ila. Prokazala to vétSina ptihlaSenych Ucastnika, ktefi potvrdili
ucast alespon na jednom z téchto meetingti. Tyto informacni schizky by tedy mély byt
Cast¢jsi a také rozSifeny 1 na stfedni Skoly a gymnazia, protoze i zaci téchto Skol mohou
vyuzit ur€ité typy zahranicnich pracovnich programi, které spolecnost CCUSA nabizi.
JelikoZ se tato forma reklamy vyrazné promitla do celkové poptavky, doporucoval bych

urcité firme se na ni vice zamé&fit a provozovat ji jesté ve vétsi mite.

Ceny taborového programu, o ktery byl jednoznaéné vzdy nejvétsi zajem ze strany
klientd, jsou oproti konkurenci pfili§ nizké a firma nema diky tomu prostfedky na vétsi
reklamni kampan. Firma by tedy méla o néco zvysit cenu této sluzby a penize by mély
byt pouZity pravé do investic na reklamu, coZ by se Casem jisté projevilo ve vySSi
rentabilité trzeb podniku. Vyhodou této spoleCnosti je 1 fakt, ze cilovou skupinou
zékaznikl jsou studenti vysokych Skol, a proto firma mtize zaméfit svoji reklamu prave

na né. Zajem o cestovani mezi mladymi lidmi stale roste a da se proto ocekavat, Ze i

trzby z prodeje sluzeb budou nadale rist.

Velky problém u taborového programu je neschopnost firmy garantovat klientim
spole¢né umisténi do stejného kempu. Mnoho zdkazniki ma totiz pravé tento
poZadavek, obzvlast’ lidé, kteti se ucastni takového programu poprvé. I tento fakt ptisobi
na fadu klientt firmy velice negativné a radéji se rozhodnou program neabsolvovat.
Spole¢nost diky tomu ptichazi naprosto zbytecné o velké mnozstvi zdkaznikl a tudiz 1
trzeb. Je pravda, Ze pro firmu je obtizné najit pro své klienty v USA zaméstnavatele,
ktery by byl ochotny zaméstnat velky pocet lidi ze stejného statu, nicméné alesponi 3
ucastniky uz pro néj vétSinou az takovy problém neni. Navic by pak zde firma mohla
zavést pro tyto klienty mnozZstevni slevu ve vysi napi. 30% zceny programu. Pro

klienty by to byla jisté velka motivace a firmé by to hlavné posililo trzby. Z vlastni
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zkuSenosti miiZu fici, Ze se studenti na tuto moznost Casto poptavaji a tudizZ nepochybuji

o jeji efektivite.

Dalsi investice podniku by méla sméfovat do rozsiFeni prodejnich mist v republice.
Stavajici 2 kancelafe v Praze a Brn¢ je pro firmu pftili§ malo. Spole¢nost ma sice své
zéstupce i v dalsich vétsich méstech republiky, nicméné jednani a podpis smlouvy
S klienty probihd na pfedem domluvenych vefejnych mistech, coZz neptsobi Uplné
davéryhodné a spoustu klientii to odradi od dalsi spoluprace. Pro firmu by jisté stalo za
to pronajem dalSich dvou kancelafi, a to nejlépe v Ostravé a Plzni, kde sidli dal§i znamé
ceské university a tudiz i1 velké mnozstvi potencidlnich zdkaznikli. Tyto kancelafe by
pak mohly byt napojeny k informaénimu systému IPAX, ktery firma zatim vyuziva jen
v kancelatich v Praze a Brn¢, ¢imz by ubylo prace se zpracovanim dat klientli na téchto
mistech a naopak by se tato préace rozloZila mezi vice zaméstnanct po republice, ktefi
by navic byli v neustalém online kontaktu s hlavni centralou podniku v Praze. Lze vSak
tézko zatim fici navratnost téchto investic, nicméné dle mého nazoru to minimalné
zpocatku vylep$i jméno a duvéryhodnost podniku. Prosttedky na tyto investice by
mohla firma ziskat od své matetské spolecnosti, od které pochazi nejvice cizich zdroja
firmy. V jiném pfipadé by si podnik mohl dovolit zaZddat o bankovni uvér, ktery u

mistnich finan¢nich instituci zatim necerpal.

Dalsi ptilezitost vidim ve zkvalitnéni procesu prihlaovani klienti do programu.
Dosavadni systém umoziiuje piihlaSeni pouze online na webovych strankach
spole¢nosti a to jen v anglickém jazyce. Mél by tedy byt lokalizovan i do CeStiny a také
zjednodusen tak, aby byla moZnost se do programu piihlasit i pfimo v kancelafi za
asistence odpovédného zastupce spolecnosti. Velmi Casto se totiz zdkaznici dotazuji na
podrobnosti o vyplnéni registraéniho formuléafe, coZ by moZnost piihlaSeni pfimo

V kanceléfi tento problém vyiesila.
Jisté by se dalo poskytnout vice navrhi na feSeni a zlepSeni soucasné financni situace

firmy CCUSA. Nicmén¢ vySe uvedené povazuji za dosti dilezité, které by se mély ve

spolecnosti realizovat a vétim, Ze podniku pomohou do budoucna ve vétsi prosperité.
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5 Zaveér

V této bakalatské praci jsem se vénoval finan¢ni analyze spole¢nosti Camp Counselors
and Work Experience USA s.r.o. a na zakladé nejen téchto vysledka analyzy poskytnul

navrhy na zlep$eni soucasné situace tak, jak je uvedeno v cilech této prace.

V prvni ¢asti jsou uvedeny zékladni informace o firmé¢, véetné SWOT analyzy a
Porterovy 5ti faktorové analyzy podniku. Dalsi ¢ast prace je v€novéna podrobnému
popisu jednotlivych ukazatelli finan¢ni analyzy, které jsou pouzity v praktické ¢asti této
prace. VSechny tyto teoretické informace byly prevzaty z odborné literatury, ktera mi
byla doporucena. Ve tieti Casti je pak podrobné zpracovana financni analyza za
uplynulé roky 2006, 2007 a 2008 na zaklad¢ poskytnutych firemnich uetnich vykaz
jako je rozvaha a vykaz zisku a ztrat. Zde jsou popsany vSechny vypocitané finan¢ni
ukazatelé za jednotliva obdobi, véetné zobrazeni vSech vysledka v ptehlednych grafech.
Tato analyza nasledné slouZila jako zdroj nezbytnych informaci pro neméné diileZitou
Cast této prace, a tou je poskytnuti navrhii na zlepSeni soucasné financni situace

spolecnosti.

Samotna prakticka Cast finan¢ni analyzy podniku odhalila nemalé problémy zejména
v pohledavkach firmy a v poméru financovani provozu vlastnim kapitdlem a cizimi
zdroji. Celkové hodnoceni podniku prokazalo vyrazné zhorSeni situace hlavné v roce
2007, kdy doSlo k obrovskému narustu kratkodobych zavazkt spole¢nosti a poklesu
provozniho vysledku hospodafeni. V roce nasledujicim se vSak situace podniku za¢ina
zlepSovat a to zejména diky zvySenim trZzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb a tudiz

i celkovému vysledku hospodateni.

Mnou poskytnuté ndvrhy na zlepSeni finan¢ni situace firmy nevychazi pouze ze
zpracované finan¢ni analyzy, ale také z vlastnich zkuSenosti, které jsem nabyl od roku
2007, kdy jsem ve firmé zacal aktivné pracovat spolu se dvéma kolegy jako zéstupce
pro mésto Brno. Sdm jsem se opakovang ztc¢astnil letnich pracovnich programti v USA,
které firma CCUSA nabizi, takZe i téchto svych zkuSenosti jsem vyuzil a stale

vyuZivam v propagaci sluzeb spole¢nosti CCUSA.

48



Seznam pouzité literatury

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

BLAHA, Z. a INDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit finanéni zdravi podniku.
2. vyd. Praha: Management Press, 1996. 159 s. ISBN 80-85603-80-2.

GRUNVALD, R. a HOLECKOVA, J. Finanéni analyza a planovani podniku.
1.vyd. Praha: Ekopress s.r.o., 2007. 318s. ISBN 978-80-86929-26-2

HANUSOVA, H. a KOCMANOVA, A. Ugetnictvi. 1. vyd. Brno: PC-DIR,
1998.
230 s. ISBN 80-214-1270-4.

KISLINGEROVA, E. ManaZerské finance. 1. vyd. Praha: C.H.Beck, 2004. 714
s. ISBN 80-7179-802-9

KONECNY, M. Finanéni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: Zdengk Novotny,
2004. 102 s. ISBN 80-214-2564-4

MRKVICKA, M. Finanéni analyza. Praha: Bilance, 1997, 207s.

PORTER, E. M. Konkuren¢ni vyhoda. Praha: Victoria Publishing. 626s. ISBN
80-85605-12-0

SEDLACEK, J. Ugetni data v rukou manaZera. 2. vyd. Brno: Computer Press,
2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8.

SEKERKA, B. Finan¢ni analyza spole€nosti na bazi ucetnich vykazii. Praha:
Profess, 1996. 151s. ISBN 80-85235-40-4

10) SCHOLLEOVA, H. Ekonomické a finanéni ¥izeni pro neekonomy. Praha:

Grada Publishing, 2008. 256 s. ISBN 978-80-247-2424-9.

11) SUVOVA, H.a kol. Finanéni analyza v fizeni podniku,v bance a na poéitaéi. 1

vyd. Praha:Bankovni institut,a.s., 1999. 622 s. ISBN 80-7265-027-0.

12) VALACH, J. a kol. Finan¢ni fizeni a rozhodovani podniku. 1 vyd. Praha:

Ekopress, 1997. 247 s. ISBN 80-901991-6-X.

49



Seznam pouzitych zkratek

CA Celkové aktiva

CCUSA Camp Counselors and Work Experience USA s.r.o.
Cz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

CPPF Cisty penézné pohledavkovy fond

EAT Hospodatsky vysledek po zdanénim

EBIT Hospodatsky vysledek ptred zdanénim

KBZ Kratkodobé bankovni uvéry

Kz Kréatkodobé zavazky

NU Nékladové uroky

OA Obézna aktiva

OECD Organizace pro ekonomickou spolupraci a rozvoj
ROA Rentabilita celkovych aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitéalu

ROI Rentabilita celkového kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

T Trzby

Seznam obrazku
Obrazek ¢.1: Logo spole¢nosti

Obrazek €.2: Organizacni struktura spole¢nosti

Obrazek ¢.3: Logo spole¢nosti

50



Seznam tabulek

Tabulka €.1: Horizontalni analyza aktiv

Tabulka ¢.2: Horizontalni analyza pasiv

Tabulka ¢.3: VertikdIni analyza aktiv

Tabulka ¢.4: VertikédIni analyza pasiv

Tabulka ¢.5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat
Tabulka €.6: VertikdIni analyza vykazu zisku a ztrat
Tabulka ¢.7: Rozdilové ukazatele

Tabulka ¢.8: Ukazatel¢ likvidity

Tabulka ¢.9: Ukazatelé financni stability

Tabulka ¢.10: Ukazatelé aktivity

Tabulka ¢.11: Ukazatelé rentability

Tabulka ¢.12: Altmantv Index

Tabulka ¢.13: Index INOS

Seznam grafu

Graf ¢.1: Vyvoj slozek aktiv

Graf ¢.2: Vyvoj slozek pasiv

Graf ¢.3: Struktura slozek aktiv

Graf ¢.4: Struktura slozek pasiv

Graf ¢.5: Vyvoj slozek vykazu zisku a ztrat

Graf ¢.6: Struktura sloZzek vykazu zisku a ztrat
Graf ¢. 7: Vyvoj fonda finan¢nich prostredka

Graf ¢. 8: Vyvoj likvidity

Graf ¢. 9: Vyvoj zadluzenosti

Graf ¢. 10: Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazkt
Graf ¢. 11: Vyvoj rentability

Graf ¢. 12: Vyvoj Altmanova indexu a Indexu INO5

51



Seznam pfiloh

Ptiloha ¢.1: Rozvaha

Ptiloha ¢.2: Vykaz zisku a ztraty

Ptiloha ¢.3: Ukazka podnikového informacniho systému IPAX
Ptiloha ¢.4: Data o konkrétnim uc¢astnikovi programu v systému [PAX
Ptiloha ¢.5: Jednotlivé poloZzky ptihlasky ucastnika programu

Ptiloha ¢.6: Formulaf pro zaloZeni G¢tu nového klienta

52



Ptiloha ¢.1: Rozvaha

AKTIVA

Obdobi

2006

2007

2008

AKTIVA CELKEM

737 487

1623 406

2219704

Pohledavky za upsany zékladni kapital

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

O |O | |0 |o |o |o |o |o |o

O |O | |0 |o |o |o |o |o |o

O |O | |0 |o |o |o |o |o |o

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

Pozemky

Stavby

o |O |O |o

o |O |O |o

o |O |O |o

Samostatné movité véci a soubory movitych
Veéci

Péstitelské celky trvalych porostl

Zakladni stado a tazna zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek

o |O | |o |o

o |O | |o |o

o |O | |o |o

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

Dlouhodoby finanéni majetek

Podily v ovladanych a fizenych osobach

o |O |O |o

o |O |O |o

o |O |O |o

Paodily v u€etnich jednotkach pod podstatnym
vliivem

o

o

o

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pujcky a uveéry - ovladajici a fidici osoba,
podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni
majetek

0

0

0

Obézna aktiva

720 386

1613 229

2211027

Zasoby

Material

Nedokon&ena vyroba a polotovary

Vyrobky

Zvirata

ZboZi

Poskytnuté zalohy na zasoby

o |O | |o |o |o |o

Dlouhodobé pohledavky

394 831

Pohledavky z obchodnich vztahu

394 831

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

0

Pohledavky - podstatny vliv
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Pohledavky za spole€niky, ¢leny druZzstva a za u€astniky sdruzeni 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0
Dohadné udty aktivni 0 0 0
Jiné pohledéavky 0 0 0
OdloZena darova pohledavka 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 27 481 1417 948 1945 430
Pohledavky z obchodnich vztahu 0 1377831 1926 031
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0
Pohledavky za spole€niky, Eleny druzstva a za u€astniky sdruzeni 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0
Stét - darové pohledavky 20 041 35117 19 399
Kratkodobé poskytnuté zalohy 7 440 5000 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0
Jiné pohledéavky 0 0 0
Kratkodoby finanéni majetek 298 074 195 281 265 597
Penize 12 999 14 049 7488
Ugty v bankéch 285 075 181 232 258 109
Kratkodoby cenné papiry a podily 0 0 0
Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0
Casové rozliseni 17 101 10 177 8677
Naklady pfistich obdobi 17101 10 177 8677
Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0
Prijmy pfistich obdobi 0 0 0
PASIVA Obdobi
2006 2007 2008
PASIVA CELKEM 737 487 1623 406 2219704
Vlastni kapital 481 205 526 740 593 208
Zakladni kapital 100 000 100 000 100 000
Zakladni kapitél 100 000 100 000 100 000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0
Zmény zakladniho kapitélu 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0
Emisni azio 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 5720 5720 5720
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 5720 5720 5720
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 316 420 375485 421 020
Nerozdéleny zisk minulych let 316 420 375485 421 020
Neuhrazend ztrata minulych let 0 0 0
Vysledek hospodateni bézného tGiéetniho obdobi (+/-) 59 065 45 535 66 468
Cizi zdroje 256 282 1096 666 1626496
Rezervy 0 0 0
Rezervy podle zvlaStnich pravnich pfedpisu 0 0 0
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Rezerva na dichody a podobné zavazky

Rezerva na dar z pfijmu

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztahu

Zéavazky - ovladajici a Fidici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikim, ¢lenim druZstva a k U¢astniklim sdruzeni

Dlouhodobé prijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k uhradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Odlozeny dafiovy zavazek

O |O|o|o|o|o|o|o|o|o|o (o |o |o

O |O|o|o|©o|o|o|o|o|o|o |o|o |o

O |O|o|o|©o|o|o|o|o|o|o |o|o |o

Kratkodobé zavazky

256 282

1 096 666

1626 496

Zavazky z obchodnich vztahu

8 862

29 498

16386

Zéavazky - ovladajici a Fidici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikim, ¢lenim druZstva a k U¢astniklim sdruzeni

Zavazky k zaméstnancim

Zéavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi

o |O [0 |Oo |o

o |O [0 |Oo |o

o |O [0 |Oo |o

Stat - danové zavazky a dotace

25 680

21 360

24570

Kratkodobé pfijaté zalohy

198 440

1008 640

1550740

Vydané dluhopisy

0

0

0

Dohadné ucty pasivni

0

0

0

Jiné zavazky

23 300

37 168

34800

Bankovni Uvéry a vypomoci

Bankovni uvéry dlouhodobé

Kratkodobé bankovni uvéry

Kratkodobé finanéni vypomoci

Casové rozliseni

Vydaje pfistich obdobi

Vynosy pristich obdobi

o |Oo |[Oo |o |o |o |o

o |Oo [0 |o |o |o |o

o | [0 |o |o |o |o
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Ptiloha ¢.2: Vykaz zisku a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY Obdobi
2006 2007 2008

Trzby za prodej zbozi 0 0 0
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0
Obchodni marze 0 0 0
Vykony (. 05+06+07) 1808600 | 1772800 | 1906100
Trzby za prodej vlastnich vyrobkud a sluzeb 1808600 | 1772800 | 1906100
Zména stavu zasob vlastni Einnosti 0 0 0
Aktivace 0 0 0
Vykonova spotieba 441016 440418 371630
Spotfeba materialu a energie 70166 119644 129371
Sluzby 370850 320774 242259
Pridana hodnota 1367584 | 1332382 | 1534470
Osobni naklady 963816 889492 | 1053979
Mzdové néklady 712315 658029 779696
Odmény ¢lentim organu spolecnosti a druzstva 0 0 0
Naklady na socidlni zabezpe€eni a zdravotni pojisténi 251501 231463 274283
Sociélni ndklady 0 0 0
Dané a poplatky 0 0 0
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 0 0 0
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 0 0
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 0
Trzby z prodeje materialu 0 0 0
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 0 0 0
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0
Prodany materidl 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich
nakladu pristich obdobi 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 0 2128 1
Ostatni provozni naklady 316994 375931 387713
PFevod provoznich vynosl 0 0
PFevod provoznich nakladu 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 86774 69087 92779
Trzby z prodeje cennych papirl a podild 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0
Vynosy z podilll v ovladanych a fizenych osobam a v U¢etnich jednotkach pod
podstatnym vlivem 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papird a podild 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0
Naklady z finanéniho majetku 0 0 0
Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivatd 0 0 0
Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivatd 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 0 0 0
Vynosové Uroky 208 75 25
Nakladové uroky 0 0 0
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Ostatni finanéni vynosy 0 0 0
Ostatni finanéni naklady 2237 2267 1766
PFevod finanénich vynosi 0 0 0
PFevod finan¢nich nakladl 0 0 0
Financ¢ni vysledek hospodareni -2029 -2192 -1741
Dan z prijml za béznou ¢innost 25680 21360 24570

-splatna 25680 21360 24570

-odloZena 0 0 0
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 59065 45535 66468
Mimoréadné vynosy 0 0 0
Mimoréadné naklady 0 0 0
Dan z prijmi z mimofadné cinnosti 0 0 0

-splatna 0 0 0

-odloZena 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0
Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim (+/-) 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 59065 45535 66468
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 84745 66895 91038

57




Piiloha ¢.3: Ukéazka podnikového informa¢niho systému IPAX
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Participants

ipant Dashboard

| 1 [1ojLast name

search with: [al Current -

la.. Ge.. Ca.. |Datsof.. ORDate el

e N R ] ]

{El.,

[Tr

VisaStatusD.,. | A

141

Tot:

Hiobil... F R 7.3.1986
sak.. F R 27.6.198¢
Becv... F R 24.11.1983
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Sedl... M 1 13.5.1987
Kune... F 1 6.9,1986
Swob... M 1 16.5.1985
samk... F I 5.8.1988
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02101 - VERONIKA ZAKOVA

CZ202101 - VERONIKA ZAKOVA

CC2009 - F-55

Placed

0-AT-KA - Bridget

Pax Workspace
Pax Status
Biograpical Info
Contact Info
SEVIS

Interview
Invoice

Visa Informal
Contact Log
Pax Travel

(Al Everts)

05 - Acceptance

05 - Background Check

US - Screening
£ 05 - Problem during US Screening
US - VISA - Issuing
05 - YISA
05 - Insurance
B 05 - Pre-departure Orientation

05 - Pax Return

Current Placement / Review Details

Client Mame

£
Pasition
Position Details
Date Placed  04/17/2009
Course

Bridget

Application Details

Flacement Status  placed

Contract Start 19,6,2009

Contract End 30.9.2009

Days 103

oy [
Placement History

Application Date  14.12,2008

Entered by Online

Region  Czsch Republic - Czech Republic
Satelecffice [ =
Footprints Account
User Name weronika_zakova Password  nihe

13.5.2009

Last Login Date Account E-mai

App Locked

Program End

il vercazakova@tiscali.cz

TypejResson |

v| [] Program End Corfirmed

Details [

| [Fenabi=pax | Application Date

Link Camp / Employer (job fair, returnee, pre-placed)
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Ptiloha ¢.5: Jednotlivé polozky ptihlasky ucastnika programu

ng Adventures. Be More Than Just a Tourist.

Soubor  Uprawy  Zobrazik  Historie  ZalpSky  Mastroje  Mapoysda E4 ]

4 - Eb - @ (5] ﬁ:f [ heps:ty cerisacom |3 aysl i idocument. aspxPAppDocument D=bef 79540-dB19-4adz 5| = | =

4 1ok zact G Pretled zprav S Seznam || CCUSA - Irkernationa. .

Footprints Participant Web Ac

My Program

Application Section

Please click on each section and answer the questions until all are

Application Status
complete,

My Office

Biographical Information 7 Complete.
Gontact Information 7 Cmplte
Personal Information v{&.ﬁh
Education Infarmation 7 Conplete
Work History " Conplete
‘Medical Information 7 Complete.
“Your Personality & Interests 7 Comlete
Background & Visa Information 7 Complete
Returnee Information 7 Conplete.

Hotovo applications.ccusa.com (8

2101 - YERONIKA, ..

Ptiloha ¢.6: Formulaf pro zalozeni u¢tu nového klienta

) CCUSA - International Working Adventures. Be More Than Just a Tourist. - Mozilla Firefox

Soubor  Uprawy  Zobrazk Historie  Zéltky Mastroje  Mapoveda

@ - _:,’J - @ (%] ﬁ_} |D http: [[footprints. cousa, comfereate_account. aspx ‘.‘ }]

P 2ok zadic (01 Prenled zprav % seznam [ CCUSA - Intermatiana. ..

Footprints ParticipantWeb Acces

Create Your Account

To create your account please supply the following information, then press the "Create My
Account” button below.

Plaase do NOT create multiple accounts. If you da notknew your useiname and password, please use the
"Fargot Login Details' button below If yau make 3 mistake on another application. please somect yaur
axisting application. DO NOT START A NEW ONE. Filing multiple applications under differant accounts will
not benefit your getting anta the program

Email Address

Plaase ansurs your email address is correct. We will send your sccount
infarmatian to this address.

most cases, this is the country where vou cunently live. Flease do notselect the
may choose to apply to another country. Howewer, in most caseswe are not able

Plaase craate a password below that you can use to lagin fo your accaunt

Create bty Aveount

Hatavo
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