VYSOKE UCENI TECHNICKE V BRNE

BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

£

FAKULTA PODNIKATELSKA
USTAV MANAGEMENTU

FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT
INSTITUT OF MANAGEMENT

HODNOCENI FINANCNI SITUACE PODNIKU A
NAVRHY NA JEJi ZLEPSENI

EVALUATION OF THE FINANCIAL SITUATION IN THE FIRM AND PROPOSALS TO ITS
IMPROVEMENT

DIPLOMOVA PRACE
MASTER'S THESIS

AUTOR PRACE Bc. TOMAS STERCL

AUTHOR

VEDOUCI PRACE doc. Ing. VOJTECH BARTOS, Ph.D.
SUPERVISIOR

BRNO 2012



Vysoké uceni technické v Brné Akademicky rok: 2011/2012
Fakulta podnikatelska Ustav managementu

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

Sterel Tomas, Be.

Rizeni a ekonomika podniku (6208T097)

Reditel Gstavu Vam v souladu se zikonem ¢.111/1998 o vysokych $kolach, Studijnim a
zkuSebnim fadem VUT v Brné a Smérnici dékana pro realizaci bakalarskych a magisterskych
studijnich programu zadava diplomovou praci s nazvem:

Hodnoceni finan¢ni situace podniku a navrhy na jeji zlepSeni
v anglickém jazyce:

Evaluation of the Financial Situation of a Company and Proposals For Its Improvement

Pokyny pro vypracovani:
Uvod
Vymezeni problému a cile prace
Teoreticka vychodiska prace
Analyza problému a soucasné situace
Vlastni navrhy feSeni, pfinos navrhi feSeni
Zaver
Seznam pouzité literatury
Prilohy

Podle § 60 zikona ¢. 121/2000 Sb. (autorsky zakon) v platném znéni, je tato prace "Skolnim dilem". Vyuziti této
prace se fidi pravnim rezimem autorského zakona. Citace povoluje Fakulta podnikatelska Vysokého uceni
technického v Brné.



Seznam odborng¢ literatury:

DLUHOSOVA, D. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku. 2. upravené vyd. Praha : Ekopress,
s.r.0., 2008. 192 s. ISBN 978-80-86929-44-6.

GRASSEOVA, M. a kol. Analyza podniku v rukou manazera. 1. vyd. Brno : Computer Press,
a.s., 2010. 325 s. ISBN 978-80-251-2621-9.

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

KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D. Finan¢ni analyza. 1. vyd. Praha : Grada Publishing, a.s..
2010. 208 s. ISBN 978-80-247-3349-4,

SCHOLLEOVA, H. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 1. vyd. Praha : Grada
Publishing, a.s., 2008. 256 s. ISBN 978-80-247-2424-9.

SEDLACEK, J. U¢etni data v rukou manazera. 2. vyd. Brno : Computer Press, 2001. 212 s.
ISBN 80-7226-562-8.

Vedouci diplomove prace: doc. Ing. Vojtéch Bartos, Ph.D.

Termin odevzdani diplomové prace je stanoven casovym planem akademického roku 201 1/2012.

L.S.

PhDr. Martina Rasticova, Ph.D. doc. RNDr. Anna Putnova, Ph.D., MBA
Reditel Gstavu Dékan fakulty

V Brné, dne 15.04.2012



Abstrakt

Diplomova prace je zaméfena na kompletni finan¢ni zhodnoceni stavebni firmy v letech
2006 az 2010 pomoci metod finan¢ni analyzy. Vychodiskem prace je zhodnoceni

a navrzeni doporuceni pro zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Abstract

This thesis focuses on the comprehensive financial evaluation of construction
companies from 2006 to 2010 using the methods of financial analysis. The basis of this

work is to evaluate and propose recommendations to improve their financial situation.
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Finan¢ni analyza, SWOT, SLEPT, horizontalni analyza, vertikalni analyza, rozdilové
ukazatele, pomérové ukazatele, soustavy ukazatelil, rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, vykaz

cash flow.
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Uvod

Zakladem diplomové prace je zhodnoceni financni situace predni stavebni firmy IMOS
Brno, a.s. Znalost financni situace podniku je jednim z pilifti, pomoci kterého firma
ziskava urcitou konkurenéni vyhodu a také i mozny pohled do budoucnosti celého

chodu spolec¢nosti.

Hlavnim cilem financ¢ni analyzy je ziskat kompletni pohled na finan¢ni situaci ve
spolecnosti a to ve vSech oblastech finan¢ni analyzy. Cilem provedeni kompletni
finanéni analyzy je zhodnoceni finan¢ni situace a dale na zaklad¢ tohoto zhodnoceni
zpracovat patficné ndvrhy a doporuceni, aby podnik docilil v budoucnosti lepSich
vysledku, jak uz z pohledu finanénich ukazateld, tak i lepSich vysledki pro samotné

akcionare.

Pravidelné zpracovavani finanéni analyzy v podniku nejen pfinasi uréitou konkuren¢ni
vyhodu, kdy se tak mlZe podnik vyhnout napiiklad platebni neschopnosti, ale také
pfinasi srovnani s minulymi lety a 1épe se tak urcuje budouci vyvoj ve spolecnosti.
Spolecnost také diky pravidelné financni analyze v€as objevi moznd tskali finan¢niho

zdravi spole¢nosti a dokaZze tak Iépe na tyto uskali zareagovat.

V mé diplomové praci finan¢ni situaci rozeberu pomoci elementarnich metod technické

analyzy. Tyto metody pouziji na ucetnich vykazech spolec¢nosti za obdobi 2006 — 2010.

Diplomova prace je rozdélena do ctyf zakladnich kapitol. Prvni Kapitolou je analyza
soucasného stavu, kde predstavim vybranou firmu a provedu analyzu vnitiniho
a vn¢jSiho okoli spolecnosti. Ve druhé kapitole se budu snaZit uplatnit teoretické
poznatky z finanéni analyzy. Ve tfeti kapitole, neboli v praktické ¢asti, jiz provedu
samotnou finan¢ni analyzu za pomoci vySe zminénych metod a provedu slovni
zhodnoceni jednotlivych skupin analyzy. V posledni c¢tvrté kapitole, se na zakladé
provedené analyzy, pokusim navrhnout firmé¢ takova doporuceni, ktera budou pro firmu

pfinosna a pomohou firmé ke zlepSeni finan¢ni situace.
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1. Hodnoceni sou¢asného stavu problematiky

Nejdiive stanovim cile, které povedou k feSeni problému, a uvedu metody, které v praci
pouziji. Poté pfedstavim podrobné¢ zkoumanou firmu a provedu analyzu soucasné¢ho

stavu, pomoci stanovenych modell a analyz.

1.1 Formulace cili a pouzité metody

Hlavnim cilem této prace je zhodnoceni finan¢ni situace Vv pfedni stavebni firmé.
Dil¢im cilem je provedeni finan¢ni analyzy. Tento cil mize byt splnén, za pfedpokladu,
ze firma ma fadn€ vydanou tcetni uzavérku a vyrocni zpravy. Tyto dokumenty obsahuji

vSe potiebné pro potieby této prace.

Finan¢ni analyza firmy obsahuje nékolik zkoumanych oblasti, které nastini, jak si firma
vede a jak obstdva v konkurenénim boji. Proto provedu vétsi ¢ast zkoumanych oblasti,

tak aby analyza firmy byla objektivni a co nejvice ptresna.

Dalsi ¢asti a také dalSim dil¢im cilem je na zadkladé provedené finan¢ni analyzy,
navrhnou spole¢nosti mozné zmény, ¢i doporuceni v jednotlivych oblastech. Tato
doporuceni by méla firmé pomoci zlepsit jeji finanéni stranku, mozna by mohla firma

ziskat konkuren¢ni vyhodu ¢i smér, kterym by se mohla ubirat v budoucnosti.

Prvni pouzitou metodou je analyza souCasného stavu spoleCnosti. A to pomoci

PORTEROVA modelu, SWOT analyzy a SLEPT analyzy.

Dalsi ¢asti je ¢ast teoreticka, ve které za pomoci odbornych knih a odbornych zdroji

stanovim obecné podminky pro vyhotoveni finan¢ni analyzy.
Pro hlavni cil moji prace zvolim metody elementarni technické analyzy, ktera obsahuje

vSe potifebné pro tuto praci. Provedu analyzu absolutnich ukazateli. Ta obsahuje

horizontalni a vertikalni analyzu vykaza spole¢nosti. Dale provedu analyzu rozdilovych

12



ukazatelti, do které patii naptiklad Cisty pracovni kapitdl. Poté provedu analyzu
pomérovych ukazateli. Zde se jedna o ukazatele rentability, aktivity, likvidity,
zadluzenosti, trzni hodnoty a ukazatele provozni. Jako posledni provedu analyzu

skupinovych ukazatelti, kam patfi Altmaniiv index, Index INO5 a QUICKTEST.

Z takové analyzy vyvodim souhrnné zhodnoceni finan¢ni situace v podniku a budu se
snazit stanovit takové navrhy a doporuceni, aby byly pro firmu co nejvice piinosné

a firma na nich mohla stavét.

1.2 Predstaveni firmy IMOS Brno, a.s.

IMOS Brno, a.s. vstoupila na Cesky stavebni trh pocatkem roku 1997 a stala se
vyznamnou univerzdlni stavebni spolecnosti. Béhem své existence si vybudovala
pevnou pozici mezi stavebnimi spole¢nostmi a velmi rychle rozsitila svoji ptisobnost
z jihomoravského regionu na celou Ceskou a Slovenskou republiku. Podnikatelské
aktivity pod obchodni znatkou IMOS se vSak datuji jiz od roku 1990.
Spole¢nost je od cervna 2005 organiza¢né rozdélena nazdvod pozemniho
stavitelstvi @ zavod vodohospodatskych a dopravnich staveb sidlici v Brn€ a zavod
Ostrava zaméteny pievazné na pozemni stavby, se sidlem v Ostravé. Na Slovensku nas

zastupuje organizacni slozka Slovensko, ktera byla zfizena v roce 2004.

Spolec¢nost vykazuje zakladni kapital 205 mil. K¢ a je 100% vlastnéna jedinym ceskym
subjektem - spolec¢nosti IMOS holding, a.s. Zakladni kapital je tvofen 204 kusy akcii na
jméno ve jmenovité hodnoté 1000 000 a 2 kusy akcii na jméno ve jmenovité hodnoté

500 000.

Veskera ¢innost firmy IMOS Brno, a.s. je zaméfena na kvalitu provadénych praci, na
potieby a sniZovani rizik zakaznika, ochranu zivotniho prostfedi a v neposledni fadé¢
také na ochranu zdravi a bezpecnosti prace, proto firma postupné zavedla a i nadale

udrzuje systém fizeni podniku.
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Pro komplexni fizeni stavebni vyroby vyuziva informac¢ni systém IPOS, ktery je plné
pfizpisoben potfebam stavebni firmy. Systém je nasazen ve vSech fazich
piredvyrobniho, vyrobniho i1 povyrobniho procesu, umoziuje podrobné sledovani

nakladii na jednotlivych zakazkéch v ¢ase a vyhodnocuje prub¢h realizace vystavby.

Materialné-technickym vybavenim firma patii ke Spickam svého oboru. Tato skute¢nost
umoziuje pokryt vlastnimi prostiedky i1 technicky velmi naro¢né stavby. Provozni

vybaveni spole¢nost neustale ptizpiisobuje novym trendim.

IMOS Brno, a.s. zajiStuje formou generalniho dodavatele Sirokou Skalu staveb

v oborech:

Pozemni stavby

Zavod Brno - PS (cca. 330 zaméstnanct) disponuje 6 stiedisky hlavni stavebni vyroby
(HSV), dale stiedisky piipravy vyroby, kovovyroby a pfidruZzené stavebni vyroby
(PSV). Zavod Ostrava (cca. 50 zaméstnancti) disponuje 4 stiedisky HSV, které se

zabyvaji realizaci novostaveb a rekonstrukei dle nésledujicich tceli:

o vyrobni a skladové haly, logisticka centra
e obchodni centra
e Dbytova vystavba

o stavby obcanské vybavenosti - objekty pro zdravotnictvi, skolstvi a kulturu

Vodohospodarské a dopravni stavby

Zavod Brno - VHS a DS (cca. 200 zaméstnanci) je tvofen 4 stfedisky VHS

a 2 stfedisky DS, které se zabyvaji nasledujicimi stavebnimi pracemi:
e terénni Upravy, rozsadhlé¢ zemni prace, kompletni sité technické infrastruktury

e kanalizace, Cistirny odpadnich vod, vodovody, vodojemy, upravy tokl

o rychlostni komunikace, silnice, mosty a inzenyrské konstrukce
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Projektova ¢innost

Stredisko projekce se zabyva nasledujicimi ¢innostmi:

e konzultacni ¢innost v oboru ptipravy a realizace staveb

o architektonické studie (situace, dispozicni a hmotové feSeni staveb)

e projekéni a inzenyrské prace potfebné pro Uzemni a stavebni fizeni, vcetné
obstarani ptislusnych povoleni

e provadéci projekty staveb a technologickych celkil

e vykon inzenyrské ¢innosti (autorsky dozor)

Silni¢ni vyvoj, akreditovana zkuSebni laboratof

Poskytuje sluzby zamétené na zvySeni efektivnosti organizaci plsobicich v oblasti
dopravniho stavitelstvi a hospodaistvi. Cilem téchto aktivit je zlepSovani jizdniho
pohodli, bezpec¢nosti v dopravé a stavebniho stavu pozemnich komunikaci. Kromé toho

pusobi i v jinych oborech stavebnictvi, zejména pozemniho a vodohospodaiského.

Odbornost pracovisté spoCivd zejména v oblasti vystavby, oprav a Udrzby netuhych
vozovek pozemnich komunikaci. Zabyvame se vSemi konstrukénimi vrstvami s hlavnim
zaméfenim na hutnéné asfaltové vrstvy. Svoji odbornost rozviji v souladu

s potfebami a pozadavky odbérateld.

Divize silni¢ni vyvoj (DSV) se orientuje na feSeni vyzkumnych a vyvojovych projektu,
na problematiku technického rozvoje, prizkumné a diagnostické prace v oboru
pozemnich komunikaci a na ¢innost akreditované zkuSebni laboratote. Od roku 1995,
po transformaci zaclenénim do firmy IMOS Brno, a.s. navazuje na dlouholetou tradici
Silniéniho vyvoje Brno a jako nezavisla organizace pokracuje ve vybranych

specializovanych aktivitach.
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DSV se zabyva nasledujicimi ¢innostmi:

e Vyzkum a vyvoj v oblasti pozemnich komunikaci - technologie vystavby,
udrzby a oprav vozovek, feSeni projekti a ukolt technického rozvoje,
zpracovani technickych pfedpisti - norem, technickych podminek, metodickych
pokyntl, technologickych postupti, apod. problematika dopravy ve vazbé na
ochranu Zivotniho prostiedi.

e Akreditovana zkuSebni laboratotf ¢. 1074 provadi komplexni zkousky zemin,
kameniva, asfaltt, vyrobkl z asfaltdi, asfaltovych smési, stabilizaci, vozovek,
vozovkovych vrstev, nedestruktivni zkousky betonu Schmidtovym kladivkem,
prikazni, kontrolni, pfejimaci a rozhod¢i zkousky.

o Diagnostika vozovek, poradenstvi-technickd pomoc, navrhy asfaltovych smési,
navrhovani a vypoclty vozovek, prizkumné prace, navrhy udrzby a oprav

vozovek. (16)

Certifikace

Integrovany systém Fizeni spoleénosti zahrnuje management jakosti podle CSN EN ISO
9001, enviromentalni management podle CSN EN ISO 14001, management bezpeénosti
a ochrany zdravi pii praci podle OHSAS 18001 a management bezpecnosti
informaci podle CSN ISO/IEC 27001. Na integrovany systém Fizeni spole¢nosti
navazuje 1 zavedeny systém EMAS III podle nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(ES) ¢.1221/2009 o dobrovolné tcasti organizaci v systému fizeni podniki a audith

z hlediska ochrany Zivotniho prostfedi a Systém certifikovanych stavebnich dodavatelt.
(17)
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1.2.1 Vyznamné reference

e Labyrint pod Zelnym Trhem - zpfistupnéni brnénského podzemi
e Reckonstrukce a dostavba arealu VUT v Brn¢, Bozetéchova

e Rajska budova Vysoké skoly ekonomické v Praze

e E Il -3 Silnice 1/6 Praha — Pavlov
e VUT Brno, Fakulta podnikatelska
e Moravsky zemsky archiv v Brné

e Qalerie Vankovka v Brné

e Divadlo Reduta v Brn¢

e Justicni areal v Brné

e [/50 Banov, obchvat (16)

Obrazek 1: Rezidence Tulipa Modtanska Rokle
Zdroj: zpracovano na zakladé zdroje (16)

Obrazek 2: 1/50 Banov, obchvat
Zdroj: zpracovano na zakladé€ zdroje (16)

R S —

Obrazek 3: Justi¢ni areal v Brné
Zdroj: zpracovano na zakladé zdroje (16)
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1.2.2 Organizacni struktura
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Predstavenstvo

Piedseda piedstavenstva: Ing. Oldfich Stercl
Mistopiedseda ptedstavenstva: Ing. Jan Sniegon ml.
Clenové predstavenstva: Ing. Milan Karasek

Ing. Robert Suchének

Dozoréi rada

Ptedseda dozor¢i rady: Ing. Jifi Rulisek
Clenové dozoréi rady: Ing. Radomir Vostal

Ing. Ivan Sigmund

Management

Generalni feditel: Ing. Oldfich Stercl

Zavod Brno

Reditel zavodu Brno - PS: Ing. Milan Karasek
Reditel zavodu Brno - VHS a DS: Ing. Robert Suchanek
Obchodni feditel pro soukromy sektor: Ing. Jan Ktiz
Obchodni feditel pro vefejné zakazky: Ing. Eduard Hrouzek
Ekonomicko - spravni feditel: Ing. Petr Svejnoha
Technicky feditel: Ing. Roman Kusak
Reditel divize silni¢ni vyvoj: Ing. Petr Meluzin
Reditel nakupu a sluzeb: Ing. Zdenék Klima
Vyrobni feditel - PS: Ing. René Turek
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Zavod Ostrava

Reditel zavodu Ostrava: Ing. Jan Sniegon ml.
Obchodni feditel: Ing. Richard Lukas
Obchodni feditel: Ing. Jan Sniegon st.
Technicky feditel: Jan Kozubal

Vyrobni feditel: Ing. Martin Korytaf

Organizacni slozka Slovensko

Obchodni feditel: Stefan Svéabik

Kontakty na spole¢nost

/

IMOS Brno, a.s.
Olomoucka 174, 627 00 Brno
Zaps. v OR u KS v Brng, oddil B, vlozka 2211
IC: 25322257
DIC: CZ25322257
Tel.:+420 548 129 111, 532 173 111
Fax:+420 548 129 390, 532 173 390

www.imosbrno.eu

imos@imosbrno.eu (16)
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1.2.3 Zaméstnanci

Z nize uvedeného grafu je patrné, Ze od roku 2000 az do roku 2004, pocet zaméestnanci
kazdym rokem narustal. Narst zaméstnancii v t€chto letech souvisel s nartistem objemu
praci. Od roku 2005 az do soucasnosti ma graf opac¢nou tendenci i ptesto, Ze se objem
praci v nékterych letech nadéale zvySoval. Tento fakt, je zapficinén, tim, Ze firma misto
svych vlastnich zaméstnancti vyuziva subdodavatele. Stavét se subdodavateli je Casto

levnégj$i, nez stavét s vlastnimi zaméstnanci.

Zameéstnanci jsou rozde€leni na dvé skupiny. Prvni jsou dé€lnické profese, na kterych
Vv soucasnosti pracuje 389 pracovniku a THP pracovnici, kterych je 313. Do délnickych
profesi se fadi veSkerd femesla spojend s vystavbou. THP pracovnici jsou vSichni

ostatni, tedy mistfi, stavbyvedouci a zaméstnanci na vysSich pozicich.

[
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Graf 1: Zaméstnanci
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladu vyro¢nich zprav IMOS Brno
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1.3 Analyza soucasného stavu firmy

Soudasti této kapitoly jako prvni uvedu PORTERUV model, dale uvedu silné, slabé
stranky, pfilezitosti a hrozby firmy pomoci SWOT analyzy. Dale se budu zabyvat

externimi faktory firmy a to za pomoci SLEPT analyzy.

1.3.1 PORTEROVA analyza a vyznamné umisténi firmy

PORTERUV model zkouméa konkurenci podniku a konkuren¢ni prostiedi, dale
dodavatele a odbératele. Proto zde zminuji nejvétsi konkurenty firmy IMOS, ktefi jsou
uvedeni v tabulkach. Tabulky jsou sestaveny na zaklad¢ ukazatele trzeb (trzby za prode;j
zboZi + trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb). Tedy obratu, kterého jednotlivé

firmy dosahly v poslednich dvou zvetejnénych letech.

TOP 10 nejvétich stavebnich firem v CR za rok 2009

Poradi Firma Trzby (v tis. K¢)
1 Skanska a.s. 31 243 000
2 Metrostav a.s. 29 189 739
3 EUROVIA CS, a.s. 24 511 700
4 STRABAG a.s. 17 890 761
5 OHL 7S, as. 14 604 424
6 HOCHTIEF CZ as. 7167 938
7 IMOS Brno, a.s. 5759 338
8 GEOSAN GROUP a.s. 5129013
9 SWIETELSKY stavebni s.r.o. 4733625
10 PSJ, a.s. 3939935

Tabulka 1: TOP 10 za rok 2009
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ zdroje (13)
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TOP 10 nejvétsich stavebnich firem v CR za rok 2010

Poradi Firma Triby (v tis. K¢&)
1 EUROVIA CS, a.s. 27 579 848
2 Metrostav a.s. 26 650 478
3 Skanska, a.s. 24 263 000
4 STRABAG a.s. 16 743 364
5 OHL 7S, ass. 10 994 991
6 HOCHTIEF CZ a.s. 5048 943
7 PSJ, a.s. 4909 902
8 Subterra a.s. 4601 211
9 Daélni¢ni stavby Praha, a.s. 4 431 540
10 IMOS Brno, a.s. 4231623

Mezi nejvétsi konkurenty firmy IMOS patii jiz dlouho pfedev§im firmy jako PSJ,
HOCHTIEF a GEOSAN GROUP. Firmy STRABAG, EUROVIA, nebo Metrostav se
zabyvaji spiSe dopravnimi stavbami, jako jsou dalnice, mosty, nebo tunely a metra.

V téchto kategoriich firma IMOS viibec nepiisobi.

Podivame- li se na TOP 10 z let 2007 a 2008, zjistime, ze firma IMOS patii pravidelné
do TOP 10 stavebnich firem. V roce 2007 to bylo opét 7. misto stejné jako v roce 2009
a v roce 2008 skoncila firma IMOS na 8. misté. Z tohoto faktu, vyplyva, ze firma ma

Tabulka 2: TOP 10 za rok 2010
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ zdroje (21)

stabilni pozici na ¢eském stavebnim trhu.

Z zebticku lze vyvodit, Ze potadi firem v TOP 10 se moc neméni. Na $pici se umist'uji

stale stejné stavebni firmy, pouze na 8-10. mist¢ se vyskytuji jiné firmy nez

Vv predeslych letech.
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Hodnoceni ¢eskych firem dle ukazatele EVA za rok 2009

1 CEZ, as. 9409 347 | -8556 215
2 Telefonica O2 Czech Republic,a.s. 8 450 682 472 991
3 T-Mobile Czech Republic a.s. 7158614 | -223725
4 RWE Transgas, a.s. 4311091| 6658768
5 Continental HT Tyres, s.r.o. 2 326 722 403 705
6 Philip Morris CR a.s. 1814 016 560 371
7 Plzensky Prazdroj, a. s. 1810927 -654 577
8 Dalkia Cesk4 republika, a.s. 1313509 ~-177143
9 VCP Net, s.r.0. 1220936| 1214864
10 SMP Net, s.r.o. 1174025| 1125482
14 Skanska a.s. 1 057 607 327909
42 IMOS Brno, a.s. 417 640 182 391

Tabulka 3: Hodnoceni EVA za rok 2009
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé zdroje (14)

Hodnoceni ¢eskych firem dle ukazatele EVA za rok 2010

1 Telefonica O2 Czech Republic,a.s. 6973585 -1477097
2 T-Mobile Czech Republic a.s. 6 839 653 -318 961
3 Dalkia Ceska republika, a.s. 3627 014| 2313505
4 Continental HT Tyres, s.r.0. 3566566| 1239844
5 SKODA AUTO ass. 3379618 6296893
6 Continental vyroba pneumatik, s.r.o. | 1928 859| 1260 709
7 Philip Morris CR a.s. 1914 862 100 846
8 OKD, a.s. 1488778 4928268
Continental Automotive Systems
d Czech Republic s.r.o. ’ 1371857 402673
10 SKODA POWER s.r.0. 1363510 627 169
67 IMOS Brno, a.s. 234 072 -183 568
74 Skanska a.s. 207 553 -850 074

Tabulka 4: Hodnoceni EVA za rok 2010
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé zdroje (15)
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V tabulce uvadim prvnich 10 firem za rok 2009, kde jsou vSichni giganti ceského
podnikani. Prvni stavebni firma je Skanska, ktera skoncila na 14. misté. Druha stavebni
firma je pravé mnou vybrana firma IMOS, kterd je na 42. misté. Jiné stavebni firmy

skonéili daleko za firmou IMOS.

V roce 2010 jsou na vétsin¢ prednich mist stejné firmy. V tomto roce firma IMOS

predbéhla zminovanou Skansku. Ov§em i firma IMOS spadla o n¢kolik pticek dozadu.

Podivame - li se do let pfedchozich, zjistime, ze v roce 2008 byla firma IMOS na

65. mist¢ a v roce 2007 na poslednim zmifilovaném 100. misté.

Dodavatelé spole¢nosti

Tato sila je pro stavebni firmu hodné dulezita. Firma IMOS ma desitky dodavateld. Jsou
to dodavatelé stavebnich materidld vSeho druhi, ddle dodavatelé vypocetni techniky,
kter4 hraje také velkou roli ve firmé, dodavatelé kancelaiskych potieb a dalsi. Nejvétsi
jsou vSak dodavatelé¢ stavebnich materiald a dodavatelé stavebnich praci — tzv.
subdodavatelé. Subdodavatelé jsou firmy, které jednotlivé prace dé€laji pro firmu IMOS.
Piiklad: firma IMOS vyhraje zak4zku, ale nema dostatek vlastnich zaméstnanct
z kapacitnich divodd, tak vypiSe vybérové fizeni na dodani praci. Do vybérového fizeni
se piihlasi rizné firmy, a ta firma, ktera je nejlevnéjsi tuto zakazku vyhraje a stavi tak

pro IMOS.

Zde je dulezité uvézt, ze ne vzdy zalezi na cené, ale zélezi také na referencich, protoze
pokud si IMOS najme $patnou firmu, kterd nebude plnit dilo a terminy, hrozi pak firmé
IMOS S$patna povest ¢i penale za Spatné provedenou praci, nebo pendle za nedodrzeni
terminu. Proto zde sila dodavatelt hraje velkou roli.

Z.akaznici

Zakazniky firmy IMOS muzeme rozdé€lit na 2 kategorie - verejny sektor a privatni

sektor.
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Verejny sektor

Do vefejného sektoru patii statni stavebni zakazky, které vyhlasSuje stat, konkrétné
jednotlivd ministerstva, soudy, kraje, mésta a obce. Ve vefejném sektoru se firma
pohybuje nekolik let a ziskala tak zakazky, které tvoii vyznamnou c¢ast trzeb a jsou

vyznamnymi referencemi.
Privatni sektor

Do privatniho sektoru lze zatfadit vSechny ostatni zakazniky. Patii sem fyzické
a pravnické osoby nejen z Ceské republiky, ale 1 ze zahrani¢i. Zde firma piisobi od
svého zaloZeni a ziskala si zde velice vyznamné postaveni, naptiklad dobrou povésti

mezi samotnymi investory.

1.3.2 SWOT analyza

SWOT analyza zkouma silné a slabé stranky podniku a dale pfilezitosti, kterych se
firma mtze chytit a zvysit tak trzby a zisk. A dale zkouma hrozby, které firme hrozi

a kterym je vystavena.

Vybudovana pozice na trhu Paisobnost pouze v CR a na Slovensku
Velikost podniku
Vybavenost podniku
Ceska firma

Obcas neodborni subdodavatelé

Firma nema licenci na stavbu dalnic

Nepusobnost ve vSech oborech stavebnictvi

Kvalitni management
Mnozstvi udélenych certifikat
Kvalifikovani zamé&stnanci

Rozsifeni do zahranic¢i

Stop stavbam vladou CR

Stavby dalnic

Financéni krize

Ekologickeé projekty

Neodborni dodavatelé jednotlivych praci

Spoluprace se zahrani¢nimi firmami

Silna konkurence

Tabulka 5: SWOT analyza
Zdroj: vlastni zpracovani
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1.3.3 SLEPT analyza

Analyzou SLEPT zkoumame externi faktory firmy. SLEPT analyza se sklada

Z nasledujicich oblasti:

Oblast socialni: trh prace se zacina po nedavné ekonomické krizi
dostavat do starych koleji, firmy zacinaji vytvafet nova pracovni
mista. Stavebni sektor nabizi celkov€ hodné pracovnich mist.

Stavebni sektor zaméstnava zhruba 9% obyvatelstva.

Oblast legislativni: vybérové podminky typu, pokud se firma chce
uchdazet o statni zakézky, musi disponovat nejriiznéjS$imi certifikaty,
¢1 dostate¢nym kapitalem, nebo referencemi jsou pro mnoho firem
nesplnitelné, ale stat se takto chrani pfed moznym neodbornym
provadénim stavebnich praci. Legislativu ve stavebnictvi urCuje

predevsim stavebni zédkon.

Oblast ekonomicka: financ¢ni krize sice skoncila, ale ve
stavebnictvi diky Skrtim ve statnim rozpoctu probiha krize stale,
pfedevS§im V oblasti infrastruktury, méné zakazek je i v oboru
pozemni stavitelstvi. Vice Setii i soukromi investofi, protoze nevi,

co bude v blizké budoucnosti.

Oblast politicka: Ceska republika ma v soucasnosti stabilni
a vétSinovou pravicovou vladu, ktera déla pottebné Skrty, tak, aby
ekonomika statu byla stabilizovand. S tim opét souvisi ubytek

statnich stavebnich zakazek.

Oblast technologii: trh technologii ve stavebnictvi jde spravnym
smérem, neustale nové vyvijené nové stavebni stroje, které, jsou
modernéjsi, jsou dobrym znamenim. Tato technologie usnadiuje
praci a tim 1 zrychluje chod celé stavebni zakazky. Déle se neustéle
vyviji nové materialy a naopak nckteré se prestavaji Uplné pouzivat

vzhledem K jejich vlastnostem a s ohledem na ekologii.

Obriazek 5: SLEPT analyza
Zdroj: vlastni zpracovani
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2. Teoreticka vychodiska reSeni

V této kapitole se zaméfim na nové poznatky z literatury. Jako prvni rozeberu, co je
finan¢ni analyza a co je jeji podstatou. Dale jeji uzivatele, poté jednotlivé rozepisu
metody finanéni analyzy, co by méla kazda finan¢ni analyza obsahovat, tak, aby byla

komplexni.

2.1 Finan¢ni analyza

Finanéni analyza je oblasti, kterd pfedstavuje vyznamnou soucast komplexniho
finan¢niho fizeni firmy. Pfitom pro hodnoceni finan¢ni situace a vykonnosti firmy se
pouziva cela fada pomérovych ukazateli. Smyslem pouziti ukazatelii je zhodnotit

a posoudit finan¢ni situaci firmy a navrhnou ji zlepSeni pro jeji dalsi vyvoj.

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je zhodnotit komplexni soucasnou finan¢ni situaci
firmy (finanéni zdravi), posoudit mozné vyhlidky na finanéni situaci firmy v budoucnu
a pripravit tak opatieni ke zlepSeni ekonomické situace firmy, zajiSténi dalsi prosperity

firmy, k ptipravé a zkvalitnéni rozhodovacich procest.

Finan¢ni analyza firmy je souhrnnym vyjadfenim trovné vsech jejich firemnich aktivit,
které¢ prezentuji firmu na trhu. Do finan¢ni analyzy spadd objem a kvalita vyroby,
uroven marketingové a obchodni ¢innosti, inovacni procesy a dalsi firemni Cinnosti.
Finan¢ni situaci je zapotiebi tedy chépat jako komplexni vicekriteridlni model skladajici

se z mnoha dil¢ich charakteristik a jejich vzajemnych vazeb. (1)

Financ¢ni analyza je soucasti zakladnich dovednosti kazdého finan¢niho manazera. Tvofi
kazdodenni soucast naplné jeho prace, protoze zavery poznatkl finan¢ni analyzy slouZzi
nejen pro strategické a taktické rozhodovéani o investicich a financovani, ale i pro

reporting vlastnikim, vétitelim a dal$im zajemctm. (2)
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Finanéni analyza firmy pomoci dil¢ich wukazateli piredstavuje zcela urcité
nejpodrobnéjsi pohled na jeji ekonomiku. V tomto ptipadé lze co nejpodrobnéji
sledovat mista, ktera predstavuji pro podnik ohrozeni. Pokud je prace provadéna

dikladng, jejim vysledkem je komplexni pohled na situaci podniku. (5)

2.1.1 Uzivatelé financ¢ni analyzy

Udaje a informace, které se tykaji finanéniho stavu firmy, jsou pfedmétem zajmu nejen
manazerl firmy, ale také mnoha dalSich subjektd, které pfichazi do styku s firmou.
Uzivatele finan¢ni analyzy miiZzeme rozd¢lit na externi a interni: K externim patii:

e investofi

e Dbanky a jini vétitelé

e stata jeho organy

e 0bchodni partnefi (dodavatelé a zdkaznici)

e Mmanazefi, konkurence apod.

K internim uzivateliim patfi:
e Manazeri
e 0dboraii

e zaméstnanci

U nékterych uzivateld je motivace zajmu o finan¢ni analyzu zfejma na prvni pohled
(investofi, manazefi). U jinych vSak méné (zaméstnanci, stat), proto se tyto divody,

pokusim pfiblizit.

Investori

Investofi (akciondfi a ostatni), ktefi podniku poskytuji kapital, sleduji informace
o finan¢ni situaci podniku ze dvou divodd. Prvnim divodem je ziskani dostatecného

mnozstvi informaci pro rozhodovani o ptipadnych investicich v daném podniku. Hlavni

pozornost se soustfed’uje k mife rizika a vynosu spojenych s vlozenym kapitalem.
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Druhym divodem je, ziskani informaci, jak podnik nakldda s kapitalem, ktery do n¢j

vlozil.

Banky a ostatni véritelé

Véftitelé vyuzivaji informace finan¢ni analyzy predevSim pro zavéry o financnim stavu
potencialniho, nebo jiz existujiciho dluznika: véfitel se rozhoduje, zda poskytne nebo
neposkytne avér, v jaké vysi a za jakych podminek. Pravidelny reporting slouzi bance

jako soucast uvérovych smluv.

Stat a jeho organy

Stat ma zajem o finan¢ni informace podniku z hlediska spravnosti vykazanych dani.
Dale stat pouziva firemni finan¢ni informace pro rizné statistické Setfeni, kontrolu
podniki se statni majetkovou ucasti, rozd€lovani dotaci, subvence, garance tvéra apod.

Také pro reporting v oblasti vetejnych zakazek, staitem piidélenymi.

Obchodni partnefi

v voew

podniku hradit splatné zavazky, sleduji zvlasté: solventnost, likviditu a zadluZenost.
Déle jsou to ptedpoklady dlouhodobé¢ stability dodavatelskych vztahti. Odbératelé maji

zajem na ptiznivé finanéni situaci dodavatele.

Manazeri

Manazefi vyuzivaji finanéni analyzu pro strategické a operativni fizeni daného podniku.
Z hlediska piistupu k informacim, maji manaZefi ty nejlep$i pfedpoklady pro
zpracovani finan¢ni analyzy, protoze disponuji i témi informacemi, které nejsou vefejné
dostupné externim zdjemcim (investortim, bankdm apod.). Manazeifi znaji pravdivy

obraz finan¢ni situace podniku, a zpravidla jej vyuzivani ke své kazdodenni praci.
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Zaméstnanci

Zamgéstnanci podniku maji pfirozeny zdjem na prosperit¢, hospodarnosti a finan¢ni

stabilit¢ podniku. Jde o perspektivu a jistotu zaméstnani, moznosti v oblasti mzdové

a socialni, popt. Dalsi vyhody poskytované zaméstnavatelem.

Vycet uzivateld finanéni analyzy neni zdaleka uplny. Mezi dal$i uzivatele muzeme fadit

odboraie, danové poradce, analytiky, makléie a Sirokou vetejnost. (2)

formulace cilu

zaméteni analyzy a vybér metod

ukazatele a jin€ néstroje

management

vlastnik

veértitel

provozni analyza

ziskovost

tfizeni zdrojii

likvidita

kapitalové vynosy

ziskovost

trzni ukazatele

zadluzenost

Obrazek 6: Uzivatelé financni analyzy a jeji zaméfeni

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé zdroje (8)
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2.2 Vstupy do finan¢ni analyzy

Knapkova a Pavelkova uvadi: ,,Zpracovani financni analyzy vyzaduje ziskani dat, jez

tvori vychodisko pro kvalitni zpracovani a dosazeni relevantnich vysledkii. *“ (4)

Zakladnim vstupem pro finan¢ni analyzu je uéetni uzavérka. NejCastéjSim tipem ucetni
uzavérky je fadna ucetni uzaverka, ktera se zpracovava k poslednimu dni ucetniho
obdobi. K tomuto datu se uzaviraji Gcetni knihy. Miize byt nazyvana i jako konecna

uletni uzaveérka.

Konsolidovana uéetni uzavérka — radna tcetni uzévérka, ktera je povinné zpracovana

mezi kapitalové propojenymi subjekty. (2)

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha je zédkladnim G€etnim vykazem, ostatni vykazy vznikly z poteby detailnéjSiho

zkoumani a sledovani vybranych ekonomickych charakteristik.

Rozvaha zachycuje stav majetku podniku — aktiva na jedné stran¢ a na druhé strané
zdroje, jeho kryti — pasiva k urcitému ¢asovému okamziku. Aktiva byvaji nazyvana
jako majetkova struktura podniku a zdroje kryti tvofi strukturu podnikového kapitalu, ze
kterého je majetek financovan.

Zékladni bilan¢ni rovnice rozvahy:

AKTIVA = PASIVA

Aktiva se €leni na stdla aktiva a obézna aktiva. Pasiva, které predstavuji zdroje kryti

aktiv, se Cleni na viastni kapitdl a cizi zdroje. (2)
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2.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat slouzi ke zjiStovani vySe a zpusobu tvorby slozek vysledku
hospodateni VH. Vykaz zisku a ztrat obsahuje naklady a vynosy za bézné obdobi.

Podstatou tohoto vykazu je vztah:

VYNOSY — NAKALDY = VYSLEDEK HOSPDOARENI]

Vynosy jsou penézni vyjadieni vysledkti plynoucich zprovozovani podniku
a predstavuji finan¢ni ¢astky, které podnik mize vyuzit z titulu prodeje zbozi a sluzeb.
Néklady jsou penézni vyjadieni spotfeby vyrobnich ¢initelti. Naklady se ve vykazu

zobrazuji jako spotieba, ptirtstek zavazkt a opotiebeni majetku. (2)

2.2.3 Cash flow

Zatim jsem zminil rozvahu a vykaz zisku a ztrat. Oba tyto vykazy jsou zaloZeny na
vztahu vynost a nakladii k urcitému ¢asovému obdobi. Poskytuji informace o finan¢ni
situaci a ziskovosti podniku. Vykaz cash flow informuje o pfijmech a vydajich, které
podnik realizoval v minulém ucetnim obdobi. Je zadouci, aby pfijmy prevySovaly
vydaje. Vykaz cash flow vykazuje skutecny pohyb penéznich prostiedkl, je tak

doplitkkem dvou vyse uvedenych vykazi. (2)

2.3 Metody finan¢ni analyzy

Metody, které se vyuzivaji ve finan¢ni analyze, se daji rozdé¢lit na metody, které

vvvvvv

postupech a myslenkéch.
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2.3.1 Metody elementarni technické analyzy

1. Analyza absolutnich ukazatelli — stavovych i tokovych
e analyza trendi — stavovych 1 tokovych
e procentni rozbor — horizontalni analyza
2. Analyza rozdilovych ukazatelii — fonda finan¢nich prostredkt
3. Analyza cash flow
4. Analyza pomérovych ukazatela
e rentability
o aktivity
e zadluzenosti a finan¢ni struktury
o likvidity
e kapitalového trhu
e provozni ¢innosti
5. Analyza soustav ukazatelii
e pyramidové rozklady

e predik¢éni metody (9)

2.4 Analyza absolutnich ukazateli

Pii analyze absolutnich ukazatell se vyuzivd piimo udaji obsazenych v Ucetnich
vykazech. Vedle sledovani zmén absolutni hodnoty ukazatelli v ¢ase se obvykle zjist'uji
také jejich relativni (procentni zmény) — technika procentniho rozboru. Tato analyza se

pouziva pro uplatnéni v analyze vyvojovych trendii a v procentni analyze komponent.

(9)

2.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnavd zmény ukazatelti v ucetnich vykazech v Casové fadé.

Pii této analyze bereme v potaz zmény absolutni hodnoty, tak i procentni zmény
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jednotlivych polozek v ucetnich vykazech, a to jednotlivé po tfadcich horizontalnim

smérem. (9)

V horizontalni analyze se sleduje vyvoj zkoumané veliCiny v Case, nejCastéji ve vztahu

k n¢jakému minulému G¢etnimu obdobi. (3)

2.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni neboli svisld analyza sleduje proporcionalitu polozek tc€etnich vykazl vici
zakladni veli¢in€, hleda tak odpovédi na nésledujici otazky:

e Mgéni se pri vyvoji firmy vzajemné proporce jednotlivych polozek?

e Je struktura majetku, kapitalni tvorby zisku stabilni, nebo dochazi

k néjakému vyvoji?

Cilem této analyze je:
e podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech
e podil jednotlivych zdroju financovani na celkovych pasivech

e podil jednotlivych polozek vysledovky na trzbach (10)

2.5 Analyza rozdilovych ukazateli

Tyto ukazatele slouzi zejména k analyze fizeni finan¢ni situace — likvidity.

2.5.1 Cisty pracovni kapital

Zména CPK za uréité obdobi, ma vliv na likviditu podniku. (9)

%

ACPK = CPK CPK

Ky — (P)
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(P)  stav pocatku sledovaného obdobi

(K)  stav na konci sledovaného obdobi

2.5.2 Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond
AF =Fy, —Fp (9)

2.5.3 Metoda financovani a kratkodobé zdroje

Zde hovofime o neutrdlnim — umirnéném zpisobu financovani aktiv, pii kterych podnik

sleduje zivotnost aktiv s dobou splatnosti pasiv. (9)

Urokova roc¢ni sazba

= sazba konta* 360
doba splatnosti — Ihuta pro skonto

2.6 Analyza cash flow

Ukolem analyzy pendZnich toki je zjistit, zda ma podnik platebni potize a k jakému
vysledku podnik spéje. Varovné signaly lze identifikovat jiz ze struktury penéznich toka
a také vzajemného poméru pifjmd a vydaji z finan¢ni ¢innosti. Vymezeni obsahu

ukazatele je podfizeno tcelu jejich pouziti. (8)

Zakladni vztah pro vypocet cash flow v podobé wvnitiniho finan¢niho potencidlu

vyjadiuje vztah:

Cash flow = zisk + odpisy + zmena dlouhodobych rezerv
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2.6.1 Obratova rentabilita

Vykazuje finan¢ni efektivitu firemniho hospodateni. Je to ukazatel finan¢ni rentability

obratu. (8)

cash flow z provozni cinnosti
obrat

Obratova rentabilita =

2.6.2 Finan¢ni efektivita nasazeného kapitalu

Rickova pro tento ukazatel uvadi: ,, Podminkou tvorby cash flow je schopnost

produktivne vyuzivat celkovy viozeny kapitdl za uicelem obratu. ** (8)

cash flow z provozni cinnosti obrat

Financni efektivita kapitalu = ——
obrat viozeny kapital

2.7 Pomérové ukazatele

Abychom mohli analyzovat vzdjemné vazby a souvislosti mezi ukazateli, davame
jednotlivé absolutni hodnoty do vzajemnych pomért. Pro potieby financni analyzy se
nejCasteji setkavame s utfidénim ukazatelti do jednotlivych skupin, které méfi uréitou
stranku finan¢niho zdravi podniku. VSechny skupiny jsou vnimany jako rovnocenné
a stejné dilezité.

Jedna se o analyzu nasledujicich ukazatela:

e rentability
e likvidity
o aktivity

e zadluzenosti
e kapitalového trhu

e provozni ¢innosti (10)
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2.7.1 Ukazatelé rentability

Rentabilita je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové efekty, dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitalu. Ukazatelé rentability méfi vysledek efektu
dosazeného podnikatelskou ¢innosti podniku ke zvolené srovnavaci zakladng. Cim
vys$si rentability podnik dosahuje, tim 1épe hospodaii se svym majetkem a kapitalem.
Vsechny ukazatelé rentability poméiuji ukazatel, ktery je tokovou veli¢inou za obdobi —
vysledkové veli¢iny, a stavovou hodnotu — rozvahové veliciny. Musime se rozhodnout,
zda stavovou veli¢inu — aktiva, vlastni kapital, brat v iivahu jako hodnotu, ze které byl
zisk tvoren. Spravnéjsi by bylo brat vzdy stavovou veli¢inu z minulého roku, ale
vzhledem k tomu, ze vét$ina podnikt, ktefi shromazduji data, pométuji vzdy tdaje
Z konce obdobi je lepSi zdivodi vzajemné srovnatelnosti také postupovat timto

zpusobem. (10)

Rentabilita aktiv

ROA je klicovym méftitkem rentability. Pomé&fuje zisk podniku s celkovymi vlozenymi
prostiedky bez ohledu na to, zda byl financovan z vlastniho, nebo ciziho kapitalu.

S rentabilitou aktiv se Ize setkat v n€kolika tvarech, ale jako nejvyhodné&jsi se jevi tvar
s EAT, kde:

ROA

" aktiva
EAT = zisk po zdanéni (7)
Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu vlozeného vlastniky. Sleduje, kolik

¢istého zisku ptipada na jednu korunu investovanou vlastniky podniku. (10)

3 EAT
vlastni kapital

11)

38



Rentabilita trZzeb

ROS ukazuje, kolik korun zisku podnik vytvoii z jedné koruny trzeb. Pokud se tento
ukazatel vyviji dobie, lze predpokladat, ze ani v ostatnich ukazatelich nebude situace

Spatna. V praxi se opét pouziva s EBIT nebo EAT. (10)

EAT
(zrzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb + trzby z prodeje zbozi)

ROS =

Rentabilita vlozeného kapitalu

ROI je ukazatel vyjadiujici miru zisku. Ukazatel vyjadiuje, S jakou ucinnosti plisobi
celkovy kapital, vlozeny do podniku, nezavisle na zdroji financovani. Celkovy kapital
zde ptedstavuje stavovou veli¢inu, my vSak potifebujeme vyjadfit miru zisku za urcity

interval, v némz byly vlozené prostiedky vazany. (9)

B EBIT
celkovy kapital

RO

EBIT= zisk pfed uroky a zdanénim (7)
Rentabilita dlouhodobych zdroji

Jednd se o ukazatel vynosnosti dlouhodobé investovaného kapitalu. Slouzi
K prostorovému srovnavani firem, zejména k hodnoceni monopolnich vefejné

prospésnych podnikd. (9)

ROCE = — EBIT —
(dlouhodobé zavazky+ vlastni kapital)

(4)
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2.7.2 Ukazatele aktivity

Tito ukazatelé jsou pouzivany piedevSim pro fizeni aktiv. Ukazatele aktivity jsou
kombinované ukazatele, kde jsou do vzdjemnych vztahli davany jednotlivé polozky
rozvahy — majetek a vykazu zisku a ztrat — trzby. Ukazatelé vyjadiuji, jak podnik
vyuziva jednotlivé majetkové Casti, zda disponuje rozsahlymi kapacitami, které¢ nejsou
zatim firmou vyuzivany, nebo naopak pfili§ vysoka rychlost obratu mize vést k tomu,
ze firma nedisponuje dostatkem produktivnich aktiv a z hlediska budoucich ristovych
ptilezitosti nebude mit Sanci pro jejich realizaci, v extremnim piipadé mize byt

signalem i bliziciho upadku v disledku nezvlddnutého ristu.

Obrat aktiv

Obrat aktiv je komplexni ukazatel, ktery méfi efektivnost vyuzivani celkovych aktiv.
Udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Nebudeme-li brat v potaz oborové
odvétvi, tak by mél byt ukazatel minimalné na trovni 1. Jinak je pro objektivizaci

vysledku vhodné piedevsim oborové srovnani.

trzby
celkova aktiva

Obrat aktiv =

trzby = (trzby za prodej zboZi + trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb)

Obrat dlouhodobého majetku

Meéii efektivnost vyuzivani budov, zafizeni, stroji a jiného dlouhodobého majetku
a udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati za rok. Tvoii vyznamnou soucast
podkladd pro uvahy o novych investicich. Pfi mezipodnikovém srovndvani musime brat
V potaz miru odepsanosti aktiv a jejich metody. Vysokd odepsanost zvySuje hodnotu
ukazatele. Tento ukazatel by mél byt proto interpretovan vzdy v Kontextu s pouzivanou

ucetni odpisovou a oceiiovaci metodou podniku.
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trzby

Obrat dlouhodobého majetku = - -
dlouhodoby majetek

Obrat zasob

Udava, kolikrat je kazda polozka zasob v pribéhu roku proddna a opétovné
naskladnéna. Pokud je hodnota ukazatele v porovnani s priméry lepsi, pak to znamena,
ze firma nemd zbytecné nelikviditni zasoby, které by vyzadovaly nadbytecné
financovani. Nadbyte¢né zasoby jsou neproduktivni a jsou v nich umrtveny prostiedky,
které musi byt profinancovany, dochazi tak k rdstu vazanosti kapitalu, ktery nenese
zadny vynos.
trzby
zésoby

Obrat zasob =

Doba obratu zasob

Vyjadfuje pramérny pocet dni, kdy jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich
spotieby, nebo do doby jejich prodeje. U zasob hotovych vyrobkil a zboZzi je rovnéz
indikatorem likvidity, protoze uddva pocCet dnli, za néZ jsou zasoby proménény
v hotovost nebo v pohledavky. Obecné plati, Zze pokud se obratovost zasob zvySuje

a doba obratu sniZuje, respektive zrychluje, pak je situace podniku dobra.

zasoby
trzby
360

Doba obratu zasob =

Doba splatnosti pohledavek
Mg¢fi, kolik uplyne dni, béhem nichZ je inkaso penéz za trzby zadrZeno v pohledavkach.

V Gvahu je nutné brat nejen zvyklosti dané zemé, ale i velikost podniku, jeho postaveni

na trhu a dalsi faktory.
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pohledavky
trzby
360

Doba splatnosti pohledavek =

Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Ukazatel udava dobu ve dnech, po které zistavaji kratkodobé zavazky neuhrazeny,

a podnik vyuziva bezplatny obchodni uvér. (2)

Doba splatnosti kratkodobych zavazki = kratkod;l:v)z zavazky
zby

360

2.7.3 Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenosti vyjadiujeme skute¢nost, ze podnik pouziva k financovani svych aktiv ve
spolecnosti cizi zdroje, tedy dluhy. PouZivani vyhradné vlastniho kapitalu s sebou
pfindsi snizeni celkové vynosnosti vlozeného kapitalu. Na druhou stranu, financovani
vyhradné cizimi zdroji je spojeno s obtizemi pii jejich ziskavani. Podstatou analyzy
zadluzenosti je nalézt optimalni mnozstvi vlastniho a optimalni mnozstvi ciziho
kapitalu, jedna se o tzv. kapitalovou strukturu. Analyza porovnava rozvahové polozky
a na jejich zaklad¢ zjisti, v jakém rozsahu jsou aktiva podniku financovéana cizimi

zdroji.

Ukazatel véritelského rizika

Jedna se o zakladni ukazatel, ktery zpravidla vyjadiuje celkovou zadluzenost. Cim je

vy$$i hodnota ukazatele, tim je vyssi riziko véfiteld.

cizi kapital
celkova aktiva

Debt ratio =

42



Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel vyjadiuje proporci, v niZz jsou aktiva podniku financovana penézi od
celkové financ¢ni situace. Dohromady s ukazatelem véfitelského rizika by mél byt jejich

soucet priblizné 1.

vlastni kapital

Equity ratio =
quity celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti

Udava kolikrat je zisk vy$$i nez troky. Urokové kryti ukazuje, jak velky je
bezpec¢nostni vak pro véfitele podniku. Idedlni hodnoty dosahuji trojnasobku, nebo

i vice. (8)

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel urokového kryti =

2.7.4 Ukazatele likvidity

Likvidita urcité slozky majetku piedstavuje vyjadieni vlastnosti dané slozky, rychle
a bez ztraty hodnoty se pfeménit v penézni hotovost. Likvidita podniku je vyjadienim,
Ze podnik je schopny vcas plnit své zavazky. Obecné tvary likvidit maji tvar podilu

toho, ¢im muzou platit vici tomu, co maji platit. Likvidita ma 3 stupné. (8)

pohotoveé platebni prostredky
dluhy s okamzitou splatnosti

Likvidita 1. stupné: Obecna likvidita =

(obezna aktiva — zasoby)
kratkodobé dluhy

Likvidita 2. stupné: Pohotova likvidita =
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obezna aktiva

Likvidita 3. stupné: Beznd likvidita = — :
kratkodobé dluhy

2.7.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty poptipad¢ ukazatele kapitalového trhu vyjadiuji, jak trh hodnoti
minulou ¢innost podniku a jeho budouci vyhled. Tyto ukazatele jsou dilezité pro
investory, nebo potencidlni nové investory, které zajima navratnost investice do
podniku. Podnik se o tyto ukazatele také zajima, kdyz chce ziskat penize na

kapitalovém trhu.

Ucketni hodnota akcie

O tento ukazatel maji nejvétsi zajem investofi. Pro zdravé podniky plati, ze ucetni
hodnota akcie v Case roste. Vyjadiuje zisk za dané obdobi, ktery je rozdélen mezi stat,

vlastniky a podnik.

vlastni kapital
pocet emitovanych kmenovych akcii

Ucetni hodnota akcie =

éisty zisk na akcii

Akcionatim udava kolik zisku je na jednu akcii. Cisty zisk zde vyjadiuje celkovy zisk
po zdanéni a po piipadné vyplaté prioritnich dividend. Pouziva se pii porovnani akcii

jednotlivych podnik.

cisty zisk
pocet emitovanych akcii

Cisty zisk na akcii =
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Dividendovy vynos

Udava v % zhodnoceni investice akcionatre. Kdyz se zvysi trzni cena pfi nezménéné

vysi dividendy, je tento ukazatel méné priznivy. (2)

Dividendovy vynos — dividenda nalakeii
trzni cena akcie

2.7.6 Provozni ukazatele

Provozni ukazatele nebo také vyrobni ukazatele jSou zaméfeny na vnitini prostfedni
podniku a uplatiiuji se ve vnitinim fizeni. Slouzi managementu pro sledovani
a analyzovani vyvoje zékladni aktivity podniku. Tyto ukazatele se opiraji o tokové
veli¢iny, zejména o naklady, jejichz fizeni ma za nasledek hospodarné vynakladani

jednotlivych druhti naklada a tim 1 dosazeni vy$$iho konecného efektu.

Mzdova produktivita

Udava, kolik vynosu pfipada na 1 K¢ vyplacenych mezd. Tento ukazatel by m¢l mit

rostouci tendenci.

pridana hodnota
mzdy

Mzdové& produktivita =

Nakladovost trzeb

Udava zatiZeni vynost podniku celkovymi naklady. Tato hodnota by méla mit klesajici

tendenci.

naklady
vynosy (bez mimoradnych)

Nékladovost vynosi: =
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Vazanost zasob na vynosy

Vyjadiuje, jaky objem zasob je podfizen na 1 K¢ vynosii. Hodnota by méla byt

minimalni. (9)

zasoby

Vézanost zasob na vynosy = — - -
vynosy (bez mimoradnych)

2.8 Analyza soustav ukazatela

Jedna se o bonitni modely a bankrotni modely. U téchto soustav ukazateli neboli
souhrnnych ukazatelii plati, ze je zapotiebi dostate¢né¢ dlouha casova tfada, aby byla

zajisténa vétsi prukaznost vysledka. (8)

Tyto modely jsou dilezité zejména pro bankovni instituce, kdyz zvazuji, zda podniku

piijéit & neptjéit. (3)

2.8.1 Index diivéryhodnosti IN

Je to ¢esky index méteni diivéryhodnosti. Respektuje ¢eské specifické podminky, proto

muzeme usuzovat, ze by mél pattit mezi indeXxy s velkou vypovidajici schopnosti. (8)

IN indexy vychdzeji z vyznamnych bankrotnich indikatort. Index INOS5 akceptuje

1 hledisko vlastnika.

INO5 = 013*—2KNV8_ g4 EBIT 574 EBIT 09 WYNOSY
cizi zdroje nakla. aroky aktiva aktiva
£0,09% ob. aktiva

kratk. zavazky
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Vysledky:

IN05<0,9 podnik spé&je k bankrotu
0,9<IN05<1,6 Seda zéna
IN05>1,6 podnik tvofi hodnotu (10)

2.8.2 Altmantv index diivéryhodnosti

Prof. Edward Altman vytipoval na zakladé statistické analyzy souboru firem nékolik
ukazatelti, které statisticky dokdzaly predpovidat finan¢ni krach firmy. Prof. Altman
pomoci pomérovych ukazateli a diskriminacni analyzy dosel k rovnici, ktera rozlisuje

firmy na ty, které zbankrotuji a na ty které pieziji.

Pro tuto praci vyjadiuji Altmaniv index pro spolecnost bez vetejného tpisu akcii.

Z=3107*X,+0,998* X, +0,42* X, +0,847* X, +0,717* X,

X1 je zisk pfed zdanénim a uroky — EBIT/celkova aktiva

X2 jsou trzby/celkova aktiva

X3 je trzni hodnota vlastniho kapitalu/ucetni hodnota dluhu

X4 je vysledek hospodafeni za ucetni obdobi + vysledek hospodafeni minulych let
+ fondy ze zisku/aktiva celkem

X5 je cisty pracovni kapital/aktiva celkem (3)

Vysledky:

niz§inez 1,2 pasmo bankrotu
od1,2do29 $eda zona

nad 2,9 pasmo prosperity (8)
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2.8.3 Rychly test

Rychly test nebo také QUICKTEST poskytuje rychlou moznost s dobrou vypovidajici
schopnosti ohodnotit analyzovanou firmu. PouZivaji se ukazatele z rozvahy a vykazu
zisku a ztrat. Z kazdé ze 4 zakladnich oblasti je stanoven jeden ukazatel, tak aby byla

zabezpeCena vyvazena analyza jak finanéni stability, tak vynosové situace firmy. (9)

vlastni kapital
aktiva celkem

Koeficient samofinancov ani =

dluhy celkem — penezni prostredky

Doba splaceni dluhu z CF = .
provozni cash flow

provozni cash flow
provozni vynosy

Cash flow v % #rzeb =

EBIT

ROA= ————
aktiva celkem

Bonita se stanovuje, tak ze se kazdému ukazateli pfidéli bodové hodnoceni podle
dosazeného vysledku. A vyslednad znamka se urci jako aritmeticky primér ze znamek

z kazdého ukazatele. Dale se uréi hodnoceni finan¢ni stability a vynosové situace. (6)

4 3 2 1 0
>30% |>20% | >10% | >0% | negativni
<3roky | <5let | <12let | >12let | > 30 let
>10% | >8% > 5% >0% | negativni

>15% | >12% | >8% >0% | negativni
Tabulka 6: Hodnoceni QUICKTESTU
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ zdroje (11)

Ukazatel/body
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3. Analyza problému

Tato kapitola feSi samotné zhodnoceni finanéni situace, které je podstatou této prace.
Pro tuto kapitolu jsou dilezité ucetni vykazy spolecnosti. Konkrétné, je to rozvaha,
vykaz ziski a ztrat a vykaz o penéznich tocich. Zamétim se na finan¢ni ukazatele napftic

témito vykazy.

3.1 Analyza absolutnich ukazateli

V analyze absolutnich ukazatelll se zaméfim na horizontalni analyzu rozvahy — aktiv
a pasiv, vykaz ziskll a ztrat a na vykaz o penéznich tocich cash flow. Dale provedu

vertikalni analyzu a to, ve vykazech rozvaha — aktiva a pasiva a ve vykazu zisku a ztrat.

3.1.1 Horizontalni analyza rozvahy - aktiva

Celkova aktiva

Ve sledovaném obdobi vyvoj celkovych aktiv z poc¢atku vzrostl skoro o Etvrtinu. Na
tento fakt ma nejvétsi vliv vzrist kratkodobého finan¢niho majetku spolecnosti.
V dalsich letech vyvoj celkovych aktiv zaznamenava pokles o vice nez 1 mld. K¢ v roce

2010.
Dlouhodoby majetek

V letech 2006-2007 byl nartst dlouhodobého majetku o 6 %. Hlavni podil na tomto
zvyseni ma narast dlouhodobého finan¢niho majetku, ktery vzrostl z 33 tis. na
15 033 tis. Dale byl v tomto obdobi zakoupen software za vice nez 1 mil. K¢. V dal$im
obdobi byl pokles o necelych 10%. V letech 2008-2009 zaznamenal nejvétsi nartst za
celé sledované obdobi, a to o necelych 100%. V roce 2009 byly zakoupeny pozemky
V hodnoté 51 mil. K¢ a dale stavby za necelych 75 mil. K¢. V roce 2010 klesla hodnota
dlouhodobého majetku o 6,9%.
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Obézna aktiva

O obéznych aktivech mizeme fici, Zze kopiruji dlouhodoby majetek. V roce 2007 vzrostl
kratkodoby finan¢ni majetek z hodnoty 481 mil. K¢ na téméf 1,2 mld. K¢. Tento fakt
nejvice zpusobil meziro¢ni nardst obéznych aktiv o 25%. V letech 2007-2008 byl
nejveétsi pokles v kratkodobych pohledavkach, které se snizily o 30%. Dlouhodobé
pohledavky se snizily o 38%. V tomto obdobi spolecnost zaznamenava nérlst zasob
o vice jak 200%. V letech 2008-2009 se snizila ob&ézna aktiva o 13%. Na tomto poklesu
ma nejveétsi zasluhu pokles zasob o 47% a pokles kratkodobych pohledavek
0 25%. Vtomto obdobi vzrostly dlouhodobé pohledavky o 30%. V poslednim
sledovaném obdobi 2009-2010 obézna aktiva zaznamenavaji opct pokles a to opét
0 13%. Zde je to hlavné, pokles dlouhodobych pohleddvek o 66%, pokles zasob o 25%
a pokles kratkodobého finan¢niho majetku o 26%. Naopak v téchto letech firmé
vzrostly kratkodobé pohledavky o 21%.

Casové rozliSeni
Tato polozka tvofi minimalni ¢ast aktiv. Kolisavy trend této polozky zpusobuje kolisani
nakladt pfistich obdobi. Zajimavy vyvoj ma tento ukazatel v letech 2009 - 2010, kdy

nariist této polozky cinni 104%. Je to zpiisobeno riistem vynost pfistich obdobi

Z hodnoty 330 tis. K& na 13,4 mil. K¢.

50



Vyvoj aktiv
v tis. K¢
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Graf 2: Vyvoj aktiv
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladi vyro¢nich zprav IMOS Brno
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Graf 3: Vyvoj pohledavek
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podklada vyro¢nich zprav IMOS Brno
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Horizontalni analyza aktiv v tis. K¢ v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v %
polozka rozvahy/rok 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010
Dlouhodoby majetek 6 697 5,95 -7 766 -6,51 111 020 99,62 -15 360 -6,90
Dlouhodoby nehmotny majetek 1085 1063,73 -452 -38,08 -500 -68,03 -180 -76,60
Dlouhodoby hmotny majetek -9 388 -8,35 -7 281 -7,07 111 520 116,52 -15 180 -7,33
Dlouhodoby finan¢ni majetek 15000| 45 454,55 -33 -0,22 0 0 0 0
Obézna aktiva 820 813 24,93| -170785 -4,15| -523 288 -13,27| -456 030 -13,34
Zasoby -107 631 -56,23 173 989 207,69| -120649 -46,81 -33 639 -24,53
Dlouhodobé pohledavky 19671 4,45| -173589 -37,63 86 814 30,18| -248 489 -66,35
Kratkodobé pohledavky 213 693 9,81 -718800 -30,05| -422 410 -25,24| 263587 21,07
Kratkodoby finan¢ni majetek 695 080 144,53 547 615 46,57 -67 043 -3,89| -437 489 -26,41
Casové rozliSeni 1717 9,25 -2 280 -11,24 -8 468 -47,03 9962 104,45

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladt vyroénich zprav IMOS Brno

Tabulka 7: Horizontalni analyza aktiv
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3.1.2 Horizontalni analyza rozvahy - pasiva

Vlastni kapital

V prvnich dvou sledovanych obdobich zaznamenéva vlastni kapital narast o 15% v roce
2007 a 0 27% v roce 2008, v dalsich letech ma klesajici tendenci. Nejvétsi podil na
nartistu ma vysledek hospodateni z bézného obdobi. V roce 2009 vysledek hospodateni
opét vzrostl a v poslednim roce zaznamenal pokles. Dalsi vliv na vlastni kapital ma
vysledek hospodateni z minulych let, ten rostl az do roku 2009, kdy byly vyplaceny
dividendy a byl tak zaznamenan pokles 0 92%.

Cizi zdroje

V letech 2006-2007 zaznamenaly narst o 26% a v dalSich letech klesaly. Zde jsou
nejvetsi vykyvy v rezervach, které v prvnim sledovaném obdobi vzrostly o 70% a ve
druhém obdobi klesly 0 97%, v letech 2008-2009 opét vzrostly a v poslednim obdobi se
snizily o 100%. Dal$i podil na vyvoji cizich zdroji maji bankovni vypomoci
a uvery, kdy si spole¢nost v roce 2007 pujcila 276 mil. K¢, tato pujcka trvala i v dalS$im
roce, ale snizila se na hodnotu 18,5 mil. K¢. V dalSich letech zadné pijcky firma

neméla.

Casové rozliSeni

Opét tvoii minimalni podil na celkovych pasivech, stejné, jako u aktiv. Casové rozliSeni
je nejvice ovlivnéno vynosy pfistich obdobi, které maji kolisavou tendenci. Nejvyssi

narust zaznamenavaji v letech 2006-2007, kdy je to o 277%, v dalsich letech pak

klesaly, az v poslednim sledovaném obdobi maji opét nartist o 91%.
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Vyvoj pasiv
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Graf 4: Vyvoj pasiv
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladi vyroénich zprav IMOS Brno
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladu vyro¢nich zprav IMOS Brno
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Horizontalni analyza pasiv Vv tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ v %
polozka rozvahy/rok 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010
Vlastni kapital 85 281 14,82 | 177 294 26,83 -47 778 -5,70| -140 149 -17,73
Zéakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
Rezervql fondy, nedehtelny fond 9 160 34,61 5376 15,09 0 0 0 0
a ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodareni z minulych let 24 044 17,99 29906 18,96| -172707 -92,05 2222 14,90
Visledek hospodarent bézncho 52077|  28,43| 142012 60,36| 124929 33,11| -142371|  -28.35
ucetniho obdobi
Cizi zdroje 739 492 25,98 | -356 522 -9,94| -369 018 -11,43| -321 747 -11,25
Rezervy 41 361 70,79| -96 562 -96,77 920 28,52 -4 146 -100,00
Dlouhodobé zavazky 214 696 47,24 -82 026 -12,26 -40 712 -6,93 -61 385 -11,23
Kratkodobé zavazky 207 134 8,88 79867 3,14 -310726 -11,86| -256 216 -11,09
Bankovni uvéry a vypomoci 276 301 -|-257 801 -93,30 -18 500 -100,00 0 0
Casové rozliseni 4 454 277,33| -1603 -26,45 -3940 -88,40 468 90,52

Tabulka 8: Horizontalni analyza pasiv
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3.1.3 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

Vykony

Vykony firmy dosahly vroce 2006 maxima, hodnoty 7,23 mld. K¢. V roce 2007
poklesly 0 8% na 6,67 mld. K¢, v dal§im roce vykony byly skoro stejné, dosahly
hodnoty 6,93 mld. K¢. V roce 2009 klesly 0 18%, tedy o vice nez 1 mld. K¢ na hodnotu
5,7 mld. K¢ a v poslednim sledovaném roce 2010 opét klesly o dalSich 27% na hodnotu
4,14 mld. K¢. Tyto hodnoty vykonil drzi firmu IMOS neustdle na Spici ceského

stavebnictvi.

Provozni vysledek hospodareni

Provozni vysledek hospodaieni za sledované obdobi firma zvySovala od roku 2006 az
do roku 2009. Nejvyssiho provozniho vysledek firma dosahla v roce 2009, kdy jeho
hodnota byla 656 mil. K¢ Vroce 2010 klesl provozni vysledek o 40%, tedy
0 261 mil. K¢ na hodnotu 395 mil. K¢&. Tento provozni vysledek hospodateni je druhym

Cvwr

sledované obdobi firma dosahla v roce 2006 a to 307 mil. K¢.

Vysledek hospodareni za ucetni jednotku

Tento tadek ve vykazu vypovidd o tom, jakého cCistého zisku firma dosahla. Zisk
spole¢nosti mél vzdy za sledované obdobi kladnou tendenci a kazdym rokem rostl. Tuto
tendenci si udrzel az do roku 2010, kdy zaznamenal pokles. V roce 2006 firma dosahla
zisku 183 mil. K¢&. V nésledujicim roce zisk doséhl hodnoty 235 mil. K&. V roce 2008
firma vykazala 377 mil. K¢ Cistého zisku. V nasledujicim roce byl zisk spolecnosti
nejvyssi, pohyboval se na hodnoté 502 mil. K¢&. V poslednim sledovaném roce, tedy
v roce2010, cisty zisk zaznamenal pokles o vice nez 28%, tzn., Ze klesl na hodnotu
necelych 360 mil. K¢. Firma IMOS ve vSech sledovanych letech vykéazala nadprimérné
zisky ve svém oboru podnikéni. Zde se mozna hodi podotknout, Ze firma za svou

existenci nikdy nebyla ve ztraté, vzdy tvofila zisk.
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Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat v tis. K¢ v % vitis. KE | v% v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %
polozka vykazu/rok 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010

Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0 0 0 0
Obchodni marze 0 0 0 0 0 0 0 0
Vykony -558 618 -1,72| 262 263 3,93| -1238386| -17,85| -1549969 -27,20
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb -520 314 -7,14| -123943| -1,83| -879026| -13,24| -1543838 -26,81
Vykonova spotieba -769838| -11,75| 162 156 2,80 -1533479| -25,79| -1251703 -28,37
Pfidana hodnota 211 220 31,00| 100107| 11,22 295 093 29,73 -298 266 -23,16
1r2by 2 prodje dlouhodobcho majetiu 16162| 67,68 -19694| -4918|  -13306| -6540 9082| 12899
Provozni vysledek hospodareni 126 209 41,01 46 120 10,63 176 383 36,74| -261 323 -39,81
Trzby z prodeje cennych papiri a vklad 0 0 33 - -33 -100 0 0
Finan¢ni vysledek hospodareni -12 298 | -515,64 39935 271,98 -25930| -102,68 -13 408 | -1977,58
Vysledek z hospodai‘eni za béZnou ¢innost 52077 28,43| 142012 60,36 124 929 33,11 -142371 -28,35
Mimotadny vysledek hospodateni 0 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ticetni jednotku 52077, 28,43| 142012 60,36 124929| 33,11 -142371 -28,35
Vysledek hospodareni pred zdanénim 113911 37,30 86 055| 20,52 150 453 29,77 -274731 -41,89

Tabulka 9: Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladt vyro¢nich zprav IMOS Brno
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3.1.4 Horizontalni analyza vykazu cash flow

Stav penéZnich prostifedkii a penéznich ekvivalenti

V prvnim sledovaném roce, tedy vroce 2006, firma méla na zacatku obdobi
748 mil. K¢. Vtomto roce hodnota snizeni penéznich prostfedkii dosahla téméft
268 mil. K¢, tedy na konci sledovaného obdobi byl stav penéznich prostiedkd 481 mil.
K¢. Na konci obdobi nasledujiciho roku byl zaznamenan nartst o 144% a bylo tak
dosazeno hodnoty 1,176 mld. K¢. V roce 2008 vzrostl stav penéznich prostredkt
0 547 mil. K¢. V roce 2009 byl zaznamenan mirny pokles o necelé 4%, tedy na hodnotu
1,65 mld. K¢. Na konci obdobi posledniho sledovaného roku stav penéznich prostredkt

opét klesl a to 0 437 mil. K&, tj. cca 0 26%.

Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti

Z nize uvedené tabulky muzeme vidét, Ze penézni tok z provozni €innosti zaznamenal
nejvetsi nartst mezi lety 2006 - 2007 a to vice nez 0 233%. V dalSim sledovaném
obdobi byl opét nartst skoro 0 200%. Mezi roky 2008 - 2009 Klesl ¢isty penézni tok
Z provozni ¢innosti 0 38%. V roce 2010 opét klesl o 80%.

Cisty penéZni tok z investi¢ni ¢innosti

Tento ukazatel ma po celé sledované obdobi zapornou hodnotu. Tato hodnota je spojena
s vydaji na poftizeni aktiv. Pofizovani aktiv znac¢i aktivitu spolecnosti o rozsifeni svého
majetku.

Cisty penéZni tok z finanéni &innosti

V roce 2006 a 2007 ma Cisty penézni tok z finan¢ni Cinnosti kladnou hodnotu, v dalsich

3 letech je hodnota zaporna. Zaporna je, protoze firma vyplacela v poslednich 3 letech

dividendy a plnila zavazky ke spole¢nikiim. NejvéEtsi nartst je mezi roky 2006 a 2007,
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kdy nartst dosahuje hodnoty 911% a je zapfi¢inén dopadem zmén dlouhodobych

zéavazku.
Vyvoj cash flow
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Graf 8: Vyvoj cash flow
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladi vyro¢nich zprav IMOS Brno
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Graf 9: Vyvoj stavu penéznich prostiedkl
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladii vyroénich zprav IMOS Brno
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Horizontalni analyza vykazu cash flow v tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ ‘ v % v tis. K¢ | v %
polozka vykazu/rok 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010

Utetni zisk nebo ztrata za beZnou 113911 37,30| 86055 2052| 150453 2077| 274731  -4189

c¢innost pred zdanénim

Cisty penézni tok z provozni &innosti pred

zdanénim, zménami pracovniho kapitalu 113 909 29.74| -113052 2275 282949 73.71| -274699 41,19

a mimofadnymi polozkami

Cisty pen&Zni tok z provozni Cinnostipfed | 419 15 43608| 638711 115.42|  -375 400 3149| -668931|  -8191

zdanénim a mimofadnymi poloZkami

Cisty pen&ni tok z provozni &innosti 647 564 23384| 727373 196,25| -418 358 -38,10| -546 553 -80,42

gﬁggfﬂezm tok vztahujici se k investiéni 8068 32.77 5985 36.16| -126914| -1201.27| 128280 93.31

gﬁgg‘fnezm tok vztahujici se k financni 307 290 911,65 -880823 -258.31 -69 386 -12.85 47 827 7.85

Tabulka 10: Horizontalni analyza vykazu cash flow
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladu vyro¢nich zprav IMOS Brno
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3.1.5 Vertikalni analyza rozvahy - aktiva

Dlouhodoby majetek

Pro vertikdlni analyzu vychazim z celkovych aktiv, které se rovnaji 100%. Dlouhodoby
majetek tvoii na celkovych aktivech minimalni ¢ast a to ve vSech sledovanych letech.
V roce 2006 je to 3,29%, Vv nasledujicim roce dlouhodoby majetek zaznamenava pokles
na hodnotu 2,46%. V roce 2008 zustava skoro stejny podil dlouhodobého majetku na
celkovych aktivech, a to 2,74%. V roce 2009 firma zaznamenava narist dlouhodobého
majetku. V poslednim roce opét dlouhodoby majetek narostl, ovSsem minimalné a ma

6,49% podil na celkovych aktivech.

ObéZna aktiva

Obé&zna aktiva tvoii ve firmé IMOS vétSinovou ¢ast aktiv. Ve vSech sledovanych letech
ob¢éZznd aktiva presahuji vice nez 90% podil na celkovych aktivech. V prvnim
sledovaném roce dosahuji hodnoty 96,17%, nejvétsi podil na této hodnoté maji
kratkodobé pohledavky, které tvofi vice nez 63% podil na obéZznych aktivech. V roce
2007 ztstava podil takika beze zmény, rovna se Cislu 97%, zde opét vétSinovou Cast
tvoii kratkodobé pohledavky a firma také zvysuje kratkodoby finan¢ni majetek, ktery se
podili 27,75% na obéznych aktivech. V roce 2008 se ob&zna aktiva snizila na hodnotu
90,49%. V roce 2008 ma nejvyssi podil kratkodoby finanéni majetek, ktery dosahuje
42,33% a dale kratkodobé pohledavky s 41,1% podilem. V nasledujicim roce nastal
mirny narist obéznych aktiv a to na hodnotu 93,65%. V roce 2010 zGstava podil
obézného majetku na celkovych aktivech skoro stejny, ma hodnotu 92,90%. Zde se
nejvyssi mirou podili opét kratkodobé pohledavky s 47,49% podilem a kratkodoby

finan¢ni majetek s 38,22% podilem.
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Casové rozliSeni

Casové rozliseni tvofi minimalni &ast celkovych aktiv, ve vech letech se jedna zhruba
0 0,5% na celkovych aktivech. Nejvyssi podil je v roce 2010, kdy je to 19 500 tis. K¢,
a tvori tak 0,61% z celkovych aktiv. Naopak nejnizsi podil na celkovych aktivech
dosahuje v roce 2009, kdy hodnota je 9 538 tis. K¢.

Vertikalni analyza aktiv
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Graf 10: Vertikalni analyza aktiv
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladi vyro¢nich zprav IMOS Brno
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Vertikalni analyza aktiv v tis. K¢ l v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ ‘ v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ ‘ v %
polozka rozvahy/rok 2006 2007 2008 2009 2010

Dlouhodoby majetek 112 516 3,29 104 213 2,46 111 447 2,74 222 467 6,09 207 107 6,49
Dlouhodoby nehmotny majetek 102 0 1187 0,03 735 0,02 235 0,01 55 0
Dlouhodoby hmotny majetek 112 381 3,28 102 993 2,43 95712 2,35 207 232 5,68 192 052 6,02
Dlouhodoby finan¢ni majetek 33 0 33 0 15 000 0,37 15 000 0,41 15 000 0,47
Obézna aktiva 3292 551 96,17 | 4113 364 97,06 3942579 90,49 | 3419291 93,65 2963261 92,90
Zasoby 191 405 5,59 83774 1,98 257 763 6,34 137 114 3,76 103 475 3,24
Dlouhodobé pohledavky 441 592 12,90| 461 263 10,88 287 674 7,06 374 488 10,26 125999 3,95
Kratkodobé pohledavky 2178 642 63,64 | 2392335 56,45| 1673535 41,10 1251125 34,27| 1514712 47,49
Kratkodoby finanéni majetek 480912 14,05| 1175992 27,75 1723607 42,33 | 1656 564 45,37 1219075 38,22
Casové rozliseni 18 569 0,54| 20286 0,48| 18006 0,44| 9538 0,26| 19500 0,61

Tabulka 11: Vertikalni analyza aktiv
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladt vyro¢nich zprav IMOS Brno
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3.1.6 Vertikalni analyza rozvahy — pasiva

Vlastni kapital

Firma IMOS ma pomér vlastniho kapitdlu vici cizim zdrojim podobny ve vSech
sledovanych letech, hodnota se pohybuje v priméru 11:89. V roce 2006 tvoii vlastni
kapital 12,11% z celkovych pasiv. Na této hodnoté ma nejvétsi podil zékladni kapital,
ktery je pro vSechny sledované roky stejny 205 mil. K¢, v tomto roce tvori zakladni
kapital 6,33% z vlastniho kapitalu, dale vysledek hospodateni z minulych let, ktery zde
tvoii 4,12%. V roce 2007 tvori vlastni kapitdl 10,59% celkovych pasiv, opét zde
nejvyssi podil ma zakladni kapital, a to 5,1% a vysledek hospodafeni z minulych let,
ktery v tomto roce dosahuje 3,93%. V nasledujicim roce z celkovych 12,47% vlastniho
kapitalu tvori zakladni kapital 5,55% a vysledek hospodateni z minulych let 5,08%.
V roce 2009 nastava trochu jina situace a to takova, ze vlastni kapital tvoti 9,15%
z celkovych pasiv. Opét nezménény zdkladni kapital tvoii 6,51%, ale nastdva pokles
vysledku hospodateni z minulych let na hodnotu 0,47%. V poslednim sledovaném roce
je hodnota vlastniho kapitalu 10,26%, zékladni kapital zde tvoii 7,24% a vysledek
hospodafeni z minulych let zlistdivd podobny jako v roce 2009 a tvoii tak 0,61%

z vlastniho kapitalu.

Cizi zdroje

Jak jsem uvedl vySe, cizi zdroje jsou hlavni slozkou celkovych pasiv. V roce 2006 tvofi
87,84% z celkovych pasiv. Na této hodnoté se nejvice podili kratkodobé zavazky
$72,02% a dlouhodobé zavazky s 14,03%. V roce 2007 tvoii cizi zdroje 89,26%
z celkovych pasiv, kratkodobé zavazky se snizily vicéi predeslému roku na 66,24%
a dlouhodobé zavazky zde tvoii hodnotu 16,66%. V roce 2008 je hodnota podobna a to
87,41% z celkovych pasiv. Opét kratkodobé zavazky tvoii 70,93% této hodnoty
a kratkodobé zavazky tvoii 15,89%. V nasledujicim roce cizi zdroje dosahuji 90,84%
podilu, opét je tato hodnota tvofena kratkodobymi zavazky s podilem 73,35%

a dlouhodobymi zavazky 17,35% podilem. V poslednim roce je stejny scénai jako
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v piedeslych letech, cizi zdroje s 89,71% a na tomto Cisle se projevuji oboje zavazky

$72,57% a 17,14% podilem.

Casové rozliSeni

Casové rozli$eni tvoii minimalni &ast z celkovych pasiv, v roce 2006 je to 0,05%, v roce
2007 dosahuje 0,15% podilu, v dal$im roce to tvoti 0,12%, v roce 2009 zaznamenava
pokles na 0,02% podil z celkovych pasiv. V poslednim roce ¢asové rozliseni tvoii viibec

nenizsi ¢ast ze sledovaného obdobi a to 0,02% podil.

Vertikalni analyza pasiv

2006 2007 2008 2009 2010

B Ciz zdroje O Vlastni kapital B Casové rozliseni

Graf 11: Vertikalni analyza pasiv
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladi vyro¢nich zprav IMOS Brno
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Vertikalni analyza pasiv v tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v % v tis. K¢ | v %
polozka rozvahy/rok 2006 2007 2008 2009 2010

Vlastni kapital 392 279 12,11| 425483 10,59 | 460 765 12,47| 288 058 9,15| 290280 10,26
Zakladni kapital 205 000 6,33 205000 5,10 205000 555| 205000 6,51| 205000 7,24
Kapitalové fondy 27 150 0,84 27 150 0,68 27 150 0,73 27 150 0,86 27 150 0,96
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni | 5q 44| ggo| 35624 089 41000 111 41000] 1,30| 41000 145
fondy ze zisku

Vysledek hospodateni z minulych let 133 665 4,12 157709 3,93| 187615 5,08 14 908 0,47 17 130 0,61
Cizi zdroje 2 846 547 87,84 | 3586 039 89,26 | 3229 517 87,41 | 2 860 499 90,84 | 2 538 752 89,71
Rezervy 58 427 1,80 99 788 2,48 3226 0,09 4146 0,13 0 0
Dlouhodobé zavazky 454 500 14,03| 669 196 16,66 587170 15,89 | 546 458 17,35| 485073 17,14
Kratkodobé zavazky 2 333620 72,02 | 2 540 754 63,24 | 2 620 621 70,93 | 2 309 895 73,35|2 053 679 72,57
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0| 276301 6,88 18 500 0,50 0 0 0 0
Casové rozliSeni 1 606 0,05 6 060 0,15 4 457 0,12 517 0,02 985 0,03

Tabulka 12: Vertikalni analyza pasiv
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad€ podkladti vyro¢nich zprav IMOS Brno
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3.1.7 Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluZeb

Tyto trzby tvoii ve vSech sledovanych letech vice nez 99% podil na celkovych trzbach
spole¢nosti. Hodnoty jsou si Vv jednotlivych letech hodné podobné. V roce 2009 byla

SV v

byla v roce 2007, a to 99,41%.

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Tyto trzby ve firm¢é¢ IMOS tvoii minimalni ¢ast na celkovych trzbach. V Zadném ze

sledovanych obdobi netvofi ani 1% podil celkovych trzeb. V roce 2006 je to 0,33%,

cvwr

hodnotu ze sledovanych let a to 0,12. V poslednim roce tyto trzby dosahuji hodnoty 16
mil. K¢ a tvoii tak 0,38% z celkovych trzeb.

Trzby z prodeje cennych papira a vkladu

Téchto trzeb firma dosahla pouze v jednom sledovaném obdobi. Konkrétné v roce 2008
a to, v hodnoté 33 tis. K¢, tato hodnota tak tvotila 0,0005% z celkovych vykazanych

trzeb.

Pridana hodnota

Pfidana hodnota jako jedina ve vSech sledovanych letech nartsta. V prvnim roce, tedy
vroce 2006, dosahla hodnoty 681 mil. K¢ a tvorila tak 9,32% podil na celkovych
trzbach. V nasledujicim roce piidand hodnota vzrostla na hodnotu 892 mil. K¢ a tim se
zvysila na 13,12%. V roce 2008 dosahla hodnoty 992 mil. K¢ a tvofila tak 14,91% podil
na celkovych trzbach spolecnosti. V roce 2009 se ptidana hodnota piehoupla pies

1 mld. K¢ a v % vyjadfenim to znamena hodnotu 22,33. V poslednim roce se hodnota
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pfidané hodnoty snizila na 989 mil. K¢, ale na celkovych trzbach svij podil zvysila

oproti minulému roku na 23,38%.

Provozni vysledek hospodareni

Provozni vysledek hospodateni se vztahuje k hlavni ¢innosti firmy. Provozni vysledek
hospodafeni mé¢l rostouci tendenci, kromé¢ posledniho sledovaného roku, v roce 2006
dosahl hodnoty 307 mil. K¢ a tvofil tak 4,21% podil z celkovych trzeb. O rok pozdéji,
tedy v roce 2007, tvoril 6,38% s 433 mil. K¢ v penézitém vyjadieni, v roce 2008 to bylo
7,21% a hodnota 480 mil. K¢. V dalsim roce dosahl hodnoty dokonce 656 mil. K¢
a 11,38%. V roce 2010, kdy byl zaznamenan jeho pokles, tvoii 9,34% podil
na celkovych trzbach a jeho hodnota je 395 mil. K¢.

Vysledek hospodareni za ucetni jednotku

Vysledek hospodareni za ucetni jednotku neboli ¢Cisty zisk, kterého firma dosahla, ma
opét rostouci tendenci, kromé roku 2010. Tento vysledek hospodateni tak Cini v roce
2006 2,51% podilu na celkovych trzbach, tzn. 183 mil. K¢, v nasledujicim roce vzrostl
na 235 mil. K¢ a tvofi tak 3,46% podil. V roce 2008 tvoti 5,67% podil a to se rovna
377 mil. K& vroce 2009 dosahl dokonce hodnoty 8,71% z celkovych trzeb
a v penézitém vyjadreni je to 502 mil. K¢. V roce 2010 zaznamenava pokles na hodnotu

360 mil. K¢ a v % vyjadieni mé hodnotu 8,5.
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Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat vitis. KE| v% | vtis.KE | v% | vtis. K¢ V% | vtis.KE | v% | vtis.KE | v%
polozka vykazu/rok 2006 2007 2008 2009 2010

Trzby celkem 7 306 500 100| 6802 348 100| 6 658 744 100 |5 766 379 1004 231 623 100
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb |7 282 621| 99,67| 6762307 | 99,41| 6 638364 99,69|5759338| 99,88|4 215500| 99,62
Vykonova spotieba 6552639| 89,68 5782801| 85,01|5944957| 89,28|4411478| 76,503 159775 74,67
Ptidana hodnota 681 307| 9,32 892527 | 13,12 992634| 14,91(1287727| 22,33| 989461 23,38
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 23879| 033| 40041| 059 20347| 031 7041 012 16123| 038
a materialu

Provozni vysledek hospodaieni 307768 4,21 433977| 6,38 480097 7,21| 656480 11,38| 395157| 9,34
Trzby z prodeje cennych papira a vklada 0 0 0 0 33 0 0 0 0 0
Dai z pfijmu za béZnou ¢innost 122179| 1,67 184013 2,71| 128056 1,92| 153580| 2,66 21220 0,50
Vysledek z hospodareni za béZnou ¢innost 183204 2,51 235281 | 3,46| 377293 5,67| 502222 8,71| 359851, 8,50
Vysledek hospodateni za ucetni jednotku 183204 2,51 235281 | 3,46| 377293 5,67| 502222 8,71| 359851, 8,50
Vysledek hospodateni pted zdanénim 305383 4,18 419294| 6,16| 505349 7,59| 655802| 11,37| 381071 9,01

Tabulka 13: Vertikalni analyza vykazu ziskl a ztrat
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladt vyroénich zprav IMOS Brno
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3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Z rozdilovych ukazateli uvedu cCisty pracovni kapitdl. Tento ukazatel by meél byt

kladny. Z tabulky lze vycist, Ze ¢isty pracovni kapital je ve firmé IMOS kladny po celou

sledovanou dobu. Tento ukazatel udava finan¢ni rezervu, kryti mimotadnych vydaja.

Cisty pracovni kapital je hodnota pen&Znich prostfedkd, ktera by firmé zistala, kdyby

musela dostat vSem svym zavazkam.

Nejvyssi hodnotu c¢istého pracovniho kapitalu firma dosahla v roce 2007, kdy jeho

hodnota ptesahla 1,5 mld. K¢. Naopak nejnizsi je v poslednim sledovaném obdobi, a to

909 mil. K¢. Od roku 2008 lze pozorovat klesajici trend v obéZnych aktivech, ze

kterych se Cisty pracovni kapital pocita, naopak kratkodobé zavazky v roce 2008

vzrostly oproti 2007, a v dal$ich letech jiz kopiruji klesajici trend obéznych aktiv.

Cisty pracovni kapital 2006 2007 2008 2009 2010
Ob¢zna aktiva 3292551 4113364|3942579|3419291|2 963 261
Kratkodobé¢ zavazky 2333620 2540754|2620621|2309895|2 053679
Tabulka 14: Vypocet CPK
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladii vyro¢nich zprav IMOS Brno
Vyvoj CPK
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Graf 12: Vyvoj CPK
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypoétu CPK
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3.3 Analyza pomérovych ukazatelii

V této analyze postupné proberu vSechny skupiny, které spadaji do analyzy pomérovych

ukazatelu.

3.3.1 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele méti zisk, kterého bylo dosazeno podnikanim s prostfedky, které byly

vynaloZeny na jeho dosazZeni.

Ukazatele rentability 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
ROE | rentabilita vlastniho kapitalu | 31,83% | 35,61% |45,02% | 63,55% | 55,35%
ROA | rentabilita celkového kapitalu | 5,35% | 5,53% | 9,27% | 13,75% | 11,28%
ROCE  rentabilita dl. kapitalu 29,66% | 32,35% |35,50% | 49,21% | 33,85%
ROS | rentabilita trzeb 2,52% | 3,48% | 5,68% | 8,72% | 8,54%

ROI | rentabilita vlozeného kapitalu | 8,92% | 10,12% | 12,42% | 18,02% | 12,04%

Tabulka 15: Ukazatele rentability
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladi vyro¢nich zprav IMOS Brno

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

WV

Plati, ze rentabilita vlastniho kapitalu, by meéla piesahovat rentabilitu celkového
kapitalu. Tuto podminku firma IMOS splnila ve vSech sledovanych letech. Ukazatel
ROE ma vzestupnou tendenci az do roku 2010, kdy klesl. V prvnim roce, tedy 2006 ma
hodnotu 31,83%, v nasledujicim roce vzrostl ukazatel na hodnotu 35,61%. V dal$im
roce byl zaznamenan narust na hodnotu 45,02%. V roce 2009 dosahl nejvyssi hodnoty,
ktera je 63,55%. V poslednim roce rentabilita vlastniho kapitalu klesla, ovSem zustava

1 nadale hodné€ vysokd, ma hodnotu 55,35%.
Pro srovnani uvadim oborovy primér ve stavebnictvi. Z tabulek, 1ze pozorovat, ze firma

IMOS dosahuje ve vSech sledovanych letech nadprimérné rentability vlastniho

kapitalu. Pro ptiklad, v roce 2010 je vice nez 4 nasobna vici oborovému primeéru.
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Oborovy prumér ve stavebnictvi 2006 2007 2008 2009 2010
ROE ‘rentabilita vlastniho kapitalu | 17,86% |15,72% | 16,97% | 18,39% | 12,46%

Tabulka 16: Oborovy prumér ve stavebnictvi
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ zdroje (12)

ROA - rentabilita celkového kapitalu

Pro tento ukazatel plati, Ze by jeho hodnota méla byt vétsi nez 10%. Z tabulky lze vidét,
ze hodnoty vyssi jak 10% firma dosahovala v poslednich tiech sledovanych letech.
ROA ma stejny vyvoj jako ROE. Nejvyssi hodnoty dosdhla rentabilita celkového
kapitalu v roce 2009 a to 13,75%. Nejnizsi hodnoty pak v roce 2006 a to 5,35%. V roce
2007 ma hodnotu 5,53%, v nasledujicim roce 9,27%. V poslednim sledovaném roce

dosahuje ¢isla 11,28%.

ROCE - rentabilita dlouhodobého kapitalu

ROCE ukazuje vynosnost dlouhodobé investovaného kapitdlu. Tento ukazatel opét
kopiruje trend, a to ten, ze od roku 2006 do roku 2009 ma vzestupnou tendenci a v roce
2010 klesa. V roce 2006 ma tento ukazatel hodnotu 29,66%, V roce nésledujicim pak
32,35%. V roce 2008 vzrostl a dosahuje hodnoty 35,50%. O rok pozdéji nardsta na
hodnotu 49,21%. V poslednim roce klesa na hodnotu 33,85%.

ROS — rentabilita trzeb

Zde by hodnota méla byt v rozmezi 2 - 6%. V roce 2006 firma IMOS dosahuje hodnoty
2,52%. V roce 2007 3,48%, o rok pozdé¢ji 5,68%. V roce 2009 jiz ukazatel nabird
nadpramérnych hodnot a to 8,72% a v roce poslednim ziistava nadpramérny s hodnotou
8,54%. Opét podotykdm, Ze i tento ukazatel rentability kopiruje trend pifedesSlych

ukazatelll rentability.
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ROI — rentabilita vloZeného kapitalu

Stejny trend jako u vSech piedeslych ukazateli. Obecné plati, ze by jeho hodnota méla

byt 12-15%, toto rozmezi je povazovano za dobry vysledek. Je to jeden

na zdrojich financovani. Obecné doporuceni firma IMOS splnila ve tfech poslednich
letech, kdy postupné¢ dosdhla hodnot — 12,42%, 18,02% a 12,04%. V prvnich dvou
sledovanych letech, pak dosahla hodnot 8,92% v roce 2006 a 2007 hodnoty 10,12%.

Ukazatele rentability
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rok

—— ROE —— ROA ROCE —e—ROS ROI

Graf 13: Vyvoj ukazatell rentability
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypoc¢tl rentabilit

3.3.2 Ukazatele aktivity

Neboli ukazatele obratovosti. Tyto ukazatele hodnoti, jak firma hospodafi se svymi
aktivy. Tyto informace jsou dilezité pro management podniku i vlastniky. Z ukazatelli
aktivity uvedu Ctyfi, které se tykaji obratu a Ctyfi, které se tykaji doby obratu. Doba

obratu je vyjadiena ve dnech.
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2006 | 2007 2008 2009 | 2010
2,13 1,59 1,63 1,58 1,32
38,05| 80,72| 25/75| 42,00 40,74
4,01 3,62 4,56 5,08 3,38
8,20 8,88 6,48 6,91 5,29
169,24| 226,41| 220,83| 228,23| 272,41
9,46 4,46| 13,98 8,57 8,84
89,77 99,37| 78,86| 7091| 106,44

43,89| 4053| 5559| 52,07| 68,08

Tabulka 17: Ukazatele aktivity
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladi vyroénich zprav IMOS Brno

Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se celkova aktiva proméni v trzby. Hodnota se
doporucuje vrozmezi 1,6 — 3. Firma IMOS do tohoto rozmezi spada v prvnich tfech
sledovanych letech. V roce 2009 a 2010 obrat celkovych aktiv klesl. V téchto dvou letech
to znamena, ze firma hospodafila s vice aktivy, nez bylo ucelné a firma by méla provéfit
moznosti efektivniho sniZzeni celkovych aktiv. Nejlépe si firma vedla v roce 2006, kdy

obrat celkovych aktiv byl 2,13.

Obrat zasob

Tento ukazatel udava, kolikrat za rok jsou zasoby spotifebovany a znovu naskladnény.
Cim vy3§i hodnota, tim 1épe. Z tohoto pohledu na tom firma byla nejlépe v roce 2007,
kdy obrat zasob ¢inil téméf 81 a vzrostl tak o vice nez 100% vuci roku 2006. V roce
2008 zaznamenal tento ukazatel prudky vzestup na hodnotu 26. V poslednich dvou

letech je skoro stejny a pohybuje se okolo 41.
Obrat kratkodobych pohledavek
Obrat kratkodobych pohledavek nam udava pocet obratek, pfeménu pohledavek

Vv hotové penize. V roce 2006 byl obrat pohledavek 4,01 a v 2007 3,62. V nasledujicim
roce vzrostl na hodnotu 4,56. Rist je zapfi¢inén poklesem kratkodobych pohledavek.
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V roce 2009 obrat pohledavek cinil 5,08. V poslednim sledovaném roce byl obrat
pohledavek 3,38.

Obrat zavazku

Nejvyssi obrat zavazkt firma zaznamenala v roce 2007, a to 8,88. Oproti roku 2006 to

znamena narast o 0,68. V roce 2008 obrat zavazkl klesl na 6,48. V nasledujicim roce

cvwr

za sledované obdobi.

Doba obratu aktiv

Doba obratu aktiv ndm udavad pramérny pocet dni, po néz jsou aktiva vazana

vvvvvv

ukazatel ve firmé IMOS nejhorsi, pohyboval se na hodnoté 272 dni, naopak v roce 2006
doséahl nejlepsi hodnoty a to 169 dni. V nasledujicich tfech letech je doba véazanosti

aktiv podobna, postupné 226, 220 a 228 dni.

Doba obratu zasob

vvvvvv

Z tabulky Ize vyvodit, ze nejlépe je na tom rok 2007, kdy doba obratu zasob byla 4,46
dny. V roce piedchazejicim 9,46. V roce 2008 lze pozorovat nartst o vice nez 300%
roku 2007 o vice nez 300%. V roce 2009 firma IMOS zaznamenéva pokles zasob a tim
klesa 1 doba obratu zasob, a to na hodnotu 8,57 dni. V roce 2010 hodnota zustava

podobna — 8,84 dni.
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Doba obratu kratkodobych pohledavek

Zde je srovnavaci hodnota 30 dni, po které bézn¢ firmy cekaji na zaplaceni svych
pohledavek za provedené vykony. Zde je nutno fici, Ze ne vzdy jsou smlouvy sepsany
se 30 denni splatnosti. Proto se zde firma IMOS tolik odliSuje od 30 dni. V roce 2006
¢ekala firma na inkaso za své sluzby témér 90 dni. V nasledujicim roce 99 dni. V roce
2008 se doba snizila na 79 dni. V roce 2009 zlstala podobna 71 dni. OvSem v roce 2010
¢ekala firma IMOS v priméru na své penize 106 dni.

Pokud tento ukazatel srovname s dobou obratu zavazkli, mizeme z tabulky vidét, ze
doba obratu pohledavek je ve vSech sledovanych letech vyrazné vyssi nez doba obratu
zavazkli. To znamend, Ze firma IMOS ma del§si dobu problémy s vymahanim

pohledavek.

Doba obratu kratkodobych zavazki

Tento ukazatel nam udava dobu, nez firma IMOS zaplati pfijatou fakturu. Jak jsem
zminil vySe, tato doba je vyrazné niz$i nez doba, za kterou firma obdrzi penize za
faktury vystavené. To také svéd¢i o tom, ze firma IMOS disponuje velkym vlastnim
jménim a je tak schopna splacet své zavazky pred obdrzenim plateb za své vykony. Cim
je doba nizs§i, tim 1épe firma vypada navenek pro své obchodni partnery. Nejlépe firma
plnila své zavazky v roce 2007 kdy, platila za 41 dni. Naopak nejhtie v roce poslednim,
kdy to bylo 68 dnid. V roce 2007 a 2008 byla doba obratu kratkodobych zavazki
podobna, a to 56 a 52 dni. V prvnim sledovaném roce firmé¢ IMOS trvalo zaplaceni

ptijatych faktur 44 dni.
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Graf 14: Vyvoj ukazatela aktivity
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypo¢tl ukazatelu aktivity

3.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti ndm ukazuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani

podniku. Tyto ukazatele vyhledavaji investofi, nebo potencialni poskytovatelé tivera.

Ukazatele zadluzZenosti 2006 2007 2008 2009 2010

3636,51 39,41 | 897,01 322,79| 122,28
83,14% | 84,32% | 79,31% | 78,34% | 79,59%
- 6,5 1,37 1,77 9,92
16,81% | 15,54% | 20,58% | 21,64% | 20,38%

Tabulka 18: Ukazatele zadluzenosti
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladii vyro¢nich zprav IMOS Brno

Urokové kryti

Tento ukazatel informuje o tom, kolikrat celkovy zisk pokryje placené uroky.
Doporucena hodnota je 3 — 6X. KdyZ se podivame na tabulku, lze vidét, Ze ve vSech
sledovanych letech firma IMOS tuto doporucenou hodnotu ptekracuje. Vysoké cisla
u urokového kryti ndm ftikaji, Ze firma IMOS ma nizké zadluZeni a tim ji tak vznikaji
nizké nakladové turoky. Takto vysoké hodnoty jsou znamkou finanéné zdravého

podniku. Absolutné nejvyssiho Cisla firma dosahla v roce 2006 a to 3636,5. Naopak

v
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Celkova zadluZenost

Neboli vetitelské riziko ukazuje, jak se podili cizi zdroje na celkovych zdrojich
financovani. Ve vSech sledovanych letech se pomér cizich zdroji pohybuje okolo 80%.
To znamena, ze firma vyuziva prevazné cizi kapital. Nejvyssi podil ciziho kapitalu na
celkovém financovani byl v roce 2007, kdy bylo dosazeno dokonce hodnoty 84,32%.
O rok diive to bylo 83,14%. V roce 2008 doslo ke sniZeni podilu, ale i tak zGstava na
hranici 80%, konkrétn€ 79,31%. V roce 2009 dalsi malé snizeni na 78,34%. Zde se zda,
ze firma usiluje o sniZzeni poméru vlastnich a cizich zdroji, ovS§em v poslednim roce

zaznamenava opét narist na hranici témet 80%, konkrétné79,59%

Doba splaceni dluhu

Ukazatel ukazuje dobu, za kterou je podnik schopen splatit veskeré své zavazky.
Doporucena hodnota je do 3 let. Doporuceni je splnéno v letech 2008 a 2009, kdy je to
1,37 a 1,77 roku. Ve vSech ostatnich letech doba splaceni dluhu je mnohem vyssi.
Nejvyssi je v roce 2010 a to 9,92 roku. Tato hodnota je zplisobena nékolikanasobnym
sniZzenim c¢istého penéZniho toku z provozni ¢innosti viici rokim 2008 a 2009. V roce
2006 doba splaceni dluhu nelze urcit, tento fakt je dan zdpornym provoznim cash flow.

V roce poslednim by splatila své dluhy za 6,5 roku.

Koeficient samofinancovani

Udava do jaké miry je firma schopna financovat aktiva vlastnim kapitdlem. Hodnoty
nad 40% se povazuji za dobré, vyjadiuji, ze firma vykazuje dostatecné velky zisk.
Obecné¢ by mél vlastni kapital tvofit 30% z celkového kapitadlu. Tohoto ¢isla firma
nedoséhla ani v jednom ze sledovanych let. Nejvyssi podil ma v roce 2009 a to 21,64%.
V letech 2008 a 2010 je podil skoro stejny 20,58% a 20,38%. V prvnich dvou
sledovanych letech je podil vlastnich zdroji pod hranici 20%, konkrétné 16,81% v roce
2006 a 15,54% v roce 2007.
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ZadluZzenost spolecnosti
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Graf 15: ZadluZenost podniku
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypoétl ukazateld zadluZenosti

3.3.4 Ukazatele likvidity

Likviditou se rozumi schopnost pfeménit majetek podniku na prosttedky, které je
mozné pouzit na Uhradu zévazka. Likvidity rozliSujeme tfi — béZnou, pohotovou

a okamzitou.

Ukazatele likvidity | 2006 2007 2008 2009 2010
1,41 1,62 1,50 1,48 1,44
1,33 1,59 1,41 1,42 1,39
0,21 0,46 0,66 0,72 0,59

Tabulka 19: Ukazatele likvidity
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladi vyro¢nich zprav IMOS Brno

BézZna likvidita

Neboli likvidita 3. stupné. Doporué¢ené hodnoty se pohybuji Vv rozhrani 1,5 — 2,5,
bankovni standarty pak udavaji rozhrani 2 — 3. Ve firm¢ béZna likvidita dosahuje
uspokojivého vysledku pouze v letech 2007 a 2008, kdy se pohybuje na vyznacené
hranici, piesnéji dosahuje hodnot 1,62 a 1,5. V ostatnich letech se pohybuje pod hranici

1,5. To znamena, Ze by firma mohla mit v budoucnu problémy ze solventnosti.
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Pohotova likvidita

Aby firma zistala likvidni, neméla by hodnota pohotové likvidity klesnout pod hodnotu
1. Doporucujici hodnoty jsou v rozmezi 1 — 1,5. Do tohoto intervalu spada firma ve
vSech sledovanych letech, kromé roku 2007, kdy se pohotové likvidita navysila na

hodnotu 1,59. Tento fakt je zptisoben navySenim ob&éznych aktiv vici predeslému roku.

Okamzita likvidita

Doporucené hodnoty pro okamzitou likviditu jsou V rozmezi 0,2 — 0,5. Vyssi hodnota se
povazuje za Spatné hospodafeni s kapitdlem. Okamzitd likvidita uddva schopnost
podniku dostat pravé splatnym zavazkim. V roce 2006 a 2007 spliiuje okamzitd
likvidita firmy IMOS stanoveny interval. V nasledujicich tfech letech vybocuje hodnota

okamzité likvidity z intervalu, protoze firmé v téchto letech rostl kratkodoby finan¢ni

majetek.
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Graf 16: Ukazatele likvidity
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypocti ukazateli likvidity
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3.3.5 Ukazatele trzni hodnoty

Tyto ukazatele jsou dulezité pro investory i pro nové potencialni investory, ukazuji, jak

firma hospodafila se ziskem a jak jej rozdé€lila mezi akcionafe. Dale vykazuji, jakou

maji v soucasnosti akcie hodnotu.

Ukazatele trZzni hodnoty 2006 2007 2008 2009 2010

Ucetni hodnota akcie v tis. K& | 2793,61 | 3207,59 | 4068,24 | 3836,31| 3155,98
éist}'l zisk na akeii v tis. K¢ 889,34 | 1142,14 | 1831,52 | 2437,97| 1746,85
Dividendovy vyplatni pomér 39,03% | 63,75% | 53,01%|109,51% | 138,95%

Tabulka 20: Ukazatele trzni hodnoty
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladii vyro¢nich zprav IMOS Brno

Ugetni hodnota akcie

Tento ukazatel vyuZivaji investofi pii hodnoceni &innosti podniku. Cim vy$§i hodnota,
tim 1épe. Ve sledovaném podniku ma akcie nejvyssi tcetni hodnotu v roce 2008, kdy
dosahuje hodnoty 4 068 tis. K¢. V nasledujicich dvou letech hodnota klesala na hodnoty
3 836 tis. v roce 2009, a v roce poslednim na hodnotu 3 156 tis. V roce 2006 byla ucetni

vzrostla oproti roku 2006 na 3 208 tis. K¢.

Cisty zisk na akcii

Tento ukazatel je rovnéz dulezity pro stavajici investory, tak i potencialni investory.
Ukazuje jakou dany rok, firma vyplacela dividendu na jednu akcii. Z tohoto pohledu si
firma IMOS nejlépe vedla v roce 2009, kdy vyplatila na jednu akcii 2 438 tis. K¢. O rok
diive vyplatila druhou nejvyssi dividendu, a to 1 832 tis. K¢. Nejnizsi dividendu za
sledované obdobi vypléacela v roce prvnim, pfesnéji to bylo 889 tis. K¢&. O rok pozdéji se
dividenda zvysila na 1 142 tis. K&. V roce poslednim vyplacend dividenda c¢inila 1 747

tis. K¢&.
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Dividendovy vyplatni pomér

Tento ukazatel vypovida o dividendové politice. Je to pomér mezi dividendou na akcii
a Cistym ziskem na akcii. Nejvyssi hodnoty IMOS doséahl v roce 2010, kdy pomér je
témer 139%, v roce 2009 to bylo 110%. O rok diive bylo dosazeno hodnoty 53%.

v

a to 39%.
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Graf 17: Ukazatele trzni hodnoty
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypoctl ukazateli trzni hodnoty

3.3.6 Ukazatele provozni

Tyto ukazatele hodnoti efektivnost provozni aktivity podniku. Jsou dilezité pro

management spolecnosti.

2006 2007 2008 2009 2010
214,52 290,83| 481,86| 657,36| 512,61
797,78 | 1103,25| 1267,73| 1685,51 | 1409,49
8470,66 | 8251,33| 8860,27 | 7459,69|5910,59
27,54 31,97 41,70 56,19| 52,60

2,41 2,88 2,53 2,5 2,23
Tabulka 21: Ukazatele provozni
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podklada vyro¢nich zprav IMOS Brno

Ukazatele provezni v tis. K¢
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Zisk na pracovnika

Tento ukazatel nam ukazuje Cisty zisk na kazdého zaméstnance. Je to podil Cistého
zisku vaci poctu zaméstnanct. Z tabulky mizeme vidét, ze tento ukazatel ma od roku
2006 vzestupnou tendenci az do roku 2009, kdy dosahl maxima, a to 657 tis. K¢ na
jednoho pracovnika. V poslednim roce se hodnota snizila na 512 tis. K¢ Naopak

nejnizsi zisk na pracovnika firma zaznamenala v roce 2006, kdy to bylo 214 tis. K¢.

Piidana hodnota na pracovnika

Je to podil pfidané hodnoty a poctu zaméstnancli. Tento ukazatel kopiruje vyvoj

ukazatele zisku na pracovnika. Nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2009 — 1, 69 mil. K¢.

Cv v

Produktivita prace z vykont

Vyjadiuje podil vykonl a poétu zaméstnanct, tedy kolik vykonti pfipada na jednoho
zaméstnance. Zde je vyvoj jiny nez u dvou piedeslych ukazateld. Nejvyssi hodnoty
tento ukazatel doséhl v roce 2008, kdy to bylo 8,86 mil. K¢ na jednoho zaméstnance.
V ptedeslych dvou letech m¢l tento ukazatel hodnoty 8,25 mil. K¢ v roce 2007 a 8,47
mil. K¢ v prvnim sledovaném roce. V roce 2009 tento ukazatel zaznamenal pokles na

7,46 mil. K¢ a v roce poslednim opét klesl na 5,91 mil. K¢ na jednoho zaméstnance.

Primérna mzda pracovnika

Je to pomér mzdovych nakladi a poctu zaméstnanct. Zde se vracime k trendu prvnich
dvou ukazateld — zisk na pracovnika a pfidané hodnoty na pracovnika. Je dobré
podotknout, Ze ve vSech sledovanych letech byly mzdy nadprimérné ve srovnani
s celostatni priimérmou mzdou. Pro porovnani, primérna mzda v CR za rok 2010 byla

23 873K&. (19)
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V roce 2006 ¢inila primérna mzda v podniku 27 540 K¢&, o rok pozdé&ji uz témet 32 000
K¢, vdalsim roce 41700 K¢ Vroce 2009 byla nejvyssi pramérna mzda,
ato 56 190 K¢. V roce 2010 klesla na 52 600 K¢.

Mzdova produktivita

Mzdova produktivita ndm ukazuje, kolik vynost pfipada na 1 vyplacenou korunu na
mzdach. V roce 2006 tak piipada 2,41 tis. K¢, o rok pozdéji 2,88 tis. K¢ a v roce 2008
hodnota klesla na 2,53 tis. K¢. V roce 2009 zistava skoro stejna na 2,5 tis. K¢ a v roce

poslednim opét pokles, tentokrat na 2,23 tis. K¢.

Ukazatele provozni
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Graf 18: Ukazatele provozni
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypoctl ukazateli provoznich
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3.4 Analyza soustav ukazateli

3.4.1 Altmanuyv index finanéniho zdravi

Pro vypocet Altmanova indexu, neboli také Z-skore jsem pouzil nasledujici vzorec:

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

Kde:

X1 = CPK/celkova aktiva

X2 = hospodaisky vysledek z minulych let/celkova aktiva

X3 = EBIT/celkova aktiva

X4 = tcetni hodnota vlastniho kapitalu/celkové zavazky

X5 =trzby/celkova aktiva

Altmanuv index | 2006 2007 2008 2009 2010

X1 0,28 0,37 0,32 0,30 0,29
X2 0,04 0,04 0,05 0,004 0,005
X3 0,09 0,10 0,12 0,18 0,12
Xa 0,20 0,18 0,26 0,28 0,26
Xs 2,13 1,60 1,64 1,58 1,33

Tabulka 22: Altmantv index
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladii vyro¢nich zprav IMOS Brno

Doporucené hodnoty hovoti nasledovné, hodnoty pod 1,2 - pasmo bankrotu. Hodnota
od 1,2 do 2,9 je tzv. Sedd zoéna a hodnota nad 2,9 je pasmo prosperity. Pokud se
podivame na tabulku, kterd zobrazuje Altmaniv index pro firmu IMOS, vidime, ze
vyvoj tohoto ukazatele je kolisavy, avSak podnik ve vSech sledovanych letech spada

do tzv. Sedé zony. Sedd zoéna fika, ze ma firma uréité financni problémy, ale nelze

jednoznacné predvidat jeji budouci vyvo;j.
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypocétu Altmanova indexu

3.4.2 Index INO5

Pro vypocet Indexu INOS jsem pouzil nasledujici vzorec:

INO5= 0,13 * X1+ 0,04 * X, + 3,97 * X5+ 0,21 * X; + 0,09 * X5

Kde:

X1 = aktiva/cizi zdroje

X2 = EBIT/nakladové troky

X3 = EBIT/aktiva

X4 = vynosy/aktiva

Graf 19: Altmanuv index

X5 = ob&zna aktiva/kratkodobé zavazky
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Index INOS je ¢esky model vyjadiujici divéryhodnost, hodnoty pod 0,9 — podnik spé&je
k bankrotu, od 0,9 — 1,6 je tzv. Seda zona a hodnoty nad 1,6 vyjadiuji, ze podnik tvofi
hodnotu. V prvnich tfech letech spada firma IMOS do Sedé zony a je vidét kolisavy
trend tohoto ukazatele. V roce 2009 podnik tvoifi hodnotu, kdyz dosahuje hodnota
ukazatele 1,71. V roce 2010 Index INO5 klesl na zhruba stejné &islo, jakého dosahl
v letech 2006-2008. Tento ukazatel ma velkou vypovidajici schopnost, proto by mélo
byt v budoucnu pro firmu Zadouci udrzeni tohoto ukazatele v pdsmu, kdy podnik tvoii

hodnotu.

Index INO5 | 2006 2007 2008 2009 2010

X1 1,20 1,19 1,26 1,28 1,26
X2 9 9 9 9 9
X3 0,09 0,10 0,12 0,18 0,12
Xa 2,13 1,59 1,63 1,58 1,32
Xs 1,41 1,62 1,50 1,48 1,44

Tabulka 23: Index INO5

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladii vyro¢nich zprav IMOS Brno
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Graf 20: Index INO5
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypocétu Indexu INO5
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3.4.3 QUICKTEST

Rychly test 2006 2007 2008 2009 2010

I. |Koeficient samofinancovani 16,81% | 15,54% | 20,58% | 21,64% | 20,38%
I. | Doba splaceni dluhu z CF (let) - 5,49 1,35 1,77 9,92
I11. | Cash Flow v % trzeb -3,80% | 5,45% | 16,54%| 11,80% | 3,16%
IV.|ROA 8,92% | 10,37%| 12,44% | 18,07%| 12,14%
Bodové hodnoceni 2006 2007 2008 2009 2010

I. | Koeficient samofinancovani 2 2 3 3 3
Il. | Doba splaceni dluhu z CF - 2 4 4 2
I1l. | Cash Flow v % trzeb 0 2 4 4 1
IV.|ROA 2 2 3 4 3

FS
VS
P

Tabulka 24: QUICKTEST
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vypoétu QUICKTESTU

Dosazeni ¢isla 3 v hodnoceni QUICKTESTU znamend, Ze podnik je velmi dobry. To
znamena, ze firma IMOS je velmi dobrym podnikem v letech 2008 a 2009, kdy
dosahuje hodnoty pies 3. V roce 2006 nelze primér ukazatele urcit, protoze ukazatel
doby splaceni dluhu je v zaporné hodnoté a tak by ukazatel dosahl zkreslené hodnoty
a ztratil by tak spravnou vypovidaci schopnost. V roce 2007 dosahl IMOS hodnoceni
2 a v roce 2010 podobného, kdyz tomu bylo 2,25. Hranici mezi hodnotou 3-2 muzeme

povazovat za dobry podnik, protoze hodnota pod 1 uréuje, ze jde 0 $patny podnik.

Kdyz se podivame na jednotlivé priméry, lze pozorovat ve finan¢ni stabilit¢ podobny
trend jako celkovy priimér, nejlépe na tom byla firma v roce 2008 a 2009, kdy finan¢ni
stabilita dosahovala hodnoty 3,5, naopak nejhtie si firma vedla vroce 2007, kdy
hodnota byla 2. V oblasti vynosové situace dosahl IMOS nejlepsi hodnoceni v roce
2009, a to hodnoty 4 a v roce 2008 dosahl hodnoty 3,5. V letech 2006, 2007 a 2010 ma

vynosova stabilita hodnotu 2.
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3.5 Souhrnné hodnoceni finanéni situace podniku

Na zéklad¢ provedené kompletni financni analyzy lze fici, ze firma IMOS nema zadné
vEtsi problémy a jeji finanéni situace je na dobré Urovni. Ve vétSing€ ukazatelii finanéni

analyzy firma IMOS spada do doporucenych hodnot nebo do tzv. Sedé zony.

3.5.1 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv a pasiv

Aktiva spolec¢nosti IMOS za sledované obdobi 2006-2010 celkové klesly o 3%. Tento
pokles byl dan vlivem poklesu obéznych aktiv, kterd za sledované obdobi klesly
0 5,83%. Dlouhodoby majetek vzrostl o vice nez 92% za sledované obdobi. Na poklesu
celkovych pasiv ma nejvétsi podil pokles cizich zdroji, kdyz za sledované obdobi tyto
cizi zdroje klesly o 6,64%. Dlouhodobé pohledavky celkové za 5 let klesly o 69%
a kratkodobé pohledavky celkove klesly témét o 25%.

Z hlediska vertikalni analyzy lze fici, Ze struktura aktiv nijak vyrazné ani v jednom
sledovaném roku nevybocéuje. Dlouhodoby majetek tvoii hodnoty od 2,5 — 6,5%
celkovych aktiv. Toto rozmezi je zplisobeno postupnym zvySovanim dlouhodobého
hmotného majetku a také postupnym zvySovanim dlouhodobého finan¢niho majetku.
Obézna aktiva tak tvoii ve firmé IMOS ve vSech letech vice nez 90% podil. Nejvetsi
podil na této vysoké hodnoté maji ve vSech letech kratkodobé pohledavky a pak vysoce
nartstajici kratkodoby financni majetek. Naopak se firm&¢ IMOS podatilo snizit
dlouhodobé pohledavky v poslednim roce téméi o 6% vuci roku 2009. Co se tyce
vertikalni analyzy pasiv, zde miiZeme fici, Ze vyvoj mezi vlastnim a cizim kapitalem je
ve vSech sledovanych letech podobny, kdyz vlastni kapitdl tvoti v priméru 10%
celkovych pasiv. Na tomto 10% podilu ma nejvyssi podil zakladni kapital, ktery tvofi ve
vSech letech vice neZ 5% podil a dale vysledek hospodafeni z minulych let, ktery
Vv prvnich 3 letech tvofi znacnou ¢ast vlastniho kapitalu. Struktura cizich zdroja, které
tvoii v podniku skoro 90% je nasledujici: kratkodobé zavazky tvoii nejveétsi ¢ast na této
hodnot¢ s podilem ptesahujicim 63% ve vSech sledovanych letech. Za zminéni dale stoji
dlouhodobé¢ zavazky, které tvoii vice nez 14% podil na celkovych cizich zdrojich a to

ve vsech 5-ti sledovanych letech.
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3.5.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

Firma IMOS je vyrobni podnik, trzby za prodej zbozi ma tedy za sledované obdobi 0.
Trzby za prodej vlastnich produkti a sluzeb za sledované obdobi klesly celkové
0 48,84%. Pozitivni je narlst pfidané hodnoty za sledované obdobi téméf o 49%.
Provozni vysledek hospodateni je za sledované obdobi vzdy kladny a celkové vzrostl
0 48,57%. Dale vysledek hospodareni za ucetni jednotku vzrostl ve sledovaném obdobi
0 93,55%.

Pii vertikdlni analyze vykazu ziskli a ztrat tvofi trzby za prodej vlastnich vyrobkl
a sluzeb ve vSech sledovanych letech vice nez 99% podil. Na tomto podilu mé nejvyssi
zastoupeni vykonova spotieba, ktera ve vSech letech tvoii vice nez 74%. Zbylé procenta

pak dopliuje ptidana hodnota.

3.5.3 Cisty pracovni kapital

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu mizeme klasifikovat jako velmi dobry. Ve vSech
sledovanych letech je hodnota CPK velmi vysokd, nabyva hodnot okolo 1 mld. K¢&.
Takto vysoky Cisty pracovni kapitdl zna¢i dobrou platebni schopnost podniku. Firma
IMOS by tak nem¢la mit vétsi problém s thradou necekanych vydaji. To znamena, Ze

velka ¢ast obéznych aktiv je kryta dlouhodobymi finan¢nimi zdroji.

3.5.4 Rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu ma rostouci tendenci az do roku 2010, kdy klesla. OvSem
ve vSech 5-ti sledovanych letech pfesahuje hodnotu 30%, coz pro vlastniky znamena, ze
podnik dosahuje nadprimérné hodnoty. Nejvyssi rentabilitu vlastniho kapitalu firma
IMOS méla v roce 2009, kdy hodnota doséhla 63,55%. Zde je vhodné zminit, Ze pfi
urcitych vybérovych fizenich je pozadovana minimalni hodnota ROE > 15% jako jedno
Z kritérii pro ziskani zakazky, firma IMOS tak tuto podminku s piehledem splnuje.
Obecnym pravidlem je, Ze rentabilita vlastniho kapitdlu by méla byt vysSi nez
rentabilita celkovych aktiv. Tuto podminku IMOS spliuje ve vsech sledovanych letech.

Rentabilita celkového kapitalu ma stejnou tendenci jako rentabilita vlastniho kapitalu

91



a dosahuje nejvétsich hodnot ptes 13% v roce 2009. Rentabilita dlouhodobého kapitalu
dosahuje také vysokych cisel, témét ve vSech letech piesahuje hodnotu 30%.
Rentabilita trzeb dosahla nejlepSiho vysledku opét v roce 2009, ale vroce 2010
zaznamenala firma IMOS jen mirny pokles tohoto ukazatele, coZ znamena, Ze se firm¢e
IMOS obrat snizil vice, nez se snizil zisk. Jako posledni, rentabilita vlozeného kapitalu,
dosahuje nejlepsiho vysledku v roce 2009, kdy na tento ukazatel ma vliv nartst
vysledku hospodatfeni pied zdanénim vcetné nakladovych turokid. Celkové muzeme

zhodnotit ukazatele rentability jako velmi nadprimérné.

3.5.5 Aktivita

Obrat celkovych aktiv, ukazujici, kolikrat se aktiva proméni v trzby, splituje doporucené
hodnoty ve vSech letech kromé posledniho roku, kdy dosahl obrat hodnoty 1,32. Doba
obratu zasob nam v priméru udava, ze zasoby jsou ve firmé vazany 9 dni. Obrat zasob
ma kolisavy vyvoj stejné jako doba obratu zasob, to znamend, ze doba obratu zasob je
Vv souladu se zvySujicim se obratem zasob. Obrat kratkodobych pohledavek nam urcuje,
ze pramérna splatnost pohledavek se pohybuje okolo 88 dni. Je to, zapfic¢inéno tim, ze
proces stavebni zakazky je mnohem delSi nez u firmy, ktera nakoupi a proda zbozi.
Naopak proti tomu zavazky jsou v praméru placeny za 52 dni. Z toho vyplyva, ze firma
IMOS plati své zavazky o 36 dni dfive, nez obdrzi penize za odvedenou praci od
investorli a to znamend, Ze firma IMOS poskytuje provozni Gvér odbératelim. Tento
trend ve firm¢ IMOS muzeme oznacit jako Spatny. Moznym vychodiskem z této situace

by bylo zvysit splatnost faktur s dodavateli firmy IMOS.

3.5.6 ZadluZenost

Vysoké urokové kryti souvisi s velmi nizkym zadluzenim spolecnosti. S nizkym
zadluzenim firm¢ IMOS vznikaji nizké nakladové uroky. Nejvyssiho urokového kryti
bylo dosazeno v roce 2006, kdy byl podnik schopen z vysledku hospodafeni uhradit
nakladové uroky 3636 krat. Celkova zadluZenost firmy IMOS se v poslednich 3 letech
pohybuje pod hranici 80%. Toto byva Casto dalSim ukazatelem pii vybérovych fizenich,

kdy je poZadovan vlastni kapitadl minimaln€ 20%. Firma tento trend cizi versus vlastni
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kapital, neboli 80:20 drzi. Doba splaceni dluhu byla ve sledovaném obdobi velice
pfizniva a znamena to, ze firma je relativné rychle schopna pokryt své dluhy. Ovsem
kromé posledniho roku, kdy tento ukazatel téméf 6x narostl. Naopak v prvnim
sledovaném obdobi tento ukazatel nelze vypocitat z diivodu zaporného provozniho cash

flow.

3.5.7 Likvidita

Likvidita vyjadiuje pfeménéni majetku na hotové prostiedky, kterymi je mozné zaplatit
své zavazky. Bézna likvidita vyjadiuje, kolikrat je firma schopna uspokojit své véfitele.
IMOS doporuc¢ené hodnoty dosahuje v letech 2007 a 2008, ovSem i v ostatnich letech
atakuje hranici 1,5. Pohotova likvidita vyluCuje zasoby, které jsou dilezité pro chod
firmy, ale jsou nejméné likvidni. Pro vyrobni firmu, kterou IMOS je, se muze tento
ukazatel lisit od doporuceni. OvSem doporuc¢ené hodnoty 1 — 1,5 bez problému firma
IMOS dosahuje ve vSech sledovanych letech, kromé& roku 2007, kdy piesahla
doporucenou hodnotu o 0,09 vlivem narGstu obéZznych aktiv. Okamzita likvidita
dokazuje okamzitou schopnost firmy uhradit kratkodobé zavazky. Pro okamZitou
likviditu je dané doporuceni Vv rozmezi 0,2-0,5. Toto doporuceni firma plni v letech
2006 a 2007, v ostatnich letech tento interval ptesahuje, protoZe firmé v poslednich

tiech sledovanych letech rostl kratkodoby finanéni majetek.

3.5.8 Trzni hodnota

Ukazatele, které nejvice sleduji investofi i potencialni investofi. Ugetni hodnota akcie
slouzi investorim k hodnoceni ¢innosti podniku, hodnota se v priméru pohybuje okolo
3,4 mil. K& na akcii. Cisty zisk na akcii udava, kolik bylo vyplaceno v daném roce
penéz formou dividend na jednu akcii. I tento ukazatel je ve firmé¢ IMOS velice
ptiznivy, kdyZ v priméru dosahuje 1,6 mil. K¢ roén€ vyplacenych dividend na jednu
akcii. Dividendovy vyplatni pomér presahuje v poslednich 2 letech 100%, coz vypovida
o tom, ze firma IMOS vyplatila vyssi dividendy, nez v daném roku vyde¢lala. Vyssi

dividendy byly kryty vlastnim kapitdlem spole¢nosti.
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3.5.9 Ukazatele provozni

Cisty zisk na pracovnika ma rostouci tendenci do roku 2009, v roce 2010 klesl vlivem
poklesu celkovych trzeb. Nejvyssiho zisku na pracovnika dosahla firma v roce 2009,
kdy bylo dosazeno hodnoty vice nez 657 tis. K¢. Pfidand hodnota na pracovnika
kopiruje trend Cistého zisku na pracovnika, zde je pokles v roce 2010 zpiisoben klesajici
pfidanou hodnotou. Produktivita prace z vykonu vyjadiuje, kolik vykonl spada na
jednoho zaméstnance, zde je zaznamenan kolisavy trend, zejména v poslednich dvou
letech, kdy ukazatel prudce klesa. Primérna mzda ve firmé IMOS je ve srovnani
s praimérmou mzdou v CR dvakrat i vicekrat vyssi. Nejvyssi priméma mzda byla
zaznamenana v roce 2009, kdy to bylo vice nez 56 tis. K¢. Jako posledni, mzdova
produktivita ukazuje, ze v priméru piipadd 2,51 K¢ vynosit na 1 K& mezd. OvSem

| tento ukazatel ma kolisavou tendenci a v poslednich 3 letech nabira klesajici tendenci.

3.5.10 Finan¢ni zdravi

Jako prvni Altmaniv index zaznamenava, ze ve vSech sledovanych letech firma IMOS
spada do Sedé zony. To znamend, Ze podnik ma urcité finanéni problémy, ale
nemuzeme specifikovat blizkou budoucnost. Nejlépe na tom firma byla v prvnim
sledovaném roce, kdy dosahuje hodnoceni 2,72, coz se nejvice blizi pAsmu prosperity.
Nejvyssiho cisla firma dosahla diky vysokym trzbam a relativné nizkym celkovym

aktiviim ve srovnani s ostatnimi roky.

Jako druhy je Index INOS5, ¢esky ukazatel, vyjadiujici davéryhodnost. | zde se podnik
pohybuje v tzv. Sedé zoné, ktera nabyva hodnot od 0,9 — 1,6. Firma IMOS spada do tzv.
Sedé zony v letech 2006, 2007, 2008 a 2010, v téchto letech se ukazatel pohybuje okolo
hodnoty 1,4. V roce 2009, jako Vv jediném roce, spada do pasma, které je nazyvano
,»podnik tvofi hodnotu”. V roce 2010 byla hodnota nad 1,6 konkrétné 1,71 a na tuto
hodnotu ma vliv dosazeni nejvyssiho vysledku hospodafeni za existenci firmy. Pro
firmu je zadouci, aby tento nejvice pouzivany ukazatel finan¢niho zdravi, byl co
nejlepsi, tzn., aby byla firma v pasmu, kdy podnik tvofi hodnotu, tedy dosahovala

hodnot nad 1,6. Index INO5 totiz nékdy byva i jednim z kriterii ve vybérovych fizenich.
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Jako tieti a posledni jsem si vybral ukazatel zvany QUICKTEST. Tento ukazatel je
rychly a ma dobrou vypovidajici schopnost. Pro tento test jsou stanoveny 4 oblasti.
Hodnoceni probihd na stupnici 4 — 0, kde 4 je nejvySs$i mozné cCislo. Na zakladé 4
oblasti se udé€laji priméry a hodnoti se finan¢ni stabilita, vynosova situace a pramér
téchto dvou. Podniky dosahujici hodnoceni 3 a vySe, jsou povazovany za velmi dobré.
Finanéni situace nelze v prvnim sledovaném roce urcit diky zaporné dobé splaceni
dluhti, v letech 2008 a 2009 dosahuje finan¢ni situace nejlepsiho hodnoceni, konkrétné
3,5. Tato hodnota znaci velmi dobry podnik. Vynosova situace kopiruje vyvoj finan¢ni
situace, opét v letech 2008 a 2009 zaznamenava nejlepsi vysledek s hodnotami 3,5
a nejvyssi mozné hodnoceni 4, zde firma IMOS dosahuje nejvysSiho mozného
ohodnoceni diky rentabilité celkového kapitalu. Celkové primérné hodnoceni nad 3,
opét zna¢i velmi dobry podnik. Tuto hodnotu firma IMOS dosahuje v letech 2008
a 2009. V letech 2007 a 2010 dosahuje hodnoceni kolem hodnoty 2, coz znaci dobry
podnik. Jak jsem jiz zminil v prvnim roce nelze urcit financni stabilitu a tak i celkovy
primér, protoze doba splaceni dluhu byla zaporné &islo, a to diky zdpornym provoznim

cash flow.
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4. Navrhy na zlepSeni sou¢asné situace spole¢nosti

V nasledujici kapitole na zakladé finan¢éni analyzy, kterou jsem zpracoval

v piedchazejici kapitole, navrhnu doporuceni na zlepSeni nékterych oblasti v podniku.

Sviij navrh budu orientovat na zlepSeni divéryhodnosti firmy. Davéryhodnost ceské
firmy s velkou vypovidajici schopnosti udava Index INO5. Proto se budu zejména snazit
o vylepseni tohoto ukazatele. Tento ukazatel mize byt jednim z kritérii ve vybérovych
fizenich na stavebni zakdzky. Proto je pro firmu zadouci udrzovat tento ukazatel

V pasmu, kdy podnik tzv. tvoii hodnotu.

Abych docilil lepsiho vysledku Indexu INO5, tak abych se dostal do pasma, kdy podnik
tvoii hodnotu, musi byt vysledna hodnota nad 1,6. To znamen4, Ze se musim zamg¢fit na
vstup, ktery nejvice ovliviiuje vysledek ukazatele, a daji se vtomto vstupu udélat
patfi¢na opatieni. Timto vstupem jsou aktiva a pasiva spole¢nosti, kdy jako celek, nebo

nekteré slozky aktiv a pasiv vstupuji do Ctyt z péti oblasti Indexu INOS.

Celkova aktiva maji ve firm¢ IMOS vroce 2010 hodnotu 3189 868 000 K¢. Za
posledni ¢étyfi sledované roky lze sledovat trend snizovani celkovych aktiv a pasiv,
a vSak 1 nadale aktiva zlistavaji pfili§ vysokd a negativné tak ovliviiuji diveéryhodnost

podniku.

Proto jsem se rozhodl snizit kratkodobé pohledavky v podniku a docilit tak poklesu
celkovych aktiv a déle tyto penize z pohleddavek pouziji na thradu kratkodobych
zavazkl a vylepSim tim davéryhodnost podniku pomoci Indexu INOS. Jak je zfejmé
Z finan¢ni analyzy, ve firmé¢ jsou urcité problémy s pohleddvkami, pohledavky jsou

zbyte¢né vysoké a firma ¢eka zbyteéné dlouho na inkaso svych pohledavek.

Soucasny stav napovida splatnosti pohledavek ve firmé¢ IMOS okolo 106 dni. Zde je
zapotiebi si uvédomit, Zze firma IMOS nemd tak rychlou obratku pohledavek jako
naptiklad vyrobce rohlikii, nebo vyrobce automobilli, kdy za své produkty dostanou

zaplacené ihned. Firma IMOS je podnikem vyrobnim, ale protoZe proces stavebni
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zakazky je dlouhy a firma tak vyuziva mési¢ni fakturaci s naslednou splatnosti, dostava

se tim na vysokou obratku pohledavek.

Proto se zamétim na kratkodobé pohledavky z obchodniho vztahu ve splatnosti. Jsou to
vSechny firmou vystavené faktury jejich odbératelim, které nebyly jesté uhrazeny,
a bézi lhuta pro jejich zaplaceni. Hodnota takovych pohledavek ve firm¢ IMOS je
962 677 000 K¢.

Pro snizeni takovych pohledavek jsem se rozhodl pouzit faktoring.

4.1 Faktoring

Faktoring je sluzba feSici financovani kratkodobych pohledavek do doby splatnosti.
Dale tesi spravu, inkaso a zajiSténi pohledavek pro ptipad platebni neschopnosti, nebo
platebni neviile odbératele. Firma uzavie smlouvu s faktoringovou spolecnosti
o poskytovani faktoringu. PoSle faktoringové spolecnosti kopie faktur a zpravidla do
dvou dni obdrzi 80% hodnoty postoupenych pohledavek. Faktoringova spole¢nost se
tak kompletné stard o pohledavky. V pifipad€, Ze odbératelé neplati vcas, tak
faktoringova spoleCnost posild upominky a organizuje i pradvni podporu. Jakmile
odbératel zaplati ve prospéch faktoringové spole€nosti, tak spolecnost posila den po
splatnosti zbylych 20% hodnoty pohledavek. Nasledn¢ pak faktoringova spolecnost
vyfakturuje ndklady na faktoring.

Hlavni vyhodou faktoringu je, Ze spolenost nemusi ¢ekat na inkaso od odbérateld,
protoze ma penize za dva dny po postoupeni pohledavky k dispozici. Tyto prostfedky
tak mize pouzit na zaplaceni zadvazkd. Déle se firma nemusi starat o pohledavky, vse

zajisti faktoringova spolecnost.
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4.1.1 Typy faktoringu

Faktoring se déli podle vyuziti, a to na:

e tuzemsky faktoring
e exportni faktoring

e importni faktoring
Pro moje navrhy zvolim tuzemsky faktoring.
Tuzemsky faktoring — ,Je komplexni financni sluzba zamérena na urychleni

hotovostnich tokii zpomalenych v dusledku prodeje s odlozenou splatnosti. Tato sluzba

zpravidla zahrnuje financovani, zajisténi rizika, sprdvu a inkaso pohledavek za

tuzemskymi odbérateli.* (18)

4.1.2 Princip faktoringu pro IMOS Brno, a.s.

A\ 4

IMOS Brmo, a.s. odbératelé

faktoringova spolecnost

Obrazek 7: Princip faktoringu
Zdroj: vlastni zpracovani

1) Firma IMOS na zékladé smlouvy vystavi fakturu odbérateli, doba splatnosti

bézi. Firma IMOS ma pohledavku vici odbérateli.

2) Uzavieni smlouvy mezi firmou IMOS a faktoringovou spolecnosti

0 poskytovani sluzeb faktoringu.
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3) Postoupeni pohledavky na faktoringovou spole¢nost.

4) Faktoringova spole¢nost vyplati 80% hodnoty pohledavek do 2 dni.

5) Odberatel zaplati ve prospéch faktoringové spole¢nosti.

6) Faktoringova spole¢nost vyplaci zbylych 20% pohledavek prvni den po
splatnosti pohledavek, tedy 31., 61. a 91. den po vystaveni faktur.

7) Firma IMOS po obdrzeni zbylych 20% pohledavek, zaplati nasledujici mésic
naklady spojené s faktoringem. To je faktoringovy poplatek a urok

Z profinancovani.

4.2 Pouziti faktoringu ve firmé IMOS Brno, a.s.

Na uvod se hodi fici, Zze pro tento konkrétni navrh vyuziji tidaje produktu: Faktoring

Ceské spofitelny. (18)

Firma IMOS ma kratkodobé pohledavky z obchodniho vztahu ve splatnosti v celkové
hodnoté 962 677 000 K¢&. Na zakladé této castky firma IMOS uzavie smlouvu

s faktoringovou spole¢nosti. Pohledavky jsou v nasledujicich dobéch splatnosti:

Pohledavky IMOS Brno, a.s.

Kratkodobé pohledavky z obchodniho vztahu (v tis. K¢) 2010

- do lhiity splatnosti 30 dni 301134
- do lhtity splatnosti 60 dni 453 178
- do lhtity splatnosti 90 dni 208 365

Tabulka 25: Pfehled kratkodobych pohledavek
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podklada firmy IMOS
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4.2.1 Naklady spojené s faktoringem

Néklady na faktoring se skladaji ze dvou polozek. Je to faktoringovy poplatek a urok

Z profinancovani.

Faktoringovy poplatek

Tento poplatek tvoii naklady na administrativni zpracovani prodejti a ndklady na zaruku
pted platebni neschopnosti. Standardné se tento poplatek pohybuje od 0,3 — 1,5%
Z nomindlni hodnoty pohleddvek. Pro firmy s obratem nad 100 mil. K¢ se v priiméru

poplatek pohybuje okolo 0,6%. Pro klienty s vétsim obratem je to méng.

Pro firmu IMOS, kdy postupuje pohledavky v hodnoté témét 1 mld. K¢, bude tento
poplatek 0,4% z nominalni hodnoty pohledavek.

Urok

Neboli trok z profinancovani se sklada ze dvou slozek. Je to mési¢ni sazba PRIBOR +
% sazba p.a. Ro¢ni urokova sazba se v soucasnosti pohybuje okolo 3% p.a.
PRIBOR (Prague InterBank Offered Rate): ,Je primérnd sazba, za kterou

si banky navzdajem jsou ochotny piijcit na ceském mezibankovnim trhu penize. *“ (20)

V soucasnosti je 1M PRIBOR k 27.4 2012 0,97% a ro¢ni tirokova sazba 3% p.a. Tedy

celkovy urok z profinancovani je 3,97%.

Faktoringova spole¢nost (v tis. K¢)

vyplati ihned | faktoringovy poplatek | urok z profinancovani :yFalfrﬁ)gt(i) nal;l:dy
(80%) (0,4%) (3,97%) P :

(20%) | faktoring

240 907 1205 797 60 227 2 002

362 542 1813 2399 90 636 4212

166 692 833 1654 41673 2 488

Tabulka 26: Naklady faktoringové spoleénosti
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé zdroje (18)

100


http://cs.wikipedia.org/wiki/Banka

4.2.2 Zmény po pouziti faktoringu

Firma IMOS tak obdrzi takika ihned 770 142 000 K¢&. Tyto penize se firm¢ pfictou na
bankovni ucet a snizi se tak kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahi. Po této

upravé budou zmény v rozvaze nasledujici:

Po pouziti faktoringu

Faktoringova spole¢nost vyplati do 2 dnd (v tis. K¢) 770 142

Kratkodobé pohledavky 744 570
- z obchodniho vztahu 476 243
Kratkodoby finan¢ni majetek 1989 217
- ucty v bankach 1987 033

Tabulka 27: Pfehled zmén Vv rozvaze po pouZiti faktoringu
Zdroj: vlastni zpracovani

Protoze firma obdrzi 770 412 000 K¢ od faktoringové spolecnosti do 2 dntli, mize tak
jednat s dodavateli o splaceni zavazki. Tim, ze firma bude mit penize na zaplaceni
zavazkl, mize tak nabidnout svym dodavatelim okamzité zaplaceni téchto zavazki.
Tito dodavatelé jsou schopni za piedCasné obdrzeni penéz nabidnout slevu za piedcasné

splaceni, jedna se o tzv. skonto. Tato sazba se pohybuje od 1 — 2% z celkové ceny.

Pro potieby mého navrhu vezmu pramér a budu dale pracovat s 1,5% dodavatelskou

slevou za zkraceni pivodni lhity splatnosti.

Sleva od dodavatelu

v tis. K& | placené zavazky | sleva od dodavateld (1,5%)

Tabulka 28: Dodavatelska sleva za pfed¢asné zaplaceni
Zdroj: vlastni zpracovani

Dodavatelé daji firmé IMOS slevu za predCasné Splaceni celkem 11 552 000 K¢. Tato
sleva firm¢ pokryje naklady na faktoring a firma i po zaplaceni faktoringu bude
v mirném zisku ztéchto operaci. Protoze poskytnutd sleva pievySuje néklady na

faktoring.
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Po zaplaceni zévazkl se snizi kratkodoby finan¢éni majetek a snizi se i1 kratkodobé

zavazky, snizi se tak celkova aktiva a pasiva.

Po zaplaceni zavazki
| IMOS zaplati kratkodobé¢ zavazky (v tis. K¢)

770 142

- Gty v bankach 1228 443

Vysledek hospodateni za bézné obdobi 371403

- z obchodniho vztahu 27 054

Tabulka 29: Ptehled zmén v rozvaze po zaplaceni zavazkl
Zdroj: vlastni zpracovani

Po pouziti faktoringu a nasledném zaplaceni zavazkt se celkova aktiva a pasiva snizila

0 758 590 000 K¢. Tim jsem docilil cile, ktery jsem si stanovil na zacatku mého navrhu.

4.2.3 Index INO5

Jak jsem jiz zminil, mym cilem je vyuzit faktoring ke snizeni aktiv a pasiv, a ovlivnit
tak index duvéryhodnosti Ceské firmy. Proto ho nyni piepocitdim na zakladé¢ zmén

provedenych vyse.

Data pro Index INO5 v tis. K¢
2431278
2224171
1283 537
1769 595
4 215500
11 843

405 154

Tabulka 30: Data pro vypocet Indexu IN05
Zdroj: vlastni zpracovani

102



Tyto slozky vykaza vstupuji do vypoctu Indexu INOS, vzorec je uveden v teoretické

Casti této prace. (viz kapitola 2. Teoreticka vychodiska feseni)

Index INO5 2010

X1 1,37
X2 9,00
X3 0,17
X4 1,73
Xs 1,73

Tabulka 31: Index INO5 po navrhu
Zdroj: vlastni zpracovani

Po vypoctu ma Index INO5 nyni hodnotu 1,77, ktera znaci narGst o 0,36 oproti
puvodnimu stavu, tedy pted pouzitim faktoringu. Hodnoty Indexu INO5 nad 1,6 se
povazuji za velmi dobré, znamena to, Ze podnik tvofi hodnotu. Firma se tak stdva na
¢eské podminky duvéryhodnou. Tuto podminku, po pouziti faktoringu, firma IMOS

spliiuje a v ocich zajmovych skupin okolo firmy se tak stava vice daveéryhodnou.

4.2.4 Dalsi vyhody vyuziti faktoringu

Tim, Ze firma IMOS vyuzije faktoring, ji vzniknou naklady spojené s faktoringem. Tyto
naklady jsou celkem 8 701 000 K¢&. OvSem, tim, ze firma IMOS je schopna zaplatit
thned své zdvazky a dostane od dodavatelii slevu za pfedcasné splaceni, v celkové

hodnoté 11 552 000 K¢, dostava se tim firma do plusovych cisel.

Zisk navic v tis. K¢
Sleva od dodavatelu 11 552
Néklady na faktoring 8 701

Tabulka 32: Zisk navic pro firmu
Zdroj: vlastni zpracovani

Potom slevy od odbérateld budou pievysovat naklady na faktoring o 2 851 000 K¢. Je to

pro firmu IMOS zisk navic.
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Tento zisk mize firma pouzit na své budouci aktivity a tfeba ho v budoucnu i zvysit,
nebo miize naptiklad zvelebit interiér pravé rekonstruované firemni budovy, kterd se
rekonstruuje pouze zvenci a diky témto penéziim navic, by mohla firma nakoupit novy
nabytek do kancelaii, nebo zakoupit nékteré nové technologie jak uz v oblasti IT, tak

V oblasti bezpecnostnich technologii, a zlepsit tak povédomi firmy.

4.2.5 Poznamky k navrhu

Samoziejmé, kdyz se zméni slozky aktiv a pasiv a zméni se celkova aktiva a pasiva ma
to vliv i na vykaz ziskl a ztrat a na vykaz cash flow. A dale, vSechny ucetni vykazy pak
vstupuji do finan¢ni analyzy a po zménach, které jsem navrhl, by firmé vylepSily dalsi
finan¢ni ukazatele, a firma by tak byla v mnoha oblastech na tom 1épe, nez je podle

vykaza.

Ovsem mym navrhem bylo ukazat, Ze ve firmé je urcity problém s pohledavkami, jsou
ptili§ vysoké, a Ze za pouziti faktoringu tak lze tyto pohledavky snizit a naslednym
zaplacenim zavazkll dojde ke snizeni jak aktiv, tak pasiv. Toto ma velky vliv na

hodnotu ukazatele divéryhodnosti ¢eské firmy, ktery jsem si vyty¢il jako cil.

Je vhodné se zminit i o dalSim vyvoji mezi spolecnosti IMOS a faktoringovou
spole¢nosti. Faktoringova spolecnost jakmile ziskd penize od odbérateltl, zaplati firmé
IMOS vzdy den po splatnosti zbylych 20% pohledavek. V téchto 20% ma firma IMOS
zisk, ktery pfevySuje zavazky spjaté s pohledavkami. Takze zisk firma obdrzi v bézném
terminu, neni zde Z&4dné opozdéni. Nasledujici mésic po obdrzeni zbylych 20%
pohledavek vystavi faktoringova spolecnost firmé¢ IMOS fakturu na thradu nakladt

spojenych s faktoringem.

Vsechny finan¢ni hodnoty jsou uvedeny v K¢.

VSechna c¢isla a vypoéty jsou konzultovany sekonomicko — spravnim feditelem

spoleénosti IMOS Brno, a.s. Ing. Petrem Svejnohou.
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4.3 Zhodnoceni navrhu

Cilem navrhu bylo za pouziti faktoringu firm¢ ukazat, jak by mohla snizit sva aktiva
a pasiva a docilit tak lepsich vysledkli v Indexu INOS, ktery vyjadiuje diveryhodnost
Ceské firmy. Tohoto cile jsem docilil postoupenim pohleddvek na faktoringovou
spole€nost, ktera tak vyplati 80% hodnoty pohledavek do dvou dnii a firma IMOS muze
jednat se svymi dodavateli o zavazcich. Tim, Ze firma IMOS bude schopna zaplatit
predCasné zavazky svym dodavatelim, mize s nimi vyjednat slevu za ptedcasné

splaceni, tato sleva je v dne$ni dob¢ velmi pouzivana.

Tim, Ze jsem pouzil faktoring, jsem firmé snizil celkova aktiva a pasiva, protoZze penize
obdrzené z faktoringu jsem pouzil na zaplaceni zavazkd a tim jsem docilil potfebného
snizeni aktiv a pasiv a nasledné vylepsil index divéryhodnosti ¢eské firmy. Index INO5
mize byt jednim z kritérii pfi vybérovych fizenich na stavby. Tim, ze bude mit firma
IMOS Index INO5 na hodnoté 1,77, stane se tak velice divéryhodnou firmou a mutize tak

ziskat konkuren¢ni vyhodu pii vyberovych fizenich.
Dalsi vyhodou vyuziti faktoringu je, ze mize byt pro firmu ziskovy. Protoze poskytnuté

slevy od dodavatelli za pfedc¢asné splaceni pievySuji ndklady na faktoring a firmé tak

vznika zisk navic, ktery miiZze vyuZzit v mnoha oblastech podnikani.
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Z7.avér

V této diplomové praci jsem zhodnotil finan¢ni situaci za obdobi 2006 — 2010 ve
stavebni spole¢nosti IMOS Brno, a.s. a navrhnul jsem opatfeni na zlepSeni finan¢ni

situace. Provedl jsem tak finan¢ni analyzu na zakladé Géetnich vykazi spolec¢nosti.

V diplomové praci jsem popsal spoleCnost, ve které jsem celou praci zpracovaval,
provedl jsem analyzu soucasné¢ho stavu, kde jsem uvedl SWOT analyzu, SLEPT
analyzu a PORTEROVU analyzu, dale jsem popsal teoretickd vychodiska feSeni

a teoretické poznatky, které jsem nasbiral po dobu studia.

V hlavni ¢asti prace jsem provedl samotnou finan¢ni analyzu a to analyzu absolutnich
ukazatelli, kam patfi horizontdlni a vertikdlni analyza vykazi, analyzu rozdilovych
ukazatelti, dale analyzu pomérovych ukazatelti, kam patii ukazatele rentability, aktivity,
zadluzenosti, likvidity, trzni hodnoty a ukazatele provozni. Jako posledni jsem
zpracoval analyzu soustav ukazatelii. V této kategorii jsem provedl analyzu Altmanova

indexu, Indexu INO5 a QUICKTEST.

Poté jsem provedl souhrnné zhodnoceni finan¢ni situace podniku, které ukazalo, ze
podnik v mnoha ukazatelich spada do doporuc¢enych hodnot, ale také nastinilo, ze jsou

i oblasti, ve kterych ma podnik ur¢ité problémy. Konkrétné je to oblast pohledavek.

Na zaklad¢ provedené finan¢ni analyzy a zhodnoceni jsem stanovil navrhy, které by
vedly k vylepseni finan¢ni situace a které by fesily problém s pohledavkami. Konkrétné
jsem zpracoval navrh s vyuzitim sluzeb faktoringu, ktery vede ke snizeni kratkodobych
pohledavek spole¢nosti, a naslednym zaplacenim zavazka vuci dodavatelim by se firmé
snizila celkova aktiva a pasiva, a to by meélo pozitivni vliv na jeden z nejvice
pouzivanych indexti diivéryhodnosti, konkrétn€ na index divéryhodnosti ¢eské firmy,
na Index INO5. Dale ma navrh pro firmu IMOS dals$i pozitivum, a to takové, ze
poskytnuté skonto od dodavatel za predCasné splaceni zavazki prevySuje naklady na
faktoring a firmé tak vznika zisk. Jedna se o zisk navic, ktery mize firma vyuzit v rdmci

podnikéni.
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Seznam zKkratek

a.s.

CF
CPK
DS
DSV
EBIT
HSV
p.a.
PRIBOR
PS
PSV
ROA
ROCE
ROE
ROI
ROS
THP
VHS

akciova spolecnost

cash flow

Cisty pracovni kapital

dopravni stavby

divize silni¢ni vyvoj

earnings before interests and taxes (zisk pied zdanénim a troky)
hlavni stavebni vyroba

per annum (ro¢ni irokova sazba)

Prague InterBank Offered Rate (mezibankovni sazba)
pozemni stavby

ptidruZzena stavebni vyroba

rentabilita aktiv

rentabilita dlouhodobych zdroji

rentabilita vlastniho kapitalu

rentabilita vloZeného kapitalu

rentabilita trzeb

technicko — hospodaisky pracovnik

vodohospodaiské stavby
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Prilohy

Oznaceni |ROZVAHA (v tis. K¢&.) 2006 2007 2008 2009 2010
A Pohledavky za upsany zakladni kapital

B Dlouhodoby majetek 112516 119213 111447 222467 207 107
B.1 Dlouhodoby nehmotny majetek 102 1187 735 235 55
B.l12 Nehmotné vysledky vyzkumné a ¢innosti

B.13 Software 102 1187 735 235 55
B.16 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

B.l7 Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek

B.18 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

B.1I Dlouhodoby hmotny majetek 112 381 102 993 95712 207 232 192 052
B.Il'1 Pozemky 22 63 6 57 204 57 624
B.Il 2 Stavby 5740 1917 3557 78 011 75 962
B.I13 Samostatné movité véci a soubory movitych véci 31073 28 810 46 280 38574 37 642
B.11 6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 247 259 233 396 396
B.Il'7 Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 5071 14 004 816 932 777
B.118 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 416 240
B.1Il'9 Oceinovaci rozdil k nabytému majetku 70 228 57524 44 820 32115 19411
B.1II Dlouhodoby finan¢ni majetek 33 15033 15 000 15 000 15 000
B.lIl'1 Podily v ovladanych a fizenych osobach 15000 15000 15000 15000
B.111 2 Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 33 33

B.II'3 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
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C Obé¢zna aktiva 3292551| 4113364 | 3942579| 3419291 | 2963 261
C. Zasoby 191 405 83774 257763 137114| 103475
Cl1 Material 14 257 23733 24 668 14 216 3794
C.l2 Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 177 148 60041| 233095 122898 99 681
C.l Dlouhodobé pohledavky 441592| 461263 287674 374488 125999
Cl1 Pohledavky z obchodnich vztaht 441592 | 461263 287674 323517 122 699
C.ls Dlouhodobé poskytnuté zalohy 971

C.I1.6 Dohadné ucty aktivni

C.I.7 Jiné pohledavky 50 000 3300
C.11.8 Odlozena danova pohledavka

C.Hl Kratkodobé pohledavky 2178642 2392335| 1673535 1251125| 1514712
C.II11 | Pohledavky z obchodnich vztaht 1815940| 1866637 1454250| 1134401 1246385
C.III 2 | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 3

C.III 4 | Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni 24 407 49671 8 461 27 212 6 627
C.III'5 | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

C.II1 6 | Stat - danové pohledavky 59 807 46 924 26 208 34 493 113 096
C.IM7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 102 418 80 272 22 396 10 295 6 692
C.II1.8 | Dohadné ucty aktivni 130982 321652 66 740 34 599 22 642
C.II1.9 | Jiné pohledavky 45 085 27179 95 480 10 125| 119270
C.lv Kratkodoby finan¢ni majetek 480912| 1175992| 1723607 | 1656564 1219075
C.IV1 |Penize 1221 1619 2 828 3788 2184
C.IV2 |Uéty v bankach 479691| 1174373 1720779| 1552776| 1216891
C.IV.3 |Kratkodobé cenné papiry a podily 100 000

D.1 Casové rozlideni 18 569 20 286 18 006 9538 19 500
D.I1 Naklady pfistich obdobi 18 102 20 012 15 243 9208 6071
D.I3 Piijmy pfistich obdobi 467 274 2763 330 13 429




A Vlastni kapital 575483| 660764 838058 790280| 650131
Al Zakladni kapital 205000 205000 205 000 205 000 205 000
All Zékladni kapital 205000 205000 205 000 205 000 205 000
A.l.2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podily

A.l3 Zmény zakladniho kapitalu

Al Kapitalové fondy 27 150 27 150 27 150 27 150 27 150
Alll Emisni 4zio

All2 Ostatni kapitalové fondy 27 150 27 150 27 150 27 150 27 150
All3 Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkt

All4d Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfemeénach

Allll Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 26 464 35624 41000 41 000 41 000
Alll1 | Zékonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 26 464 35624 41 000 41 000 41 000
A.lll 2 | Statutarni a ostatni fondy

AV Vysledek hospodateni z minulych let 133 665 157 709 187 615 14 908 17 130
A.IV 1 |Nerozdéleny zisk minulych let 133 665 157 709 187 615 14 908 17 130
A.IV 2 | Neuhrazena ztrata minulych let

AV Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi (+/-) 183204 | 235281 377293 502 222 359 851
B Cizi zdroje 2846547 | 3586039| 3229517 | 2860499 | 2538752
B.l Rezervy 58 427 99 788 3226 4146 0
B.1.3 Rezerva na dan z piijma 58 427 99 788

B.l.4 Ostatni rezervy 3226 4146

B.1I Dlouhodobé zavazky 454500 669196 587170 546 458 | 485073
B.Il'1 Zavazky z obchodnich vztaht 452 359 666 906| 584 455 543144 | 481978
B.11.8 Dohadné ucty pasivni

B.11.9 Jiné zavazky




B.11.10 |Odlozeny danovy zavazek 2141 2290 2715 3314 3095
B.1II Kratkodobé zavazky 2333620 2540754 2620621| 2309895| 2053679
B.IlIl 1 | Zéavazky z obchodnich vztaht 887 881 761 386| 1024997 833077 797 196
Bl 4 SZ(?r\lllaizelz ke spolec¢niktim, ¢lentim druzstva a k i€astnikiim 90 013 80 942 24 961 45 770 180 172
B.IIl'5 |Zéavazky k zaméstnancim 19 692 20 794 77989 155 248 16 127
B.IIl 6 |Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 7 988 8571 8 748 10491 8673
B.III 7 | Stat - danové zavazky a dotace 7 045 1609 1464 2 595 1607
B.1I1 8 |Kratkodobé ptijaté zalohy 125 825 132 253 236 067 5522 6 466
B.111.10 | Dohadné ucty pasivni 1148027 | 1514446| 1183048| 1248731| 1035220
B.lII1.11 |Jiné zavazky 47 149 20 753 13 347 8 461 8218
B.IV Bankovni uvéry a vypomoci 0 276 301 18 500 0 0
B.IV1 |Bankovni tvéry dlouhodobé

B.IV 2 | Kritkodobé bankovni Givéry 276 301 18 500

B.IV 3 | Kratkodobé finan¢ni vypomoci

C.l Casové rozlieni 1 606 6 060 4 457 517 985
Cl1 Vydaje piistich obdobi 331 1 080 1093 16 656
Cl2 Vynosy pristich obdobi 1275 4980 3 364 501 329




Oznaceni |VYKAZ ZISKU A ZTRAT (v tis. K&.) 2006 2007 2008 2009 2010
A Néklady vynaloZené na prodej zboZi
+ Obchodni marze 0 0 0 0 0
I Vykony 7233946| 6675328 | 6937591 | 5699 205| 4 149 236
.1 |Trzby za prodej vlastnich vyrobkitasiuzeb | 7282621] 6762307| 6638364] 5750338| 4215500,
1.2 Zména stavu vnitropodnikovych zdsob vlastnich vyroby -72010| -115391 298 844 -60 237 -66 400
1. 3 Aktivace 23 335 28 412 383 104 136
B Vykonova spotieba 6552639| 5782801| 5944957 | 4411478| 3159775
B.1 Spotieba materialu a energie 470469| 447507| 451163| 303142 343 088
B.2 Sluzby 6082170 5335294| 5493794| 4108 336| 2816 687
+ Ptidana hodnota 681 307| 892527 992 634 | 1287727 989 461
C Osobni naklady 380520| 420 366 500673 624674| 552054
C.1 Mzdové naklady 282259| 310364| 391821 515138| 443088
C.2 Odmény ¢leniim organt spolecnosti a druzstva
C.3 Néklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 96 505 108 016 106 842 107 684 106 949
C.4 Socialni naklady 1756 1986 2010 1852 2017
D Dané a poplatky 5 869 5121 3843 2715 2 486
E Odpisy investi¢niho majetku 8 260 9208 11 652 15 000 14 201
Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 23 879 40 041 20 347 7041 16 123

F Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 18 378 26 374 12 781 5116 12531
F.1 Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 17 730 23 457 11 763 1736 2 156
F.2 Prodany material 648 2917 1018 3380 10 375
G Zména stavu rezerv a opravnych polozek 4136 40 420 1688 12 915 9931




V. Ostatni provozni vynosy 82 198 41010 20 889 39 934 23 387
H Ostatni provozni naklady 62 453 38112 23136 17 802 42 611
V. Ptevod provoznich vynost

l. Ptevod provoznich naklada

* Provozni vysledek hospodaieni 307 768| 433977 480 097 656 480| 395157
J. Prodané cenné papiry a vklady 33

VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vil. 1 Vynosy z CP a vkladi ve skupiné

VII. 2 Vynosy z ostatnich CP a vkladi

VII. 3 Vynosy z ostatnich finan¢nich investic

VIII. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku

K. Néklady finan¢niho majetku

IX. Vynosy z ptecenéni CP a derivati

L. Néklady z pfecenéni CP a derivati

M. Zmé&na stavu rezerv a opravnych poloZek ve finan¢ni oblasti

X. Vynosové uroky 9985 12 201 32778 18 593 9715
N. Nakladové uroky 84 10 917 564 2038 3142
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 12 418 12 333 53 342 45 737 31129
O Ostatni finan¢ni naklady 24 704 28 300 60 304 62 970 51 788
XII. Ptevod finan¢nich vynost

P. Ptevod finan¢nich nakladi

* Finan¢ni vysledek hospodareni -2 385 -14 683 25 252 -678 -14 086
Q. Dan z piijmt za béznou ¢innost 122 179 184 013 128 056 153 580 21 220
Q1. splatna 121 539 183 865 127 631 152 981 21 439
Q2. odlozena 640 148 425 599 -219




XII1. Mimotadné vynosy

R. Mimotadné naklady

S. Dan z piijmi z mimofadné ¢innost 0 0 0 0
Sl splatna

S2. odlozena

|
T |Plevod podiluna HV spoletniktmn | | | | | |




Oznaceni

CASH FLOW (v tis. K&.)

2006

2007

2008

2009

2010

Z Ugetni zisk nebo ztrata z bézné innosti pred zdanénim 305383| 419294 505349 655802 381071
Al Upravy o nepenézni operace 77 648 77646| -121 461 11035 11 067
A1l ;)k(g)\;;‘.y stalych aktiv (s vyjimkou ztistatkové ceny prodanych stalych 20 964 21912 24 356 27 704 26 905
Al2 Zména stavu opravnych polozek a rezerv 67 384 69 077 | -107 578 1131 -6 919
Al3 Zisk nebo ztrata z prodeje stalych aktiv -799| -12 059 -6 025 -1 245 -2 346
Al4 Vynosy z dividend a podilil na zisk
A15 Vyugtvovane ,nalfladove’ u’roky (+) (s vyjimkou kapitalizovanych) -9.901 1984| -32214| -16555 6573
a vyuctované vynosové uroky (-)
A.1l.6 Ptipadné upravy o ostatni nepenézni operace
A* Cisty penézn tgk, z provozni ,Clnl’}OS.tl preq zdar}enlm, zménami 383031| 496940| 383888| 666837 392138
pracovniho kapitdlu a mimoradnymi polozkami
A2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu, -547 684 56 422| 808185| 149836| -244 396
A21 rZor;lléirélg/nsitawu pohledavek z provozni ¢innosti, aktivnich 0¢th ¢asového 1469617 -262797| 903910 343853 -22 9287
A22 ?mena} stavu lgratk,odobych z&vazkll z provozni ¢innosti, pasivnich uctl 862 124| 211588 78264 -314 666 -255 748
casového rozliseni
A23 Zména stavu zasob 59809| 107631| -173989| 120649 33639
Zmeéna stavu kratkodobého financniho majetku nespadajiciho do
A24 v © L . .
penéznich prostiedki a ekvivalentd
Arx Séit)}; llzaerrllléiini tok z provozni ¢innosti pfed zdanénim a mimotfadnymi 164653 553362 1192073| 816673 147 742
A3 Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych urok -84 -10917 -564 -2 038 -3 142
A4 Ptijaté uroky 9985 12 201 32778 18 593 9715
A5 Zaplacena dan z pfijmi za béznou ¢innost a za domérky dané za min. ob. -121539| -183865| -125856| -152981| -21439




A6 Pfijrvny avy}'/d;aje spojené s mimoradnym vysledkem hospodaieni véetné -640 148 495 _599 219
dané z piijmi

A7 Ptijaté dividendy a podily na zisku
AFF* Cisty penézni tok z provozni &innosti -276931| 370633|1098006| 679648| 133095
B.1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -43147| -52066| -28386| -140460| -13701
B.2 Ptijmy z prodeje stalych aktiv 18 529 35516 17 821 2981 4502
B.3 Pijcky a iveéry spiiznénym osobam)
B*** Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti -24618| -16550| -10565| -137479 -9199
C.l Dopady zmén dlouhodobych zavazkt 105207 | 490997| -339827| -59212| -61385
C.2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostiedky a ekvivalenty -71500| -150000| -199999| -550000| -500 000
co1 Zvyseni penéznich prostfedktl z divodi zvyseni zékladniho kapitalu, 5376

o emisniho 4zia atd.
C22 Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikiim -15 000
C.23 Dalsi vklady penéznich prostiedki spolec¢nikii a akcionait
C.2.4 Uhrada ztraty spole¢niky
C.25 Ptimé platby na vrub fonda
C.26 Vyplacené dividendy nebo podily na zisku -71 500 -205375| -550000| -500 000
CH** Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni innosti 33707 340997| -539826| -609212| -561 385
F. Cisté zvyseni, resp. snizeni penéznich prostiedki -26 742| 695080| 547615 -67043| -437489




