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Uvod

Zakladni jednotkou spra¥n fungujiciho hospodatvi statu jsou prosperujici
podnikatelské subjekty. ¢eské republice je prvoinilenime na fyzické a pravnické
osoby. Akoliv se v [gZném Zivot casgji setkavame s podnikanim fyzickych osob,
jedna se #sinou o mensi podnikatelské subjekty, které nejsotich veaejnosti tak
vyznamné jako &Si kapitédlové spotmosti. Kapitalové spotamosti se dli na akciové
spol&nosti a spolénosti s réenim omezenym. Zakladnimi charakteristickymi znaky

jmenovanych spotmosti se zabyva prvni kapitola této baksi& prace.

Pro kazdou spotmost je velice dlezité, aby znala svou majetkovou a fitah
strukturu, protoZe na zakladtéchto informaci se G¥e spolénost dale rozvijet
a vyuzivat efektivi swij majetek. Z tohoto @vodu je prace igvazri zaneiena prag

na finargni a majetkovou strukturu.

Cilem bakal&ské prace je analyzaétniho systému a provedeni figaha majetkove
analyzy v konkrétnim podniku — ZAT a.s.. V prvnipkale jsou popsany zakladni
charakteristiky kapitalovych spdieosti, kdy v avodu jsou zminy obecné rysy
kapitdlovych spolkénosti a az poté jsou popsany specifické charakigrimkciové

spole&nosti i spolénosti s rdenim omezenym.

Obchodni spokosti maji povinnost veésteatnictvi, a proto se dalSi kapitola zabyva
Ucetnim systémem €eské republice. Eetnictvi je ve vdech vysfych zemich
legislativre upraveno, a proto i zde je zmdimsystém pravni Upravyceétnictvi v nasi
republice. Dale jsou rozebrany zakladni funkagetdictvi a zakladni informace

0 sestavovanid@tnich vykas.

Posledni teoretick4 kapitola se zabyva fimdna majetkovou analyzou, kde jsou
uvedeny zakladni principy a postupyi provadni &chto analyz, které jsou vyuZity
v nasledujici¢asti prace. Cela prace je &mwvana k provedeni fingni a majetkové

analyzy spolénosti ZAT a.s., ktera by #&a poukazat na silné islabé stranky
spol&nosti. Analyzu budeme provéds vyuZitim Gdaj z rozvahy a z vykazu zisku
a ztrdty za poslednichéplet (tzn. 2006 — 2010). Finami a majetkovou strukturu

budeme popisovat na zaktadysledki z horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy

a z vysledk jednotlivych pomsrovych ukazate.

Na z&¢r prace jsou shrnutyutezité poznatky z celé fingni a majetkové analyzy

a jsou zde zarowenavrzendgeSeni pro zlepseni ekonomické situace sipolsti.
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1  Kapitalové spole €nosti

V Ceské republicgéadime mezi kapitalové spéleosti akciovou spotaost a spoknost
s rkenim omezenim. Kapitalové spatesti maji gkolik spole&nych charakteristik.
Jednou z nich je kapitalovaast spolénikd, to znamena, Ze spdoldci pouze vlozi
uréitou vysi vkladu, ale uz se nemusic¢adtnit fizeni spolénosti. DalSim
charakteristickym znakem jedeni za zavazky spalrosti do vySe svého nesplaceného
vkladu. (Synek, 1999) Q@b spole&nosti maji samadzjm¢ povinnost zapisu
do obchodniho rejsku (dale jen OR). Dnem zapisu do OR vznika spudst jako
takova. Rejstkovy soud povoli zapis pouze vipac, kdy je prokazano, ze gadre
konala ustavujici valna hromada, byla upsdna cgie \zékladniho kapitalu, byly
schvaleny stanovy spdieosti, pokud byli zvoleni vSichnilenové dozati rady
a predstavenstva a dalSi skénesti, které uvadi Obchodni zakonik. (Zako®13/1991
Shb., obchodni zakonik)

Z udaji Ceského statistickéhaiadu CSU) vyplyva, Ze peet kapitalovych spotaosti
roste kazdym rokem. V roce 1991 bylo pouze 2 6G5ocakch spolénosti a za dvacet
let (tzn. vroce 2011) jich uz existovalo 24 66/ Znamena, Ze pet akciovych
spole&nosti vzrostl za dvacet let téin desetinasolin U spol€nosti s rdenim
omezenym byl ndist jejich p@tu jeSt markant®jSi. Zatimco v roce 1991 jich bylo
pouze 19 892, o dvacet let péjdejich pacet dosahoval 332 005, coz znamenaistar

dokonce vice nez Sestnactinasabn

Obr.¢. 1: Vyvoj paitu kapitalovych spolaosti v jednotlivych letech
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1.1 Spole énost s ru éenim omezenym

Jak jiz bylo vySe uvedeno, tato spolest sefadi mezi kapitalové spaieosti. Neni
vSak cistou kapitdlovou spotmosti, protoZze obsahujeckieré prvky osobnich
spol&nosti (nap. cast&né osobni reeni spoléniki). Vzhledem ktomu, Ze pat
do této skupiny spodmosti, je tejmé, Ze spolmost ma povinnost vytvat zakladni
kapitadl. VCeské republice je minimalni hranice zékladniho tépi stanovena
na 200.000 K (zakladni kapital musi byt v této vysi zachovamdm celé existence
spole&nosti). Tutoc¢astku tvdi perezni i nependzni vklady spoléniki. Je zde vSak
podminka, Ze minimalni vySe individualniho vkladwsh byt alesp® 20.000 K.
(Novotny, 2007)

Spole&nost s rdenim omezenym ftize zaloZit pravnicka i fyzicka osoba. Plati vSak,
Ze pokud je spotmost s rdenim omezenym zaloZena pouze jednim spdkem, pak
nemize byt zarové jedinym spolénikem nebo zakladatelem v jiné spwmiesti
s rkenim omezenym. Dale plati, Ze jedna fyzicka osotizerbyt jedinym spolaikem

nejvyse vetech spolénostech s rienim omezenym.

Pri zalozeni spoknosti s rienim omezenym je povinné sepsani sfEeké smlouvy
(popx. zakladatelské listiny - vifpadt zaloZzenim pouze jednim spéhékem).
Spoletenska smlouva i zakladatelska listinamusi mit formu noigkého zapisu.
Ve spoléenské smlowy musi byt uvedeno nélad: obchodni firma (nazev, pod
kterym je spol&nost uvedena v obchodnim réjkt, pficemz musi obsahovat ozfeani
~Spoleénost s rdenim omezenym* nebo zkratku s.r.o.), sidi@doret podnikani, uteni
spole&nika a zarové vysi jejich obchodnich podil a dalSi nalezitosti, které jsou
uvedeny v Obchodnim zakoniku v § 110. (Srpova, 2010

NejvysSi orghnemve spolénosti s rédenim omezenym jealna hromada. Jeji prvni
ukol je jeS¢ pred vznikem spolaosti, kdy schvaluje veSkeré jednagingna jménem
spole&nosti. Po zapisu spaleosti do obchodniho refsitu schvaluje Getni zaérku
(fddnou, mimeéadnou,...), roz8uje zisk a rozhoduje o Uhradtraty, schvaluje zgmy
ve spoléenské smlouwy. Valnd hromada ma pravo jmenovat jednatel@édglovat jim

ohodnoceni nebo vylgit spolenika.

Statutarnim organem spol&nosti s rdenim omezenym jgednatel (pop. jednatelé),
ktery je fyzickou osobou. Jednatelibe jednat za spalaost ve vSech pravnich

ukonech jejim jménem. Jednatelem se nerozumi z&stgpolénosti, ale zastupce
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jejiho jednani. Pokud se jednatel¢astni rjakého jednani, pak se toto jednani
povazuje za jednani celé spaiesti. Mezi hlavni povinnosti jednatele bychom niohl
zaradit skuténost, Ze musi jednat v souladu se zajmy sjpoieti, musi dodrZovat zakaz
konkurence a samigne je jeho povinnosti nienlivost o divérnych internich
zélezitostech. Obchodni z&konik vymezuje dalSi pmsti jednatele, mezi¢npati
zajiseni radného vedenidetnictvi, podavani navéhna zapis do obchodniho rejkt
(nap. pokud se spotmost rozhodne o zvySenii snizeni zakladniho kapitalu),

svolavani valné hromady a dalsi.

Poslednim orgdnem ve spatesti s rdenim omezenym jedozoréi rada, ktera
piedstavujekontrolni organ. V obchodnim zakoniku jsou uvedewinnosti, které
dozoki rada provadi (nap dohlizet nacinnosti jednatal, kontroluje Gdaje uvedené
v (iCetnich knihach, kontroluje¢étni zaérku, atd.). Tento rozsah, ktery je uveden
v obchodnim z&koniku @ie roz&iit spole&enska smlouva (padpzakladatelska listina),
ale nesmi ho rozsi na dkor jiného organu. Doztirrada musi mit alespdii ¢leny.
(Srpova, 2010)

1.2 Akciova spole €nost

Akciova spolénost nmize byt zaloZzena jednim zakladatelem, ipact pravnické
osoby, v ostatnichifpadech déma a vice zakladateli. Pokud je akciova s@rabet
zaloZzena jednim zakladatelem (pravnickou osoboak pakladatel musi sepsat
zakladatelskou listinu ve formnot&ského zapisu. Vifpad: zaloZeni spolmosti
dvéma ci vice zakladateli jsou tito zakladatelé povinnps&t zakladatelskou smlouvu
ve forme notd&ského zapisu. Zakladatelska smlouva musi obsahuhaiodni firmu
a sidlo spoleénosti, gedmét podnikani, navrhovany zakladni kapitél, adajekaiiah
a dalsi. Je vhodné podotknout, Ze podle Zakortl3/1991 Sb., obchodniho zakoniku
sice neni mozné zalozit akciovou sgolest jednou fyzickou osobou, avSak neni

zakazano drzeni akcii v rukou jedné fyzické osoby.

Pokud je spoknost zaloZzena s ¥&nou nabidkou akcii, jeji zakladni kapitél méisit
minimalne  20.000.000 K (pokud zakon nestanovi jinak). Jestlize je zalazen
bez véejné nabidky akcii, pak zakladni kapital této sprmdsti musi byt minimaka
2.000.000 K.



Spolenost vznikd zdpisem do obchodniho &t Rejstikovy soud povoli zépis
pouze v pipact, kdy je prokdzano, Ze géadre konala ustavujici valna hromada, byla
upsana cela vySe zakladniho kapitalu, byly schyatganovy spoknosti, pokud byli
zvoleni vSichni¢lenové dozati rady a pedstavenstva a dalSi nalezitosti, které jsou
uvedeny v Obchodnim zakoniku. (Zakorb13/1991 Sh., obchodni zakonik)

NejvySSim orgdnem v akciové spatesti je valna hromada Jeji ¢lenové jsou
akciondi, ktefi se ji &astni nebo jsou v zastoupeni. Osoba, ktera zastigkaonée,
musi mit pisemnou plnou moc, ze které musi byinpatzda je tato osoba opré&wa
zastupovat pouze na jedné valné hrofnddna vice v witém ¢asovém obdobi. Valna
hromada se kona minim&ljednou za rok a svolavé jigdstavenstvo. iledstavenstvo
rozeSle pozvanky kazdému akciginana jeho adresu sidla nebo bydligv pripac
akcie na jmeéno), a to nejpagd30 dni pied jejim konani. Valna hromada je schopna
usnadet se, pokud jsouitpmni akcion& (nebo jejich zmocEnci), jejichz souhrn
jmenovitych hodnot akciifpvysSuje 30% zakladniho kapitdlu dané spabesti. Pokud
valna hromada nesplje tento poZzadavekjgdstavenstvo musi svolat nahradni valnou
hromadu v jiném terminu. Valna hromada musi zveliého pedsedu, zapisovatele,
osoby powirené gitdnim hlag a dva owrovatele zapisu. Pokud neni jestvolen
predsedagidi ji ¢len predstavenstva. Vifpack, Ze v akciové spobmosti je pouze jeden
akcion& se valnd hromada nekona (tento akdiowgkonavéa gsobnost valné
hromady).

V Ceské republice je valna hromada opgié volit dalsi dva organy spoteosti-
predstavenstvo a dozdrradu. Predstavenstvoje statutarnim organem spéhesti.
Pokud neni ve stanovach uvedeno jinak, tak ka%ey predstavenstva je oprasm
vystupovat jménem spaieosti. Ukolem pedstavenstva jéizeniinnosti spolénosti.
Je odpowdné za spravné vedentdinictvi, gedklada valné hromadke schvaleni
Gcetni za¥rku a navrh na rozdeni zisku nebo Uhradu ztratyrd@lstavenstvo musi
tvorit alespa tfi osoby, ktéi si nasleda zvoli svého pedsedu.Dozoréi rada
piedstavuje nejvysSi kontrolni organ, ktery kontrelujinnosti pFedstavenstva
a podnikatelskou ¢innost ve spolnosti. Dozoéi rada musi mit stefn jako
piedstavenstvaiit ¢leny, ktei si zvoli svého fedseduClenové dozati rady nemohou
byt zaroveé clenové pedstavenstva anebo jinych organkteré mohou jménem
spoleénosti jednat. (Zakon. 513/1991 Sb., obchodni zakonik)
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2 Ugetni systém v Ceské republice

Ucetni systém ¥eské republice byl radik&nzménén v 90. letech, kdy seéeska
ekonomika transformovala na trzni. V této &obatal vyvoj Zetnictvi gredevsim
zdokonalovanim jeho obsahové a metodické strankgrekvyustilo v nové funkce
a ukoly &etnictvi. Tato reforma probihala podle vzoru zapehirzemi, kde byly tyto
funkce a ukoly dlouhoda@bprowteny trzni ekonomikou. Hlavnim cilem tohoto nového
Ucetnictvi bylo ¥rné¢ zobrazit ekonomickou situaci podniku a umoZznit ool

a mezinarodni srovnani informaci, které vychazelgetnictvi. Timto vznikl vlastni
narodni detni systém, ktery veSel v platnost 1.1.1993. DAcseze tento detni systém
funguje vCeské republice dodnes, av3ak &tymi Gpravami a novelami. Jeho zakladni
funkci je podavat pravdivé informace o ekonomick@pilosti podniku, o majetkové
a finartni situaci podniku, o vysledku hospdédai a v neposlednfact o tom, jak

vrcholovy management je schopny reagovatiti@apiné zrdny v podniku.

Ke dni 1.1.2004 byla provedena novela zdkonaetnictvi, kde byla fesrgé definovana
Ucetni pravidla pro vSechny subjekty, které jsou povivést g@etnictvi. Dale
tato novela zrusSila jednoduchéetnictvi, které bylo nahrazenorta/ou evidenci. Tato
zména se provada po vzoru Evropské unie, kterd aétige etnictvi od dani.
(Sedl&ek, 2005) Fed novelou zakona v roce 2004 existovaly dva tystni soustavy.
Tyto dva typy se liSily v pohledu naépeni zisku a ztraty. Jeden byl zalozen

na akrualni bazi a druhy na bazi pemich toki.
a) Akrualni baze

Ucetnictvi zaloZené na této bazi se nazyva akrudstnictvi, v terminologiiCeské
republiky je nazvano detnictvim (dive podvojné detnictvi). Jestlize je vdetnictvi
pouzita akrualni baze, pak to znamend, Ze ziskdazse & jako rozdil vynos
a naklad. Tudiz se nehledi na to, zda byla provedena uUhvadéorme peréznich
prostedki. To znamena, Ze vynosové a nakladové operace sig/tmpu v @etnictvi
ve chvili, kdy probhly a nehledi se na to, jestli doSlo zanpkeodpovidajicimu pohybu

pergznich prostedki.
b) Baze peréznich toka

Baze pedznich toki se liSi od akrualni baze pgaw tom, Ze se detni operace

zaznamend az tehdy, kdy dojde k odpovidajicimu IpohperZznich prosedki
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(tzn. nedtuje se k datu skutaé udalosti, ale az po jejim zaplaceni). Do 310232
bylo (&etnictvi zaloZzené na bazi pgmich toki nazyvano jako jednoduchéainictvi.

Ke dni 1.1.2004 bylo detnictvi Ceské republiky novelizovano a v této novele se
jednoduché &etnictvi zruSilo (&stalo pouze &etnictvi - dive ozn@&ovano jako
podvojné). Jeho zruSeni vS8ak neznamend, Ze by laanigrakticky. Dnes se toto
jednoduché &etnictvi pouzivad pro evidenci ekonomickych informagro daiovou
evidenci. (Landa, 2006)

2.1 Legislativni tprava G éetnictvi v Ceské republice

V Ceské republice sesétnictvifidi podle Zakona odtnictvi&. 563/1991 Sb., ve 2ni
pozdjSich redpisi, souborem vyhlaSek Ministerstva finatR a Ceskymi &etnimi
standardy. (Kovanicov4, 2006) DalSim z&konem, kdehbm nasli informace
0 etnictvi je Zakon¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, ktery v3ak upgeapouze
povinnosti tykajici se detni za¥rky a vyrani zpravy. Cely tento systém pravni Upravy

Uetnictvi vCeské republice znézauje nasledujici obrazek.

Obr.&. 2: Systém pravni Upravyeétnictvi vCR

Lakon &. 5131991 Sb,, Zakon €. 563M991 Sb., 0
cbchodni zakonik ucetnictvi
[§39 - 40)
WyhlaSky MF
Ugetni vyhladky

| Pravni Uprava téetnictvi CR

Ostatni zakony a predpisy Dafove predpisy:
- zdravotni a socialni pojisténi - dané z pfijma
- celni predpisy - majetkové dané
- insolvenéni zakon - nepfimé dané

Zdroj: Sedl@ek, 2005, str. 22

Zakon o etnictvi ¢. 563/1991 Sb., ve 2ni pozdjSich gedpisi popisuje obecné
nélezitosti a povinnostiipvedeni @etnictvi. Napiklad stanovi kdo jedetni jednotkou,
piednt Gcetnictvi, &etni obdobi, povinnostifpvedeni @etnictvi, nalezitosti &etnich

dokladi, zpisoby océovani majetku a zavailka dalsi.
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Obecr Izeftici, Ze za Getni jednotku se povaZuje subjekt, ktery vedetictvi. Zakon
o (etnictvi tyto @etni jednotky vice konkretizuje. Uvadi nitghad, Ze za &etni
jednotky se povaZzuji pravnické osoby se sidlemzemiCeské republiky, organizai
slozky statu, zahra#mi osoby (pokud na Uzemieské republiky podnikaji nebo
provadji jinou ¢innosti dle zvlaStnich préavnich fqupisi) a fyzické osoby
za stanovenych podminek. (Zakdn563/1991 Sh., odétnictvi, ve zini pozdjSich

piedpisi).

2.2 Funkce U éetnictvi

Ucetnictvi méa #kolik funkci - nejdilezitsjsi jeinformaéni funkce. Jak vyplyva

z nazvu, informuje externi i interni uzivatele tuaci v podniku. Mezi interni uzivatele
fadime manazery podniku a mezi externi uzZivatédlime vSechny ostatni
(nejvyznamigjSimi jsou investti, vlastnici, dodavatelé a dalsi). Invastee zajimaji

o informace z &etnictvi, aby zjistili, jaké riziko obsahuji jejicmvestice. Vlastnici
sleduji, jak se jim zhodnocuji préstiky, které vilozili do podniku. Dodavatelé se
o podnik zajimaji, protoze alji védét, jestli jim budou splaceny v3echny dodavky
v celé vysi a v dohodnutém terminu. (Kovanicovd)&0Dalsi jeregistraéni funkce,
ktera souvisi se zaznamenavanim kazdéeho ekononoigkgh v podniku. Feti funkce

je dokumenta¢ni, kterd zachycuje &hi v podniku v minulosti. Dokumentai funkce
Ucetnictvi se vyuzZiva fiedevsSim fi vedeni spar a pro vyndteni daové povinnosti.
Ctvrtou funkci je dispoziéni funkce. Tuto funkci @&etnictvi lze vysutlit jako
poskytovani podklad manazekm, kterym slouzi pro efektivni vedeni #zeni
spolenosti. Posledni funkci j&ontrolni funkce, ktera zajiSuje kontrolu spravného
vedeni detnictvi a dale kontrolu hospa@si podniku. (Sedtek, 2005) Kovanicova
uvadi nepatr& odliSnéclereni, kde nafiklad rozéluje dokumenténi funkci do dvou
funkci (tetnictvi podle této literatury slouzi jakaikhz @ vedeni spar a druhou
funkci je, Ze Getnictvi je zakladem pro vyreni daové povinnosti). (Kovanicova,
2006) Je patrné, Ze tito dva atitee liSi pouze ve formalnim réereni jednotlivych

funkci, ale obsahova strankéstava nernna.
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2.3 Sestavovani U ¢etnich vykaz

Kazda wetni jednotka je povinna na koncteiniho obdobi sestavitcétni zaérku.

Do &etni za¥rky podnikuiadime &i zakladni finakni vykazy: rozvahu, vykaz zisku

a ztraty a filohu. V piloze musi mit vykaz cash flow ighled o pe&nich tocich)

a prehled o zminach vlastniho kapitalucétni jednotky, které spini dwkritéria, ktera
jsou uvedena v zakeénu (etnictvi. Eetni jednotka musi za dané&etni obdobi

a bezprosedre predchazejici obdobi mit aktiva ve vysi minimad0 mil. K& a obrat

80 mil. K&. Vykazy se sestavuji Huve zkraceném nebo v plném rozsahu. Vykazy
ve zkrdceném rozsahu mohou sestavovat vSecbetniljednotky, krorma téch, které
maji povinnost mit &etni za¥rku owienou auditorem. DalSi vyjimku tiioakciové

spole&nosti, které museji mit vykazy vzdy v plném rozsgiwvanicova, 2006)

V zakort o etnictvi naleznemeiit druhy &etnich uzé¥rek: fddnd, mimeéadna
a mezitimni Getni za¢rka.

Radna (eetni zawrka

Radna detni zavrka se sestavuje k poslednimu dniZzmého @etniho obdobi,
to znamena, Ze se sestavuje jednam&o(Rynes, 2011) Ve&Sing podniki se @etni
obdobi shoduje s kalenigdm rokem. Existuji ovSem i podniky, u kterych lyot shoda
nebyla vhodna. Jedna séegevsSim o podniky se specifickou sezé&nnosti - nap.
zentdélské podniky, lyzgska stediska, rekremi stediska se za#ienim na letni
¢i zimni obdobi a &které dalSi. Vdchto pipadech se detni obdobi shoduje
s hospodi&skym rokem, kdy si &etni jednotka sama stanovicatek &etniho obdobi.
| zde je vSak zachovana povinnost v délce trvasmitniho obdobi (tzn. 12 po sbb
jdoucich ngsiai).

Mimo Fadné etni zawrka

Mimoiadna detni za¥rka se sestavuje ve vSech ostatni¢fpgulech, které blize
upravuje Zakor¢. 563/1991 Sb., o d&@tnictvi, ve zini pozajSich gedpisi. Jedna
se napiklad o situaci, kdy spotmost vstupuje do likvidace nebo jifgstala byt detni

jednotkou. VSechnyffpady, kdy se musi sestavovat middna detni za¥rka jsou

vyjmenovany v tomto zaken § 17.
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Mezitimni G¢etni zawrka
Mezitimni &etni za¥rka je specialnim typemcétni zaerky. Sestavuje seéhem
Gcetniho obdobi, nikoli vSak k poslednimu drietniho obdobi (v tom ffpact by

se jednalo dadnou detni zavrku). V tomto gipact se neuzavirajidaetni knihy a neni-

li to nutné k ocetni majetku, pak se neprovadi ani inventarizacen@ly2011)
2.3 Specifika U étovani v kapitalovych spole ¢énostech

Podniky, které jsou pravnickymi osobami, jsou poyimtewit své @etni knihy ke dni
svého vzniku. Spotmost vznika tehdy, kdy je zapsana do obchodnihsetitaj.
Ze z&kladnich znalosticétnictvi vyplyva, Ze ke dni vzniku se sestavuje ajavaci
rozvaha. Podnik vSak madite vydaje jedt pied zapsanim do obchodniho rijat
(. pred jeho vznikem). Vzhledem ktomu, Ze spolest je& oficialné neexistuje,
nelze @tovat tyto vydaje klasickym Zjgobem. VSechny vydaje, které museji byt
vynalozeny ped vznikem spolaosti (vydaje na notdké ukony, rejstkovy soud,
uzaweni ngjemni smlouvy apod.) seétuji jako zFizovaci vydaje které nalezneme
v (ictovém rozvrhu pod skupinou 01 — Dlouhodoby nehmatrajetek. (Rynes, 2011)
Pokud vSak fizovaci vydaje negsahnoucastku, kterou si detni jednotka stanovi
sama, pak se tyto vydaje&tdji piimo do naklad (negastji na et 518 — Ostatni
sluzby). Z praktickych @ivoda vétSina &etnich jednotek pouzivdstku 60.000 K

Pro zapis spolmosti do obchodniho refétu je nutné, aby byla splacena pozadovana
vySezakladniho kapitalu (viz. kapitola 1.1 a 1.2). Zakladni kapitél séza splatit bd’
perezitymi nebo nepeszitymi vklady. Je velmiasté, Ze petiity vklad je v cizi ndné.
Podle obchodniho zakoniku tere byt zakladni kapital vyjdedn pouze weskych
korunach. Spolgost fed svym zaloZzenim nerhe vykazat kursoveé zisky ani ztraty,
atak je teba pewzité vklady v cizich mnach pevadt platnym kursem ke dni,
kdy bylo prokazano rejgkovému soudu splaceni vkladu. Tento postiipppevadni
nac¢eskou ndnu neni povinny, a tak kazdé&eini jednotka ize mit jiny postup, avSak
ve chvili, kdy by doSlo ke kursové zttdby nemohl byt uznan vklad jako splaceny.
Naopak pokud by dosSlo ke kursovému zisku, pak sesimuvést nafpklad

v zakladatelské smlog\wi stanovach, jak bude tento rozdil posuzovan inhamisni
azio).

Nepergzni vklady mohou byt pouze takove, které Ize vyuzit pro dgpadnikatelskou

¢innost. Hodnotu tohoto vkladu ¥igli znalec, ktery je nezavislyag dané spolénosti.

15



Neperzité vklady lze rozidit na rekolik skupin: movité ¥ci, nemovité ¥ci,
pohledavky, cenné papiry, know-how, ostatni népéh vklady (ochranné znamky,
patenty,...) a podniki jeho ¢ast. Vlastnické pravo na neggité vklady vznika
spole&nosti dnem jejiho vzniku (tj. zapsanim do obchodnigjstiku). Neplati to vSak
pro vklady nemovitosti a nehmotnych vkiadkteré jsou zapisovany do zvlaStnich
evidenci. Vlastnické pravo k nemovitostem vzniké&mn kdy byly vlastnicka prava
k ttmto nemovitostem zapsana do katastru nemovitosticethictvi se tento vklad
zalttuje ke dni, kdy byla dokiena zadost o vklad do katastru nemovitosti.
(Rynes, 2011)

ZvySovani z&kladniho kapitalu je upraveno v obchodnim zakoniku, kde jsou
stanovenyif zpusoby jak zvySeni dinit: efektivni zvySeni kapitalu dalSimi vklady,
z vlastnich zdrdj nebo kombinaci fiedeslych zpisohi. Efektivni zvySeni kapitalu je
dale rozlen¢no: upsani novych akcii, vydani dluhapis prdvem vyreny za akcie

v nominalni hodnat a kombinované zvySeni zakladniho kapitalu (upsémich akcii

a zvySeni zakladniho kapitalu z vlastnich zixop) akciové spokenosti i u spolénosti

s rkenim omezenym nastavajtinky zvySeni zakladniho kapitalu dnem, kdy bylatot
zvySeni zapsano do obchodniho st (tzn. ne dnem, kdy valna hromada rozhodla
o jeho zvySeni). Pokud dojde v kapitdlovych spobtstech ke zvySeni (i sniZeni)
zakladniho kapitélu, které ale jedtebylo zapsano do obchodniho rgfst, (Etuje

se o této skutmosti na det 419 — Zminy zakladniho kapitalu. V okamziku, kdy dojde
k zapsani noveé vySe zakladniho kapitalo do obctmdrdjstiku, se det 419 vyrovna

prelétovanim na tet 411 — Zakladni kapitél. (Rynes, 2011)

Hospodétsky vysledek za minulé Getni obdobi se roztuje na povinny Fdél
do rezervniho fondu (jeho vySi upravuje obchodikiondk v § 217: akciova spalrost
tvoii rezervni fond v prvnim roce minimélve vysi 20%<istého zisku, nesmi to vSak
byt vice nez 10% ze zékladniho kapitalu, a v dal&tech ve vysi 5%istého zisku,
ato az do doby, kdy vySe rezervniho fondu dosak0e zakladniho kapitalu)
a na ostatni skutaosti, které stanovi valna hromada. Valna hroméaaaosi rozdleni
hospodé&ského vysledku na vyplatu dividend, Uhrady ztratyiaulych let, zvySeni
z&kladniho kapitalu nebo naigel do fondi tvorenych ze zisku. Jestlize valnd hromada
nerozhodne o Zysobu rozdleni hospodé&ského vysledku, pak se ziskeiktuje na det
428 — Neroz#élené zisky minulych let a ztrata nael 429 — Neuhrazené ztraty
minulych let. (Rynes, 2011)
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3  Finanéni a majetkova analyza

Dosud jsme se zabyvali popiserethictvi v podnikatelskych subjektech a jak jizdoyl
zmiréno, na konci Getniho obdobi &etni jednotka sestavuje ¢é€tni vykazy.
Tyto vykazy obsahujtiselné informace o hospa@ai firmy. Finadni a majetkova
analyza pouziva tyto vykazy Kikladnému rozboru hospoigmi a vysledkem by &a
byt analyza dosavadniho vyvoje podniku. Pokud biigenéni a majetkova analyza
provedena spravn pak lze také igdpovidat budouci vyvoj fingni situace podniku

a zarove planovat budoudiinnost firmy.

3.1 Uzivatelé finan €ni analyzy

UZivatelem finafni analyzy niZzeme nazvat kazdy subjekt, kterfchazi do kontaktu
s danym podnikem a zajima se o jeho fimrsituaci. Z této definice je patrné, Ze Skala
uzivatehi finantni analyzy neni pouze velice rozsahla, ale takémawuta. Nyni

se zansiime na nejobvyklejSi uzivatele.

Manazeri

Manazéi vyuzivaji informace zfinami analyzy pevazrR k dlouhodobému ale
i operativnimu finatnimu tizeni podniku. Pokud mandZebudou znat podrokin
finaneni situaci ve svém podniku, umozni jim to kvalitiizhodovani o ziskavani
finan¢nich zdrofi, o optimalizaci majetkové struktury v podniku,nvéstovani volnych
pereznich prostdki, o rozélovani disponibilniho zisku. Manaiegpodniku se vSak
nerozhoduji pouze podle finém analyzy, ktera je provedena po &jeeni finaninich
vykazi (tzn. jednou réng), protoZze maji k dispozici fingni informace i v pibéhu
celého roku. (Grunwald, Halkova, 2007)

Investori

Mezi primarni uZivatele finami analyzy fadime akcion& ¢i vlastniky, kteéi
do podniku viozili utity kapitdl. Nemusi se vSak jednak jen o investokyeri
do podniku jiz viozili pedzni prostedky, ale mohou to byt i investpkteti se teprve
rozhoduji o vlozeni finamich prostedki do podniku. Na zakladfinancni analyzy
se mohou rozhodnout, zda pra mude vloZeni petinich prostedki pozitivni

¢i nikoliv.
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Pro investory je finaimi analyza dlezita ze dvou hledisek, a to z hlediska invgstio

a kontrolniho hledisko. Investii hledisko je pro & dilezité pgedevSim kuli
budoucimu investovani. Investory zajimaji z invgstio hlediska informace o bei
rizika a mfe vynosnosti kapitalu, kteryipadré viozi do podniku. CRfi mit jistotu, Zze

s jejich pe#zi bude dobe hospodi&Eno a Zze manafiefidi podnik dle zajmu investor
Druhym hlediskem finafni analyzy je kontrolni hledisko. Akciohiginvestdi) chtgji
kontrolovat manaZery podniku #wbdu, Ze manaZe maji velkou volnost
pii rozhodovani o vyuziti majetku podniku, tudiz meglkou pravomoc rozhodovat
o tom, jak se s vloZzenym majetkem akci@Bude nakladat. Tento princip rozhodovani
0 majetku niZe byt divodem spak mezi manaZery a investory. Aby nenastaly zéryde
spory a akciorih méli piehled o tom, co seé sjejich vlozenymi finatnimi
prostedky, poZaduji po manazerech wymo(nekdy i ¢asgjsi) zpravy o finatnim stavu
podniku. (Grinwald, Holkkova, 2007)

Banky a jini véritelé

Pro banky a &fitele je finakni analyza dlezita gedevSim proto, Ze na jejim zaktad
se rozhoduji, zda poskytnou podnikwegvripadré za jakych podminek a v jaké vysi.
Banka ma pravo do gvové smlouvy napsat, Zze pokud podnilekrai uréitou hranici
zadluzenosti, pak se 2Zmi awrové podminky (obvykle se zvysi Grokova sazba).

Obchodni partne¥i

Mezi obchodni partneryadime dodavatele a otthtele. Dodavatelé se zajimaji
o finartni analyzu z tivodu, aby ¥déli, zda bude podnik schopen hradit své zavazky.
Pokud ma podnik dlouhodobé dodavatele, pak sealtittavatelé snazi ziskat informace
o dlouhodobé stabilit podniku. Odbratelé se také zajimaji o finani situaci a to
piedevsim v fipact, kdy mezi sebou maji dlouhodg®i obchodni vztah. Odbatelé
chtgji veédet, zda v pipact, Ze jejich dodavatel zbankrotuje (neboiippd finanénich

obtizi), nebudou mit sami problémy se za&jifn vyroby. (Grinwald, Hotékova, 2007)
Konkurenti

Konkurenti analyzuji finadni situaci ostatnich podnik (podobnych) nebo celého

odwtvi, aby s nimi mohli srovnavat sveé vysledky.
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Zaméstnanci

Pro zamistnance podniku je alezité, aby podnik prosperoval a byl firka
i hospodésky stabilni, neb® chgji mit jistotu svého pracovniho mista i dobrych

mzdovych podminek.
Stat a jeho organy

Stat a jeho organy se zajimaji dethi a finakni informace z podniku. Tento z4jem
sledovani je vyznamny z mnohavadi: pro statistické zkoumani, kontrolu piri
daiovych povinnosti, rozdovani finani vypomoci podnikm, atd. (Grinwald,
Holeckovd, 2007)

3.2 Zdroje informaci finan €ni a majetkové analyzy

Informace pro finatni a majetkovou analyzu lze radid na dw zakladni skupiny.
Prvni skupinou jsou finami informace. Do této skupinjadime pedevSim Getni
vykazy finartniho &etnictvi, vyr@ni zpravy daného podnikujgrpowdi financnich
analytiki, statistické udaje finani povahy a dalSi. Druhou skupinou jsou neftman

informace. Do této skupiny Izeizalit informace, které pochazejitznych oblasti:

- z hospodgské oblasti (zpravy o konkurentech, o fuzich,tegbeni firem
na hiznych trzich apod.)

- z pravni oblasti (z&ny v riznych zakonech, soudni rozhodnuti hospsi

povahy apod.)

- z politické oblasti (zreny v politické orientaci zemi, n&v uzavené

mezinarodni smlouvy apod.)

- z wdecké oblasti (objeveni novych technologii, novgewp v genetice

apod.)

- z technické oblasti (rozvoj komunikaich technologii, vyuziti potaca,

vynalezy pouzitelné v technologii vyroby apod.) i&aicova, 2003)

NejvyznamgjSim zdrojem informaci pro fingni a majetkovou analyzu jsou vSak
Ucetni vykazy. Mezi z&kladnicétni vykazytradime rozvahu, vykaz zisku a ztraty
a prilohu k &etni za¥rce, ve které lze nalézt i vykaz cash flow. Tyt&agy poskytuji

informace, které jsou pro finami a majetkovou analyzu velicaildzité. Jedna se
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nagiklad o stav a strukturu majetku, éepled zdraj kryjicich tento majetek, o tvogb

a uziti vysledku hospodéleni apod. Kroma finanénich (Eetnich vykaia existuji jest
acetni vykazy vnitropodnikové. Na rozdil od firawich vykazi zde neni povinnost
zveejnovani informaci. Vnitropodnikovéceatni vykazy by maly zarwovat gesrgjsi
vysledky finakni a majetkové analyzy, neb&azdy podnik je sestavuje podle svych
smernic a také je sestavuastji nez finartni ietni vykazy. (R¢kova, 2010)

3.3 Z&kladni metody finan €&ni a majetkové analyzy

Z&kladni metody se&tl na metody absolutni a relativni. ZaleZi na tgaké informace

se analyzuji. Pokud analyzujeme poloZksinp z &etnich vykan, pak se jedna

o0 metody absolutni. Absolutni ukazatele vyjgdurcity jev, ktery nema zadnou vazbu
na jiny jev. Absolutni ukazatele Ize dalkenit na stavové (jejich vysledkem je stav
k urcitému ¢asovemu okamziku -fpstav zdsob podniku ke dni 31.10.2011) a tokové
(jejich vysledky podavaji informace o Zn¢ ukazatel za urité obdobi — p naklady

a vynosy).

Kromé metod absolutnich existuji jednetody relativni, které na rozdil od absolutnich
metod vyjaduji vztah dvou iiznych jevi. NejvyznamgjSimi relativnimi ukazateli jsou
ponerove ukazatele, kterymi se budeme zabyvat v dalpitéde. Rehledné rozéleni

zakladnich metod zobrazuje nasledujici obrazeldyfHtdorova, 2009)
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Obr.¢. 3: Ukazatele finami analyzy

Metody finanéni analvzy

Absolutni Relativni
- absolutni ukazatele - relativni ulkazatele

Pomeérove ukazatele

tokove -
vrcholove

stavove . .
univerzalni
syntetickée

Zdroj: Hrdy, Horova, 2009, str. 121

3.3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyzu provadime, abychom zjistili, kwlik se zn&nila poloZzka
jednotlivych &etnich vykaa oproti minulym obdobim. Tato zma se obvykle
vyjadituje pomoci bazickycRi fettzovych index. Bazicky index vyjatlje znenu
polozky v daném obdobi oprotitalem stanovenému obdobi (tzv. baZeggzovy
index vyjaduje zménu polozky v daném obdobi oproti minulému obdobdmBci

jednoduchych matematickych operaciileg&zovy index peveést na bazicky a naopak.

Pokud chceme pomoci horizontalni analyzy zkounaitsg znanily jednotlivé polozky
v ¢ase, je nutné, abychomélnk dispozici Eetni vykazy za &kolik po sol& jdoucich
obdobi. R této analyze se provadi porovnavani polozek vpdyadcich, proto
ji nazyvame horizontalni analyzouti Rawrech z horizontalni analyzy je nutné vzit

v Gvahu inflaci, ktera rize vysledky zkreslit. (Hrdy, Horova, 2009)
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3.3.2 Vertikdlni analyza

Stejre jako u vySe uvedené analyzy se u vertikalni aryalygchazi z Getnich vykas.
Rozdil je vtom, Ze u vertikalni analyzy se vyjgd procentni podil detni polozky
na celkové hodnét ke kterym se dana polozka vztahuje. Pokud pronvadanalyzu
polozky z rozvahy, pak se za celkovou hodnotu poazuma aktiv, respektive pasiv.
V pripac, Ze provadime analyzu poloZzky z vykazu zisku atytmpak je procentni podil
této polozky obvykle vztahovan k celkovym vydosnebo trzbam.

Pomoci vertikalni analyzy zkoumame jednotlivé pkjoFozvahy odshora dol(odtud
nazev vertikalni analyza). Diky této analyzézeme zjistit strukturu aktiv a pasiv
v riznych letech. Pokud rozebereme strukturu aktiypygeom moznéici, kam dany
podnik investuje sy kapital. Ze struktury pasiv pak lze d&igt, z jakych zdrdj byla

aktiva financovana. (Hrdy, Horova, 2009)

3.3.3 Pomérové ukazatele

Pontrové ukazatele jsou zakladnim nastrojem fimaranalyzy, protoZze maji mnoho
vyhod. Mezi ® pati predevSim skutaost, Ze pomoci pofrovych ukazatel lze
srovnavat iizré veliké podniky. Jako dalSi vyhody bychom mohli stvénoznost
srovnani naplanovanych a skirtgch hodnot, dale moznost analyzovat vyvoj fitrdn
situace daného podniku rzanych obdobich a v neposledai® je nespornou vyhodou

skute&nost, Ze se jedna o rychlou a nenakladnou analjawhi situace podniku.

Pontrovych ukazatél mize existovat celdada, nebt do pongru lze dat v podstat
jakoukoliv polozku z Getnich vyka#, avSak to by bylo velice nafeé a interpretace
nékterych vysledik by byla bezpedmétnd. (Kovanicova, 2003) Proto se zZ#gime

pouze na ukazatele, které se pouzivajasdji.
Pontrové ukazatele Ize rozlit do peti zakladnich skupin:
- ukazatele rentability,
- ukazatele aktivity,
- ukazatele likvidity,
- ukazatele zadluzenosti,
- ukazatele kapitalového trhu (Hrdy, Horova, 2009)
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Profesorka Kovanicova ve své knizdeni pongrové ukazatele podobn avSak
ukazatele kapitédlového trhieSi v samostatné kapitole. V zakladniereni uvadi
rovnez pit zakladnich skupin,iggemz prvnictyii jsou shodné s knihou docenta Hrdého
a doktorky Horove, ale jako patou skupinu uvadizakele finadni struktury, ktera
obsahuje i ukazatele (zadluzenost 1, zadluZenost 2 a pékokgzatel), které
nalezneme ve Financich podniku od docenta Hrdédoksorky Horové ve skupin
ukazatel zadluzenosti. (Kovanicova, 2003), (Hrdy, Horova02)

Ukazatele rentability

.Ukazatele rentability (jinak také vynosnosti, Zistosti) neti asgSnost pi dosahovani
podnikovych cili srovnavanim zisku s jinymi véinami.” (Hrdy, Horova, 2009, s. 124)
Jestlize se po#iuje zisk s jinou vediinou, je nutné, aby se rozliSovalo, zda se jedna
0 zisk red zdarnim a aroky, zisk fed zdasnim, zisk po zdami, atd. Gilezité je, aby

se dosahlo poZzadovaného ekonomického vyznamu wezgiodle toho pouZijeme

nami zvolenou formu zisku). (Grinwald, Hekeva, 2007)

Mezi nejpouziva&Si pati ukazatel rentability vloZzeného kapitalu V predchozim
odstavci jefeceno, Ze zaleZi jakou formu ziskiii gestavovani ukazatele pouZijeme.
Nezalezi vSak jen na fokmzisku, ale také na tom, jaky pouZijeme jmenovatel
(tzn. vioZeny kapital). Pokud na viloZzeny kapitalhfpbime jako na celkovy kapital
(vlastni i cizi), bez ohledu na to, z jakych zdrgg¢ financovan, pak tento ukazatel
nazyvamerentabilita celkového kapitalu (n¢kdy ho oznaujeme za rentabilitu aktiv),
kterd se oznaje zkratkou ROA. Rentabilita celkového kapitdlu pevazovana
za zakladni r&itko vynosnosti vioZzenych prasdki. Druhy pohled pedstavuje pojeti
vloZeného kapitalu pouze jako vlastni kapital aderkazatel pak nazyvamentabilita
vlastniho kapitalu, ktery se zn& zkratkou ROE. Tento pohled jaildzity zejména

z pohledu vlastnik podniku. (Griinwald, Hol&kova, 2007)

DalSim ukazatelem jegentabilita trzeb, ktery se w#kdy ozn&uje jako ukazatel
ziskovosti trzeb, ziskova marze nebo ziskové &tizpPodil zisku k trzbam vyjadje
schopnost podniku dosahovat ziskugané urovni trzeb. Udava, kolikékzisku dokaze
podnik vyprodukovat na 1 &Kitrzeb." (Hrdy, Horova, 2009, s. 126) Tuto rentabilze
oznait zkratkou ROS a vypie se jako powr zisku a trzeb. | u rentability trzeb zalezi

na tom, jakou formu zisku pouzijeme. Pokud do Wpodosadime hodnotu zisku
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po zdagni, pak hovéime ocisté ziskové marzi. Jestlize pouzijeme zig&dpzdasnim

a pred aroky, pak jde o provozni ziskovou marzi. (Hidgrova, 2009)

Pokud rentabilita trzeb kazdym rokem klesa neljejjdhodnota mala, pak je vhodné se
zan®iit na analyzu jednotlivych druhnakladi. PokudieSeni, které dopotuanalytik,
ktery analyzu nakladprovadl, bude mit za nasledek snizovani naklagak se zvysi
absolutni¢astka zisku a tim se bude hodnota ziskové marfESaat. Jestlize tedy
chceme vyjatit relativni Grové nakladi, pak pouZzijemeukazatel nakladovosti
Ukazatel nakladovosti se dii pomerem celkovych naklad a trzbeb podniku. DalSi
moznost, jak vypéitat tento ukazatel, vychazi z faktu, Ze ukazat@tladovosti je
dophikovym ukazatelem k rentabilittrzeb (Ize ho tedy vyj&d vztahem 1 — ROS).
(Grunwald, Holékova, 2007)

Ukazatele aktivity

Diky ukazatelm aktivity Ize hodnotit, zda vySe jednotlivych dtubktiv je gimérena
vzhledem k sotasnym nebo budoucim hospéslkym aktivitam daného podniku.
Kazdy podnik musi ziskat zdroje k financovaniznych druli aktiv. A prae
vyvazenost zdréj a aktiv ndm pomahaji vypitat ukazatele aktivity. Jestlize
ma podnik piliS mnoho aktiv, pak je zisk snizovan diky Grokowékremenu. Naopak
pokud ma podnik iili§ malo aktiv, pak s&asto musi vzdat budoucich zajimavych
podnikatelskych filezitosti. (Blaha, Jindchovska, 2006)

Mezi tyto ukazatele p#tukazatele typu doba obratu a rychlost obratu. &Dobratu
vyjadiuje dobu, ve které jsou finami prostedky vazany v witych aktivech. Rychlost
obratu udava pet obratekimz zjistime kolikrat se dity majetek obréati v trzbach
Za ugity casovy interval. Do této skupiny ukazdtéte z&adit obrat celkovych aktiv,
ktery meti efektivnost vyuzivanych celkovych aktiv. Jeho hotll Ize vypditat jako
pomer trzeb a celkovych aktiv. Dale sem fpaitkazatelrychlosti obratu zasoh ktery
udava kolikrat se fiemeni zasoby v jinou formu @&iného majetku az po dalSi nadkup
zasob. Rychlost obratu zasob Ize vyifagonerem trzeb a zasob. DalSim zastupcem
této skupiny jedoba obratu zasob ktery vyjaduje paet dni, ve kterych jsou ¢bna
aktiva vazana ve forétnzasob (tzn. kolik dni trva jedna obratka). i2gesSlé definice
je Z‘ejmé, Ze tento ukazatel byéhmit co nejnizSi hodnotu. Mezi ukazatele aktivity

pati také rychlost obratu pohledavek ktery vyjaduje, jak rychle se pohledavky
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piemeni v pertzni prostedky. Cim wtsi je hodnota ukazatele, tim je obrat rychlejsi
(tzn. lepSi je vysSi hodnota). Posledni zastupgéastii pouzivanych ukazatél
aktivity je doba obratu pohledavek kterda namitika, jakou dobu je majetek vazan
ve formg pohledavek (za jak dlouho jsou vapwru pohledavky placeny). Zde plati,
Ze hodnota ukazatele byém byt co nejnizSi. ObeénvSak plati, Ze doba obratu
pohledavek by #a byt @iblizn¢ stejré dlouha jako pimérna doba splatnosti faktur.
(Hrdy, Horova, 2009)

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity analyzuji platebni schopnostdpiku, ktera je velice ezita
pro samotnou existenci podniku. Pokud v podnikievpZuji pohotové pe#nni
prostedky nad splatnymi zavazky (ke dni splatnosti), p@k podnik vyhodnotit jako
platebré schopny. (Hrdy, Horova, 2009)

Mezi zakladni ukazatele této skupinyipdt€zna, pohotova a okamzita likviditg kde

do citatele dosazujeme kratkodoba aktiva (nebo jejitiné ¢asti) a do jmenovatele
dluhy, které je pdgeba uhradit. Zatimco¢hna likvidita obsahuje vSechna kratkodoba
aktiva (i ty malo likvidni), tak okamzita likviditabsahuje pouze p&mi prostedky
(penize na&nych &tech a v hotovosti), coz znamend, Z&inschopnost splacet prav
splatné zavazky absolémekompromisé (Kovanicova, 2003)

Ukazatele zadluzenosti

.Ukazatele zadluZenosti slouzi k hodnoceni fifmrstability podniku, jejiz podminkou
je rovnovaha finaini a majetkové struktury podniku. Ukazatele fitr@nstability tedy
obecrk posuzuji rovnhovahu mezi zdroji financovani a jejialokaci do majetku
podniku.“ (Hrdy, Horova, 2009, s. 129) PouZivaji skazatele, které vychazeji
z rozvahy a rozebiraji vzajemny vztah mezi zavazkgstnim kapitalem a celkovym
kapitdlem. Jestlize rozebirame ukazatele zadluXemak je nutné si objasnit, co je to
zadluzenost. Zadluzenost je situace, kdy spmist financuje sva aktiva cizimi zdroji.
(Hrdy, Horova, 2009)

ZadluZzenost nemusi vzdy znamenat, Ze je podnikineiich obtiZzich. Nkdy je
naopak pro podnik pozitivni (pouze docité vySe). Pokud vSak ma podnikil®
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velikou zadluzenost, zvySuje to finam riziko u Wfitelt a investoil. (Kovanicova,
2003) Jestlize provadime analyzu diuhpak zakladnim ukazatelem jeelkova
zadluzenost(nekdy nazyvana jako ukazatetiitelského rizika), ktera se vypie jako
poner mezi cizim kapitdlem a celkovymi aktivy. Idedalmbdnota tohoto ukazatele je
priblizn¢ 0,5 (tzn. 50%). KdyZ se tato hodnota zvySuje, fmaknamena, Ze se podnik
vice zadluzil a tim padem se i zvysilo figahriziko u Wfiteli. DalSim ukazatelem
zadluzenosti j&koeficient samofinancovani(nekdy nazyvan ukazatelem vlastnickeého
rizika). Z ndzvu je patrné, ze jde o ukazatel, kte&i miru financovani aktiv vlastnimi
zdroji. Koeficient samofinancovani je dagbvym ukazatelem k celkové zadluZzenosti
(jejich soutet je roven 1).

Tretim ukazatelem jekazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu(ukazatel celkového
rizika), ktery je charakterizovan p@nem ciziho a vlastniho kapitalu. Z uvedeného
vzorce vyplyva, ze&iim tSi je hodnota tohoto ukazatele, tirtsf je podil zavazk

v podniku a tim ¥tSi je &fitelské riziko. (Hrdy, Horova, 2009)

Jako nevyhoda u vySe uvedenych ukatatdluZzenosti se uvadi fakt, Ze neberou
v Gvahu aroky placené z dlouhodobychériv Tuto nevyhodu odstiiaje ukazatel
arokového kryti, ktery by ngl vzdy dophovat edeSlé ii ukazatele. Konstruuje
se jako porér zisku ged zdagnim a uroky a nakladovymi uroky. Vysledek tohoto
ukazatele nam udava, kolikrat zisiepySuje placené aroky. (Kovanicova, 2003)

Ukazatele kapitalového trhu

O analyzu ukazatélkapitalové trhu se zajimajigdevSim sotasni ale i potencionalni
investdi, pro které jsou dlezité informace o vynosech jejich investic
(bud’ prostednictvim dividend nebotstu ceny akcii). Pro investory je tedyleita
akcie se spiita jako pondr vlastniho kapitalu a gtu emitovanych akcii). Tento pam
se rovna porru trzni hodnoty akcie a vlastniho kapitalu. Pokudle hodnota tohoto
ukazatele $tSi nez 1, pak to znamena, Ze trzni hodnota poderikaitSi nez vyse jeho

vlastniho kapitalu.

DalSim dileZzitym ukazatelem jevyplatni pomér, ktery ukazuje, jakou ma podnik
dividendovou politiku, coZz znamen4, jak@ast vytvdenéhoistého zisku vyplaci

akciondam na dividendach. i#evracena hodnota vyplatniho pé&mn je ukazatel
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dividendového kryti, ktery udava, kolikrat je dividenda kryta ziskeBamozejme
ne vesSkery zisk je roztbvan mezi akcion#, ale jehatast je dale reinvestovanaétp
do podniku. Jak velka je tat@st nam ukazuje tzaktivaéni pomér. Pro akcionge je
velmi dilezity dividendovy vynos ktery jim poskytuje informace o zhodnoceni jejich
investice. Dividendovy vynos se vy§ie jako pomdr mezi dividendou na akcii a trzni
cenou akcie. (Hrdy, Horova, 2009)
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4  Predstaveni spole €énosti ZAT a.s.

Spolenost jako takova byla zaloZena vroce 1962, kdyake jeS¢ nejmenovala
ZAT a.s., protoZe do roku 1989 existoval pouzenstabdnik Ceskoslovensky uranovy
pramysl. Tento statni podnik se orgariga délil na koncernované podniky, kdy jednim
z koncernovych podnik byla Vyvojova zakladna uranoveho uprysiu (VZUP)
Kamenna. Pod VZUP pdlly razné provozy a jednim z nich byl Provoz autométiza
techniky (PAT), nasledndoSlo ke zrané slov v ndzvu. Slovo provoz bylo 2meno na

zavod a od této doby existuje nazev Zavod automatizechniky (ZAT).

V roce 1992 doslo k privatizaci spotesti, kdy byly schvaleny stanovy spétesti

a byli jmenovani¢lenové pedstavenstva a dozdrrady. V roce 2007 byla svolana
mimofadna valna hromada, kde se rozhodlo o vykugastiickych cennych pafgir
ZAT a.s. ve prosfrh hlavniho akciorié@ — spolénosti BRIXEN INVESTMENTS
LIMITED, ktera je registrovana na Kypru.

Tato akciova spotmost je zapsana v obchodnim rijat, ktery je veden Nbtskym
soudem v Praze oddil B, vlozka 1583. VySe zaklawkiapitalu je 215.000.000 &K
ktery byl splacen v plné vysi. Jak jiz bylo vySe imémo, jedinym akciong&m
je v sowasné dob spolenost BRIXEN INVESTMENTS LIMITIED. Jedna se o 1 ks

kmenové akcie na jméno ve jmenovité hodramtpovidajici vysi zakladniho kapitalu.

Hlavni ¢innosti spolénosti ZAT a.s. jsou dodavky komplexnidieSeni v oblasti
automatizace systémtizeni technologickych procespro mizné obory (jaderna
energetika, klasicka energetika, povrcho¥#ba a doprava surovin, distribuce plynu,
doprava, pimyslové procesy, zdravotnictvi). Podnik se ovSenbywa i jinymi

¢innostmi, které jsou uvedeny v obchodnim gjst pod gednétem podnikani:
- vyroba, obchod a sluzby neuvedené&iohach 1 az 3 zivn. zakona
- zamenictvi, nastrojéstvi

- vyroba, instalace, opravy elektrickych stroa pistroju, elektronickych
a telekomunikanich zaizeni

- montéz, opravy, revize a zkousky elektrickyckzeni
- provadni staveb, jejich zén a odstraovani
- projektovacinnost ve vystavh

28



Statutarnim organem je rqustavenstvo, které tkio predseda fedstavenstva
(Jaroslav Scharf) a dvalenové pedstavenstva (Ing. Ivo Tichy a Ing. Vladislava
Cesakova). Kontrolni organ speétesti redstavuje dozef rada, kterda ma takéit
¢leny. Prvnimélenem je pedseda dozer rady Ing. Bohuslav Maxa a dale jsou to dva

¢lenové dozati rady Jii Vopicka a Ing. Jii Vacatko.

Sidlo spolénosti je v ulici K Podlesi vifforami. Druhym pracovi8tn tohoto podniku
je budova v Plzni v Pisecké ulici. Spiest méa jedt dal3i ctyii pracovist v Ceské
republice, které ale nejsou tak vyznamné a biflgeny gedevsim proto, aby se snizily
néklady provozu. VSechndyti pracovist jsou v jinych podnicich, kde mé& ZAT a.s.
dlouhodols své zakazky. dmito ¢tyfmi pracovisti jsou: jaderna elektrarna Temelin,
International Power Opatovice, jaderna elektrarnkkdvany, Severeské doly, a.s..
ZAT, a.s. ma také pracovistmimo Ceskou republiku — na Slovensku (obch&dn

technicka kancetq a dv kancelée na zékla8l smlouvy o zastoupeni (v Turecku a
Egypg).
Spol&nost ZAT a.s. ma v séasné dob 370 zamistnand, ¢imz ji lze zaadit mezi

velké podniky (z hlediska gtu zangstnand). Nasledujici obrazek znazmgje podil

jednotlivych skupin zagstnand s iznym vzdlanim.

Obr.¢. 4: Procentni podil zatetnand podle vzdlani

Vyuceni

/" 18%

Ostatni
3%

Vs
38%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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5 Analyza U €etniho systému spole €nosti ZAT a.s.

Spole&nost vede &etnictvi v plném rozsahu a ma povinnost méetai zavrku
owetenou auditorem. Do roku 2007 seéetni obdobi shodovalo s kaletidén rokem,
ale v roce 2008 spalnost Fesla na hospodsky rok, ktery koi ke dni 31.3.2009 (tzn.
vysledky roku 2008 jsou za patnactsieni obdobi). Dale je na kazdém podniku, jak
bude @tovat o zasobach, pohledavkach a v neposleddd o odpisech. Zjsob
Gctovani gchto polozZek je uveden ve viif snernici podniku.

V této spolénosti Uéetni odpisy vychazeji z odpisového planu, ve kterém jsou
stanovena procentaétni ra@&ni odpisové sazby. Tato procent&we manazer spravy
majetku podle doby uptgbitelnosti majetku, ktera je stanovena podle tesion
ekonomické Zivotnosti udavané vyrobcem a na zék&ddence obdobného majetku,
ktery je jiz v podniku z&zen. Pokud je v podniku majetek, ktery jgipen na dobu
urcitou, pak se odepisuje tak, aby byl za danou dotelazodepsan. O ¢étnich
odpisech se ve spdigosti (Etuje mesicné (tzn. 1/12 roni sazby), a to ponaje

mésicem z#azenim do podnikuCéastka odpisu se zaokrouhluje na celé koruny nahoru.

Danové se majetek odepisujepodle Zakona¢. 586/1992 Sh. o danich Fjmu.
Hmotny majetek se odepisuje rovnéamme a v @gipadt, kdy se jedna o naévporizeny
majetek, tak se pouzije zvySena sazba o 10%. Netynogjetek, ktery je ptzen
na dobu neuitou, se odepisuje zrychlén

Podstatnouc¢ésti olkZného majetku spataosti jsouzasoby které jsou oagovany
skute&nymi paizovacimi cenami s pouziti metody vazeneho aritchétio ptmeru.
Zasoby se &tuji podle zmgsobu A. Péizovaci cena zahrnuje cenu, za kterou byly
zasoby ptizeny, a dalSi naklady souvisejici s jejichtipenim (doprava, balné,...).
Do zasob pat dale nedokotend vyroba a polotovary, které se e predem
stanovenymi vlastnimi naklady, ty zahrnujfirpé materialové a osobni naklady
a stanoveny procentni podil rezijnich nakladouvisejicich s proddki ¢innosti

podniku.

Ve vnittni smernici spol€énosti je déle uveden #apob ®&tovani pohledavek

Pohledavky se diuji pti svém vzniku ve své jmenovité hoddoPohledavky nabyté

za Uplatu sediuji ve vysi pdgizovaci ceny. Ke konci rozvahového dne se ®oén

pochybnych pohledavek snizuje pomoci opravnych ZsMo (Etovanych na vrub

nakladi. V priloze k &etni za¥rce je uvedeno, v jaké vysi budou tyto opravné oo
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Pokud se jedna o pohledavky, které byilgdgany k prdvnimu vymahani, pak je korekce
téchto pohledavek ve vysi 100%. Stejna vySe korekceyj piipact pohledavek, které
jsou po splatnosti vice nez 121 a zarové nejsou vysSi nez 30.00QKV pripact
pohledavek po splatnosti nad &sfo1 a sodasre ne vyssich nez 200.00G: ke korekce
ve vySi 20% z hodnoty pohledavky. Posledni skupipohledavek, které jsou uvedeny
v priloze, jsou ostatni pohledavky, které maji hodmnotasi nez 200.000 Ka jejich

ocereni se snizuje o 20%.
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6 Rozbor finan éni a majetkové struktury spole €nosti
ZAT a.s.

V této kapitole se budeme zabyvat analyzou spolsti ZAT a.s.. Nejprve se z&iime
na majetkovou analyzu a poté na analyzu finasituace podniku. K @ma analyzam
vyuzijeme informaci z vyrnich zprav, a to iedevsSim z rozvahy a vykazu zisku

a ztraty.

6.1 Majetkova analyza spole €nosti

Analyzu majetku spotmosti Ize nejlépe popsat pomoci vyslédk horizontalni
a vertikalni analyzy rozvahy (aktiv). Nejprve roeedme strukturu majetku spotesti,

ke které budeme vyuzZivat vertikalni analyzu rozvafaktiv). Poté vyuZijeme
horizontalni analyzu rozvahy (aktiv), diky niz #jse, jaky byl vyvoj struktury majetku

v jednotlivych letech.

Tab.¢. 1: Vertikalni analyza rozvahy spotesti ZAT a.s. - aktiva

ROZVAHA Vertikalni analyza
2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
B. Dlouhodoby majetek 32,9% 31,6% 48,4% 43,3% 37, 7%
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 2, 7% 1,6% 2,6% 1,7% 0,9%
B.Il. |Dlouhodoby hmotny majetek 28,3% | 30,0% | 45,7% | 40,9% | 36,7%
B. Ill. |Dlouhodoby finanéni majetek 1,8% 0,0% 0,1% 0,7% 0,0%
C. ObéZna aktiva 66,4% 67,5% 51,0% 56,2% 61,7%
C. I Zasoby 29,5% 19,1% 32,2% 37,1% 39,7%
C.Il. |Dlouhodobé pohledavky 0,8% 0,7% 0,7% 1,2% 0,4%
C. lll. _|[Kratkodobé pohledavky 27,0% | 43,2% | 156% | 154% | 19,9%
C. V. |Kratkodoby finanéni majetek 9,2% 4.5% 2,6% 2,5% 1,7%
D.1. |Casové rozliseni 07% | 09% | 06% | 05% | 0,6%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Z vertikalni analyzy rozvahy (aktiv) spéleosti, ktera je zpracovana ve vySe uvedené
tabulce, je patrné, Ze vtomto podnikieyazuji okzna aktiva nad dlouhodobym
majetkem. Fevaha obZného majetku v tomto podniku je dana skotesti, Ze se jedna

o vyrobni podnik, ktery ma veliké mnozstvi zasob.Tab.c. 2 je znazoréna

horizontalni analyza rozvahy (aktiv) podniku. V&lah kapitolach budeme k analyze
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pouzivat nejastji pravw informace z dchto dvou provedenych analyz. Postéipn
si podrob® rozebereme majetkovou a firtanm situaci spolénosti ZAT a.s..

Tab.¢. 2: Horizontélni analyza rozvahy sp@testi ZAT a.s. — aktiva (v tis. &

ROZVAHA Horizontalni analyza
2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010
Index Index Index Index
Zména (%) Zména (%) | Zména | (%) | Zména | (%)

AKTIVA CELKEM 85766 0,10 | -318480 | -0,34 | 72507 | 0,12 | 123858 | 0,18
Dlouhodoby
majetek 15904 0,06 3434 0,01 -441 0,00 7994 0,03
Dlouhodoby
nehmotny majetek -8632 -0,37 1385 0,09 | -4529 | -0,28 | -3896 | -0,34
Dlouhodoby
hmotny majetek 40100 0,17 1511 0,01 -313 0,00 | 16622 | 0,06
Obézna aktiva 67222 0,12 | -317038 | -0,50 | 72948 | 0,23 [ 114276 | 0,29
Zasoby -71498 | -0,29 19778 0,11 | 57588 | 0,29 [ 66525 | 0,26
Dlouhodobé
pohledavky -162 -0,02 -2207 -0,34 | 3851 0,92 | -4563 | -0,57
Kratkodobé
pohledavky 175322 0,76 | -308660 | -0,76 | 9964 0,10 | 55943 | 0,53
Kratkodoby
finanéni majetek -36440 -0,46 -25949 -0,62 1545 0,10 | -3629 | -0,21
Casové rozliseni 2640 0,47 -4876 -0,59 0 0,00 1588 0,46

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

6.1.1 Dlouhodoby majetek

VySe dlouhodobého majetku, kterou nalezneme v mez\ve danaigdevsim zfisobem
odepisovani. Ve spalaosti ZAT a.s. pevaZzuje dlouhodoby hmotny majetek, jehoz
nejwtsSi dw polozky jsou stavby a samostatné movidéiva soubory movitych &ci.
Vysoky podil €chto dvou polozek vychazi ze skirtesti, Ze se jedna o vyrobni podnik,
ktery ke své&tinnosti potebuje prostory pro vyrobu a dale rigejSi stroje, z&zeni,
apod. Jeirjmé, Ze se dlouhodoby hmotny majetek &bophu let mirg zvySoval, avSak

toto zvySovani bylo vzhledem k celkovému majetkdrpku zanedbatelné.

DalSi ¢asti dlouhodobého majetku je dlouhodoby nehmotnjgtele jehoz hodnota rok
od roku klesa, coz je dano tim, Ze se postugepisuje a zaroviese neptizuje dalsi.
Relativie vysokd hodnota dlouhodobého nehmotného majetkypi¢elevsim diky
ocenitelnym prafm a vyzkumu a vyvoji, jelikoz jednou ¢mnosti spolénosti je

vyrobafidicich systénn. Tyto fidici systémy vyra)i pro rizné technologie (atomove,
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tepelné, vodni elektraren,...), tudiz se musizgisobovat stale novym tretich

a vyvijet nové postupyipvyrobe ridicich systén (tzn. musi byt aktivni ve vyzkumu
a vyvoji).

Posledni skupinou je dlouhodoby figan majetek, ktery ma v ZAT a.s. velmi malou

hodnotu (v roce 2007 byla jeho hodnota dokonce)nula

6.1.2 Ok¥zna aktiva

V kapitole 6.1 jiz byloreceno, Ze okzny majetek fevazuje dlouhodoby majetek a to
dokonce az dvojnasobncoz vyplyva z vertikIni analyzy rozvahy (viz Tab 1).
NejvyrazrgjSimi polozkami obznych aktiv jsou zasoby a kratkodobé pohledavky.
Relativre veliké mnozstvi zasob je dano tim, ze ZAT a.sz §@sti vyrobni podnik.
Vyrobni podnik musi mit na skladurcité mnozstvi zasob. Nejtsi polozkou zasob je
v tomto podniku nedok@ena vyroba a polotovary. Vysoky podil nedoéamé vyroby

a polotovah lze v ZAT a.s. vysétlit tim, Ze spolénost ma dlouhodobé obchodni
investice. B téchto dlouhodobych obchodnich investicich je vyrabveliké mnozstvi
polotovafi a ¢ekd se relativh dlouhou dobu (wadech misiail) na vyrobeni vSech
soudstek a na vyhotoveni originalni technologie prayda&yrobek. To znamena4,
Ze teprve az pogkolika mesicich (vyjimeéne i letech) Ize vyhotovit kory vyrobek.

Z horizontélni analyzy jsou witl veliké vykyvy v mnozstvi kratkodobych pohledavek.
Velky narist kratkodobych pohledavek spatesti ZAT a.s. v roce 2007 byl @poben
jednou tSi pohledavkou, ktera vznikla na zaklaplostoupeni &kolika pohledavek

v celkové vysi 174 mil. K

V roce 2006 a 2007 spaieost ZAT a.s. investovala do kratkodobych cennyapimp,
coz se projevilo v rozvaze ridgtem kratkodobého finaniho majetku. V dalSich letech
jiz toto investovani nebylo tak vyznamné — to jejmé z horizontalni analyzy (pokles
kratkodobého finatniho majetku v roce 2008 o0 62% trsiedku sniZeni kratkodobych
cennych papir). Od roku 2008 se kratkodoby finam majetek jiz moc ne&mil

a spolénost néla obdobnou vysi peéz v hotovosti a na bankovnicktach i v letech
2009 a 2010.
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6.1.3 Casové rozliseni

Spole&nost na zaklad své vnitni snernice ¢asow nerozliSuje pipady, kdy se jedna
o nevyznamné&astky (do 40.000 & nebo se jedna o pravidelse opakujicitastky.
Naklady gistich obdobi této spaleosti gedstavuji pedevsim naklady na certifikaci,
softwarova podpora, pojisti a dalSi. Mezi fijmy piiStich obdobi podnikadi Uroky

z terminovanych vklad ndjemné, pojistné pini (udalost se stala wbném obdobi

a Skoda je jiz pojivnou vyislena) a dalSi. Z horizontalni analyzy rozvahyti@ke
vidét, Ze casoveé rozliSeni tha spol€énost nejvyssi v roce 2007. V ostatnich letech

se polozkyasového rozliSeni &ni jen minimalw.

6.2 Rozbor finan €ni struktury spole €énosti ZAT a.s.

V piedchozi kapitole jsme provedli majetkovou analyzoZ byla v podstatanalyza

aktiv podniku v fiznych letech. Obdobnym é@gobem budeme nyni rozebirat fidan

strukturu spolénosti. K tomuto rozboru budeme &@puzivat horizontalni a vertikalni
analyzu rozvahy, avSak rozebirané polozky budowzkyl pasiv. Pasivaipdstavuji

zdroje financovani majetku podniku (aktiv).

Nasledujici tabulka znazauje vertikalni analyzu rozvahy (pasiv), ze ktergiggme, Ze

ve spolénosti ZAT a.s. pevazuji spiSe cizi zdroje.

Tab.¢. 3: Vertikalni analyza rozvahy spotesti ZAT a.s. - pasiva

ROZVAHA Vertikalni analyza
2006 2007 2008 2009 2010

PASIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
A. Vlastni kapital 52,9% 47,3% | 39,9% | 42,3% | 34,1%
Al Zakladni kapital 45,7% 41,5% | 32,0% | 31,1% | 26,4%
Al Kapitalové fondy -0,3% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%

Rezervni fondy, nedélitelny fond a
A.lll.__ | ostatni fondy ze zisku 2,8% 2,6% | 41% | 3,8% | 3,6%
A.1IV. | Vysledek hospodafeni minulych let 2,7% 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,1%

Vysledek hospodareni bézného
A. V. Ucetniho obdobi 2,0% 3,1% 3,8% 7,3% 4,1%
B. Cizi zdroje 46,9% 52,5% | 59,9% | 57,5% | 65,5%
B. I. Rezervy 0,9% 2,2% 9,8% 7,6% 2,1%
B. Il. Dlouhodobé zavazky 0,8% 0,7% 0,1% 0,0% 0,0%
B. lll. Kratkodobé zavazky 24,4% 37,4% | 29,4% | 26,2% | 29,5%
B. IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 20,9% | 12,1% | 20,5% | 23,6% | 33,9%
C.1. | Casové rozliseni 02% | 02% | 02% | 0,2% | 0,4%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

35



V nize uvedené tabulce je @pzpracovana rozvaha (pasiva), tentokrat ovSem jeji
horizontalni analyza. Z nize uvedené horizontélmlyzy je patrné, Ze k ngjsim
vykyvim v polozkach pasiv dochazelo mezi lety 2007 a 260§ se tér vSechny
polozky pasiv snizily (v horizontalni analyze échto letech vidime téan samé
minusy). Nej¢tSi absolutni zgma prokthla mezi lety 2007 a 2008 v poloZce
z&kladniho kapitélu, jehoz stav se snizil o 196.800 K.

Tab.¢. 4: Horizontélni analyza rozvahy sp@testi ZAT a.s. — pasiva (v tis.cK
Horizontalni analyza

ROZVAHA 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010
Index Index Index Index
Zména | (%) Zména (%) |Zména| (%) |Zména| (%)
PASIVA CELKEM 85766 | 0,10 |-318480| -0,34 | 72507 | 0,12 [123858| 0,18
Vlastni kapital -6855 | -0,02 |-196671 | -0,44 | 45539 | 0,18 |-14199 | -0,05
Zakladni kapitél 0 0,00 |-191181| -0,49 | 17000 | 0,09 0 0,00
Kapitalové fondy 3468 | -1,37 -894 -0,96 -24 -0,71 -10 -1,00

Rezervni fondy,
nedélitelny fond a ostatni

fondy ze zisku -210 | -0,01 | 1397 0,06 | 1182 | 0,05 [ 2598 | 0,10
Vysledek hospodareni
minulych let -22733 | -1,00 57 X 14 0,25 697 9,82

Vysledek hospodareni
bézZného Uc¢etniho obdobi | 12620 | 0,75 -6050 | -0,21 [ 27367 | 1,17 | -17484 | -0,35

Cizi zdroje 92298 | 0,23 |-121576| -0,25 | 26896 | 0,07 |136243| 0,34
Rezervy 13374 | 1,78 | 39928 | 1,91 | -7976 | -0,13 [ -35422 | -0,67
Dlouhodobé zavazky 566 0,09 [ -6254 | -0,90 | -700 | -1,00 0 X
Kratkodobé zavazky 142867 | 0,69 |-168750| -0,48 | -558 | 0,00 [ 58620 | 0,32
Bankovni Gvéry a

vypomoci -64509 | -0,36 [ 13500 | 0,12 | 36130 | 0,28 [113045| 0,69
Casové rozliseni 323 0,24 -233 -0,14 72 0,05 | 1814 | 1,22

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

6.2.1 Vlastni kapital

NejvétsSi slozkou vlastniho kapitalu je zakladni kapitltery musi byt v akciové
spolenosti (bez viejného Upisu akcii) minimain2 mil. K¢, coz spolénost ZAT a.s.
samozejme sphuje. V roce 2006 byla vySe zakladniho kapitalu dal necelych
390 mil. K& Vroce 2008 vSak spaleost snizila sk zakladni kapitél téews

na polovinu (to lze Wist z horizontalni analyzy rozvahy — pasiv, kde ifelex

2007/2008 -0,44). Toto vyrazné snizeni zakladnibpitklu se odehralo na zakéad
rozhodnuti jediného akcioré (spolénost BRIXEN INVESTMENTS LIMITED), a to

z divodu optimalizace vySe zakladniho kapitalu ve wvat&majetku a obchodnim
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aktivitam.Céastka, o kterou se zakladni kapital sniZil, bylplagena v pIné vysi tomuto
akcion&i. Od roku 2009 je zakladni kapital nemmy, a to ve vysi 215 mil. K Tento

stav je evidovan i v obchodnim rej&u.

Z vertikalni analyzy je patrné, Ze dalSi nezaneslbati poloZzkou vlastniho kapitalu
jsou rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku. Tgiedy maji tendencitistu, avsak jde
o rast velice pomaly, a tak lze¢ekavat v piibéhu dalSich let spiSe kolisani okolo
23 mil. Ke.

Posledni slozkou vlastniho kapitalu, o které senamé, je vysledek hospoiaani
béZného «etniho obdobi, ktery & nejwétSi hodnotu vroce 2009 ifplizné

50 mil. K&). Vysledek hospodani ma porarné kolisavy trend, ktery vSak
koresponduje s vysi tvenych rezerv, to je vid na nasledujicim obrazku. Z tohoto
obrazku je déle patrné, Ze vroce 2010 doSlo kus&pi rezervy na opravu
dlouhodobého majetku Zidodu ukorteni |. etapy oprav. Dale vroce 2010 dosSlo
k rozpuséni rezervy, ktera byla vyt¥ena v odhadnuté vySi na nahlé sniZzeni objemu

zakazek, a to ziodu pominuti tohoto rizika.

Obr.¢. 5: Vyvoj VH a rezerv spotmosti ZAT a.s. v letech 2006 - 2010
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.2.2 Cizi zdroje

Cizi zdroje (vyjma roku 2006) maji mirnodepahu nad vlastnimi zdroji podniku.
NejvétsSi podil cizich zdrdj méla spol€nost v roce 2010, kdyipdstavovaly 65%
celkovych pasiv (tzn. vice nez 500 mik)KVertikalni analyza nam ukazuje, Ze ri¢$v
podil na cizich zdrojich maji kratkodobé zavazkgkirl by jejich hodnota bylaiiis
vysokd, pak by podnik mohktekavat finatni problémy (v krajnim fpadt i zruSeni
smluv s dodavateli, kdy by musela sgolest fFerusit svou vyrobu). V jaké situaci se
z pohledu kratkodobych zavarknachazi spotamost ZAT a.s. se zaftime v dalSi
kapitole, ktera se bude tykat ukazatgtvidity.

Druhou nejvyznamSi polozkou cizich zdrdj jsou bankovni Gy, jejichz vySe
od roku 2007 stoupa. Nejgi znena prokghla v roce 2010, kdy se bankovnicéy
zvySily oproti gedeSlému roku o vice nez 100 mil¢ Ktzn. natist o tendt 70%).
Tento nabst byl zpisoben z dvodu nového investniho Uv¥ru a dale navySenim
provoznich G¥ri na Ohradu zévazk jelikoZz podniku nestdly vlastni zdroje.
Z nasledujiciho obrazku je patrné, Zze vySe bankbvniwra koresponduje s vysi
kratkodobych zavazk coz dokazuje financovani kratkodobych zawabpankovnimi

avery.

Obr. ¢. 6: Vyvoj kratkodobych zavagka bankovnich (&ri spolé€nosti ZAT a.s.
v letech 2006 - 2010
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.2.3 Casové rozliseni

Do ¢asového rozliSeni v pasivetddime vydaje a vynosyigtich obdobich. Spalaost
Uc¢tuje o vydajich pistich obdobi vfipact pozd vyfakturovaného materialu a Griok
z 0wru. Mezi jejich vynosy fistich obdobich pét predevsSim pjaté dotace, které se
vztahuji i k nasledujicimucétnimu obdobi. Z horizontalni analyzy rozvahy (ppge

ziejmé, zetasove rozliseni ma v podstatenenny charakter.

6.3 Finanéni analyza spole €nosti ZAT a.s.

Tato kapitola pojednava o ukazatelich fitrinanalyzy, které jsou teoreticky rozebrany
vySe. Finamni analyza Gzce souvisi s firani strukturou podniku, které byl&wovana
piedchozi kapitola. Ve vzorcich ukazdtese kterymi budeme pracovat, se vyskytuje
vzdy nejmén jedna polozka z rozvahy (pbpvykazu zisku a ztraty), a proto je zde
souvislost s fedchozim textem. Do vzarwSech ukazatélbudeme dosazovat hodnoty,
které podnik vykazal ve svych vykazech na kongtdiho obdobi (tzn. nebudeme
piihlizet ke zndnam stavu v pibe¢hu roku). To pravépodobré ovlivni vysledky naSi
finaneni analyzy jen zcela nepatna proto neni nutné, abychorslai praméry stavi
poloZzek jednotlivych vykar v pribéhu roku. Tento fistup je akceptovatelny

| Z divodu, Ze spoleost nema v mibéhu roku vyrazné vykyvy v polozkach vykaz

6.3.1 Analyza rentability

P analyze rentability je veliceutezZitou veltinou zisk, ktery se objevujefipkazdém
vypoctu. Je vSak @lezité si u¢domit a stanovit, s jakym typem zisku se budéitab
P vypoctech rentability spolaosti ZAT a.s. si zvolime ziski@d Uroky a zdamim
(EBIT). Pro tuto spoknost je dlezité porovnani se zahr&nimi podniky stejného
zameteni, a proto je EBIT tou nejlepsi variantou pouddfo zisku (nebere v Gvahu
zdareni v jednotlivych zemich). DalSimadodem, pré pouzit EBIT je skut&nost, Ze
v nejblizsich letech se d&ekavat znina zdasni (v Ceské republice je v porovnani
s ostatnimi zesmi velmi nizkd mira zdami). Pokud by podnik porovnaval vyvoj
rentability v jednotlivych letech, kde by byl potuZisty zisk a probhla by uvedena

zmeéna zdagni, pak by toto porovnani nebylo objektivni.
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Tab.¢. 5: Ukazatele rentability spaleosti ZAT a.s. v letech 2006 - 2010

Ukazatele rentability
Nazev ukazatele Zkratka Vzorec pro vypo €et 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Rentabilita celkového
kapitalu ROA zisk/celkova aktiva 288|464 | 7,46 |10,34| 5,17
Rentabilita vlastniho
kapitalu ROE zisk/vlastni kapital 5,45 | 9,80 |18,71|24,44 | 15,16
Rentabilita trzeb ROS zisk/trzby 4,32 15,86 | 5,53 |10,30| 7,00

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Z vySe uvedené tabulky je patrné, mmtabilita celkového kapitalu (ROA) méla
rostouci charakter az do roku 2009, kdy byla hoaln®0,3, coz nantika, Ze
se zvySovala produki sila spolénosti. V roce 2010 tato hodnota kleslébpzné
na polovinu, coz bylo z#&fginéno ristem aktiv (pedevsim o&nych) a snizenim zisku.
Z dlouhodobého hlediska se vSak firma pohybuje oeptovatelnych hodnotach.
Béhem poslednich 5 let ukazatel ROA nebyl nikdy zapocoz je vysledkem dobrého
hospodgeni.

Pri vypoctechrentability viastniho kapitalu (ROE) jsme ot pouzili v ¢itateli EBIT,

a to z divodud, které jsou uvedeny vySe. Na nasledujicim obraaétime, Ze rentabilita
vlastniho kapitalu se v roce 2008 zdvojnasobit&ifou tohoto vyrazného zvySeni byl
pokles vlastniho kapitalu, coz je popsano v kapitolvlastnim kapitalu spaleosti.
Pokud se tedy sniZila hodnota viastniho kapit&arave se zvySila hodnota ROE, pak
to znamena, Ze podnik dokaze vyuzit vlastni zdefg&tivrnsji nez tomu bylo do roku
2008.
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Obr. ¢. 7: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu (ROE) apénosti ZAT a.s. v letech
2006 - 2010
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Pii vypoctu rentability trzeb (ROS) jsme pouzili Witateli EBIT a ve jmenovateli vysi
vykona. ZjednoduSealze fict, Ze¢im wtSi je hodnota ukazatele ROS, tim Iépe na tom
podnik je. U spolénosti ZAT a.s. vidime jen malé vykyvy v tomto ukseta avSak opt
vroce 2008 dosSlo téfn ke zdvojnasobeni ukazatele ROS, kdy dosahoval dtgdn
10,3 %. Tuto nejvyssi hodnotu Ize interpretovat fakpodnik z 1 Ktrzeb vygeneroval
0,103 K zisku.

6.3.2 Analyza aktivity

Jako prvni jsme vypatali obrat celkovych aktiv, ktery nam vyjagde, jak podnik
hospodé# s aktivy (jak je vyuziva). Poté se budeme zaby@sobami a pohledavkami.
U zasob i pohledavek nas bude zajimat nejprve ogthkjich obratu a poté doba

obratu. Obecaplati, Ze¢im &tSi je rychlost obratu, tim kratSi je doba obratu.
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Tab.¢. 6: Ukazatele aktivity spateosti ZAT a.s. v letech 2006 — 2010 (v % a dnech)

Ukazatele aktivity

Nazev ukazatele Vzorec pro vypo et 2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Obrat celkovych aktiv trzby/celkova aktiva 4,38 11,80 | 1,40 | 4,95 1,41

Rychlost obratu zasob trzby/zasoby 0,15 4,13 | 419 | 2,70 1,86

Doba obratu zasob zasoby/(trzby/365) | 2456,18| 88,29 |87,05|135,01|195,95
Rychlost obratu

pohledavek trzby/pohledavky 0,16 1,83 | 866 | 652 | 3,71

Doba obratu pohledavek | pohledavky/(trzby/365) | 2314,52 | 199,53 | 42,15 | 55,94 | 98,40

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Hodnoty obratu celkovych aktiv pomerné vyrazré kolisaji. Nej@tsi hodnoty doséhl

podnik vroce 2007, a toir@devSim zdvodu vysokych trzeb za prodej zbozi.
i trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materi@hole&nost ale ve vSech letech sva
aktiva vyuZivala powrrné¢ efektivie (v trzbach se celkova aktiva obréatila vzdy

minimalné jednou).

Rychlost obratu zasobspol&nosti byla krornd roku 2006 relativé stabilni. NejvysSi
hodnota byla v roce 2008 (4,13), coZz znamend, Zgaseby v daném rocegmenily
4,13kréat v jiné formy okzného majetku. Rychlost obratu zasob do ukazatetioby
obratu zasoh ktery je vyjaden ve dnech a zng kolik dni trvala jedna obratka.
Z tohoto ukazatele je jeStépe vidt, jak se liSil rok 2006 od ostatnich. V roce 2006
trvala jedna obratka 2 456 dni a v nasledujicichclte byla v piiméru 20krat nizsi.

Tento veliky rozdil byl danfiedevsim vysi trzeb, ktera byla v roce 2006 nizka.

Posledni dvojici ukazatije rychlost obratu pohledaveka doba obratu pohledavek
VySe pohledavek zahrnuje kratkodobé i dlouhodobélgu@vky. Rychlost obratu
v roce 2006 (0,16) a nejvysSi v roce 2008 (8,66)soka hodnota v roce 2008 byla
dusledkem relativé nizké hodnoty pohledavek. Nizké hodnotie(evsim v roce 2006
a 2007) nejsou jen tdledkem nizkych trzeb, ale i Spatnou platebni rkotal
odkerateli. Podnik m& problémy s vymahanim pohledavek, colb ynirtno jiz

v analyze obBZznych aktiv. V roce 2007 se podnik rozhodl pro popeni gkolika
pohledavek ve vysi 174 mil.K
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6.3.3 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity ndm vyjaidiji, jak rychle je spokost schopna hradit své zavazky.
Analyza likvidity je velice dlezita, protoze viipadt, Ze podnik neni schopen hradit
své zavazky &as a v plné vysi, se e dostat do velkych obtizi. Nyni se zdime

na ¥ zakladni ukazatele likvidity, a tasbnou, pohotovou a okamzitou likviditu.

Tab.¢. 7: Ukazatele likvidity spotaosti ZAT a.s. v letech 2006 - 2010

Ukazatele likvidity

Nazev ukazatele Vzorec pro vypo é&et 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
e obéZzna aktiva/kratkodobé zavazky
Bézna likvidita 2,721 180 1,73| 2,14| 2,10
(obé&zna aktiva - zasoby)/kratkodobé
Pohotova likvidita zavazky 1,51] 1,29| 0,64| 0,73| 0,75
kratkodoby finan¢ni majetek/kratkodobé
Okamzita likvidita zavazky 0,38| 0,12| 0,09| 0,10 0,06

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Prvnim ukazatelem jbéZna likvidita, jejiz hodnota by se &a pohybovat v intervalu
od 1,5 do 2,5. Z vySe uvedené tabulky jesyjide spolénost se pohybuje iigatelnych
hodnotach. Pouze v roce 2006 byla hodnetané likvidity vyssi, nez je optimum, coz
bylo zagic¢inéno relativié nizkymi kratkodobymi zavazky a zaraveelkym mnozstvi
obe¢Znych aktiv. V nasledujicim roce sp&hest sice jest zvySila hodnotu svého
obéZného majetku, ale zaravse ji zvySila hodnota kratkodobych zawazk

DalSim ukazatelem jpohotova likvidita, kterd obsahuje vice likvidni polozky aktiv
(nezahrnuje nejmérlikvidni poloZzku — zasoby). Hodnota pohotové likty by se ngla
pohybovat od 1 do 1,5. Spoteost ZAT a.s. dosahovala optimélnich hodnot pouze
v letech 2006 a 2007. V dalSich letech vSak bylgrimby pohotové likvidity pod hranici
optima. Tyto nizké hodnoty byly #pobeny pedevSim narstem zasob, které
se v tomto ukazateli od#aji. Za pokles hodnot pohotové likvidityte také snizeni
kratkodobych zavazk Jestlize se snizily zavazky, pak je to pro podméité pozitivni,

ale zarove by mel na tento fakt reagovat regulaci svych zasob. Roliy meél snizit

hodnotu zasokkimz by se pohotova likvidita dostalagplo optimalnich hodnot.

Z nize uvedeného obrazku vidime, Ze hodn@inb a pohotové likvidity se relati¥n
hodre liSi, z¢ehoZ Ize usoudit, Ze zdsoby maji velky gomwe struktiie aktiv. Velky

podil zasob jiz byl rozebiran v kapitole o majet&iruktite spol€nosti.
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Obr. ¢. 8: Srovnani vyvoje jednotlivych typlikvidity spolecnosti ZAT a.s. v letech
2006 - 2010
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Poslednim ukazatelem jekamzita likvidita, kterda ma \itateli pouze kratkodoby
finanéni majetek (tzn. pouze nejlikvigj$i ¢ast okznych aktiv). Hodnota okamzité
likvidity by se nikdy nemila dostat pod hranici 0,2. Z Tah.6 Ize v¥ist, Ze spoknost
ZAT a.s. n¢la dobrou okamzitou likviditu pouze v roce 2006ykdji hodnota byla
0,38. V dalSich letech okamzita likvidita nikdy megahla optimalni hranici 0,2.
V roce 2010 byla hodnota pouze 0,06, coz bylofizagno nanstem kratkodobych
z&vazki a zarové poklesem kratkodobého finamiho majetku.

6.3.4 Analyza zadluzenosti

Analyza zadluzenosti pgatmezi velmi dilezité analyzy, protoZe podnik stale hleda
optimalni pordr mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Vzhledem k vyr&mnu snizZeni
zakladniho kapitalu vroce 2008 budou ukazateleluzadosti obsahujici polozku
z&kladniho kapitalu (koeficient samofinancovanadluzenost vlastniho kapitalu) touto

skute&nosti vyraza ovlivnény.
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Tab.¢. 8: Ukazatele zadluZzenosti spptesti ZAT a.s. v letech 2006 - 2010

Ukazatele zadluZenosti
Nazev ukazatele Vzorec pro vypo et 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Celkova zadluzenost cizi kapitél/celkova aktiva | 0,47 | 0,52| 0,60| 0,57| 0,65
vlastni kapital/celkova

Koeficient samofinancovani aktiva 0,53] 0,47] 0,40| 0,42]| 0,34
ZadluZenost vlastniho

kapitalu cizi kapital/vlastni kapitdl | 0,89| 1,11| 1,50| 1,36| 1,92

Ukazatel Grokového kryti EBIT/ndkladové Groky 3,96 454| 491]13,94| 6,48

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Celkova zadluzenostktera pondtuje cizi a vlastni kapital, by se¢ta pohybovat okolo
hodnoty 0,5. Z nasledujiciho obrazku vidime, Zenkraoku 2006 se vzdy celkova
zadluzenost pohybovala nad hodnotou 0,5. &gj\hodnoty dosahl podnik v roce 2010,
kdy byla hodnota 0,65. V tomto roce doSlo k navySemich zdroji, a to nejvice
kratkodobych zavazka bankovnich Gra. | kdyZ je hodnota v roce 201@tsi, nez je
optimum, neznamenda to, Ze by firma&laen problém se zadluZenosti. Pro vlastniky
podniku je vysSi podil cizich zdiojlepSi, nebt cizi kapital obvykle fedstavuje
levregjSi zdroj financovani. Pokud by se ale ukazatelukémol zvySoval, podnik
by mél tento nedostatek napravit. Ddgbvym ukazatelem je koeficient
samofinancovani Obecs plati, Ze by satet hodnot celkové zadluZzenosti a koeficientu
samofinancovani #h byt priblizné jedna. ZAT a.s. tuto podminku #ipje. Zarové

z tohoto ukazatele je &pvidét, ze spolénost v letech 2007 — 2010 financovalaijsv

majetek vice z cizich zdrinj
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Obr.¢. 9: Vyvoj celkové zadluzenosti spoiesti ZAT a.s. v letech 2006 - 2010
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

DalSim ukazatelem jeadluZzenost vlastniho kapitaly ktery pongtuje cizi a vlastni
kapital. Jeho hodnota by segla pohybovat pod urovni 1,5. Z Tab. 8 vidime, Ze
kromeé roku 2010 se zadluZzenost vilastniho kapitalu pojgybuxijatelnych hodnotach.
V roce 2010 byla hodnota 1,92, coZz znamena, Zekeigital gevySuje vlastni tét

dvojnasoba.

Poslednim ukazatelem jekazatel Urokového kryti, ktery udava, kolikrat vytve@ny
zisk prevySuje placené uroky. Jeho hodnota bdtanbyt alespd 3. Z vySe uvedené
tabulky vidime, Ze spot@ost ma& velmi dobré hodnoty ukazatele uUrokovéhdi.kry
ZAT a.s. dosahla nejlepsi hodnoty v roce 2009, jajiy aroveir byla téngi 14. Tato
vysoka hodnota byla z#&pinéna gedevsim zvySenim vysledku hospitetd (konkrétg
EBITu), ktery byl vice nez 70 mil. ¥ V roce 2009 vSak zarotweé klesly ndkladové
aroky (oproti gredesSIému roku o vice nez 4 mik)K
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6.4 Hodnoceni a doporu €eni pro spole énost ZAT a.s.

Tato kapitola se zabyva hodnocenim situace a doépoion pro spoknost ZAT a.s.

na zaklad vysledki z finartni a majetkové analyzy. Vzhledem k tomu, Ze spuaist

ZAT a.s. pracuje ve specifickém oboru, né&teré polozky vykai v nestandardni vysi.
Ponerné vysoké hodnoty ma v oblasti zasob, coz aulje vysledky likvidity.

Ukazatele rentability mély tendenci éstu az do roku 2009. Tentd@ipnivy vyvoj je
vysledkem zvySené efektivnosti v hospiaid a také zvySenim podildigané hodnoty.
V roce 2010 hodnoty ukazatetentability zg&aly klesat, coZ bylo z&fEinéno nizkym
vysledkem hospodani.

Vysledky ukazateh aktivity jiz tak pozitivni nejsou. NeptSi problémy ma spoteost
v oblasti pohledavek. Doby obratu pohledavek dogalysokych hodnot a spalrosti
by to mohlo dlat v budoucnu veliké potiZze. Pozitivni je vSak, sk spolénost tento
problém snaziteSit alespt postoupenim pohledavek. Podnik bylnzapracovat

na zlepSeni platebni moralky adateli.

Spol&nost ma v poslednich letech problémy likgiditou, coZz znamena, Ze ma
problémy se splacenim svych zavazKyto obtize dokazuje i fakt, ze spéest byla
nucena si vzit (r na splaceni svych zavagkelikoZz na zaplaceni ji nestly vlastni

zdroje.

Jestlize ma podnik problémy s vymahanim pohledask splacenim zavaikpak je
dulezité sledovat vyvopbchodniho deficity ktery je definovan jako rozdil mezi dobou
obratu pohledavek a dobou obratu zava2K piipadt, Ze by dochazelo ke snizovani
doby obratu zavazk(DOZ) a zarove ke zvySovani doby obratu pohledavek (DOP),
pak by to mohlo ohrozit finami stabilitu podniku. (Hrdy, Horova, 2009) Z nasigdi
tabulky je patrné, Ze obchodni deficit v poslednéty¥ech letech je zaporny, coz
znamena, ze v podniku rostou rychleji zavazky nefilgdavky. Tento fakt dokazuje,
Ze spolénost ma problémy se splacenim zavaz¥ této tabulce je vypdtana doba
obratu zavazk ktera dosahuje vysokych hodnot. Zanbye zZejme, Ze tyto hodnoty
velmi kolisaji, coz je dano skuteosti, Ze spolanost se za®iuje na rozsahlé a slozité
zakazky (jejich doba realizace je ¢kolik let). Tyto dlouhodobé zakéazky agobuji
veliké mezir@ni vykyvy v oblasti trzeb. Z velmi vysoké hodnotyO2 v roce 2010 je

ziejme, Ze prav tento rok néla spol€nost mensi trzby, nez tomu bylo kedeSlém
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roce. AvSak z dvodu mezirénich vykywvi v trzbach, Ize gekavat zvyseni trzeb, a tudiz

i zlepSeni ukazatele DOZ.

Tab.¢. 9: Vypatet obchodniho deficitu a jeho hodnoty sgalesti ZAT a.s. v letech
2006 - 2010

Nazev
ukazatele Vzorec pro vypo €&et 2006 2007 2008 2009 2010
DOP | pohledavky/(trzby/365) | 2314,52 | 199,53 42,15 55,94 098,40
kratkodobé
DOZ savazkyl(tzby/3es) | 203579 | 115804 | 769079 | 193620 | 763354
Oz‘;?i‘ég”' DOP - DOZ 278,73 | -958,51 | -7648,64 | -1880,26 | -7535,14

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Spole&nost by ngla usilovat o vymahani svych pohledavek. Z fitdoh prostedka,
které by za & obdrzela, by @a financovat své kratkodobé zavazky. Tim by sp&ilg
hodnoty likvidity i aktivity (konkrété doba obratu pohledavek a rychlost obratu
pohledavek). Pokud by poté podnikucditavlastni zdroje na financovani kratkodobych

zavazki, pak by mohla snizit hodnotu svych bankovnicériivze kterych je financuje.

Jako posledni jsme analyzovalikazatele zadluZenosti ze kterych vyplyva, ze
spol&nost ZAT a.s. by si #a dat pozor na zvySovani ciziho kapitalu. Ve sleafych
letech se zadluZzenost sice pohybovala v relatsalidnich hodnotach, avSak je patrné,

Ze je zde tendence zvySovani ciziho kapitalu.
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Zaver
Cilem této bakaigké prace bylo analyzovanicainiho systému a hospddai
konkrétniho podniku. Cela prace je z#ema na provedeni finani a majetkové

analyzy a na popsanicétniho systéemu spaleosti ZAT a.s. za poslednichétplet
(tzn. 2006 — 2010).

Po teoretickém rozebrani postup metod finaéni a majetkové analyzy, které jsme
vyuzili pti zpracovani praktickéasti, byla pedstavena dana spéiest. Postuphbyla
popsana jeji historie, vySe zakladniho kapitalavhi cinnosti spolénosti, statutarni
a kontrolni organ a jejicitlenové a déle pracovistZAT a.s. vCeské republice

i v zahranéi.

Poté byla provedena analyz#etniho systému spaleosti, kde je podrokinpopsan
zpisob odepisovani hmotného a nehmotného majetkuisobp &tovani zasob
a pohledavek. Jeigjmé, Ze spolaost ma propracovany systénietnictvi, ktery je
dukladre popsan ve vniti smernici. Za timto dobe fungujicim detnim systémem je
dlouholeta praxe aigobnost podniku na trhu.

Nasledujici kapitoly se tykaly analyzy finam a majetkove struktury, v rdmci které
byly zpracovany udaje z rozvahy a vykazu zisku ratgtpodniku. Tyto Udaje byly
zpracovany pomoci horizontalni a vertikalni analymyvahy do tabulek a obrazk

Z provedené analyzy je patrné, Ze ve spuisti evaZzuje obzny majetek
nad dlouhodobym, a toi@devSim diky vysokym hodnotam zasob a kratkodobych
pohledavek. Dale jsme zjistili, Ze podnik financgaa aktiva v letech 2007 — 2010
pievazre cizimi zdroji. Na snizeni podilu vlastnich zdrayglo znany vliv snizeni
z&kladniho kapitalu vroce 2008 o 196.671.00@. KPozitivni je skuténost,

Ze spolenost v Zadném z analyzovanych wiakevykazovala ztratu, ba naopak vysledek

hospodéeni za detni obdobi se kazdym rokem zvySoval (vyjma roki®0

Hospod#eni spolénosti Ize hodnotit jako velmi promyslené, coz dakaznapiklad
skut&nost, Ze spolmost si vytvéi rezervy na fipadna budouci rizika. Vifpack,

Ze tato rizika nenastanou, spgiest danou rezervu rozpusti.

Jako posledni byla provedena fidah analyza, ke které jsme pouZili p&mové
ukazatele (ukazatele rentability, aktivity, likwigi a zadluZenosti). Ze vSech

analyzovanych ukazatelbyly nejproblematitéjSi ukazatele aktivity a také likvidity.
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Spol&nost ma problém s vymahanim svych pohledavek wrathii, coz dokazuji
vysoké hodnoty dob obratu pohledavek. Problémyaké se splacenim svych zavazk
coz se projevilo Spatnymi hodnotami ukazatétvidity. Hodnoty likvidity (pitedevsim
pohotové a okamzité) se ¢ady zhorSovat od roku 2008, ¢ehoz je ¥ejmé, ze
na ZAT a.s. mla zn&ny vliv hospodé&ska krize a spolmost se stale snazi dostat
alespa na urova, v jaké byla ped krizi.

PrestoZze spolmost ZAT a.s. nedosahuje ve vSech oblastech diriaa majetkové
analyzy pozitivnich vysledk lze ji hodnotit jako spot@ost na dobré ekonomické
arovni, kterd ma snahiesit sva slabd mista a@eonat dsledky hospodéké krize
z roku 2008.
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Priloha A: Rozvaha spolmosti ZAT a.s. ve zjednoduSeném rozsahu za roky
2009 a 2010 (v tis. &

2009 2010

AKTIVA CELKEM 690 982 814 840
B. Dlouhodoby majetek 299 020 307 014
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 11 569 7673
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 282 512 299 134
B. lll. | Dlouhodoby finan&ni majetek 4939 207
C. Obézna aktiva 388 525 502 801
C. I Zasobhy 256 587 323112
C.ll. | Dlouhodobé pohledavky 8 053 3490
C. lll. |Kratkodobé pohledavky 106 314 162 257
C. IV. |Kratkodoby finanéni majetek 17571 13942
D.l. | Casové rozliseni 3437 5 025

PASIVA CELKEM 690 982 814 840
A. Vlastni kapital 292 318 278 119
Al Zakladni kapitél 215 000 215 000
A. ll. | Kapitalové fondy 10 -

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze
A.lll. | zisku 26 574 29172
A. IV. | Vysledek hospodareni minulych let 71 768
A.V. |Vysledek hospodareni béZzného U&etniho obdobi 50 663 33179
B. Cizi zdroje 397 180 533 423
B. I Rezervy 52 844 17 422
B. Il. | Dlouhodobé zavazky - -
B. lll. | Kratkodobé zavazky 181 366 239 986
B. IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 162 970 276 015
C.1. |Casové rozliseni 1484 3298
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PredloZzena bakatéka prace je zaftena na analyzucétniho systému a na finami
a majetkovou strukturu spdleosti ZAT a.s.. V prvnicasti prace jsou rozebrany
zakladni charakteristické znaky kapitalovych spobsti. Dale je popsartétni systém
v Ceské republice. Nasledujici kapitola se zabyvantina a majetkovou analyzou.
V dalSi kapitole je popsana spétest ZAT a.s. a poté je provedena jeji fitran

a majetkovd analyza. Na zfiv prace jsou shrnuty najekzitejSi poznatky
z provedenych analyz a zardvgsou zde popsana navrhovaigseni pro zlepSeni

ekonomické situace spaleosti.
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The thesis is focused on the analysis of the adoausystem and on the financial and
material structure of ZAT a.s. Basic charactersstb capital companies are discussed
in the first part of the thesis. It also descrillee accounting system in the Czech
Republic. The following chapter deals with the fioml and material analysis. The
ZAT a.s. company is described in the next chaptet igs financial and economic
analysis are carried out in this chapter eithee ost important insights from analysis
are summarized at the conclusion of the work aedetlare also described the proposed

solutions for the improvement of the economic gitraof the company.



