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Uvod

Kazdy podnikatelsky subjekt prochdzi v pribéhu své c¢innosti n€kolika vyvojovymi
fazemi. Jednou z téchto fazi je krize. V souvislosti se slovem krize vyvstava cela fada
otazek, na které neexistuji jednozna¢né odpovédi. Co to vlastné je krize podniku? Kdy
vznika? Jak se projevuje? Divodem, pro¢ na tyto otazky vétSinou nenajdeme jasné
odpovédi, je nejen objektivni, ale rovnéZz subjektivni charakter krize. Kazdy jedinec
vnima krizi jinak. Co je pro n€koho situaci krizovou, mize byt pro druhého situaci

béznou a naopak.

,»Krize podniku je chépana jako situace riizné casové délky, ve které se rozhoduje, zda
se podnik navrati (minimaln¢) do situace, ve které byl pfed vznikem krize, nebo je
perspektivné ohrozeno dosahovani podnikovych cilli, ptfipadné jeho dalsi existence.*

(Zuzak, Konigova, 2009, s. 30)

V mé diplomové praci jsem se soustfedila na identifikaci krizového vyvoje
vV konkrétnim podnikatelském subjektu. Pro analyzu jsem si zvolila spole¢nost

DAIJBYCH,s.r. 0.

Uvod prace vénuji teoretickému konceptu dané problematiky. Nasledné predstavim
analyzovany podnik a zhodnotim jeho hospodaiské vysledky v poslednich letech.
Zhodnoceni provedu komplexni finan¢ni analyzou, kterou doplnim o analyzu vnitiniho
a vnéjSiho prostiedi podniku. Dale se zaméfim na konstrukei bankrotnich a bonitnich

modeli, pomoci kterych objasnim finan¢né-ekonomickou situaci spole¢nosti.

V dalsi ¢asti prace identifikuji konkrétni pfi¢iny vzniku krize v analyzovaném podniku,
ur¢im povahu dané krize a jeji vyvojové stadium. Nasledné provedu predikci mozného
budouciho vyvoje spolecnosti. K této predikci vyuziji softwaru Mathematica.

V zé&véru prace uvedu vlastni ndvrhy a doporuceni, jeZ mohou vést ke zlepSeni soucasné
situace spolecnosti.

V praci si definuji nasledujici cile:

e  Charakterizovat spolecnost DAJBYCH, s. 1. 0., zhodnotit jeji hospodaiské vysledky

Vv poslednich letech a identifikovat jeji ptileZitosti, hrozby, silné a slabé stranky.

e Popsat konstrukci bankrotnich a bonitnich modeli a jejich pouziti K posouzeni

vyvoje finan¢ni situace spolecnosti.
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e Identifikovat pfiCiny vzniku krize ve spolec¢nosti a predikovat jeji mozny budouci
vyvoj, vcetné¢ navrhu vlastnich doporuceni, za uclelem zlepSeni soucasné

ekonomické situace spolecnosti.

Dané téma diplomové prace jsem si zvolila zZ divodu zdjmu o propojeni ucetnictvi
s analytickymi metodami slouzicimi k posouzeni finan¢né-ekonomické situace podniku,

respektive k predikci jeho dalsiho vyvoje.
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1. Krize v podniku, kli¢ové pojmy

1.1 Kirize

Pro vyznam slova krize nalezneme v literatufe nepieberné mnozstvi definic. Obecn¢ lze
fici, ze krizi rozumime stav, ve kterém se podnik nachazi a ktery neodpovida jeho

vytéenym cilim, v hor§im piipadé pak stav, ktery ohrozuje existenci podniku.

»Za krizi mizeme oznacit stadium zivota podniku, kdy dochézi k neptiznivému vyvoji
vykonnostniho potencidlu, trzni hodnoty, ¢ist¢ého obchodniho jméni, likvidity apod. a
lze fici, Ze je bezprosttedné ohrozena jeho dalsi existence v pfipadé, Ze tento vyvoj bude

pokracovat.” (Synek, 2011, s. 436)

1.2 Identifikace krize, zjiSténi krizového stavu v podniku

,Nastrojem pro rozpoznani blizici se krize je kontrola vSech finan¢nich pland, sledovani
odchylek v jejich plnéni, zjistovani jejich pfi¢in a Stanoveni napravnych opatieni
(Synek, 2011, s. 374). Kidentifikaci krizového vyvoje podniku slouzi pfedev§im
finan¢ni analyza, ktera byva v praxi ¢asto dopliiovana analyzou vnitiniho a vné&jsiho

prostfedi podniku.

1.2.1 Finan¢ni analyza

»~Finanéni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku‘
(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 15). Jejim cilem je posoudit finan¢ni zdravi spole¢nosti,
tj. zda je podnik dostatecné ziskovy, zda efektivné vyuziva svych aktiv, zda nema

problémy se svoji schopnosti v¢as uhrazovat zavazky, apod. (Mrkvicka, Kolat, 2006)

Uzivatelé financ¢ni analyzy

Vysledky finan¢ni analyzy slouzi mnoha uZzivatelim, jejichz z4jmy se mirn¢ odlisuji.
Z tohoto divodu je potfeba velmi peclivé zvazit, pro koho je financni analyza

zpracovavana. Zainteresované subjekty ¢lenime na externi a interni uzivatele.

Externi uzivatelé nejsou pfimo zapojeni do chodu organizace. Patfi mezi né naptiklad
véritelé, zakaznici, dodavatelé, statni instituce, konkurenti, investoii nebo tisk. Tito
uzivatelé sleduji finan¢ni informace spolecnosti, aby v ramci plnéni svych cili u€inili co

mozna nejlepsi rozhodnuti. (Wild, 2000)
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Interni uzivatelé jsou osoby, které maji v organizaci urcité pravomoci, tj. jsou piimo
zapojeni do jejtho chodu. Mezi tyto uzivatele patii napiiklad manaZzeti podniku,

vlastnici ¢i zaméstnanci. (Wild, 2000)

Zdroje dat pro financni analyzu

Uspé&snost finanéni analyzy do znaéné miry zavisi na pouzitych vstupnich informacich,
které by mély byt nejen kvalitni, ale také komplexni. Zakladni data jsou nejcastéji
Cerpana z Ucetnich vykazi. Jedna se o rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vykaz Cash Flow a
ptilohu k Ucetni zadvérce. K dal§im internim zdrojim, jeZ obsahuji vyznamné informace,
patii vyrocni zprava spoleCnosti, statistické a ekonomické vykazy, podnikové plany,
normy, smérnice apod. Informace Ize ziskat také z externich zdroji, napt. z odborného
tisku, oficidlnich ekonomickych statistik, zprav auditori, ¢i webovych stranek.

(Knapkova, Pavelkova, 2010)

Metody finan¢ni analyzy

V praxi existuje cela fada metod hodnoceni finanéniho zdravi podniku. Pfi vybéru
vhodné metody musi byt bran ohled na jeji ti€elnost (musi odpovidat pfedem zadanému
cili), nakladnost (ndklady musi byt pfiméfené ndvratnosti) a spolehlivost (kvalitni
vyuziti dostupnych dat). Mimo toho je také tteba si uvédomit, pro koho je dané finan¢ni

analyza zpracovavana. (Rickova, 2008)

Zakladem riznych metod finanéni analyzy jsou finan¢ni ukazatele. Existuje celd fada
ukazatelli, jejichz volba je ddna tcelem a cilem finan¢ni analyzy. Standardné se
ukazatele Cleni na absolutni, rozdilové a pomérové. Déle se vytvaieji pyramidové
soustavy ukazatelli a metody ucelové vybranych ukazateld. Ty maji za ukol pftitadit
spolecnosti jeden vysledny hodnotici koeficient, ktery usnadni rozhodovani o stabilité ¢i
nestabilité financniho zdravi podniku. Tyto ukazatele jsou oznacovany jako bankrotni a

bonitni modely. (Ruckova, 2008)

Wewr

1.2.2 Analyza vnéjsiho a vnitiniho prostiedi podniku

Analyza podnikového prostiedi se sklada ze dvou ¢asti (z externi a interni analyzy) a je

dilezitym doplitkem finan¢ni analyzy.
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Externi analyza

Externi analyza podniku se ¢leni na analyzu blizkého okoli (mikroprostiedi podniku) a
na analyzu obecného okoli (makroprostfedi podniku). Jejim cilem je sestavit seznam
piilezitosti a hrozeb (Sulak, Vacik, 2005). Makroprostiedi tvoii vn&jsi okolnosti, které
ovlivityji klima, v némz organizace pisobi. Mikroprostiedi ptimo ovlivituje fungovani

organizace. (Donelly, a kol., 1997)

Interni analyza

Smyslem interni analyzy je sestavit seznam silnych a slabych stranek v internich

(funkénich) oblastech podniku. (Sulak, Vacik, 2005)

1.3  Priciny krize v podniku

Ptic¢iny krize v podniku rozliSujeme dle jejich charakteru na interni a externi.

Interni priciny krize

Jedna se o pficiny, které maji ptivod pfimo uvniti organizace. Aby podnik krizovym
situacim ptedchazel, mize (a dokonce i musi) tyto faktory sam ovliviiovat. Do skupiny
internich pfic¢in krize patii naptiklad chyby v fizeni podniku, problémy s likviditou,
problémy v kvalité¢ produkce, nedostateéné inovace, chybna cenova politika, aj. Témto
rizikim se muze podnik branit tak, ze trvale analyzuje a vyhodnocuje vysledky

hospodareni a ptijima opatfeni k jejich zlepSeni. (Synek, 2011)

Externi pri¢iny krize
Jedna se o pficCiny, které podnik nemutze svoji ¢innosti sam ovlivnit. Podnik je
ohrozovan celou fadou faktord, které vychazeji jak z makro, tak i z mikroprostiedi, dle

(Zuzak, Konigova, 2009):

Externi pfiCiny krize, které spadaji do makroprostfedi, jsou napiiklad spolecenské
faktory (zmény v legislativé a pravidlech podnikéani), ekonomické faktory (zmény
Vv rastu hrubého domaéciho produktu, vyse inflace, danové zatizeni), socidlni faktory
(preference obyvatelstva, jeho zivotni styl), vyvoj védy a techniky (zplisobuje vznik

novych odvétvi a zanik nékterych stavajicich).

Z mikroprosttedi na podnik plisobi naptiklad stavajici i potencidlni novi konkurenti,

dodavatel¢, odbératelé ¢i vyrobci substitutd.
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1.4 Povaha krize

Dle povahy rozliSujeme krizi na krizi strategickou, krizi vyvolanou hospodarskymi

vysledky a krizi likvidity, dle (Synek, 2011):

Strategicka krize

Jedna se o situaci, kdy dochdzi k zasadnimu snizeni vykonu podniku. Tato krize je
vyvolana chybnym rozhodnutim managementu. Typickym piikladem mize byt
nespravna volba mista podnikani, pfili§ uzky (nebo Siroky) sortiment vyroby ¢i zavislost

na jediném odbérateli ¢i dodavateli.

Krize vyvolana hospodarskymi vysledky

Tuto krizi odhali Spatné¢ vysledky zjiSténé na zdklad€ finanéni analyzy. Bé&znymi
pfi¢inami jsou vysoké ceny vyrobkil, chybné nasmérovani investic, vysoké persondlni

naklady, vysoké rezijni naklady ¢i chyby ve financovani podniku.

Krize likvidity

Krizi likvidity rozumime neschopnost podniku dostat ve stanovenych terminech svym
zavazkiim. Tato krize byva cCasto vyvolana dlouhodobym porusovanim zékladnich
pravidel finanéni rovnovahy, nedostate¢nou praci s rezervami, nizkou urovni péce
ofizeni pohledavek a zasob, pfili§ rychlym ristem podniku a stim spojenymi

rozsahlymi investicemi financovanymi pfevazné z cizich zdroji podniku, aj.

1.5 Vyvojova stadia krize

Krize nepostihuje podnik ze dne na den, ale jedna se o dlouhodob¢jsi proces s nékolika
na sebe navazujicimi fazemi. V praxi rozliSujeme nejcastéji Ctyfi stadia krizového

vyvoje, dle (Synek, 2011):

Pocate¢ni faze krize se vyznaCuje piedevSim poklesem objemu vykond, coz byva
zpusobeno piedev§im vnéjSimi faktory. Pro druhou fazi je charakteristicky pokles
rentability, ¢asto zplisobeny trvalym riistem nakladti bez dodate¢ného zvySeni vynost.
Ve tieti fazi nastupuje zvySena potfeba pracovniho kapitalu, protoZe je potfeba kryt
kratkodobé zavazky. Pro Ctvrtou fazi je charakteristické zhorSeni kapitalové struktury, a
nakonec dochazi ktrvalé platebni neschopnosti, tj. podniku schazi prostiedky na

splaceni dluhd.
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Pti analyze krizového vyvoje je dilezité urcit, zda je podnik teprve v pocatecnim stadiu

ohrozeni, ¢i zda jiz stoji pted ur¢itou formou zaniku. (Synek, 2011)

1.6 Sanace

V ptipadé, ze krize pretrvava v podniku delsi dobu, je tieba situaci fesit tak, aby podnik
mohl po urcité dobé opét bez problému fungovat. K tomu slouzi sanace podniku. ,,Pod
pojmem sanace se rozumi soubor opatfeni ptijimanych ze strany vedeni podniku, jejichz

smyslem je zasadni ozdraveni a obnova finan¢ni vykonnosti a prosperity firmy.*“

(Synek, 2011, s. 436)

Prvnim krokem, ktery musi byt pfi sanaci proveden, je co moznd nejptesnéjsi zjisténi
stavu, ve kterém se podnik nachédzi. K tomu slouzi komplexni analyza, kterd zahrnuje
vSeobecné informace o podniku, ekonomickou analyzu, analyzu vyroby, persondlni
analyzu, finan¢ni analyzu a jejich celkové shrnuti. Dale musime zjistit priciny krize,
nasledné identifikovat povahu krize a zhodnotit, v jakém vyvojovém stadiu krize se
podnik nachazi. Z této analyzy je tfeba zformulovat zavér, zda existuje pfedpoklad, Ze
podnik sanaci usp&sné projde. Poté formulujeme sanaéni strategii (sana¢ni program),
jejimz cilem je obnova vykonnosti podniku a nakonec identifikujeme faze ozdravného

procesu. (Synek, 2011)

1.7  Zanik podniku

V ptipadé, Ze neni sanace podniku uspéSnd, dochdzi k jeho zaniku. V této souvislosti
rozliSujeme dva rozdilné pojmy — zruSeni a zanik. Podnik zanikd ke dni vymazu
z obchodniho rejstiiku, ¢emuz vSak vécné a Casové predchazi jeho zruseni. (Synek,
2011)
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2. Charakteristika spolecnosti DAJBYCH, s. r. o.

2.1 Zakladni adaje

Obchodni firma: DAJBYCH, s.r. 0.

Prévni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Datum zépisu: 8. unora 1995

Identifikacni ¢islo: 626 22 099

Sidlo spole¢nosti: U Mlyna 17/23, 326 00 Plzen
Provozovny: Na Vysluni 33, 326 00 Plzen

Lidicka 70, 323 00 Plzen

2.2 Predmét podnikani

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohdch 1 az 3 Zivnostenského zakona

e Opravy silni¢nich vozidel

e nakup a prodej, pijcovani, vyvoj, vyroba, opravy, upravy, uschovavani, skladovani,
pfeprava, znehodnocovani a ni¢eni bezpe€nostniho materialu

e poskytovani nebo zprosttedkovani spottebitelského uveru

2.3 Profil a historie spole¢nosti

Spole¢nost Dajbych, s. r. o. byla zalozena v roce 1995 Ing. Petrem Dajbychem a
Ing. Lenkou Dajbychovou s cilem prosadit se na trhu osobnich, terénnich a pracovnich
automobilti. Od pocatku firma pulsobila jako autorizovany dealer vozidel znacky

Toyota. Plvodné spole¢nost sidlila v centru mésta Plzné v Patizské ulici ¢islo 10.

Nasledujicich tfinact let se podnik vyvijel pozitivnim smérem. V roce 1996 spole¢nost
ziskala vyhradni zastoupeni firmy Taubenreuther (jedna se o nejvétSiho evropského
dodavatele specialniho piislusenstvi pro vozy 4x4) pro Ceskou a Slovenskou republiku,
vroce 2002 vyhradni zastoupeni pro dovoz vozidel SCAM také pro Ceskou a
Slovenskou republiku a o rok pozdé&ji vyhradni zastoupeni pro dovoz vozidel Santana
(opét pro CR a SR). Vzhledem k neustdlému rozvoji zadal byt ptivodni autosalon
kapacitné nedostacujici, muselo proto dojit ke st€hovani do vétSich prostor. Novy

autosalon byl vystavén v Plzni na Bru¢né, v ulici Na Vysluni. Dal$im velmi pfiznivym
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rokem byl rok 2008, kdy spole¢nost ziskala autorizaci servisu vozidel Lexus a vyhradni
zastoupeni spole¢nosti Achleitner pro CR a SR (tato firma se specializuje na dodate¢né

montaze systému pohonu vSech kol pro lehka nakladni vozidla Iveco a Mercedes).

Konec pozitivniho vyvoje spolecnosti je spojen s pocatkem roku 2009. Toyota Motor
Czech, kterd doposud garantovala autorizaci prodeje a servisu vozidel znacek Toyota a
Lexus, rozhodla o ukonceni dealerské smlouvy a odebrani licence pro prodej a servis
zminénych znacek. V reakci na tuto nepfiznivou udalost se spolecnost
DAJBYCH, s. r. 0. rozhodla pro nezavisly prodej a servis vozidel Toyota a Lexus.
| pres veskerou snahu udrzet si stavajici zakazniky byl vSak zaznamenan jejich velky

odliv a obrovsky pokles hospodaiskych vysledk.

Aby nedoslo k zaniku spolecnosti, musel byt urcen jeji nasledujici vyvoj. Majitelé
spole¢nosti dospéli k zavéru, Ze nejlep$im feSenim je rozsifit portfolio spole¢nosti. Jeste
téhoz roku byla pfijata nabidka stat se autorizovanym prodejcem a servisem vozidel

znacky KIA, o rok pozdéji vozidel Land Rover a Range Rover.

V soucasné dobé¢ spole¢nost DAIJBYCH, s. r. 0. zajistuje prodej novych a ojetych
vozidel vySe zminénych znaek, prodej origindlniho i neorigindlniho (schvaleného)
ptislusenstvi a ndhradnich dili k témto automobilim. Firma dale provadi veskeré
lakyrnické a karosaiské prace, zajiSt'uje zarucni a pozarucni opravy, piredprodejni servis,

méfeni emisi a piipravu vozidel K silni¢ni technické kontrole, kterou nasledné zajistuje.

Zakaznici si mohou vybrat ze Siroké Skaly platebnich moZnosti. Mimo klasického
hotovostniho a bezhotovostniho platebniho styku spolecnost zajistuje splatkovy prodej
a finanéni i operativni leasing ve spolupraci se spole¢nostmi UniCredit Leasing a CSOB

Leasing.

V poslednich letech se firma rozviji pfedev§im na trhu terénnich automobilti. Mimo
prodeje téchto vozidel je hlavni naplni spolecnosti jejich prestavba pro specialni vyuziti
(pro profesionaly i offroadové nadSence), poradenstvi v oblasti nejrtizné&jSich tGprav a
zaskoleni v pouzivani veskeré techniky na vlastnim terénnim polygonu. Spolecnost
zjiStuje potieby svych zdkaznikli a nasledné navrhuje vybér a upravy vozidel pfesné na

13

,,miru.
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3. Financ¢ni analyza spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o.

Finan¢ni analyza spolec¢nosti DAJBYCH, s. 1. 0. je provedena v obdobi od roku 2000 do
roku 2011. Divodem je ukazat vyvoj spoleCnosti, zejména obdobi, kdy podnik

z dtivodu odebrani autorizace znacek Toyota a Lexus postihla velka krize, tj. rok 2009.

3.1 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu spole¢nosti

Horizontalni a vertikdlni analyza jsou vychozim bodem celé finan¢ni analyzy. ,,Oba
postupy umoziuji vidét pivodni absolutni udaje z Gi€etnich vykazi v urcitych relacich,

v ur¢itych souvislostech.” (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 11)

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza slouzi ke kvantifikaci meziro¢nich zmén, tj. umoznuje sledovat
vyvoj zkoumané veli¢iny v Case (nejCastéji k ur€itému minulému Géetnimu obdobi).
Tato analyza miZze byt provedena bud’ formou indexu (o kolik procent se jednotlivé
polozky bilance zménily oproti minulému roku), nebo pomoci diference, tj. rozdilu
(0 kolik se jednotlivé polozky zménily v absolutnich ¢islech). (Kislingerova, Hnilica,
2005)

Matematicky zapis pro index (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 12):

i _ _Bi@®
tD 7 gie-1)

kde:  B;...hodnota bilan¢ni polozky i

f... cas

It /(t-1)--- Index, vyvoj oproti minulému obdobi

Matematicky zapis pro rozdil (Kislingerova, Hnilica 2005, s. 13):
D¢/¢-1y = Bi(t) — Bi(t— 1),
kde: B;...hodnota bilan¢ni polozky i

t... Cas

D¢ /(¢-1)-.. zmé€na oproti minulému obdobi
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Vertikalni analyza

»Vertikalni analyza spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykazl jako
procentniho podilu k jediné zvolené¢ zdkladné poloZené jako 100 %* (Knapkova,

Pavelkova, 2010, s. 66). Obecny vzorec vypada takto:

Hodnota polozky

Procentni pomér =
ocent L pome Celkovd suma hodnot

V ptipadé vertikdlni analyzy rozvahy byvaji polozky vyjadieny jako procento z bilan¢ni
sumy (tj. jako procento z celkovych aktiv, resp. z celkovych pasiv). Ve vykazu zisku a
ztraty se jako zaklad pro procentni vyjadfeni ur¢ité polozky bere nejcastéji velikost
celkovych vynost a naklada. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

V nasledujicim textu je provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu
zisku a ztraty spolec¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. Pro piehlednost jsou v piilohach D - G
uvedeny kompletni vypocty.

3.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

3.1.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Obr. €. 1: Vyvoj struktury vybranych polozek aktiv (v tis. K<)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Nejprve se podivame na vyvoj aktiv v obdobi, kdy spolecnost prosperovala, tj. obdobi
pfed odebranim autorizace znacek Toyota a Lexus (roky 2000 — 2008). Celkova
bilan¢ni suma ma v téchto letech az na vyjimky rostouci charakter (viz pfiloha D).
Vyjimky tvoii roky 2002 a 2007, kdy je zaznamenan pokles celkovych aktiv (v roce
2002 0 6,42 %, v roce 2007 nepatrny pokles — pouze 0 1,25 %). Za obéma témito
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poklesy stoji snizeni obéznych aktiv, konkrétné kratkodobych pohledavek a finan¢niho
majetku. Nejveétsi narast celkové bilanéni sumy miZzeme pozorovat vV obdobi roku 2003
— 2005. V téchto letech dochazelo k obrovskému rozvoji spolecnosti v dusledku
ziskavani novych vyhradnich zastoupeni pro svétové spolecnosti a uzavirani novych

kontraktu.

Zamétime-li se podrobnéji na dlouhodoby majetek, zjistime, ze do roku 2004 vykazuje
kolisavy trend. Diivodem kolisdni je ptevySujici pokles nehmotného majetku nad
naristem majetku hmotného. Od roku 2004 do roku 2008 ma jiz dlouhodoby majetek
charakter ryze rostouci. Nejvétsi nartist je zaznamenan v roce 2004, kdy byl vystavén
novy autosalon a autoservis v Plzni vulici Na Vysluni. V rozvaze (viz piiloha A)
muzeme vidét, Ze doSlo ke zvySeni hodnoty staveb a pozemkid, a to téméf
0 40.000.000 K¢&. Dalsi vetsi nartst dlouhodobého hmotného majetku lze pozorovat
v letech 2007 a 2008 (v souhrnu téméf o 25,5 %), divodem je rozsifeni autosalonu a

autoservisu.

U obézného majetku mizeme pozorovat neustaly kolisavy vyvoj. Nejveétsi cast
ob¢éZzného majetku tvoii zasoby (materidl a zboZi) a kratkodobé pohledavky (pohledavky
z obchodnich vztaht). Zasoby spole¢nosti vykazuji mimo let 2000 a 2006 neustaly
rostouci charakter. Nejedna se o neptiznivy vyvoj, jak by se mohlo na prvni pohled
zdat. Pficinou stalého zvySovani zasob je neustaly rozvoj spolecnosti, rozsifovani jejiho
portfolia a zvySovani objemu zakdzek servisu. Nejvétsi ndrlst zasob je zaznamenan
Vv letech 2003 a 2005. Podivame-li se do rozvahy, zjistime, Ze pfi¢inou je narlst zboZi,
tj. automobilll a ndhradnich dilt. V roce 2003 doslo ke zvySeni hodnoty zboZzi o vice nez
9.000.000 K¢. Duvodem je ziskani vyhradniho zastoupeni pro dovoz vozidel SCAM pro
CR a SR — tudiz zvyseni prodejii). Také Vv roce 2005 je narfist zpiisobem zvysenim
hodnoty zbozi, nyni o 18.523.000 K¢&. Dtiivodem je otevieni nového autosalonu, a tim
velké zvyseni zasob prodavanych automobilt. Jelikoz zasoby vykazuji rostouci trend, je
pfi¢inou kolisdni obézného majetku nestabilni vyvoj kratkodobych pohledavek
spoleCnosti. Nejvétsi skupinu pohledavek tvofi pohledavky do 30 dnd po dobé
splatnosti.

Ostatni aktiva tvofi piedev§im ndklady pfiStich obdobi, v mal¢ mife dohadné ucty
aktivni. Jejich nejvétsi pokles je zaznamenan v roce 2007 (0 83,2 %), nejveétsi nartst
0 rok pozdé&ji (o 244,86 %). Ostatni aktiva tvoii pouze malou cast celkovych aktiv,

jejich vliv na celkovou sumu je proto pomérné nevyznamny.
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Nyni se dostavame k negativnimu vyvoji spolecnosti, tj. k roku 2009. Jak jiz bylo
zminéno, na pocatku tohoto roku byla spolecnosti odebrana autorizace pro prodej a
servis vozidel znacek Toyota a Lexus. Z horizontalni analyzy mizeme pozorovat pokles
vSech polozek na strané aktiv (mimo polozky ostatnich aktiv). Doslo k doposud
nejvetsSimu poklesu celkové bilanéni sumy, a to 0 12,78 %. Velmi poklesla hodnota
obéznych aktiv — 0 19.076.000 K¢. Za timto poklesem stoji jednak pokles zasob
(2.740.000 K¢), ale ptedevsim snizeni kratkodobych pohledavek (téméf na polovinu) a
pokles finanéniho majetku z 2.896.000 K¢ na 687.000 K¢ (tj. ptes 76 %). Duivodem je
velky odliv zakaznikl, ktery se podepsal jak na prodeji vozidel, tak predev§im na
servisu a opravach. VétSina zdkaznikll prestdva véfit neautorizovanému prodeji a

servisu a vyhledav4 jiné autorizované sité Toyota.

V letech 2010 a 2011 dochazi k celkovému nérlstu bilanéni sumy, jeji hodnota vSak
nedosahuje hodnoty jako pfed rokem 2009. Mlzeme pozorovat narist obéznych aktiv
v souhrnu 0 18,6 %. V roce 2010 stale klesaji zasoby. Duvodem je, ze se spole¢nost
snazi z divodu krize drzet co nejméné zbozi na sklad€. Od roku 2011 jiz dochazi
Kk nartistu zasob — dochazi k autorizaci vozidel Land Rover a Range Rover, spole¢nost
tudiz zvySuje zasoby prodavanych automobild. V obou letech roste také hodnota
kratkodobych pohledavek a financniho majetku — zacind se projevovat pfiliv novych

zakaznikda.

Pro ptehlednost jsou na obr. ¢. 1 znazornény zmény jednotlivych polozek na strané
aktiv.

3.1.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Obr. €. 2: Vyvoj struktury vybranych polozek pasiv (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012



Finan¢ni analyza spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. 20

Vyvoj celkové sumy pasiv je vzhledem K bilan¢ni rovnosti shodny s prub&éhem
celkovych aktiv (viz pifiloha D). Naobr. ¢. 2 muzeme vidét, Ze cizi zdroje v kazdém
roce prevysuji vlastni kapital. Vlastni kapital vykazuje po celou dobu podnikatelské
¢innosti rostouci charakter, coz je =zapfi¢inéno rastem hospodarského vysledku
z minulych let. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi vykazuje kolisavy
charakter. Analyze této polozky je v dal§i Casti prace vénovana samostatna kapitola

(kap. 3.1.2.2).

wrwe

kratkodobych zavazkl (zavazkl z obchodniho styku), ale predevsim ristem bankovnich
uvérd. K jejich nejvétsimu piirtstku doslo v letech 2004 a 2005. V roce 2004 je tento
spole¢nost vzala od Zivnostenské banky na financovani vystavby nového autosalonu a
autoservisu. Cast tohoto uvéru (konkrétné 550.000 K&) bylo tyz rok splaceno. Splatnost
uvéru je do roku 2012 a jsou nastaveny Ctvrtletni splatky. Od tohoto roku, tj. 2004,
dlouhodobé tuvery vzdy klesaji. V roce 2005 doslo také k narGstu kratkodobych
bankovnich uvéri. Tyto Gvery spolecnost pouziva predevSim na nakup zboZi. Jelikoz
doslo k vystavbé nového autosalonu, muselo dojit ke zvySeni zdsob zboZzi, coz
vysvétluje narast béznych bankovnich uvéra. Také u kratkodobych zavazkl pozorujeme
kolisavy trend. Spole¢nost se v rdmci této polozky tidi svymi pohledavkami. Pokud se
pohledavky zvysuji, zvysuji se také zavazky a naopak. V letech 2006 — 2008 spole¢nost
tvofila rezervy na opravy dlouhodobého majetku. Tyto rezervy byly pouZity na
rekonstrukci dilen, v nichz jsou realizovany klempiiské prace. Spole¢nost nema zadné

dlouhodobé zavazky.

Nyni se podivame na obdobi od roku 2009. Vidime, Ze spolec¢nost snizuje kratkodobé
uvery, které pouziva na nakup zbozi. K jejich poklesu dochéazi z toho divodu, ze se
automobily Toyota a Lexus po odebrani autorizace prodavaji o poznani méng,
spolecnost proto nedrzi jejich zasoby. V roce 2009 je zaznamenan pokles kratkodobych
bankovnich Gvéri o 5,64 %, v roce 2010 o vice nez 11 %. Soucasné je také v roce 2009
zaznamenan narast polozky kratkodobé finan¢ni vypomoci o vice nez 116 %. Divodem
je, ze spole¢nost potiebuje tzv. ,financni injekci® na pieklenuti nepiiznivého vyvoje.
K poklesu této polozky dochazi v roce 2010, K jejimu vynulovani pak o rok pozdé&ji.
Soucasné¢ vroce 2011 zacinaji po tfech letech nartistat kratkodobé financni Uvéry

(0 vice nez 120 %) — spolecnost zvySuje své zasoby zbozi nové autorizovanych znacek.
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Hodnota dlouhodobého bankovniho uvéru po celou dobu klesid, vroce 2011 ¢&ini

2.000.000 K¢ a predpoklada se, ze v dalsim roce bude cely uvér splacen.

Ostatni pasiva tvoii vydaje pfistich obdobi a dohadné ucty pasivni. Stejné jako
U ostatnich aktiv sledujeme jejich kolisavy charakter. V letech 2007, 2010 a 2011 jsou
tyto polozky nulové. Jelikoz ostatni pasiva tvofi pouze malou ¢ast celkovych pasiv, je

jejich vliv na celkovou sumu nevyznamny.

3.1.1.3 Vertikalni analyza aktiv

Obr. ¢. 3: Vyvoj majetkové struktury aktiv (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykaza spole¢nosti, 2012

Z vertikalni analyzy aktiv (viz pfiloha E) je patrny pfiznivy vyvoj majetkové struktury
podniku. Od roku 2000 do roku 2011 doslo k velkému nartstu dlouhodobého majetku
spole¢nosti na ukor poklesu obéznych aktiv a ostatnich aktiv. V roce 2000 tvofila stala
aktiva pouze 7,6 % celkovych aktiv, v roce 2011 jiz 41,82 % (tzn. narust o 34,22 %).
Do roku 2004 tvoii podstatnou ¢ast majetku obézna aktiva (mezi 80 % a 95 %).
Vyznamny zlom je zaznamendn v roce 2004, kdy dlouhodoby majetek pievySuje
ob¢zna aktiva o vice nez 13 %. Divodem je zna¢ny nartst dlouhodobého hmotného
majetku (vystavba nového autosalonu). V dalSich letech ma obé&zny majetek opét
prevahu, jeho podil na celkovém majetku vSak neni tak vyznamny jako diive (vzdy
okolo 60 % obézného majetku a 40 % stalych aktiv). Nejvétsi cast dlouhodobého
majetku tvoii vzdy hmotny majetek. V ptipadé¢ obézného majetku zaujimaji nejveétsi
podil kratkodobé pohledavky (do roku 2004) a zasoby (od roku 2004 dale). Ostatni

aktiva tvofi mimo prvnich tfi let velmi maly podil na celkovych aktivech (vzdy do 3 %).
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3.1.1.4 Vertikalni analyza pasiv

Obr. ¢. 4: Vyvoj vlastnické struktury (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Zamétime-li se detailnéji na vyvoj vlastnické struktury (viz piiloha E), zjistime, ze
V obdobi mezi roky 2000 - 2011 doslo k nartstu podilu vlastniho kapitalu na celkovych
pasivech na vice nez 35 %. Divodem je zejména rist vysledku hospodateni z minulych
let. Do roku 2006 pozorujeme kolisavy vyvoj poméru vlastnich a cizich zdroji na
celkovych pasivech. Od roku 2006 dochazi k ptiblizovani poméru vlastnich a cizich
zdroji, coZ je zpusobené rustem vlastniho kapitalu a poklesem ciziho kapitalu. Napii¢
vSemi roky vsak stale pievysuji cizi zdroje nad zdroji vlastnimi. Podstatnou ¢ast cizich
zdrojii tvoii kratkodobé zdvazky a bézné bankovni Gvéry. Do roku 2006 kratkodobé
zavazky podstatné prevysuji bankovni uvéry, od roku 2006 se podil téchto polozek
vyrovnava (mimo roky 2007 a 2011 vsak stale ptevlada podil kratkodobych zavazka na
celkovych pasivech nad podilem bankovnich uvérd na celkovych pasivech). Ostatni
pasiva tvofi pouze zanedbatelnou ¢ast celkovych pasiv. Vertikdlni analyza reflektuje

zavery z horizontalni analyzy.

3.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

V ramci analyzy vykazl zisku a ztraty se nejprve zaméfime na vyvoj vynost a nakladia
Vv jednotlivych letech, zejména na jejich velky zlom v obdobi krizové situace
spolecnosti. Dalsi text je pak vénovan vyvoji vysledki hospodateni. Pro ptehlednost je

tato analyza uvedena v ptilohach F a G.



Finan¢ni analyza spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. 23

3.1.2.1 Analyza vynosi a naklada

Obr. ¢. 5: Vyvoj nakladd a vynosi (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Nejprve se zaméfime na vyvoj vynostd. Nejvétsi podil na celkovych vynosech
predstavuji trzby za zbozi, vzdy mezi 90 % - 97,5 % (viz ptiloha G). Zbylou ¢ast tvoti
predev§im vykony spolecnosti, v minimalni mife pak ostatni provozni a finan¢ni
vynosy. Z obr. ¢. 5 je patrny rostouci vyvoj vynosi az do roku 2008 vc¢etné. Nejveétsi
narist Ize pozorovat v roce 2004. Doslo k enormnimu nartstu trzeb za prodej zbozi
2 190.672.000 K¢ na 340.324.000 K¢ (viz ptiloha B), tj. o vice nez 78 %. Opét se
dostavame k nejptiznivéjSimu obdobi spolecnosti, k obdobi velké expanze podniku.
Logicky je také vyvoj v dalSich dvou letech, kdy je naopak zaznamenan nejvétsi nartst
vykont — v souhrnu 0 350 %. Vykony spolecnosti piedstavuje servis vozidel a jejich
opravy. Jelikoz doslo k obrovskému zvyseni prodeje automobill, musi Vv nasledujicich
letech rGst umémé vykony spolecnosti. Vidime, Ze trzby z prodeje zbozi pokracuji
v letech 2005 - 2008 v rostoucim trendu, jejich tempo je vSak stale pomalejsi. V roce
2007 je zaznamenan drobny pokles vykonil, nejedna se vSak o vyznamny propad.
Diivodem je, Ze rok 2006 vykazal obrovsky nartst vykontl (o vice nez 15.000.000 K¢),

ted’ dochazi k jejich ustéleni.

Nyni piejdeme ke kritickému roku v ¢innosti spole¢nosti, tj. 2009. Jak z grafu, tak také
Z vykazu je ziejmy obrovsky propad trzeb za prodej zbozi. Konkrétné doslo ke snizeni
hodnoty z 521.995.000 K¢ na 332.925.000 K¢, coz znamena propad o vice nez 36 %.
Diivod je opét stejny jako v predchozich analyzéch, tj. velky odliv zdkaznikl a znacny

pokles prodeju. Spolecnost se tento nepiiznivy vyvoj] snazi kompenzovat
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zkvalitiovanim a rozSifovanim sluzeb svého servisu. Dochazi sice k nartstu vykont
spolecnosti o 15 %, celkové vynosy vSak enormné klesaji. Z pGvodni hodnoty
555.580.000 K¢ (v roce 2008) na 368.511.000 K¢, coz znamend propad o vice nez
33,7 %! V roce 2010 je jiz zaznamenan narist trzeb za zbozi, jeho hodnota je vsak
nepatrna — cca 1,13 %. Hodnota vykonu klesa o vice nez 7,5 %. Divodem je mirny
nartist prodeje vozidel nové znacky KIA a znaény odliv zakaznikt, ktefi vlastni vozidla
Toyota. Firm¢ chybi zékaznici, ktefi by jezdili na servis a opravy vozidel. Spole¢nost se
stale nachéazi v obdobi neptiznivého vyvoje, o cemz sv€dci témet nulovy narlst vynost
— pouze 0 0,24 %. Podobny vyvoj je zaznamenan i v dal§im roce, opet dochézi k naristu
trzeb za zbozi (nyni jiz o vice nez 9 %) a poklesu hodnoty vykonti (opét o vice nez
7,5 %). Hodnota celkovych vynost roste 0 8 %, dosahuje v§ak pouhych 70 % hodnoty

pied odebranim licence.

Z analyzy naklada vyplyva, ze jejich vyvoj koresponduje s vyvojem vynosd, tj. do roku
2008 vcetn¢ vykazuji rostouci charakter. Nejvetsi nartst nakladd pozorujeme, stejné
jako v ptipadé vynosu, v roce 2004 — v souhrnu témét o 75 % oproti piedeslému roku.
Jak je pro obchodni podniky charakteristické, nejvétsi cast ndkladi tvoii naklady
vynalozené na prodané zbozi (zde mezi 80 % a 90 %). Dalsi vyznamnéjsi polozkou je
vykonova spotieba (pfedevSim sluzby) a osobni ndklady. Podily jednotlivych slozek
nakladii na celkovych nakladech jsou detailné zobrazeny V ptiloze G. V roce 2004
vzrostly naklady na prodané zboZi o 82,63 % (ndkup zboZi do nového autosalonu).
S tim souvisi nartst osobnich nakladu v nasledujicich dvou letech (v souhrnu o 77 %),
jelikoz do nového autosalonu a autoservisu museli byt pfijimani dal§i zaméstnanci.
V téchto letech roste také vykonova spotfeba (sluzby), coZz souvisi s rozvojem

spole¢nosti.

V roce 2009 je zaznamenan pokles celkovych nakladi o vice nez 33 %. V tomto roce
doslo ke snizeni vSech jejich slozek. Divod je opét shodny jako v predchazejicich
analyzach, tj. odebrani autorizace podniku. Nejvice poklesly ndklady na prodané zbozi
(témef o 37,5 %). O vozidla od neautorizované¢ho prodejce zakaznici ztraceji zajem,
spole¢nost proto nema diivod drzet je na sklad¢, klesaji tudiz naklady na jejich potizeni
(s tim soucasn¢ souvisi pokles zdsob zbozi rozebrany v horizontalni analyze aktiv).
Jelikoz spolecnosti klesa vysledek hospodafeni, musi propustit ¢ast svych zaméstnancii,
snizuji se tudiz osobni naklady. V roce 2009 poklesly pouze o 4,25 %, v dal$im roce

vSak témeét o 24 %. Osobni néklady se snizuji také v roce 2011, nyni jiz v klesajicim



Finan¢ni analyza spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. 25

tempu. S odebranim autorizace souvisi také pokles vykonové spotteby. V roce 2010 a
2011 dochazi k rastu ndkladd na prodané zbozi. Divodem je, ze spolecnost rozsituje
své portfolio o dalsi dvé znacky, tzn., nakupuje zbozi.

3.1.2.2 Analyza vysledki hospodaieni

Tab. ¢. 1: Vyvoj vysledku hospodaieni (v tis. K¢)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Provozni VH 1089 1506 1552 3574 8403 7374 27129 11516 12688 6239 5382 7104
Finanéni VH 530 533 -811 -1339 -1496 -2536 -3959 -2322 -4209 -2578 -2271 -2094
Mimof4dny VH 39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cisty zisk (EAT) 279 568 309 1446 4893 3313 17523 6375 6273 2878 2427 5010
gi‘;jsfﬁjm“ beId o1 405 432 789 2014 1525 5647 2819 2206 783 684 O
Dafi z pfijmu 0o 0 o0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
mimoiadna ¢innost

(Zésé‘TI;“d zdanénim 5o, 973 741 2235 6907 4838 23170 9194 8479 3661 3111 5010
Nakladové troky 334 328 400 674 1511 2269 2539 2413 3489 2155 1914 1730
Zisk pred zdanénim oo/ 1301 1941 9909 8418 7107 25709 11607 11968 5816 5025 6740
a uroky (EBIT)

Odpisy 749 872 668 533 977 1793 2964 1715 2392 2917 3157 0
Zisk pied uroky,

sdanénim a odpisy 1603 2173 1809 3442 9305 8900 28673 13322 14360 8733 8182 6740

(EBITDA)

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Vitab. ¢. 1 jsou uvedeny jednotlivé kategorie vysledku hospodatfeni (dale VH)
Vv jednotlivych letech. Obrovsky nariist VH za ucetni obdobi (neboli ¢istého zisku) je
zaznamenan v letech 2003 (0 368 %) a 2004 (o vice nez 238 %). Do roku 2003 ¢inil
jeho podil na celkovych vynosech do 0,44 %, v tomto obdobi je jiz 0,72 % a 0 rok
pozdéji téméf jednou takovy (1,39 %). Duvodem obrovského zvySeni VH je ziskani
vyhradniho zastoupeni pro dovoz vozidel SCAM (v roce 2002) a vozidel Santana v roce

2003.

V roce 2005 VH klesd o 32 %. Dlivodem je vysSi nartst celkovych nakladi oproti
narstu vynost. Spole¢nost oteviela novy autoservis a autosalon, s ¢imz jsou spjaty
vysSi nédklady. V roce 2006 dochazi vibec k nejvysSimu ristu VH za celou dobu
podnikatelské ¢innosti podniku - téméf 0 429 %. Z analyzy vynost a nakladl vime, ze
za timto prirastkem stoji velké zvySeni trzeb z prodeje zbozi a vykonli spolecnosti.

V tomto roce je jiz podil VH na celkovych vynosech 3,24 %. VH v roce 2007 opét

Mrwe
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negativni vyvoj spole¢nosti. V roce 2007 dosahuje VH téméf jednou takové hodnoty

nez pred otevienim nového autosalonu.

Negativni vyvoj VH je spojen srokem 2009. Doslo kjeho poklesu z ¢astky
6.273.000 K¢ na 2.878.000 K¢, tj. 0 3.395.000 K¢. Hodnota VH po odebrani autorizace
spolecnosti dosahuje necelych 46 % ptivodni hodnoty. Spolecnost se tak vysi VH
navraci zhruba o 6 let nazpét. | v dalSim roce, tj. vroce 2010, VH klesd — nyni
015,67 %. Divodem je, Ze se spolecnost snazi feSit krizovou situaci rozSifovanim
svého portfolia, s ¢imz je spjat pfirtstek ndkladd, ktery pievysSuje ptirGstek vynost.
V roce 2011 jiz VH roste, jeho vyse vSak nedosahuje ani 80 % hodnoty pied odebranim

licence.

Obr. ¢&. 6: Vyvoj vysledku hospodaieni (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012



Finan¢ni analyza spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. 27

3.2 Analyza piehledu o penéZnich tocich (Cash Flow)

Tab. ¢. 2: Zkraceny pichled Cash Flow (v tis. K¢&)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

2011

Stav penéZnich
prosti‘edkii na 276 615 3660 172 458 888 8519 13866 7612 2896 687
pocatku obdobi

1970

Uletni zisk z béZné
¢innosti pred 520 973 741 2235 6907 4838 23170 9194 8479 3661 3111
zdanénim

5010

Cisty penéZni tok z

. ; 979 3064 -2779 -659 15945 9595 9739 6389 7106 -1024 11116
provozni ¢innosti

-4922

Cisty penéZni tok
vztahujici se k -1283 -19 -709 945 -38565 -1964 -4392 -8288 -7798 -1852 -2024
investi¢ni ¢innosti

-2994

Cisty penéZni tok
vztahujici se k 643 0 0 0 23050 0 0 -4355 -4024 667 -7809
finan¢ni ¢innosti

Cisté zvySeni/snizeni

o .. 339 3045 -3488 286 430 7631 5347 -6254 -4716 -2209 1283
penéznich prostiedkti

-13965

Stav penéZnich
prostiedki na konci 615 3660 172 458 888 8519 13866 7612 2896 687 1970
obdobi

-11995

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazu spole¢nosti, 2012

V tab. ¢. 2 je uveden ve zkracené podobé vyvoj Cash Flow (dale jen CF) v jednotlivych
letech rozdéleny dle ¢innosti na Cisty penézni tok z provozni, investi¢ni a finan¢ni
¢innosti.

Cisty penézni tok z provozni &innosti vykazuje kolisavy charakter. Zapornych hodnot
dosahuje v letech 2002, 2003, 2009 a 2011, tzn., ze v téchto letech pievysSuji vydaje
Z provozni ¢innosti piijmy s touto ¢innosti spojené. Na zapornych hodnotach se podilel
predev$im klesajici zisk (spolu se zménami zéasob, kratkodobych pohledavek a
zavazku). V letech 2002 a 2011 je zaporna hodnota zptisobena ristem zasob a poklesem
kratkodobych zavazki, v roce 2003 ristem zasob a pohleddvek z obchodniho styku a
v roce 2009 poklesem kratkodobych zavazkd.

CF zinvesti¢ni Cinnosti je az na rok 2003 zaporné, coz sveédci o investicni aktivité
podniku. Investi¢ni aktivita podniku byla nejvyssi v roce 2004 — diivodem je vystavba
nového autosalonu. Duvodem kladného CF zinvesti¢ni ¢innosti Vv roce 2003 je, ze

spole¢nost méla vyssi piijmy z prodeje stalych aktiv nez vydaje na jejich potizeni.

CF zfinan¢ni cinnosti dosdhlo nejvy$si hodnoty v roce 2004. Pfi¢inou je pfijeti
bankovniho uvé€ru. Zaporné hodnoty jsou zaznamenany v letech 2007 (zpisobeno
vyplacenim dividend a podilii na zisku), 2008 (velké splaceni finan¢nich vypomoci) a

2010 (splatky vsech slozek bankovnich uvéri a vypomoci).
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3.3 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Ukazatel Cisty pracovni kapital (Net Working Capital) ptedstavuje ¢ast dlouhodobych
zdrojii majetku, ktera kryje obézna aktiva. Jednd se o dlouhodoby zdroj, ktery je
v podniku K dispozici pro financovani jeho bézného chodu. (Kubickova, KotéSovcova,
2006)

Cisty pracovni kapital (CPK) lze vypocitat dvéma zpisoby: z poloZek na strané aktiv
(funkéni pojeti CPK), &i z polozek na strané pasiv (finanéni pojeti CPK). Podstatné je,
ze oba dva postupy vypoctu vedou ke stejnému vysledku. (Kubickova, KotéSovcova,
2006, s. 25):

CPK = 0bé&nd aktiva — krdtkodobé cizi zdroje
CPK = viastni zdroje + cizi kapitdl dlouhodoby — stild aktiva

Velikost CPK nés informuje o platebni schopnosti podniku. Hodnota vétsi nez nula
signalizuje, Ze dlouhodobé zdroje prevysuji stala aktiva, nebo Ze ob&Zzna aktiva jsou
kryta i zdroji dlouhodobymi. Naopak zaporna hodnota CPK signalizuje mozné budouci
problémy s likviditou, ziskdvanim zdroji, apod. Jednd se o tzv. nekryty dluh.

(Kubickova, Kotésovcova, 2006)

V tab. &. 3 jsou uvedeny vypoéty CPK ve spoleénosti DAIBYCH, s. r. 0. Vypodet byl

proveden z polozek na strané aktiv.

Tab. €. 3: Analyza Cistého pracovniho kapitalu (v tis. K¢)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Obé&#n4 aktiva 11614 24792 22967 39707 31432 71796 76945 71060 84686 65610 72743 78368
Zasoby 4832 7353 8550 18411 21328 41259 37636 43729 53085 50345 47951 56361
Pohledavky 6167 14432 13529 20838 9216 22018 25443 19719 28705 14578 22822 17507
Finanéni majetek 615 3007 888 458 888 8519 13866 7612 2896 687 1970 4500
Kratkodobé zdvazky 10506 23538 21357 36705 39857 81021 71745 70749 81357 73623 78828 86491
Kratkodobé zavazky 8170 22138 18643 35305 39857 58455 47296 42227 53430 41601 51184 43459
Bézné bankovni ivéry 2336 1400 2714 1400 0 22566 24449 19986 23272 21959 19520 43032
Kritkodob¢ finanéni 0 0 0 0 0 0 8536 4655 10063 8124 0
vypomoci

(IR e GO 1108 1254 1610 3002 -8425 -9225 5200 311 3329 -8013 -6085 -8123

kapital

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012
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Z obr. &. 7 je ziejmé, ze se CPK prvni &tyfi roky zvySoval, coz bylo zpasobeno vyssim
narustem obéznych aktiv oproti nartstu kratkodobych zavazku (v letech 2000, 2001 a
2003), vroce 2002 je to zpusobeno niz§im poklesem obéznych aktiv oproti poklesu
kratkodobych zavazkl. VSechny tyto roky dochazelo ke zvySovani zasob, v roce 2001 a
2004 také ke znacnému nartstu financniho majetku. Hodnota pohledavek vykazuje
kolisavy charakter. V dalSich dvou letech (2004 a 2005) sledujeme negativni vyvoj
CPK. Nejenze jeho vyse poklesla, nabyva dokonce zapornych hodnot. V roce 2004 je
tento fakt zpusoben poklesem obé&znych aktiv (velkym poklesem pohledavek) a ristem
kratkodobych zavazkt. Daldi rok doslo opét k poklesu ukazatele CPK
(zptisobeno vys$im narGstem kratkodobych zavazkl oproti nariistu obéznych aktiv). Za
zapornymi hodnotami stoji zvySeni zavazkl spolecnosti (kratkodobé uvéry na potizeni
zbozi). V letech 2006 - 2008 jiz CPK nabyva kladnych hodnot, postupné viak dochazi
k jeho poklesu.

Od roku 2009 dosahuje CPK znovu zapornych hodnot. V letech 2009 a 2010 velmi
klesa hodnota zasob, pohledavek i finan¢niho majetku oproti roku 2008. Divodem je
odliv zakaznikd (spolecnost snizuje zasoby zbozi, snizuji se pohledavky za zakazniky
I finan¢ni prostfedky, jak v hotovosti, tak na uctech podniku. Na druhé strané dochazi
k ristu kratkodobych finan¢nich vypomoci - aby spole¢nost svoji situaci ustala, musi ke
svému financovani pouzit cizi prostiedky. V roce 2011 je zaporna hodnota CPK

zpusobena velkym nértistem béznych bankovnich Gvéri.

Obr. ¢&. 7: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012
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3.4 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele (financial rations) patii mezi nejcastéji pouzivané metody finan¢ni
analyzy. ,,Analyza pomoci pomérovych ukazatelli posuzuje vzajemny pomér dvou (¢i
nékolika) polozek ucetnich vykazii mezi sebou. Tim umoziuje déle rozsifit pohled na
finan¢ni situaci firmy a posuzovat jeji dalsi stranky a nalézat pfic¢inné souvislosti*
(Kubickova, KotéSovcova, 2006, s. 44). Pomérové ukazatele lze sestavovat jako
podilové (davaji do poméru cast celku a celek) nebo jako vztahové (davaji do poméru

samostatné veli¢iny. (Sedlacek, 2009)

V nasledujicim textu jsou uvedeny vypocty jednotlivych ukazatell, v zdvéru kapitoly

pak jejich celkové shrnuti a zhodnoceni.

3.4.1 Ukazatele rentability

,Rentabilita, resp. vynosnost vlozené¢ho kapitalu, je méfitkem schopnosti dosahovat
zisku pouzitim investovan¢ho kapitélu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové zdroje.*

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 96)

Ukazatele rentability pométuji zisk dosazny podnikanim s vysi zdroji podniku, které

byly vyuzity k jeho dosazeni.

Rentabilita vloZeného kapitalu (Return on Assets - ROA)

»Ukazate]l ROA pomeéiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez
ohledu na to, z jakych zdroju jsou financovana“ (Sedlacek, 2009, s. 57). Rentabilita
vloZeného kapitalu se rozliSuje na tzv. nezdanénou a zdanénou rentabilitu. Pro vypocet
nezdanéné ROA do Citatele dosazujeme zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) a métime
tak hrubou produkéni silu aktiv podniku pfed odpoctem dani a nadkladovych trokt. Ve
druhém ptipadé dosazujeme do citatele Cisty zisk (EAT) a métime vlozené prostiedky
nejen se ziskem, ale i s troky, jeZ jsou odménou véfitelim za jimi zaptjceny kapital.

(Sedlagek, 2009)

Zisk (EBIT)

ROA (nezdanénd) = —————

« 100 (%)

Zisk (EAT)
Celkova aktiva

ROA (zdanéna) = * 100 (%)

cvwr

hodnota ROA. V opa¢ném piipad¢ je uvér pro firmu nevyhodny.
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Tab. ¢. 4: Rentabilita vlozeného kapitalu (v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

ROA zdanéna 190 2,09 121 343 657 284 1421 523 441 232 189 3,64

ROA _ 582 4,78 448 690 11,31 6,09 2084 953 842 469 392 490
nezdanéna

ROA odvétvi 3,40 430 6,15 464 658 582 717 856 927 373 51 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Dle prilohy k ucetni zavérce je tirokova mira, kterou podnik plati za své cerpané uvéry,
2,25 %. Jelikoz je ukazatel ROA ve vSech letech vys$i neZ tato hodnota, mizeme jeho
vysledky hodnotit kladn€. Pro porovnani s odvétvovymi vysledky vyuzivame vypocet
nezdanéné ROA. Vysledky spolecnosti jsou téméei ve vSech letech lepsi, nez je
odvétvovy pramér. Vyrazné nizs$i hodnota je zaznamenana v roce 2010, kdy z divodu
krize spole¢nosti doslo k poklesu zisku a tim také k poklesu ukazatele ROA. K velkému
sniZzeni ukazatele ROA doslo jiz v roce 2009, jeho hodnota vSak ptevySuje odvétvovy
pramér. Divodem nizkého odvétvového priméru je hospodarska krize, ktera tento rok

postihla nasi republiku.

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity - ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu je ukazatel, pomoci kterého vlastnici podniku zjist'uji, zda
jimi vlozeny kapitdl pfindSi dostateny vynos. Ukazatel tika, kolik % zisku ziska
podnikatel z jedné koruny vloZené do podnikani. (Sedlacek, 2009)

Zisk (EBT vs.EAT)
Vlastni kapital

ROE =

* 100 (%)

Jednou z podminek pro ukazatel ROE je, aby jeho hodnota pievySovala hodnotu
ukazatele ROA. Druhou podminkou je, aby hodnota ROE byla vys$i nez tirokova mira
bezrizikovych cennych papird (napf. cenné papiry garantované statem), jinak budou
investofi investovat svij kapital jinde - vynosné&jsim zptisobem. Aktualné plati, ze hruby
vynos statniho desetiletého dluhopisu CR je 2,89 % (k unoru 2012). Rentabilita
vlastniho kapitalu by proto neméla klesnout pod tuto hodnotu. (Sedlacek, 2009)
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Tab. ¢. 5: Rentabilita vlastniho kapitalu (v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

ROE 9,57 16,30 8,15 27,60 48,29 24,64 56,58 19,71 16,24 6,94 553 1021

ROE
odveétvi

76 1260 828 364 993 897 12,06 16,20 14,35 7,63 9,86 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazu spole¢nosti, 2012

Porovname-li vysledky ukazatele ROE a ROA, zjistime, Ze je hodnota ROE ve vSech
letech pfevySuje hodnotu ROA, tzn. prvni podminka je splnéna. V letech ptiznivého
vyvoje mizeme vidét vyrazny rozdil mezi témito hodnotami (aZ o 37 %). Nejnizsi
rozdil je zaznamenan v letech 2009 (2,24 %) a 2010 (pouze 1,61 %). Hodnota ROE je
zéroven ve viech letech vyssi, neZ je irokova mira dluhopisi emitovanych CR, miizeme

proto vysledky rentabilit vlastniho kapitalu oznacit za piiznivé.

Rentabilita vlastniho kapitalu spolecnosti DAJBYCH, s. r. o. témét ve vSech letech
prevysuje hodnotu charakteristickou pro odvétvi (viz tab. €. 5), cozZ je pro podnik velmi
ptiznivé. Slabsi vysledky jsou zaznamenany v letech 2009 a 2010, kdy je hodnota ROE
analyzované spolecnosti niz§i nez odvétvovy priamér. Za nizkymi hodnotami Vv téchto

letech stoji obrovsky pokles zisku.

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (Return on Capital Employed - ROCE)

Ukazatel rentabilita dlouhodobého kapitalu je informaci pfedevsim pro véfitele (banky)
a investory. Oproti rentabilité¢ celkového kapitalu piesnéji vypovida o schopnosti
podniku zhodnocovat vlozené zdroje. Za dlouhodoby kapital se povazuji dlouhodobé
cizi zdroje (dlouhodobé bankovni uvéry, dlouhodobé emitované dluhopisy, dlouhodobé
pujcky a rezervy) a vlastni kapital. (Kubickova, KotéSovcova, 2006)

Zisk (EBIT)

ROCE =
Dlouhodoby kapitdl

* 100 (%)

Tab. ¢. 6: Rentabilita dlouhodobého kapitalu (v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

ROCE 21,81 37,34 30,08 5553 24,34 19,97 4981 22,73 22,62 1155 10,18 13,20

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Také vyvoj tohoto ukazatele koresponduje s vysledky analyz ptedchozich ukazateld, tj.

nejnizsi hodnoty jsou zaznamenany v letech 2009 a 2010 (viz tab. ¢. 6)
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Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS)

,Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje a méti schopnost podniku dosahovat zisku pii dané
urovni trzeb, resp. vynosi“ (Kubickova, KotéSovcova, 2006, s. 53). Ukazatel fika,
kolik % zisku ziska podnikatel z jedné utrzené koruny.

Zisk (EAT)

ROS = Triby

* 100 (%)

Tab. ¢. 7: Rentabilita trzeb (v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROS 022 045 022 075 142 088 328 118 115 0,79 0,67 1,27

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Kladné hodnoty vyslednych rentabilit trzeb svéd¢i o skuteCnosti, Ze spolecnost
DAJBYCH, s. r. 0. v zadném z analyzovanych let neprodélava. V letech 2009 a 2010
doslo k poklesu ukazatele pod 0,8 %, za ¢imz stoji velky pokles Cistého zisku. V roce

2011 jiz dochéazi ke zvyseni ukazatele.

Obr. ¢. 8: Vyvoj ukazatell rentability (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Na obr. ¢. 8 muzeme vidét vyvoj jednotlivych ukazateld rentabilit. V prub&hu
podnikatelské ¢innosti dochazelo k neustalému kolisani téchto ukazatelt. Pozitivni je,

ze ukazatele dosahuji vzdy kladnych hodnot, tj. spolecnost je trvale ziskova.

Z obrazku je patrny obdobny vyvoj vSech ukazateld. NejvySSich hodnot dosahuji
Vv letech 2004 (v ptipadé¢ ROCE je to jiz vroce 2003) a 2006, coz je zpusobeno
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obrovskym narustem zisku. K nejvétsim poklesim ukazateld dochazi v letech 2002,
2005 a od roku 2007 dale. To je naopak zplsobeno snizenim zisku spolecnosti. Poklesy
do roku 2009 nejsou nijak zasadni (dochazi sice ke snizeni zisku spoleénosti, ale
v disledku jeho ptedchoziho velkého nartstu). Zisk je stale o vice nez 28 % vyS$si nez
pfed otevienim nového autosalonu v roce 2004. V roce 2009 dochazi k obrovskému
snizeni vSech ukazatelt (v ptipadé ROE 0 57,3 %, ROA 0 44,28 %, ROCE 0 48,94 % a
u ROS o0 31,3 %). Jesté nizsi hodnoty jsou pak zaznamenany o rok déle — tj. v roce
2010. Od roku 2011 zacinaji vysledky rust.

3.4.2 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku dostat svym zavazkam. ,,Ukazatele likvidity poméiuji
to, ¢im je mozno platit (Citatel), s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel).” (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 89)

V praxi se rozliSuji tfi stupné likvidity, které se méii nasledujicimi pomérovymi

ukazateli.

Bézna likvidita (Likvidita 3. stupné, Current Ratio)

»B&znd likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky.*
(Sedlacek, 20009, s. 66)

Obéina aktiva

Béind likvidita = Kratkodobd pasiva
Dle finan¢ni teorie je doporucend hodnota bézné likvidity v rozmezi 1,5 — 2,5.
Konkrétni trovenn je pak determinovdna oborem Ccinnosti podniku, hospodaiskym
cyklem, situaci na konkrétnim segmentu trhu a finan¢ni strategii managementu. Obecné
plati, ze z hlediska podniku mohou pfili§ vysoké hodnoty svéd¢it o neproduktivnim
vazani prostiedk. Oproti tomu z hlediska véfitell a bank je zdjem na vysSich

hodnotach ukazatele. (Kubickova, Kotésovcova, 2006)

Tab. ¢. 8: Ukazatele bézné likvidity

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Bézna likvidita 1,11 1,05 1,08 1,08 0,79 0,89 1,07 100 1,04 089 103 091
BL odvétvi X X 113 117 126 129 134 134 119 134 142 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazu spole¢nosti, 2012
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Z tab. ¢. 8 je patrné, ze podnik v zadném roce nedosahl doporuc¢enych hodnot. V letech
2004, 2005 a 2009 se hodnoty dokonce pohybuji pod urovni 1. Prudky pokles b&ézné
likvidity je zaznamenan v letech 2004, 2009 a 2011. V roce 2004 je tato skute¢nost
V roce 2009 velmi klesa hodnota obéznych aktiv a v roce 2011 je pfi¢inou poklesu
velky nartst kratkodobych zavazkl spolecnosti (bézné uvery na financovani zésob
podniku). Porovname-li vysledky s odvétvovym pramérem, zjistime, Ze bézna likvidita
spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. je ve vSech letech niz8i nez hodnota charakteristickd za

odvétvi, rozdily jiz nejsou tak velké.

Pohotova likvidita (Likvidita 2. stupné, Quick Ratio)

Ukazatel likvidity druhého stupné vyluCuje z obéznych aktiv zasoby a ponechava
Vv Citateli pouze penézni prostiedky, kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohledavky.
Hodnotu pohotové likvidity je uzitecné pométovat s hodnotou bézné likvidity. Vyrazné
niz8i hodnota pohotové likvidity ukazuje nadmérnou vahu zasob v podniku. S velkym
rozdilem mezi hodnotami téchto dvou ukazateli se mizeme setkat u obchodnich firem,

jelikoz se zde predpoklada, ze se zasoby rychle obménuji. (Sedlacek, 2009)

Obéind aktiva—zdsoby

Pohotova likvidita = - —
Kratkodobé zavazky

V literatufe se mizeme setkat s riznymi doporuc¢enymi hodnotami pohotové likvidity.

Podle vétSiny autorti by mél ukazatel nabyvat hodnot v rozmezi 1,0 — 1,5 (néktefi

vvvvvv

(coz zbytecné vaze prosttedky a snizuje zisk). V ptipad¢, ze je hodnota nizsi nez 1, musi

podnik spoléhat na ptipadny prodej zasob.

Tab. €. 9: Ukazatele pohotové likvidity

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Pohotova likvidita 0,65 0,74 0,68 0,558 0,25 0,38 055 039 039 0,21 0,35 0,25
PL odvétvi X X 074 079 082 087 087 087 09 094 094 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

V prvnich ¢tyfech letech se podnik ptiblizoval doporucené hodnoté 1, od roku 2004 je

cvwr

2009. Vyvoj ukazatele pohotové likvidity kopiruje, mimo prvnich tfi let, vyvoj b&ézné

likvidity. Porovname-li vysledky téchto ukazatelli, zjistime, ze jejich rozdil neni ptilis
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velky, od roku 2007 se vSak stale zvySuje. Tento fakt svéd¢i o zvySujici se vaze zasob
v podniku. Stejn¢ jako Vv pripadé predchoziho wukazatele 1 zde spoleCnost

DAJBYCH, s. r. 0. nedosahuje odvétvového prioméru.

Okamzita likvidita (Likvidita 1. stupné, Cash Ratio)

Tento ukazatel méfi schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy. Ukazatel pouziva
dvou vypoctu:

Kratkodoby finanéni majetek

Penéini likvidita =
< Krdtkodobd pasiva

vy s qs . g Penéini prostiedk
Okamiitd likvidita = ed 4 4

Okamiité splatné zavazky

Za kratkodoby finan¢ni majetek jsou povazovany penize v pokladn€, na bankovnich
uctech, Seky, sménky, cenné papiry s kratkou dobou splatnosti, kratkodobé vklady a
vklady s vypovédni lhtitou krats$i nez jeden rok. (Sedlacek, 2009)

Jelikoz se v hodnoté kratkodobych pasiv nepromita struktura zavazku z hlediska doby
splatnosti, pouziva se druhy vypocet (tj. okamzita likvidita), jez se tento fakt snazi
upfesnit. Jaké zdvazky jsou povazovany za okamZit¢ splatné, si stanovuje kazda
spolecnost individualn€ (napt. zavazky, které firma musi splatit do jednoho mésice).

(Kubickova, Kotésovcova, 2006)

Dle literatury by mél ukazatel nabyvat hodnot v rozmezi 0,2 — 0,5. PriliS vysoké

hodnoty sv&d¢i o neefektivnim vyuZiti finan¢nich prostiedki.

Tab. ¢. 10: Ukazatele penézni likvidity

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Penézni likvidita 0,06 0,13 0,04 0,01 0,02 011 019 0,11 0,04 0,01 0,03 0,05
PL odvétvi X X 016 o017 015 015 016 0,15 013 0,17 019 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Dolni doporu¢ované hranici se podnik pfiblizil pouze v roce 2006. Od roku 2008 je
vysledna hodnota velmi nizkd — nejniz$i je zaznamenana opét v roce 2009. To je
zpusobeno velkym poklesem kratkodobého financniho majetku (odliv zakazniki). Také
Vv ptipad¢ penézni likvidity jsou vysledné hodnoty nizSi nez hodnoty charakteristické

pro odvétvi.
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Obr. €. 9: Vyvoj ukazateli likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Vysledky analyz ukazateltl likvidity koresponduji s vysledky vSech predchozich analyz,
tj. nejhorsich vysledkt spole¢nost dosahuje v roce 2009. Souhrnné lze fici, ze udrzeni
hodnot likvidit v pozadovanych mezich se podniku nedafi. Divodem je vSak obor
podnikani (spole¢nost prodava automobily, tzn. drzi velké zasoby zbozi). Ve vSech
letech vSak podnik nedosahuje ani odvétvovych hodnot, coz neni pravé piiznivé.
Nejvyssi odchylky mezi vysledky spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. a odvétvovymi
pruméry jsou zaznamenany v letech 2009 a 2010. Takto nizké hodnoty ukazatelt

mohou znamenat, Ze Se podnik sndze ocitne v platebni neschopnosti.

3.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektné a ucinné€ hospodaii podnik se svymi aktivy. Pokud
jich ma vice, nez je Gcelné, vznikaji zbyte¢né naklady a tim 1 nizky zisk. Naopak pokud
ma spolecnost nedostatek aktiv, musi se vzdidt mnoha potencidlné vyhodnych

podnikatelskych prileZitosti a prichazi o vynosy. (Sedlacek, 2009)

V praxi je vazanost aktiv popisovana bud’ jako doba obratu (pocet dni nebo zlomek
obdobi, po kterou je kapital vazan v urcité formée aktiv) nebo pocet obratek, tzv. rychlost
obratu (kolikrat se za vymezeny Casovy interval zvolena polozka obrati v objemu

dosazenych trzeb). (Kubickova, Kotésovcova, 2006)
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Vazanost celkovych aktiv / Doba obratu (Total assets turnover)

Tento ukazatel meéfi celkovou produkéni efektivnost podniku. Podava informaci

0 vykonnosti, s niz podnik vyuziva aktiva s cilem dosahnout trzeb.

Doba obratu celkovych aktiv = AT"””“

by * Pocet dni (360,365)

Obrat celkovych aktiv (Total assets turnover ration)

Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek za dany ¢asovy interval (nejcastéji za jeden

rok).

Triby
Aktiva

Obrat aktiv =

Obrat zasob (Inventory turnover ratio)

Ukazatel udava, kolikrat se kone¢ny ¢i prumérny stav zasob obrati v dosaZenych

ro¢nich trzbach.

, Trib
Obrat zdasob = —y
Zasoby

Doba obratu zasob (Inventory turnover)

Doba obratu zasob vyjadiuje pocet dni, po které jsou obézna aktiva vdzana v podobé

zasob (neboli pocet dntl, za né¢z se zdsoba premeni v hotovost ¢i pohledavku).

Zasoby
Triby

Doba obratu zdsob = * Pocet dni (360,365)

Doba obratu pohledavek (Avarage collection period, Debtor days ratio)

Vysledkem je pocet dnii, po které musi podnik v priméru ¢ekat, nez obdrzi platby od

svych odbératelti, tzn., pocita primérnou dobu splatnosti pohledavek.

Pohleddvky

Doba obratu pohledavek = Triby

* Pocet dni (360,365)

Doba obratu zavazkii (Payables turnover ratio)

Ukazatel doba obratu zavazku odpovida na otazku, jaka je platebni moralka spole¢nosti,

tzn., ukazatel fika, jak dlouho podnik odklada platbu faktur svym dodavatelim.

Kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazku = * Pocet dni (360,365)

Triby
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Obecné plati, ze ¢im vyssi jsou vysledné hodnoty ukazateli obratu, tim 1épe. Naopak

v

Vysledné hodnoty ukazatelti aktivity spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. zobrazuje tab.
¢. 11. Nasledujici obrazky (obr. €. 10 a obr. €. 11) ukazuji jejich pribéh graficky.

Tab. ¢. 11: Ukazatele aktivity (doba obratu vyjadiena ve dnech)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Obrat aktiv 880 475 567 475 472 328 439 448 391 297 288 290
Obrat aktiv — odvétvi 3,06 33 223 237 247 245 246 257 274 225 229 X
Obrat zasob 26,73 17,59 16,88 10,88 1648 9,29 1439 1249 1047 732 770 7,08

Doba obratu aktiv 40,89 75,78 6353 7585 76,22 109,60 82,01 80,29 92,11 121,11 124,91 124,11

Doba obratu zasob 13,47 2047 2133 33,10 21,84 38,77 2502 2882 3440 4918 46,73 50,85

Doba obratu
pohledavek

Doba obratu zavazkti 22,77 61,64 46,51 63,47 40,81 54,92 3144 27,83 34,62 40,64 49,88 3921

17,19 4018 33,75 3746 944 2069 1691 13,00 18,60 1424 2224 1580

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Obr. €. 10: Vyvoj ukazatell rychlosti obratu
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Obrat celkovych aktiv vykazuje do roku 2007 kolisavy charakter. Od roku 2007 jeho
hodnota neustale klesa, coz je vétSinou zplisobeno niz§im nardstem trzeb oproti nartstu
celkovych aktiv. Vroce 2009 stoji za timto faktem razantni pokles trzeb spolu
s poklesem celkovych aktiv. Hodnota obratu celkovych aktiv vzdy pfevySuje minimalni
pozadovanou vysi 1. Tento fakt poukazuje na vysokou schopnost spole¢nosti efektivné
vyuzivat svilj majetek. Klesajici tendence vSak svédci o neptiznivém vyvoji podniku.

Porovname-li vysledky s hodnotami charakteristickymi pro odvétvi, zjistime, ze si
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spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. stoji dobfe, jelikoz ve vSech letech dosahuje vyssich
hodnot. V letech 2009 a 2010 se jiz vysledky spolecnosti DAJBYCH, s. r. o.

S oborovymi primeéry velmi vyrovnavaji.

Vyvoj ukazatele obratu zasob je obdobny jako v pfipadé piedchoziho ukazatele. Jeho
klesajici tendence se vSak projevuje jiz o rok dfive, tj. od roku 2006. Nejprve za
poklesem stoji vEtsi nardst zasob nez je narust trzeb, v roce 2009 je tento fakt zptisoben
znaénym poklesem trzeb doprovazeny poklesem zasob a vroce 2011 opét vétsim
naristem zasob oproti trzbam. Klesajici charakter tohoto ukazatele opét sveédci

0 neptiznivém vyvoji podniku.

Obr. ¢. 11: Vyvoj ukazateli dob obratu (ve dnech)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Nyni se podivame na vyvoj ukazatelti dob obratu (viz obr. ¢. 11). Doba obratu aktiv je
inverzni k obratu aktiv. Z grafu je patrné, Ze tomu tak skute¢né je — hodnota ukazatele je
od roku 2008 rostouci. V roce 2007 byla doba obratu aktiv 80 dni, v roce 2010 je jiz
125 dni, tj. doslo kjejimu velkému nartstu. Nejvyssich hodnot ukazatel dosahuje
v letech 2009 — 2011, coz je zpisobeno velkym poklesem trzeb. Rostouci tendence

tohoto ukazatele svéd¢i o neptiznivém vyvoji spolecnosti.

Také doba obratu zasob se vyviji protichidnym smérem K obratu zasob, tzn. tento

ukazatel dosahuje nejvyssich hodnot opét v letech 2009 — 2011.

Podivame-li se na doby obratu pohledavek a zavazki, zjistime, ze doba obratu zavazka
v kazdém roce prevySuje dobu obratu pohleddvek. To znamend, ze odbératelé plati

podniku rychleji, nez plati on svym dodavatelim. Tento fakt je pro spolecnost
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DAJBYCH, s. r. o. priznivy, jelikoz podnik Cerpa delsi obchodni uvér, nez jaky
poskytuje. Nejvétsi rozdil mezi témito dvéma ukazateli je v letech 2004 (31 dni) a 2005
(34 dni), tzn. vroce 2005 firma poskytuje uvér v délce 21 dni a Cerpa uvér v délce
55 dni. V dalSim roce se rozdil mezi splatnosti pohledavek a zavazki snizuje, od roku
2007 opét roste. Jelikoz ma podnik zdjem udrzovat doby splatnosti pohledavek

I zavazki niz§i, svédci také tyto ukazatele o negativnim vyvoji spole¢nosti.

3.4.4 Ukazatele zadluZenosti

,UKazatele zadluzenosti udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani
podniku, méfi rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy (tedy zadluzenost

podniku.* (Sedlacek, 2009, s. 63)

Celkova zadluZenost (Debt ratio)

Cizi zdroje

Celkovd zadluzZenost = * 100 (%)

Celkova aktiva

Vysledny podil by mél €init 50 %. Hodnota vétsi nez 50 % znaci pievahu cizich zdroja
nad zdroji vlastnimi (tj. vy$$i zadluZenost). Podil nizsi nez 50 % znamena niZsi
zadluZenost a nizké vyuziti efektu finanéni paky. Vysoky podil cizich zdroji nelze
jednozna¢né hodnotit jako finan¢ni nestabilitu (je potieba pfihliZet ke struktufe cizich

zdroju). Vétitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. (Kubi¢kova, Kotésovcova, 2006)

Tab. ¢. 12: Ukazatele celkové zadluzenosti (v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Celkovvai 78,95 86,65 84,28 87,58 86,39 88,47 74,90 73,45 72,83 66,53 65,73 64,33
zadluzenost

étk?dObé 71,62 86,48 83,85 87,00 53,54 69,46 58,16 58,08 57,23 59,38 61,50 62,88
zadluZenost
Dlouliodobé 6,82 0,00 0,00 0,00 32,85 18,99 1552 1290 8,64 7,14 424 145
zadluZenost

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

Ztab. ¢. 12 vidime vyvoj jednotlivych ukazateli zadluzenosti spolecnosti
DAIJBYCH, s.r. o. Hodnota celkové zadluzenosti je po celou dobu podnikatelské
¢innosti vétsi nez 50 %, coz svéd¢i o prevaze cizich zdroji nad zdroji vlastnimi.
Podivame-li se na zadluzenost detailnéji, zjistime, Ze spolecnost je prevazné kratkodobé
zadluzena. Dlouhodobé zadluzenost velmi vzrostla v roce 2004, kdy si spole¢nost vzala

dlouhodoby Uvér na vystavbu nového autosalonu. Od té¢ doby je Gveér umotovan,



Finan¢ni analyza spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. 42

dlouhodoba zadluzenost tedy v Case klesa a predpoklada se, ze vroce 2012 bude
nulova. Do roku 2006 vykazuje celkova zadluzenost kolisavy charakter. Od roku 2006
ma jiz charakter ryze klesajici (zpisobeno bud’ poklesem cizich zdrojti, nebo jejich
narGstem v mensi mife nez je narist celkovych aktiv). Ukazatel kratkodobé
zadluzenosti vykazuje po celou dobu kolisavy trend, coz je zplsobeno neustdlym

kolisanim jak zavazkii z obchodniho styku, tak také béznych bankovnich tvért.

Koeficient samofinancovani (Equity ratio)

Koeficient samofinancovani vyjadfuje finan¢ni nezavislost podniku a je doplikem
k ukazateli celkové zadluZenosti (soucet ukazateli je roven jedné). Oba ukazatele

informuji o skladb¢ kapitalu (finan¢ni struktufe podniku). (Sedlacek, 2009)

, . . ., __ Vlastni kapital
Koeficient samofinancovdni = P22 %100 (%)

Celkova aktiva

Tab. ¢. 13: Koeficient samofinancovani (v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Koeficient 1588 1080 1489 1242 1361 11,53 2510 2655 2717 3347 3427 3567
samofinancovani
KS — odvétvi X X 337 3368 3322 3572 3652 34,16 40,72 39,24 4057 X

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazl spole¢nosti, 2012

Koeficient samofinancovani se vyviji inverzn¢ k celkové zadluzenosti, tzn., od roku
2006 stile roste. Za timto rustem stoji neustdlé zvySovani vlastniho kapitalu
doprovazeného bud’ poklesem celkovych aktiv (v letech 2007 a 2009), nebo niz§im
rastem celkovych aktiv (ve zbyvajicich letech). Po celou dobu se koeficient

samofinancovani nachazi pod urovni odvétvového primeéru.

Ukazatel finan¢ni paky (Financial laverage, Financial gearing)
Tento ukazatel je pfevracenou hodnotou koeficientu samofinancovani a udava stupen,
Vv némz podnik vyuziva zapiijcené prostredky.

. , Celk i akti
Ukazatel fin.piky = ——ovaxtiva

Vlastni kapitdl

celkovych zdrojich a vyssi mira zadluzeni, ale tim vétsi efekt vyvola finanéni paka na

vynosnost vlastniho kapitalu.” (Kubickova, Kotésovcova, 2006, s. 67)
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Pro urceni vlivu finan¢ni paky Se pouziva vztah:

Zisk pied zdanénim " Celkova aktiva

Ziskovy ucinek fin.paky =

Zisk pied uroky a danémi  Vlastni kapital

Pokud je vysledna hodnota niz$i nez 1, snizuje finan¢ni paka rentabilitu vlastniho
kapitalu, pti hodnoté vétsi nez 1 financni paka naopak rentabilitu vlastniho kapitalu

zvysuje. (Kubickova, Kotésovcova, 2006)

Tab. ¢. 14: Ukazatele finan¢ni paky

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Ukazatel

finan¢ni paky
Ziskovy efekt
finan¢ni paky

503 781 6,71 805 735 868 398 377 368 299 292 280

306 584 436 619 6,03 591 359 298 261 188 181 2,08

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Ukazatel finan¢ni paky koresponduje s vyvojem celkové zadluzenosti. Jeho snizujici se
hodnota svéd¢i o zvySujicim se podilu vlastniho kapitdlu na celkovych zdrojich a o nizsi
mife zadluzeni spolecnosti. Ziskovy efekt financni paky ve vSech letech pievysuje
hodnotu 1, coz svéd¢i o efektivnim vyuziti cizich zdroji a zvySovani rentability
vlastniho kapitalu. NejnizSich hodnot dosahoval ukazatel opét v kritickych letech
spolecnosti, tj. 2009 a 2010 (byly zaznamenany hodnoty pod 1,9). V roce 2011 jiz

ukazatel roste (viz tab. ¢. 14).

Ukazatel arokového kryti (Interest coverage)

Ukazatel trokového kryti odpovida na otdzku, v jaké mife je podnik schopen uhradit
nakladové uroky ze svého zisku, tzn. kolikrat zisk ptrevySuje nakladové troky.

(Kubickova, Kotésovcova, 2006, s. 69)

Zisk (EBIT)

Urokoveé krytl - Ndkladové uroky

Cim vétsi je hodnota tohoto ukazatele, tim vétsi je schopnost podniku splacet uvéry a
vys$i daveéryhodnost podniku. Ukazatel poskytuje informaci, zda je podnik schopen
splacet uroky (pro akcionaie) a jak jsou zajiStény zdvazky z pfijatych Gveri a pajcek
(pro vefitele). Dle literatury je minimalni hranici hodnota 3, idealni hodnota pak vyssi

nez 5.
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Tab. ¢. 15: Ukazatele Grokového kryti

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Urokové kryti 2,56 3,97 285 4,32 557 313 10,13 481 343 270 2,63 3,90

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazu spole¢nosti, 2012

Idealni hodnoty (vét$i nez 5) dosahl ukazatel pouze dvakrat - v letech 2004 a 2006
(viz tab. ¢. 15). Pod minimalni doporu¢ovanou hranici (3) byl celkové ¢tytikrat (v letech
2000, 2002, 2009 a 2010). Ve vSech ostatnich letech se hodnota ukazatele pohybuje
Mezi hranicemi tfi az pét. Od roku 2007 dochazi k poklesu ukazatele, coz ¢ini podnik
méné duvéryhodnym. Nejnizs$i hodnoty jsou zaznamenany v letech 2000, 2009 a 2010.
V roce 2000 dochazelo teprve krozvoji spole¢nosti, bylo dosazeno pouze nizkého
zisku, coz zpusobilo nizkou hodnotu ukazatele Grokového kryti. V letech 2009 a 2010

stoji za nizkymi hodnotami velky pokles zisku spolec¢nosti.

3.5 Analyza soustav ukazateli

Jelikoz maji jednotlivé rozdilové a pomeérové ukazatele omezenou vypovidajici
schopnost (charakterizuji pouze urity usek podniku), vyuziva se k posouzeni celkové
finanéni situace podniku analyz soustav ukazateli (Sedlacek, 2009). V praxi se rozliSuji
dva zékladni typy soustav — paralelni soustava (ukazatele jsou fazeny vedle sebe, maji
stejnou dulezitost) a pyramidova soustava (vrcholovy synteticky ukazatel se postupné
rozklada na dil¢i analytické ukazatele, mezi nimiz existuji pevné vztahy). (Knapkova,

Pavelkova, 2010)

V praci jsem se zaméfila na nejznaméj$i pyramidovy rozklad — Du Pontiv rozklad

rentability vlastniho kapitalu.

Du Pontuv rozklad ROE

Pomoci Du Pontova rozkladu zjistujeme jednotlivé Cleny, které plisobi na rentabilitu

vlastniho kapitalu.

1. uroven rozkladu

Na prvni Grovni rozkladame ukazatel ROE na soucin rentability celkovych aktiv
(zisk/celkova aktiva) a ukazatele finan¢ni paky (celkova aktiva/vlastni kapital).

EAT " Celkova aktiva
Celkovd aktiva Vlastni kapital

ROE =
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Tab. & 16: 1. aroven rozkladu ROE

R0k ROE _ ROA . Fin. Pika
(EAT / VI. kap.) (EAT/ Celk. A) (Celk. A/ VI. kap.)

2000 0,0957 = 0,0190 x 5,0309

2001 0,1630 = 0,0209 * 7,8120

2002 0,0815 = 0,0121 * 6,7147

2003 0,2760 = 0,0343 * 8,0529

2004 0,4829 = 0,0657 * 7,3469

2005 0,2464 = 0,0284 * 8,6756

2006 0,5658 = 0,1421 * 3,9833

2007 0,1971 = 0,0523 * 3,7660

2008 0,1624 = 0,0441 * 3,6810

2009 0,0694 = 0,0232 * 2,9877

2010 0,0553 = 0,0189 * 2,9184

2011 0,1021 = 0,0364 * 2,8036

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti, 2012

2. uroven rozkladu

Tato uroven rozSifuje prvni uroven rozkladu tak, ze rozklada ukazatel rentability

celkovych aktiv na sou€in rentability trzeb (ROS) a obratovost aktiv.

EAT Trib Celkova aktiva
ROE = —=—« =Y, —
Triby Celkovdaktiva Vlastnikapitdl

Tab. ¢. 17: 2. iroven rozkladu ROE

Rok ROE _ ROS «» Obratovost aktiv ,  Fin. Paka
(EAT / V1. kapital) (EAT/T) (Trzby / Celk. A) (A/VI. kap.)
2000 0,0957 = 0,0022 * 8,7510 * 5,0309
2001 0,1630 = 0,0045 * 4,6631 * 7,8120
2002 0,0815 = 0,0022 * 5,5838 * 6,7147
2003 0,2760 = 0,0075 * 4,5847 * 8,0529
2004 0,4829 = 0,0142 * 4,6180 * 7,3469
2005 0,2464 = 0,0088 * 3,2425 * 8,6756
2006 0,5658 = 0,0328 * 4,3315 * 3,9833
2007 0,1971 = 0,0118 * 4,4184 * 3,7660
2008 0,1624 = 0,0115 * 3,8540 * 3,6810
2009 0,0694 = 0,0079 * 2,9217 * 2,9877
2010 0,0553 = 0,0067 * 2,8417 * 2,9184
2011 0,1021 = 0,0127 * 2,8609 * 2,8036

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012
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Tab. ¢. 18: Analyza vlivii na vyvoj vrcholového ukazatele

.y .y Relativni zména Relativni zména
Relativni zména  Relativni zména ST sl finanéni piky
ROE (%) ROS (%) (%) (%)
2001 70,32 104,55 -46,71 55,28
2002 -50,00 -51,11 19,74 -14,05
2003 238,65 240,91 -17,89 19,93
2004 74,96 89,33 0,73 -8,77
2005 -48,97 -38,03 -29,79 18,09
2006 129,63 272,73 33,59 -54,09
2007 -65,16 -64,02 2,01 -5,46
2008 -17,61 -2,54 -12,77 -2,26
2009 -57,27 -31,3 -24,19 -18,83
2010 -20,32 -15,19 -2,74 -2,32
2011 84,63 89,55 0,68 -3,93

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Z pyramidového rozkladu je zfejmé, ze na rentabilitu vlastniho kapitdlu ma nejvétsi vliv
ukazatel rentability trzeb. K nejvétSsimu zvySeni ROE doslo v roce 2003, coz zapfi¢inil
obrovsky nartst ROS a nariist finanéni paky. Proti tomuto pozitivnimu vlivu plisobil
vyvoj obratovosti aktiv, ktery poklesl. Ukazatel ROE také velmi vzrostl v roce 2006
(v tomto roce je jeho hodnota nejvyssi). Vyvoj je opét zptsoben velkym zvySenim ROS
(jeho hodnota je také v tomto roce nejvyssi), zbylé dva ukazatele se vSak vyvijeji
opacné¢ nez vroce 2003. Naopak nejvétsi pokles rentability vlastniho kapitalu je
zaznamenan v roce 2009. V tomto roce doslo k poklesu vSech dil¢ich ukazatelt. Stejny
vyvoj, tj. pokles vrcholového ukazatele zapti¢inény poklesem vSech dil¢ich ukazatelt,
je zaznamenan také v nasledujicim roce, tj. 2010. V letech 2009 a 2010 jsou hodnoty
¢innosti, coz svéd¢i o negativnim vyvoji spolecnosti. V roce 2011 stale klesd finan¢ni
paka, zbylé dva dil¢i ukazatele jiz rostou a roste také hodnota vrcholového ukazatele

ROE.

3.6 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely jsou ucelové vytvofené soustavy ukazatell, které se
sestavuji za uc¢elem posouzeni finan¢ni Situace podniku a jeji predikce (Sedlacek, 2009).
U vSech typli modelt 1ze dospét k vyslednému hodnoticimu koeficientu, ktery urcuje

finan¢ni zdravi, popf. financni tisen Spolecnosti. (Kubickova, KotéSovcova, 2006)
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Konstrukce bankrotnich a bonitnich modela

Bankrotni a bonitni modely maji obvykle tvar linedrni formy, tj. jsou vyjadfitelné
pomoci skalarniho souc¢inu (c,X), kde ¢ je vektor konstant (piislu$ny jednotlivému
modelu), a X je vektor proménnych (obvykle bezrozmérnych, danych z ucetnich

vykazi).

3.6.1 Altmaniiv index divéryhodnosti - Z-score

Altmaniv model zndmy jako Z-score patii mezi nejznaméjsi a nejpouzivanéjsi
bankrotni modely. Tato formule vychdzi z diskriminac¢ni analyzy, kterou provedl
profesor Edward Altman v 60. a 80. letech u né¢kolika desitek zbankrotovanych a
nezbankrotovanych firem (Sedlacek, 2009). Puivodni verze modelu (z roku 1968) byla
vyvinuta pro firmy s vetfejné obchodovatelnymi akciemi. Aby byl model pouZitelny
i pro podniky neobchodovatelné na kapitalovych trzich, byl v roce 1983 aktualizovan a
revidovan. Vzhledem Kk tomu, Ze je spoleénost DAJBYCH spolecnosti s ru¢enim

omezenym, pouZila jsem v analyze revidovanou verzi Z-Score.

Altmanovo Z-score z roku 1983 je definovano takto (vzhledem k tomu, Ze pouzivame
carku k oddéleni sloZzek vektoru, pouzijeme misto desetinné ¢arky v €islech desetinnou
tecku):

Z = (aC,AX)

AC = (AC1, AC2, AC3, AC4, ACs)' = (0.717, 0.847, 3.107, 0.420, 0.998)"

- T
AX = (aX1, AX2, AX3, AX4, AX5)
Slozky vektoru aX jsou definovany nésledovné:

aX1 = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem

aXo = zadrzeny zisk / aktiva celkem

aX3 = zisk pfed troky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem
aX4 = Ucetni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

AXs = trzby / aktiva celkem

Vysledna hodnota informuje o finan¢nim zdravi podniku. Pokud je hodnota vy$$i nez
2,9, je podnik povazovan za bezproblémovy a finan¢n¢ stabilni. Hodnota nizsi nez 1,2
signalizuje vazné finan¢ni problémy. V rozmezi od 1,2 do 2,9 hovofime o tzv. Sedé

zOn¢ (grey area) nevyhranénych vysledkd — své€d¢i o urcitych problémech a nutnosti
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obezietnosti. Dulezité je, zda se hodnota nachazi blize k horni ¢i dolni hranici intervalu.

(Sedlagek, 2009)

Altmantv model jsem zpracovavala zapomoci vedouciho diplomové prace
Doc. RNDr. Ing. Ladislava LukaSe, CSc. vramci diplomovych seminaii. Jeho
kompletni vyhotoveni v softwaru Mathematica je uvedeno v ptiloze H. Ptiloha obsahuje
vSechna vstupni data vcetné jejich grafického vyvoje v letech 2000 — 2011, vypocet
jednotlivych hodnot Z-score, grafické zobrazeni vypocteného modelu a prolozeni jeho

vyvoje polynomickou regresi 1., 2., a 3. stupné.

Tab. ¢. 19: Z-score

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

aX; 0,0755 10,0461 0,0632 0,0712 0,1132 0,0791 0,0422 0,0026 0,0234 0,0646 0,0475 0,0591
aXy 0,1647 0,1096 0,1293 0,1123 0,1294 0,1110 0,2470 0,2614 10,2681 0,3307 0,3388 0,3531
aX3 0,0582 0,0478 0,0448 0,0690 0,1131 0,0609 0,2084 0,0953 0,0842 0,0469 0,0392 0,0490
aXs 0,2534 0,1480 0,1776 0,1427 0,1576 0,1303 0,3352 0,3615 0,4038 0,5035 0,5213 0,5545
aXs 8,8039 4,7508 5,6663 4,7464 4,7231 3,2848 4,3899 4,4840 3,0084 29724 2,8820 2,9007

Z 92672 50779 6,0236 5,1573 5,1596 3,5595 5,4089 5,1462 45757 3,5574 3,4699 3,5367

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti, 2012
Obr. ¢. 12: Z-score z r. 1983

Altraan Zscore fir Dajbyeh, s.r.o., cas.rada: [2000,.,2011]
seda zona Zscore.e[1.20,2.90]

10 -

Zdroj: zpracovani v ramci diplomového seminafe s Doc. RNDr. Ing. Ladislavem
LukaSem, CSc., 2012
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Ztab. ¢. 19 a obr. ¢. 12 plyne, ze finan¢ni zdravi podniku v ¢ase klesa. Nejnizsi
vysledky jsou zaznamenany v letech 2009 a 2010, coz opét koresponduje s vysledky
Z ptedchozich analyz. Nizké hodnoty jsou v téchto letech zptsobeny velkym poklesem
likvidity spole¢nosti (CPK / aktiva celkem), poklesem rentability celkovych aktiv a
poklesem rychlosti obratu aktiv. V roce 2011 dochazi k mirnému zlep$eni finan¢ni

situace spolecnosti.

Vzhledem k tomu, Ze hodnota Z-score pievySuje ve vSech letech horni hranici Sedé
zony (2.,9), lze na zaklad¢ tohoto modelu klasifikovat spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0.
jako spolecnosti, které v soucasné dobé nehrozi bankrot. Vysledek vSak neni pro firmu
ptiznivy, jelikoz finan¢ni zdravi podniku v Case klesa. V poslednich tfech letech se

spole¢nost velmi piiblizuje horni hranici Sedé zony.

Vyvoj spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. jsme se snaZili popsat co nejvhodnéjsi regresni
funkci (viz obr. ¢. 13 a priloha H). Pro analyzu jsme vyuzili polynomickou regresi
prvniho, druhého a tfetiho stupné. Normy rezidualnich vektorti jsou uvedeny v tab. ¢.
20. Aproximaci  Z-score linearni regresi zobrazuje Cervena kiivka. Z tabulky je patrné,
Ze tato regrese vystihuje vyvoj spolecnosti nejméné — soucet ¢tvercii odchylek je v jejim
ptipadé nejvyssi (12,2518). Zelena parabola je vysledkem kvadratické regrese. Tato
nejlépe charakterizuje regrese kubickd (znazornéna modrou funkeci) s normou

rezidualnich vektora 7,0814.

Tab. €. 20: Normy rezidudlnich vektori

Stupen regrese 1.° 2.° 3.°

Odchylky 12,2518 10,3968  7,0814

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Obr. €. 13: Prolozeni Z-skore spole¢nosti DAJBYCH, s. 1. 0. polynomickymi regresemi

Altraan Zscore a regr.polymora 1., 2. a 3. st. fy Dajbych, s.r.o., cas rada: [2000,..,2011]
; seda zona Zscore.e[1.20,2.90]
10 |-
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Zdroj: zpracovani v ramci diplomového seminafe s Doc. RNDr. Ing. Ladislavem
Lukasem, CSc., 2012

3.6.2 Index divéryhodnosti INO5 manZelit Neumaierovych

Manzelé Neumaierovi sestavili Ctyfi indexy, které slouzi k posouzeni finan¢ni
vykonnosti a didvéryhodnosti ¢eskych podnikti (Sedlacek, 2009). Jedna se o indexy
IN95, IN99, INO1 a INO5. Ve své praci jsem se rozhodla analyzovat bonitni index INO5,

jelikoz je nejaktualnéjsi — byl sestaven v roce 2004.

Neumaierdv index divéryhodnosti INO5S je definovan takto (opét ~ vzhledem k tomu, ze
pouzivame ¢arku k oddé€leni slozek vektoru, pouzijeme misto desetinné Carky v Cislech

desetinnou tecku):

INO5 = (NQ,NZ)
NC = (NC1, NC2, NC3, NC4, NCs)' = (0.13, 0.04, 3.97, 0.2, 0.09)"

_ T
NX = (NX1, NX2, NX3, NX4, NX5)

Slozky vektoru nX jsou definovany nésledovné:

nX1 = aktiva celkem / cizi kapital

nX2 = zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT) / nakladové troky
nX3 = zisk pred Groky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem
nXg = celkové vynosy / aktiva celkem

NXs = obézna aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry
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Pokud je vyslednd hodnota indexu INO5 vyssi nez 1,6 lze ptedvidat uspokojivou
finan¢ni situaci podniku. Vysledek nizsi nez 0,9 informuje o skutecnosti, ze podnik
s velkou pravdépodobnosti sméfuje k bankrotu. V rozmezi 0,9 az 1,6 je situace

spolecnosti nerozhodna, tzv. ,Sedd zona“ (kombinace bankrotujicich a solventnich

firem. (Sedlacek, 2009)

Index davéryhodnosti INO5 jsme rovnéZz vyhodnocovali s vedoucim prace Doc. RNDr.
Ing. Ladislavem LukaSem, CSc. vramci diplomovych semindit. Jeho kompletni
vyhotoveni v softwaru Mathematica je soucasti prilohy H. V rovnici INO5 jsou
Vv porovnani s Altmanovym Z-score zahrnuty tfi nové Cleny, jejich vstupni data véetné

grafického vyvoje jsou také soucasti této ptilohy.

Tab. ¢. 21: Index INO5

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
wo 12750 1,1563 11925 1,1494 1,1576 1,1306 1,3352 1,3615 14862 1,5042 15213 1,5545
Wo 25569 3,9665 2,8525 4,3160 55711 3,1322 10,1256 4,8102 3,4302 2,6988 2,6254 3,8960
WX 00582 0,0478 0,0448 0,0690 0,1131 0,0609 0,2084 0,0953 0,0842 0,0469 0,0392 0,0490
WXs 88039 4,7508 56664 4,7464 4,7231 3,2848 4,3899 44840 3,9084 29724 2,8820 2,9007
ws  1,1055 1,0533 1,0754 1,0818 0,7886 0,8861 1,0725 1,0044 1,0409 0,8912 0,9228 0,9061
INO5 24474 15912 1,7337 16899 18851 1,2837 24244 1,7797 1,5791 1,1942 1,1467 1,2431

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti, 2012
Obr. ¢. 14: Index INO5

INO5 score fiy Dajbych, s.r.o, cas.rada: [2000,.,2011]

seda zona IND5 e [0.9,1.6]
30

25k

20l

10f

0.0 [ " 2 1 1 i " " 1 2 2 1 1 " " 2 1 1 i " 1 " 2 2 1

—osL
Zdroj: zpracovani vramci diplomového seminafe s Doc. RNDr. Ing. Ladislavem
Lukasem, CSc., 2012
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V tab. ¢. 21 a na obr. ¢. 14 vidime prubéh indexti INO5. Na zakladé tohoto modelu neni
vyvoj spolec¢nosti DAJBYCH, s. r. o. pfili§ pfiznivy — spolecnost se Casto nachazi
Vv oblasti Sedé zony (v roce 2005 a od roku 2008 dale). Nejhorsi vysledky jsou opét
zaznamenany v letech 2009 a 2010, kdy se hodnoty INOS5 piiblizuji spodni hranici Sedé
zony. Za prudkym poklesem vysledku INOS stoji, stejn¢ jako v ptipadé ptredchoziho
modelu, pfedevsim snizeni rentability celkovych aktiv a rychlosti obratu aktiv. V roce
2011 dochézi ke zlepSeni financni situace spolecnosti — po Ctyfech letech sledujeme

zménu ve vyvojovém trendu z klesajici tendence na tendenci rostouci.

3.6.3 Srovnani vyvoje spole¢nosti na zakladé Z-score a Indexu IN05

Nasi dal$i motiva¢ni myslenkou bude vzajemné srovnani Altmanova Z-score a indexu
INOS5 manZzelti Neumaierovych. Toto srovnani provedeme zobrazenim Sedé zoény indexu

INOS5 na Sedou zénu Z-score. Pajde o linearni zobrazeni, jehoz analytické vyjadienti je:
M:¢—=n=a+ag
Interpolacni podminky: M: & — 1, & — 12,

kde: ¢£...index INO5
n... Z-skore

Nyni miiZeme jednoznacné urcit hodnoty ap a as:

o0 = (& - %na) /(&2 &)
o1 = (2-1) / (&2~ &1)
Numerickou realizaci tohoto zobrazeni jsme provedli v softwaru Mathematica

(viz ptiloha H).

Tab. ¢. 22: Hodnoty INO5 zobrazené na Sedou zonu Z-score

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Z-score 9,2672 5,0779 6,0236 5,1573 5,1596 3,5595 5,4089 5,1462 4,5757 3,5574 3,4699 3,5367
INO5 4,9581 2,8787 3,2247 3,1184 3,5924 2,1319 4,9021 3,3365 2,8493 1,9144 1,7991 2,0333
Rozdily 4,3091 2,1992 2,7989 2,0389 1,5672 1,4276 0,5068 1,8097 1,7264 1,6430 1,6708 1,5034

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Obr. ¢. 15: Index INO5 zobrazeny na Sedou zonu Z-score

Graf INO5zscore ~(blue), Altman Zscore ~(green) fiy Dajbyeh, s.x.o., cas.rada: [2000,.,2011]
seda zona e [1.20,2.90] ~=~ &ltman.Zscore

10 |-

2 4 6 g 10 12

Zdroj: zpracovani v ramci diplomového seminafe s Doc. RNDr. Ing. Ladislavem
Lukasem, CSc., 2012

V obr. ¢. 15 jsou vykresleny oba analyzované modely. Zelena kiivka zobrazuje pivodni
hodnoty Altmanova Z-score, modra kiivka je vysledkem zobrazeného indexu INOS5.
Ob¢ kiivky signalizuji neustale se zhorSujici vyvoj finan¢niho zdravi podniku. Co se
ty¢e Altmanova modelu, nema spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. zadné vyznamné finanéni
problémy — vzdy se pohybuje nad horni hranici Sedé zény. Vyvoj financni situace
spolecnosti dle indexu INO5 kopiruje jeji vyvoj dle Altmanova modelu, neni jiz tak
ptiznivy. Dle indexu INO5 se spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. pohybuje na horni hranici
Sedé zony v roce 2001, v oblasti Sedé zony pak v roce 2005 a od roku 2008 dale. Z toho
plyne, Ze finan¢ni situace spolecnosti je v téchto letech nerozhodna. Porovname-li obé

kiivky, sledujeme mezi nimi rzné velké rozdily. Tyto rozdily jsou vypocteny v tab.
¢. 22.

Nyni se zamé&fime na inverzni situaci, tj. zobrazime Sedou zoénu Z-score na Sedou zoénu

indexu INOS. Pidjde o inverzni linearni zobrazeni, jehoz analytické vyjadieni je:
M™: =& =fo+ pun
Interpolacni podminky: M L m —<%,n—&

kde: ¢£...index INO5
n... Z-score



Finan¢ni analyza spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. o4

Hodnoty fo, f1 ur¢ime opét zuvedenych interpola¢nich podminek podobné jako

Vv predchozim ptipad¢.
Vypocet jsme opét provedli v softwaru Mathematica (viz ptiloha H).

Tab. ¢. 23: Hodnoty Z-score zobrazené na Sedou zonu indexu INOS

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

INO5 2,4474 15912 1,7337 1,6899 1,8851 1,2837 2,4244 1,7797 15791 1,1942 11,1467 1,2421
Z-score 3,4100 1,6850 2,0744 1,7177 1,7187 1,0598 1,8213 1,7131 1,4782 1,0589 11,0223 1,0504
Rozdily 0,9626 0,0938 0,3407 0,0278 0,1664 0,2239 0,6031 0,6666 0,1009 0,1353 0,1244 0,1917

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
Obr. ¢. 16: Hodnoty Z-score zobrazené na Sedou zonu indexu INOS

Graf ZscoreINO5 ~(blue), INOS5 ~(green) fir Dajbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona e [0.90,1 60] ~=~ Neurnaier.index IND5

Zdroj: zpracovani vramci diplomového seminafe s Doc. RNDr. Ing. Ladislavem
Lukésem, CSc., 2012

Na obr. ¢. 16 jsou opét vyobrazeny oba analyzované modely. Zelena kiivka zobrazuje
puvodni index INOS, modra kiivka je vysledkem zobrazen¢ho Z-score. Z obrazku je
patrné, ze prvni Ctyii roky, tj. 2000 — 2003 je financni situace spole¢nosti mirn¢ lepsi
dle Altmanova modelu. Pfed rokem 2004 dochazi k vyrovnani hodnot obou indexti a po
tomto roce je jiz Altmantiv model Z-score v porovnani s indexem INO5 ke spolecnosti
krutéjsi — vyjadiuje horsi finanéni situaci spole¢nosti nez index INO5. V letech 2009 a
2010 se spolecnost dle Z-score velmi ptiblizuje spodni hranici Sedé zony. Rozdily mezi

jednotlivymi hodnotami analyzovanych modelt jsou uvedeny v tab. ¢. 23.
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3.6.4 Kiralickiv Quick test

Kralickiiv quick test je tvofen ¢tyfmi ukazateli, z nichz kazdy reprezentuje jednu

zékladni oblast financni analyzy (tj. oblast stability, likvidity, rentability a vysledku

hospodareni). Ukazatele jsou vyhodnoceny v ramci stanovenych mezi a nésledné

oklasifikovany. Kone¢né hodnoceni je vypocteno jako prosty aritmeticky pramér.

(Kubickova, Kotésovcova, 2006)

Ukazatele jsou vypoéteny podle nasledujicich vztaht (Kubi¢kova, KotéSovcova, 2006,

s. 110):

Kvéta vlastniho kapitdilu =

Doba splaceni dluhii z CF =

Cash Flow v tribdach =

Rentabilita aktiv ROA =

(Krdatkodobé+Dlouhodobé zavazky)

Vlastni kapital
Aktiva

* 100 (%)

Cash Flow

Cash Flow

ey 100 (6

EBIT
Aktiva

* 100 (%)

Cash flow vypocteme jako: vysledek hospodafeni EAT + odpisy + zména stavu rezerv.

Tab. ¢. 24: Hodnoceni Kralickova Quick testu

Vyborné | Velmi dobie Dobyie Spatng OhroZeni
Ukazatel 1 2 3 4 5
Kvota vlast. kapitilu > 30 % <20 %; 30 %> <10 %; 20 %> <0 %; 10 %> <0%
Doba splaceni dluhii z CF | < 3 roky <3 roky; 5 let> <5 let; 12 let> <12 let; 30 let> > 30 let
CF v trzbach >10% <8 %,; 10 %> <5 %; 8 %> <0 %; 5 %> <0%
Rentabilita aktiv ROA >15% <12 %; 15 %> <8 %; 12 %> <0 %; 8 %> <0%

Zdroj: Kubickova, Kotésovcova, s. 110

Tab. ¢. 25: Vypocet Kralickova Quick testu

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Kvota vi. kapitdlu 1988 12,80 14,89 1242 1361 1153 2510 2655 27,17 3347 34,27 3567
oobasplacentdlahtz 1053 1639 2339 1882 1085 2028 410 905 1030 2143 1619 1766
CF v trzbich 088 113 064 101 172 135 415 177 166 106 143 127
Rentabilita aktiv ROA 582 478 448 690 11,31 609 2084 953 842 469 392 490

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012
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Tab. ¢. 26: Hodnoceni Kralickova Quick testu

Finan¢ni Vynosova |Celkova
R Bleiey) stabilita gituace situace
2000 3;3;4;4 3 4 3,5
2001 3;4;4;4 3,5 4 3,75
2002 3;4;4;4 3,5 4 3,75
2003 3;4;4;4 3,5 4 3,75
2004 3;3;4;3 3 3,5 3,25
2005 3;4;4;4 3,5 4 3,75
2006 2;2,4;1 2 2,5 2,25
2007 2;3;4;3 2,5 3,5 3
2008 2;3;4;3 2,5 3,5 3
2009 1;4;4;4 2,5 4 3,25
2010 1;4;4;4 2,5 4 3,25
2011 1;4;4;4 2,5 4 3,25

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Na zaklad¢ Kralickova testu je spole¢nost DAJBYCH, s. r. o. analyzovana jako
spole¢nost S primérnou finanéni stabilitou (viz tab. ¢. 26). Vysledky finanéni stability
se pohybuji v rozmezi od 2 do 3,5. V poslednich letech vSak dochazi ke zlepSovani
kapitalu). Vynosova situace podniku se vyviji opa¢nym smérem — V poslednich letech
dochazi k jejimu zhor$eni. Divodem je zhorSujici se rentabilita aktiv.

Celkove se hodnoceni spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. v ¢ase mirné lepsi, vysledky jsou

vSak stale podprimérné (3,25). Divodem je zhorSujici se tendence v oblastech

rentability a splaceni dluhd z Cash Flow.

3.6.5 Index bonity

»Index bonity je zalozen na multivariacni diskrimina¢ni analyze podle zjednoduSené

metody.” (Sedlacek, 2009, s. 109)

Index bonity je definovan takto (opét ~ vzhledem Ktomu, Ze pouzivame carku

k oddéleni slozek vektoru, pouzijeme misto desetinné carky v ¢islech desetinnou tecku):

IB = (gC,BX)
8C = (aC1, 8C2, 8C3, 8C4, 8Cs, 8Cs)' = (1.5, 0.08, 10.0, 5.0, 0.3, 0.1)"

_ T
BX = (BX1, BX2, BX3, BX4, BX5, 8X6)
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Slozky vektoru gX jsou definovany nasledovné

gX1 = cash flow / cizi zdroje

sX2 = aktiva celkem / cizi zdroje

sX3 = zisk pied zdanénim (EBT) / aktiva celkem
gXa = zisk pied zdanénim (EBT) / celkové vykony
BXs = zasoby / celkové vykony

sXs = celkové vykony / aktiva celkem

Finanéné-ekonomicka situace podniku je tim lepsi, ¢im vyssi je vyslednd hodnota
indexu. Hodnotici stupnice indexu bonity je nasledujici:
Obr. €. 17: Hodnotici stupnice pro index bonity

extrémné velmi uriité extrémng

ipatndi | 3patni | 3patnd | problémy | dobrd |velmidobri| dobri
-3 -2 -1 0 +1 +2 +3

Zdroj: Finan¢ni analyza podniku, J. Sedlacek, 2007, s. 109

Tab. ¢. 27: Index bonity

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

gX, 0,0978 0,061 0,0427 0,0531 0,0922 0,0493 0,2401 0,1068 0,0951 0,0467 0,0618 0,0566
gX2 1,275 1,1563 1,1925 1,1494 1,15756 1,1306 1,3352 1,3615 1,4862 1,5042 1,5213 1,5545
gXs 0,0354 0,0357 0,0291 0,053 0,09279 0,0415 0,1878 0,0755 0,0596 0,0295 0,0243 0,0364
sXs 0,1864 0,3744 0,2962 0,7971 2,04228 0,9803 1,1619 0,5043 0,3281 0,1231 0,1131 0,1977
gXs 1,7325 2,8292 3,4173 6,566 6,30633 8,3605 1,8874 2,3983 2,0541 1,6926 1,7435 2,2238
sXs 0,1901 0,0955 0,0982 0,0665 0,04543 0,0423 0,1617 0,1497 0,1818 0,2399 0,2146 0,1842

IB 2,0741 3,2717 2,9663 6,6632 13,2666 7,9933 8,7373 4,2796 3,1329 1,6328 1,5672 2,2475

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti, 2012

Dle indexu bonity je financné-ekonomicka situace spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. mezi
lety 2003 — 2008 extrémné dobra (viz tab. ¢. 27). V letech 2009 a 2010 je zaznamenan
jeji velky pokles, na zdkladé¢ hodnotici stupnice (viz obr. ¢. 17) je vSak stale
klasifikovana jako dobra. Za poklesem v letech 2009 a 2010 stoji opét velké snizeni
rentability stalych aktiv a poméru zisku pted zdanénim k celkovym vykoniim. V roce

2011 jiz dochazi ke zlepSeni financ¢ni situace podniku.

Také vysledky této analyzy reflektuji zavéry analyz pfedchdzejicich, tj. nejhorsi

finan¢ni situace podniku je zaznamenana v letech 2009 a 2010.
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3.7 Zavér financni analyzy

V ramci podrobné finanéni analyzy jsem jiz ukazala, kde se spole¢nosti DAJBYCH,

S. r. 0. dafi a kde jsou jeji tiskali. Shrneme-Ili celkovy vyvoj spole¢nosti:

Po celou dobu, ktera byla pfedmétem hodnoceni pomoci nastroji financni analyzy,
dosahovala spole¢nost kladného vysledku hospodateni. Vysledky ukazatelli rentability
signalizuji, Ze je spolecnost po celou dobu trvale ziskova. Ukazatel¢ likvidity
nedosahuji doporucenych hodnot, jednim z diivoda je ale obor podnikani spole€nosti
(spole¢nost se zabyva prodejem automobilt, drzi tudiz vysoké zasoby zboZzi).
Spolecnost vSak nedosahuje ani hodnot charakteristickych pro dané odvétvi, coz

signalizuje jeji nepiiznivé finanéni vysledky.

Vyuziti majetku métené obratem celkovych aktiv je vys$i neZ minimalni poZzadovana
hodnota 1 a zarovenn je srovnatelné s oborovymi praméry. Tento fakt sveédci
0 schopnosti podniku efektivné vyuzivat sviij majetek. Doba obratu zavazka je vzdy
vy$$i neZ doba obratu pohledavek, coz znamend, Ze podnik Cerpa del§i obchodni uvér,

neZ jaky poskytuje.

Co se tyce zadluzenosti, spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. vykazuje zadluzenost vys$si nez
50 %, coz sveéd¢i o prevaze cizich zdroji nad zdroji vlastnimi. Spolecnost je prevazné
kratkodobé zadluzena. Diivodem je, Ze zasoby zbozi nakupuje spolec¢nost za kratkodobé
bankovni uvéry. Z hlediska urokového kryti spole¢nost pievazné nevyhovuje
pozadavku dosahnout hodnoty alespont 5. Lze tedy fici, Ze podnik ma problémy
S vytvarenim potiebnych ziskli pro kryti potencialnich urokt z ptjcéek. Tento fakt opét

hovofti v neprospéch spolecnosti.

Vyznamnym milnikem ve vyvoji spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. je rok 2005, kdy doslo
k otevieni nového autosalonu. To se projevilo ve finan¢nich vysledcich spole¢nosti
0 rok pozdéji, tj. v roce 2006. Tento rok spole¢nost zaznamenala nejlepsi vysledky za
celou dobu své ¢innosti. Diky obrovskému narlistu trzeb z prodeje zbozi a vykonii doslo
k ristu hospodatského vysledku o vice nez 328 %. Vyznamna je také hodnota cCistého
pracovniho kapitalu, kterd nejen ze ptechazi ze zaporné hodnoty do hodnoty kladné, jeji
vyse je ale také nejvyssi za dobu ¢innosti podniku. Celkové miZeme fici, Ze v roce 2006

dochdzi k ptiznivému vyvoji vSech ukazatell finan¢ni analyzy.
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Dalsim milnikem ve vyvoji spolecnosti, tentokrat vSak negativnim, je rok 2009, kdy
byla spole¢nosti odebrana autorizace pro prodej a servis vozidel znacek Toyota a Lexus.
Tento a nasledujici rok doslo k velkému zhorSeni finan¢ni situace podniku. Byl
Z nich: vyrazné poklesly trzby spolecnosti téméf o 34 %, poklesl tudiz i vysledek
hospodareni, a to o vice nez 48 %, Cisty pracovni kapitdl dosédhl zapornych hodnot a
zhors$ily se také vysledky vSech pomérovych ukazatelti. Do roku 2009 prevysSovaly
vysledné hodnoty rentabilit spolecnosti DAIJBYCH, s. r. 0. hodnoty charakteristické pro
dané odvétvi, od roku 2009 jiz spole¢nost odvétvovych primért nedosahuje. Soucasné
doslo ke znacnému poklesu ukazatelti likvidit — v letech 2009 a 2010 jsou zaznamenany
nejveétsi odchylky mezi vyslednymi hodnotami analyzovaného podniku a odvétvovymi
priméry. Takto nizké hodnoty ukazateli mohou znamenat, ze se podnik snaze ocitne

Vv platebni neschopnosti.

Nejlépe celou situaci vystihuje analyza finan¢éniho zdravi podniku, ktera byla provedena
konstrukci bankrotnich a bonitnich modelti (viz kap. 3.6). Pro ¢eské podniky ma
nejveétsi vypovidajici schopnost ukazatel INOS, ktery dokazuje fakt, Ze od roku 2008 je
spole€nost DAJBYCH, s. r. o. podnikem s nevyhranénou finan¢ni situaci. Nejhorsi
vysledky tohoto ukazatele jsou zaznamenany v letech 2009 a 2010, kdy se spole¢nost

piiblizuje spodni hranici Sedé zony.
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4. Analyza vnitiniho a vnéjSiho prostredi spole¢nosti

DAJBYCH, s. r. 0.

4.1 Externi analyza

Soucasti externi analyzy je analyza makroprostiedi a analyza mezoprostiedi. Ze
sestavenych analyz jsou vyhodnoceny pfilezitosti a hrozby spolecnosti

DAJBYCH,s.r. o.
4.1.1 Analyza makroprostiedi

Politika a legislativa

Spole¢nost DAJIBYCH, s. r. 0. musi respektovat celou fadu pravnich ptedpist, zakont a
nafizeni vlady. Klicové jsou predevsim ekologické predpisy, které upravuje Zakon
¢.17/1992 Sh., o zivotnim prostiedi (ekologii je vénovana pozornost v dal§im textu).
zakonik, dale pak Obcansky zakonik, Zakonik prace, Zakon o ucetnictvi, Zdkon o dani
z ptidané hodnoty a Zakon o dani z pfijmi. Spolecnost DAJBYCH, s. r. o. je

importérem zbozi, musi se proto také ptizpusobovat legislativé Evropské unie.

Ekonomika

Pro piehledné zobrazeni ekonomické situace v Ceské republice v letech 2000 - 2011

jsem vyuzila informace, které pravidelng zvetejiiuje Cesky statisticky ufad (tab. &. 28).

Tab. &. 28: Hlavni makroekonomické ukazatele Ceské republiky od roku 2000 (v %)

Ukazatel 2000 | 2001 | 2002 | 2003 2004 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Ruast HDP 4,2 31 2,1 3,8 4,7 6,8 7,0 57 3,1 -4,7 2,7 1,7
Mira inflace 3,9 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,3 1,0 15 1,9
Zména pramérné
hrubé nominalni X 8,8 8,0 5,8 6,3 5,0 6,6 7,2 7,8 3,3 1,9 2,2
mési¢ni mzdy
Mira registrovant | g5 | g4 | 915 | 900 | 2% | 896 | 813 | 662 | 544 | 7,98 | 901 | 857
nezameéstnanosti (9,19)*

Zdroj: http://czso.cz/csulredakce.nsf/i/cr:_makroekonomicke_udaje/$File/HLMAKRO.xIs

* Pozn.: Od 1. gervence 2004 doslo ke zmén& metodiky pro vypocet miry registrované nezaméstnanosti.
Do 30. cervna 2004 vypocet ukazatele: podil poétu registrovanych uchazecli na pracovni sile, od
1. gervence 2004 vypodet ukazatele: podil poétu dosaZitelnych uchazeét k pracovni sile. Udaj v zévorce

uvadi hodnotu dle nového vypoctu.
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Jak je z tabulky patrné, od roku 2000 do konce roku 2007 stale dochazelo k rtstu
ukazatele HDP. V roce 2009 byl zaznamenan pokles HDP meziro¢né o 4,7 %, coz je
disledkem hospodaiské recese, jez v roce 2009 postihla Ceskou republiku. Rok 2009
byl z hlediska ekonomického ristu nejhorsi od roku 1995. V dalSich dvou letech jiz
dochdzi k nartistu ukazatele HDP. Konkrétné v roce 2010 doslo k meziro¢nimu naristu

02,7%, vroce 2011 01,7 %.

S vyvojem HDP logicky souvisi i vyvoj dalSich ukazateli, tj. vroce 2009 je
zaznamenan narist miry nezaméstnanosti, niz$i narast primérné mesiéni mzdy a pokles

miry inflace.

Co se tye pramérnych mési¢nich mezd v Ceské republice v roce 2011, mize se
Plzenisky kraj chlubit ¢tvrtou nejvyssi prumérnou mzdou mezi jednotlivymi kraji.
Primérna hruba mési¢ni mzda na fyzické osoby zde ¢inila 22.489 K¢&. Vyssi hodnoty
byly pouze v Praze (29.768 K<), Stfedoceském kraji (23.226 K¢) a Jihomoravském kraji
(22.692 K¢&). Vyssi uroven prumérnych mési¢nich mezd byla v Plzefiském kraji
zaznamenana nejen v roce 2011, ale i v letech ptedchazejicich. To je pro spole¢nost
DAJBYCH, s. r. 0. velmi pfiznivé, nebot lidé zde utrati za ndkup vyrobki a sluzeb vice

penéZznich prostiedktl, nez je tomu v jinych, zejména chudsich, krajich.

Demografie

Faktor demografie hraje ve spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. vyznamnou roli. Divodem
je, ze zakazniky spolec¢nosti jsou mimo velkych podnikl a organizaci také samotni
obyvatelé. Hlavni sidlo firmy je v Plzni na Bruc¢né, u dalnice D5 Praha-Rozvadov.
V blizkosti se nachazi obchodni centrum Olympia Plzen, které zaznamendva velky
ptiliv zakaznikt. Druhy autosalon je situovan v Plzni-Bolevci, tzn. také na okraji mésta.
V blizkosti je velké sidliste, i zde je proto zna¢ny pohyb lidi. Poloha obou autosalont je
tedy velmi ptizniva. Divodi je mnoho — V prvni fadé€ je to velka koncentrace obyvatel

Vv Plzenském kraji, dale také husta doprava okolo autosalonech, tzn. v autosalonu se

vvvvvv

Ekologie

Pii provozu autosalonu, pfedevsim pak autoservisu, hraje velmi vyznamnou roli
ekologie. Spolecnost DAJBYCH, s. 1. 0. je omezena celou fadou ekologickych natizeni

a predpisu, které se neustale zpiisiiuji. Pfi opravach vozidel dochazi k vypousténi olejt.
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Olejoveé filtry se néasledné likviduji dle zvlastnich predpisti — spolecnost je musi odvazet
na mista ur¢end k jejich likvidaci. Podobné jako olejové filtry maji i ojeté pneumatiky
svlj zpusob likvidace. Jelikoz spolecnost provozuje mycku automobili, musi byt jeji
soucasti také Cistirna odpadnich vod. Ta zachycuje usazeniny a Skodlivé latky, které
jsou dale odvazeny na speciadlni mista a tam nasledné likvidovany. Pfi importu
automobilll je kladen velky diiraz na emisni podminky. Automobily, které stanovené
emisni podminky nespliiuji, jsou oznaceny jako nevyhovujici a nesmi byt do nasi zemée

dovezeny. Ttidéni odpadu je samoziejmosti.

Technologie

Technologickymi faktory neni spole¢nost DAJBYCH, s. r. o. vyznamné ovlivnéna.
Vyvoj technologii je zaznamenidn pouze pii opravach automobilil, tj. v piipade

autoservisu. Nejednd se vsak o kapitalove ptilis nakladné investice.
4.1.2 Analyza mezoprostredi
Konkurence

Land Rover

Spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. je jedinym autorizovanym prodejcem a servisem vozidel
Land Rover a Range Rover v Plzeniském kraji. Nejbliz§im konkurentem je spole¢nost
A. Charouz Motors, s. r. o., ktera je jedinym autorizovanym dealerem v Praze a
Strednich Cechach. V celé Ceské republice je pouze 6 autorizovanych prodejcii této
zna¢ky. Mimo dvou jiz zminénych to dale jsou:

e Autokomplex Mat¢jka, s. r. 0. — Olomouc,

e BofBcarss.r. o.— Ostrava,

e CARTec motor, s. r. 0. — Brno,

e Roko-motor, s. r. 0. — Zlin.

Mimo téchto spolecnosti maji autorizovany servis spolecnosti:

e AUTO —-HOS spol s. r. 0. — Jihlava,

e Auto Dordas. r. 0. — Ceska Lipa,

e Libor Mejznar s. r. 0. — Vrchlabi,

e M 3000, a. s. — Praha 8 — Karlin,

e Viclav Cimburek CIVA Trans — Ceské Budg&jovice.
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Z provedené analyzy lze konstatovat, ze konkurence vozidel znacek Land Rover a

Range Rover neni v Ceské republice velka.

Terénni a pracovni vozidla

V oblasti terénnich a pracovnich vozidel jsou hlavnimi konkurenty spole¢nosti:

e ROTO Plzei, s. . 0. (automobily Nissan),
e Invelt Plzen (automobily BMW),
e VSP Auto, s. r. 0. (automobily Mercedes, Jeep a Mitsubishi).

Tyto firmy prodavaji jen nékteré typy terénnich automobili a poskytuji k nim pouze
zakladni standardni sluzby, nejsou proto klasifikovany jako velci konkurenti. Miizeme
konstatovat, Ze v oblasti prodeje, servisu a sluzeb terénnich automobilii nema spolecnost
DAJBYCH, s. r. 0. vyznamné konkurenty. Dokonce i velké automobilky, jako naptiklad
Mercedes, si nechavaji sluzby tykajici se terénnich vozidel provadét od spolecnosti

DAJBYCH,s.r. o.

Kia
Co se tyce automobilli znacky KIA, konkurence je zde mnohem vétsi nez u piedeslych
kategorii. Nejvétsim konkurentem je Auto Matulka, s. r. o., ktery provozuje

autorizovany prodej i servis vozidel KIA také v Plzni (v Nerudové ulici). V Plzni a

jejim blizkém okoli (do 47 km) dale najdeme Ctyfi autorizované prodejce KIA:

e Auto Volf spol. s. r. 0. (HolySov),

e  Auto-car centrum s. r. 0. (Kralovice),
e BLOHMANN spol. s. r. 0. (Klatovy),
e LOSL s. 1. 0. (Rakovnik).

Po celé Ceské republice je dale pres 60 dalsich autorizovanych autosalonii a servisti

KIA, konkurence je tudiz velka.

Toyota

U vozidel znacky Toyota je konkurence nejvétsi. Dlivodem je, ze mnoho zakaznika
dava prednost autorizovanym prodejctim a servisim. V Ceské republice je v sou¢asné
dobé 25 autorizovanych partnerti Toyota. V Plzni byl na poc¢atku letosniho roku otevien
autosalon Toyota Doldk, s. r. 0., ktery ma poboc¢ky také v P¥ibrami, Tabore, Ceskych

Bud¢jovicich a Pisku.
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Dal$imi nejbliz§imi konkurenti jsou:

e Auto Eders. r. 0. (Karlovy Vary),

e Emil Frey (Praha),

e Lowman Motor Praha, s. r. 0. (Praha),

e Toyota Tsusho Praha, s. r. 0. (Praha).

Jelikoz se spolecnost specializuje na automobily vSech cenovych kategorii, mizeme

fici, ze kazdy autosalon nabizejici kvalitni automobily je pro firmu konkurentem.

Vstup do odvétvi, potencidlni novi konkurenti

Pokud si n¢kdo chce zfidit autorizovany autosalon znacek Land Rover, KIA ¢i Toyota
musi obdrzet povoleni hlavniho dealera. K ziskdni tohoto povoleni musi byt splnény
velmi pirisné podminky, které si jednotlivi hlavni dealefi sami stanovuji. V soucasné
dobé upravuje prodej a servisovani vozidel Natizeni Komise (ES) ¢. 1400/2002. Bez
splnéni téchto standardli nelze o autorizaci zédat. Ztizovaci vydaje na podnikani jsou
Vtomto oboru velké, vstup do odvétvi neni tedy uplné snadny. KdyZ majitelé
spole€nosti DAJBYCH, s. r. 0. Zadali o autorizace znacek KIA a Land Rover, zajimali
se, jakd je mozZnost, Ze v nasledujicich né€kolika letech bude v Plzenském kraji
poskytnuta autorizace dal§im prodejciim. Spolec¢nost Land Rover nema zdjem svoji sit’
dale rozsifovat. Diivodem je, Ze autosalony jsou situovany rovnomémé po celé Ceské
republice a spolecnost chce mit pouze nékolik autorizovanych prodejen, vSechny vSak

na velmi vysoké urovni. U znacky KIA nelze, bohuZel, tento faktor urcit.

Substitu¢ni vyrobky

Mezi substitu¢ni vyrobky patii vS§echny automobily na trhu, tj. automobily vSech znacek
a kategorii. Diivodem je, Ze néktefi zdkaznici se pfi koupi nerozhoduji podle znacky ¢i

kvality, ale pfedevsim podle ceny.

Z.akaznici

Z diivodu ztraty dealerstvi vozidel Toyota a Lexus se spole¢nost DAJBYCH, s. r. o.
Vv poslednich dvou letech setkala se znacnym odlivem zakaznikt. I pfes to si firma
udrzela mnoho vyznamnych velkych zakaznikl, ktefi odebiraji nékolik desitek

vvvvvv

znacnou ¢ast trzeb.
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Nejvyznamnéjsi z nich jsou:
e CEZ — odebira vozidla viech typi (terénni, pracovni i osobni),
e Armiada CR — odebird terénni vozidla pro Vojenskou policii (jak na mise
zahraniéni, tak pro téely v CR) a velmi vyuZziva opravu a servis vozidel slouZicich ve
vale¢nych zonéch,
e SeverocCeské doly (terénni automobily),
e Integrovana zachranna sluzba:
hasi¢ska sluzba (terénni i osobni automobily),
horska sluzba (terénni automobily),
zachranna sluzba (terénni i osobni automobily),
méstska policie (osobni automobily),

e Nestle (pracovni automobily).

Kromé téchto vyznamnych velkych odbératelti se spole¢nost DAJIBYCH, s. r. o.

zamé&fuje samoziejme také na zakazniky, ktefi pouZzivaji automobily pro osobni potiebu.

Dodavatelé

O veskeré dodavky tykajici se autorizovanych znacek KIA a Land Rover se staraji
hlavni dealefi. Ti spolecnosti DAJBYCH, s. r. o. dodavaji automobily, originalni

nahradni dily a dalsi pfisluSenstvi.

Mimo hlavnich dealeri je spole¢nost obklopena celou fadou dodavatelli dalSich
nahradnich dild a dopliki. Nejvyznamnéjsim dodavatelem doplnkti pro terénni
automobily je némecka spole¢nost Taubenreuther, ktera dodava predevSim nastavby na
terénni automobily, navijaky, stfesni nosice, narazniky, stupacky, drzéky rezerv, body-

lifty, apod.

Uzka spoluprace je navazana také se spole¢nostmi:

e  Wiirth (Cistici prostiedky, naradi a pracovni material),

e  Webasto (nezévisla topeni),

e SVOZ (pancétovani vozidel, pancéfova skla, pancétové dopliky).

Pti vybéru dodavatelti klade spolecnost velky daraz piedev§im na jejich spolehlivost.

Dulezité je také cena dodavanych produktii a tradice spole¢nosti.
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Vliv hlavniho dealera

Spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. je podporovana svymi hlavnimi dealery, tj. spolecnostmi
KIA Motors Czech a Jaguar Land Rover Austria GmbH. Ti podporuji spole¢nost jak
Z finan¢niho, tak z poradenského hlediska. Pokud spolecnost DAJBYCH, s. r. o. splituje
pfedem stanovena kritéria, dostdvd od hlavnich dealeri vétsSi mnozstvi financénich

prostiedkii. Hlavni dealeti také pfispivaji na n€které reklamy spolecnosti.

Ztrata autorizovaného prodeje a servisu vozidel Toyota a Lexus spole¢nost DAJBYCH,
S. I. 0. velmi poSkodila. Aby bylo spolecnosti dealerstvi navraceno, musi splnit velké
mnozstvi podminek kladenych hlavnim dealerem, tj. spole¢nosti Toyota Motor Czech.
Tyto podminky se neustdle zpiisnuji a audit hodnotici jejich dosazeni klade na

spole¢nost stale vétsi naroky. Navraceni licence se tedy neustale ztézuje.

4.1.3 Hodnoceni vysledki externi analyzy

Na zaklad¢ externi analyzy jsem identifikovala nasledujici pfilezitosti a hrozby
spolecnosti DAJBYCH, s. r. o.

Piilezitosti

e autosalony jsou situovany v oblastech s velkou koncentraci obyvatel, projizdi okolo
nich velké mnozstvi lidi

e mala pravdépodobnost vstupu novych konkurentd

e malé mnozstvi konkurentd zaméfujici se na terénni vozidla a automobily
Land Rover

e automobily znacky KIA jsou automobily niz§ich cenovych kategorii, coZ znamena,

ze jsou v soucasné ekonomicke situaci pro spotiebitele dostupngjsi

e spolec¢nost ma mnoho vyznamnych velkych odbératelli

Hrozby

e pokles HDP a zivotni trovné v diisledku hospodarské krize

e odliv zakaznikt z divodu odebrani autorizace Toyota a Lexus

e stale se zvySujici pozadavky pro automobilovy prumysl, pfedevsim oblast ekologie
e otevieni nového autosalonu Toyota Dolak v Plzni

e velké mnozstvi konkurenti znacek KIA
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4.2 Interni analyza

Soucasti interni analyzy je analyza managementu, marketingu, vlastniho provozu a
informacnich technologii. Standardné¢ do této analyzy patii také financni analyza.
Finan¢ni analyze jsem zdtvodu jejiho rozsahu vénovala samostatnou kapitolu

(viz kap. 3), neni jiz proto v této ¢asti prace znovu zminéna.
A) Management

Organizovani

Obr. €. 18: Organizacni struktura spolecnosti DAJBYCH, s. 1. 0.

Majitelé spoletnosti

Asistentka H

Reditel prodeje a Reditel proveru Hlavni (it etnd
markegingu
Pracovnik . : e . . . e
L Y . ' - Utetni
marketingu edouci skladu Piijimaci technici Mistr dilny ce
H Prodejci Land Rover
Skladnici Land HAutomechanici
Rover, Toyota
H  Prodejei KIA
Skladnici KIA M Autoklempifi
L] Prodejci Toyota
M Autoelektnkaii
H  Uklizecky

Zdroj: vlastni zpracovani dle podkladi spolecnosti, 2012

Spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. ma funkcionalni organiza¢ni strukturu (viz obr. ¢. 18),
coz ptinasi fadu vyhod. Hlavni vyhodou je, Ze je jasn€ stanovena odpovédnost za plnéni
cili a také kontrola. Zaroven se ale zvySuji naroky na koordinaci. V soucasné dob¢

pracuje ve spolecnosti 53 zaméstnanci.

Jako kazdy autorizovany dealer musi také spole¢nost DAJBYCH, s. r. o. dodrzovat

urcitou strukturu pracovniktli, kterou ma natizenou spole¢nostmi KIA a Land Rover.
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Naprtiklad je nafizeno, ze pocet prodavaci se musi odvijet od poctu prodanych

automobilu.

Personalni fizeni a motivace

Majitelé spolecnosti maji své kancelare v ptiivodnim autosalonu v Plzni na Bru¢né, kde
travi vétSinu svého Casu. VSechny pracovniky specializujici se na znacky Land Rover a
Toyota maji tudiz neustale pod ptimou kontrolou. Pracovnici znacky KIA vykonévaji
SV0ji praci v novém autosalonu v ulici Lidicka, jsou tedy kontrolovéani pouze svymi
nadfizenymi. Z divodu rozc€lenéni spolecnosti na dva samostatné autosalony doslo

k poklesu kontroly pracovnikil ze strany majitelti spole¢nosti.

Mrwe .

Po odebrani autorizace Toyota doslo k odlivu zakaznikt, coz zapti¢inilo pokles trzeb.

Diky tomu muselo dojit k propusténi nékolika pracovnikii a snizeni vyplat ostatnim

motivace pracovnik.

Kvalifikace zaméstnanct v poslednich dvou letech velmi stoupla. Hlavnim divodem je,
Ze oba novi dealefi provadéji pravidelna Skoleni zaméstnanci, zajiStuji seminafe a
odborné kurzy. Zaméstnanci jsou tedy proskolovani stdle Castéji, coZ vyrazné zvysuje

jejich kvalitu.
B) Marketing

Reklama prostiednictvim masmédii

Reklamu pro spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. z €asti realizuji jeji hlavni dealefi. Tyto
spolecnosti zajist'uji reklamy pro vSechny autorizované partnery, napiiklad pii uvedeni
nového vozidla na trh, pii akénich slevach ¢i jinych vyhodnych nabidkach. Pokud se
spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. rozhodne jest¢ pro dal§i reklamu, dostane na ni od
daného dealera financni pfispévek. Reklama vozidel Toyota je plné¢ v kompetenci
spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o.

Vzhledem k poklesu zisku muselo dojit k poklesu propagace spole¢nosti. Diive jsme se
mohli setkat sreklamou pii regionalnim zpravodajstvi a S intenzivni reklamou na
nékolika radiovych stanicich. Dnes lze reklamni spot zaslechnout pouze na radiu

Blanik, jeho intenzita vSak byla zna¢n¢ omezena.
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V poslednich tfech mésicich v Plzni stale ptibyva billboardd, které hlasaji: ,,Toyota
Vv Plzni — to je DAJBYCH!* Jejich podnétem bylo otevieni nového autosalonu Toyota
Dolak, s. r. 0. na Borskych polich. Spole¢nost DAJBYCH, s. 1. 0. se prostfednictvim
billboardi snazi probudit podvédomi obcanii, Ze Toyota v Plzni byla vzdy v jeji

kompetenci.

Dny otevienvch dvefi

Spolecnost porada dvakrat do roka dny otevienych dvefi, které jsou urcené pro Sirokou
vefejnost. Lidé si V jejich prubéhu mohou prohlédnout autosalon, vyzkouset si jizdu
v prodavanych vozidlech a jsou jim nabizeny drobné servisni Upravy, napi. méteni

baterie, sefizeni svétel, kontrola naplni, aj.

V pfipadé, Ze je na trh uveden novy typ automobilu, jsou realizovany mimotadné dny

otevienych dvefi, které se zamé&fuji na propagaci dané¢ho vozidla.

Reklamni predméty

Spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. nedisponuje velkym poctem reklamnich predméti. Jedna
se spiSe o propagacni materidly, které poskytuji hlavni dealefi. Patfi mezi né¢ drobné
darky pro zékazniky v podobé propisovacich tuzek, kalendar, reklamnich blok,
hrneckt ¢i kli€enek. Reklamni pfedméty s logem spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. nejsou

Vv v

témer zadné.

Veletrhy

Spole¢nost DAJBYCH, s. 1. 0. se pravidelné ucastni pouze jediného veletrhu. Jedn4 se
o veletrh Autotec, ktery se kazdorocn€ kond v Brn€. V pribéhu tohoto veletrhu se
spoleCnost snazi usp&$né prezentovat a navazovat kontakty snovymi zakazniky.
Spolecnost pftilezitostné vystavuje své vozy v obchodnim centru Olympia Plzen.
VétSinou jsou vystavovany dvé az tii vozidla, vedle kterych je umistén reprezentativni

stojan s vizitkami prodejct a ceniky vozidel.

Sponzoring

Také sponzoringové aktivity byly diky poklesu zisku znaén€¢ omezeny. Spole¢nost
DAJBYCH, s. r. o. se snazi podporovat nékteré dobrocinné projekty v regionu.
Spolecnost dodava ceny na vyhldSeni nejlepSich sportovell mésta Plzné (zaptjceni

vozidla na urcitou dobu) a sponzoruje divadelni 1éto v Plzni. Jednim z vétSich projekta
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Vv posledni dob¢ byl sponzoring pii ucasti Jiftho Janecka a Viktora Chytky na Rally
Dakar 2009. Od té doby vsak spole¢nost Zadnou vétsi akci nepodporovala.

C) Vlastni provoz spole¢nosti

Umisténi autosalona

Spole¢nost DAJBYCH, s. r. o. sidlila do roku 2004 v centru mésta Plzné, v Patizské
ulici ¢. 10. Diky jejimu rozvoji zacal byt pivodni autosalon kapacitn¢ nedostacujici,
doslo proto k vystavbé nového autosalonu v Plzni na Bru¢né (Na Vysluni 33). V roce
2009 po autorizaci KIA doslo k ptfest¢hovani ¢asti spolecnosti do novych prostor
v Plzni-Bolevci (Lidicka 70 — prostory byvalého autosalonu Ricardo). Nevyhodou je, Ze
spolecnost tyto prostory nevlastni, ale je na adrese v pronagjmu. S tim jsou spojeny
znacné mésicni naklady.

Jak jiz bylo zminéno, oba dva autosalony spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. maji velmi
strategickou polohu. Prvni autosalon (Land Rover a Toyota) se nachazi v blizkosti
nakupniho centra Olympia a dalnice D5. Okolo autosalonu tedy projizdi velké mnoZstvi
lidi a mnozi se v ném zastavi. Také poloha nového autosalonu (autosalonu KIA) se zda
byt velmi vhodna. Autosalon je situovdn na okraji Plzné a v jeho blizkosti je velké

sidliste, tzn. i zde je velka koncentrace obyvatel.

Produkt

Spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. se zabyva prodejem osobnich vozidel vSech cenovych
kategorii. Mimo toho se stale vice specializuje na terénni vozidla. Jedna se 0 velmi
kvalitni a v posledni dobé¢ stale vice zddané automobily, spole¢nost v nich proto vidi
velky potencial. Firma DAJBYCH, s. r. 0. zajiStuje mimo jejich prodeje také
nepieberné mnozstvi sluzeb s nimi spojenymi. Velkou vyhodou spolecnosti je, Ze jako
jedina v Zapadnich Cechach provozuje vlastni terénni polygon. Terénni polygon o délce
jednoho kilometru se nachazi v blizkosti hlavniho autosalonu (v Plzni-Koteroveé) a

zakaznici si zde mohou vyzkousSet jizdu v terénnim vozidle, o které maji z4jem.

D) Informacni technologie

Co se tyce informacnich technologii, nebyly ve spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. nalezeny
jakékoliv nedostatky. Firma disponuje velmi dobrou pocitacovou vybavou, dokonalym

softwarem pro evidenci zadkazniktl a taktéZ vhodnym ucetnim programem. Spolecnost je
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prostfednictvim informacnich technologii napojena na své dva dealery, coz pfinasi

obéma partnerim zna¢né vyhody.

4.2.1 Hodnoceni vysledku interni analyzy

Z vysledku interni analyzy jsem identifikovala nasledujici silné a slabé stranky
spole¢nosti DAJBYCH, s. 1. o.

Silné stranky

e kvalitni produkt (specializace na terénni vozidla a jejich Upravy, jediny vlastnik
terénniho polygonu v Zapadnich Cechéach)

e neustalé zvySovani kvalifikace zaméstnanct v dasledku zvysSujiciho se poctu
Skoleni

e reprezentativni internetové stranky

Slabé stranky

e velké zhorSeni vSech finan¢nich ukazateli z divodu odebrani autorizace
e niz§i kontrola nad zaméstnanci v novém autosalonu KIA

e zna¢né vydaje na pronajem autosalonu KIA

e pokles motivace a moralky zaméstnancii z divodu sniZzeni mezd a odmén

e nedostate¢né marketingové aktivity
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5. Krizovy vyvoj spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o.

5.1 Priciny Krize

Z ptedchozich analyz je ziejmé, Ze krize postihla spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. v letech
2009 a 2010. Jeji hlavni pii¢inou bylo odebrani autorizace pro prodej a servis vozidel
znaCek Toyota a Lexus. Do roku 2009 byla spolecnost jedinym autorizovanym

prodejcem a servisem V Plzenském kraji, méla proto velmi rozsahlou klientelu. Zisk

spole¢nosti byl zhruba z 60% tvofen pravé ziskem z prodeje a servisu vozidel Toyota.

V roce 2009 rozhodl hlavni dealer Toyota Motor Czech o ukonceni spoluprice se
spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. - spoleCnosti byla odebrana licence pro autorizovany
prodej a servis vozidel znacek Toyota a Lexus. Divodem odebrani autorizace bylo, ze
majitelé poruSovali podminky stanovené hlavnim dealerem. Spole¢nost Toyota Motor
Czech ptedevsim poboufilo, ze spolecnost DAJBYCH, s. r. o. dovdZela automobily
Hilux z Némecké republiky, které v Ceské republice nasledné prodavala. Zakaznici
spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. vS§ak méli o tyto automobily zajem a spole¢nost Toyota
Motor Czech nebyla schopna dodat jejich dostateéné mnozstvi. Majitelé spolecnosti

DAJBYCH, s. . 0. je proto shanéli v zahranici.

Spolu s ukoncenim autorizovaného dealerstvi doSlo k poSpinéni dobrého jména
spolecnosti, o néz se postaral hlavni dealer Toyota Motor Czech. V dobé odebrani
autorizace rozeslal totiz vS§em klientim spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. dopis, ktery
obsahoval mylné informace o této spoleCnosti. Aféra vedla ke znacnému odlivu
zékazniki. Proti tomuto vice nez neférovému jednani se rozhodla spole¢nost
DAJBYCH, s. r. o. branit a to tak, Zze na svych internetovych strankach uvetejnila
vyjadreni, které celou situaci osvétlovalo. Stejné vyjadieni bylo taktéZ rozeslano vSem
klientim spole¢nosti. Reakce zdkaznikli byly smiSené — néktefi se rozhodli zistat firmée
vérni, jini ji opustili.

Na Spatnych vysledcich v roce 2009 se rovné€z podepsala hospodaiska krize, kterd
v tomto roce postihla Ceskou republiku. Rok 2009 byl z hlediska ekonomického riistu
pro nasi zemi nejhorsim od roku 1995 (viz kap. 4.1.1).

Z vyse uvedeného plyne, ze pfiCiny krize spolecnosti DAJBYCH, s. r. o. jsou jak
interniho, tak také externiho charakteru. Pti¢inou poruSovani podminek stanovenych

hlavnim dealerem je chybné rozhodnuti managementu, tzn. jedna se o interni pficinu.
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Zavislost na jediném dealerovi naopak fadime mezi externi pficiny, konkrétné do
oblasti mikroprostfedi. Hospodaiska recese je ekonomickym faktorem, ktery rovnéz

ovlivituje externi prostredi, tentokrat vSak makroprostiedi.

5.2 Povaha krize

Na zéklad¢ ptfedchozich analyz mizeme klasifikovat krizi  spole¢nosti
DAIJBYCH, s. r. 0. jako krizi strategickou. Jak jiz bylo zminéno, majitelé¢ spolecnosti
ucinili chybné rozhodnuti, které vedlo k poruSovani pravidel stanovenych hlavnim
dealerem. Spole¢nost DAJBYCH, s. r. o. byla velmi zavisla na tomto dealerovi,
odebrani autorizace proto spolecnost velmi postihlo. Tyto skutecnosti jsou typickym

ptikladem strategické krize.

5.3 Vyvojova stadia krize

Odebrani autorizace vedlo ke znaénému odlivu zékaznikd a tim k velkému zhorSeni
vSech finan¢nich ukazateli. Diky rychlé a v€asné reakci managementu (autorizace dvou
novych znacek) vSak byla krize potlaena jiz v pocateCnim stddiu. Spolecnost stale
dosahuje kladnych vysledku rentabilit, tzn. je trvale ziskova. Existence spole¢nosti tudiz

neni s nejvétsi pravdépodobnosti bezprostiedné ohrozena.

5.4 Zhodnoceni krizového vyvoje spolecnosti DAJBYCH, s. r. o.

Zvysledktt provedenych analyz lze konstatovat, ze krize postihla spole¢nost
DAJBYCH, s. r. 0. v letech 2009 a 2010. V téchto letech doslo ke zna¢nému poklesu
vSech finan¢nich ukazatelli. Dle bankrotniho modelu Z-score se spolecnost stale nachazi
nad horni hranici Sedé zony, tj. je klasifikovana jako spole¢nost, které v soucasné dobé
nehrozi vazné finan¢ni problémy. Jeji finanéni zdravi vSak klesa. Index divéryhodnosti
spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. nachazi v oblasti Sedé zony, tj. je hodnocena jako podnik
s nevyhranénou financni situaci. V roce 2011 se jiz finan¢ni ukazatele spole¢nosti
zlepsuji, tj. je pravdépodobné, ze krize spolecnosti byla zazehnana jiz v raném stadiu.
Jeden rok je vSak pouze kratky Casovy okamzik na stanoveni zavérd, zda skute¢né

dochdzi k zazehnani krizového vyvoje.
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6. Soucasna situace ve spole¢nosti, predikce budouciho vyvoje

V soucasné dobé¢, tj. dva roky po odebrani autorizace, dochazi ke zlepSovani finan¢ni
situace spolecnosti. Hodnoty jednotlivych ukazateli jsou vSak v porovnani s jejich
hodnotami vykazovanymi do roku 2009 velmi nizké. Dochazi k rastu zisku spolecnosti,
jeho hodnota vsak dosahuje pouhych 56 % hodnoty pied odebranim autorizace. Dle
bonitniho modelu INOS se spolecnost stale nachazi v oblasti Sedé zony, jeji finanéni
situace je tudiz nadéale nerozhodnd. Po ctyfech letech vSak dochazi ke zméné ve

vyvojovém trendu spolecnosti z klesajici tendence na tendenci rostouct.

Spole¢nost DAJBYCH, s. 1. 0. je nyni autorizovanym prodejcem a servisem vozidel
KIA, Land Rover a Range Rover. Automobily Toyota a Lexus spole¢nost dovazi
z nékolika zemi Evropy (pfedeviim z Némecké republiky) a ty nasledné v Ceské
republice pod oznafenim ,nezavisly prodejce” prodava. SpoleCnost stale usiluje
0 navraceni autorizace pro prodej a servis vozidel Toyota a Lexus. Jelikoz byl
V letoSnim roce v Plzni otevien novy autorizovany autosalon vozidel Toyota — Toyota
Dolék, s. r. 0., 1ze predpokladat, Ze matefska spole¢nost Toyota Motor Czech navraceni
autorizace zamitne, popf. bude na spolecnost DAJBYCH, s. r. o. klast stale vétsi

naroky.

6.1 Predikce opus$téni Sedé zony

V ramci diplomovych seminai jsme se s Doc. RNDr. Ing. Ladislavem Lukasem, CSc.
zabyvali otazkou, kdy spolecnost opusti oblast Sedé zony. Tuto predikci jsme provedli
ttemi zpiisoby — linedrni interpolaci, linearni aproximaci a kvadratickou interpolaci.
Numerické realizace a graficka zobrazeni v softwaru Mathematica, jsou soucasti piilohy
H. Pro analyzu budouciho vyvoje jsme pocitali s daty z poslednich tii let (. z let 20009,
2010 a 2011). Divodem je, ze V téchto letech existuje redlna varianta, ze spolecnost
oblast Sedé¢ zony opusti. Predchazejici roky nelze do analyzy zahrnout, jelikoz by

nebylo mozné predikci modelovat — doslo by k dalSimu poklesu ve vyvoji spolecnosti.

Obecny zéapis indexu diveéryhodnosti INOS:

Y = C1X1 + C2Xz + C3X3 + C4Xq + Cs5X5

Velic¢ina y je hodnota indexu INO5 a veli¢iny Xi,..., x5 jsou slozky vektoru X pro

ptislusny rok.
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Konstrukce ¢asové zavislosti pro ucely predikce hodnot indexu IN05

Linearni interpolace

Pfi linearni interpolaci uvazujeme, ze vyvoj spolecnosti bude beze zmény pokracovat
v sou¢asném trendu. Tato predikce je provedena z hodnot v letech 2010 a 2011.

Interpolaéni funkei je funkce linedrni a grafem funkce je ptimka.
Obecny zapis funkce:
y =ap + ast

Nejprve uréime hodnoty ao, a; ze vztaht:

Y10 = & + aatyo

Y11 = ap + asfyy

Kde yi0, Y11 udavaji hodnoty indexu INO5 v letech 2010 a 2011 a tyg, t11 jsou pfislusné
roky. Nyni, kdyz zndme hodnoty ap a a1 miizeme jiz jednozna¢né urcit, kdy spolecnost

DAJBYCH, s. r. 0. opusti oblast Sedé zony.

Linearni aproximace

Linearni aproximace s primérnou smérnici je provedena ze dvou obdobi [2009, 2010] a
[2010, 2011].

Obecny zapis funkce:

y = ap + ast

Nyni ur¢ime hodnoty ag, a; ze vztaht:

ar=1/2 (o1 + a)

kde:  aj... smérnice piimky [2009, 2010]
ay... smérnice piimky [2010, 2011].

ap uréime z podminky, ze aproximacni piimka prochazi hodnotou yi;

Kvadraticka interpolace

Kvadratickd interpolace je interpolaci druhého tadu, interpolacni funkci je funkce
kvadraticka a grafem této funkce je parabola. Kvadraticka interpolace je provedena z let
2009, 2010 a 2011.

Obecny zépis funkce:

y=ap+ait+ a2t2
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Hodnoty ay, a;, a, uréime ze vztahu:
_ 2

Yog = Ao + azlog + Aslog
_ 2

Y10 = ap + agtyo + atio

_ 2
Y11 = ap + agfyy + astyy

Kde interpretace hodnot Yoo, Y10, Y11 stejné jako tog, tio, t11 je zfejma. Numerické

realizace jednotlivych predikci v softwaru Mathematica jsou uvedeny v ptiloze H.

Obr. €. 19: Predikce vyvoje spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. od roku 2011

=IN05 score fiy Dajbych, s.x.o, cas.rada: [2000,.,2011] seda zona INO5.2[09,1.6]
= predikee vyvoje od 12011 ~ od bodu INOS5(t=3) ~ wvazeny 3 varianty:
a)lin.interpolace [2010,2011 ]~ (brown),
b)praraer. lin aproxiraace_[2009-2011]~(green),
c)kvadrat interpolace_[2009,2010,2011 ]~ (blue)
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Zdroj: zpracovani v ramci diplomového seminafe s Doc. RNDr. Ing. Ladislavem
Lukasem, CSc., 2012

Na obr. ¢. 19 jsou zobrazeny predikce vyvoje spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. od roku
2011. Zelena pfimka vyjadfuje linedrni aproximaci s primérnou smérnici z poslednich
dvou obdobi. Dle této predikce opusti spole¢nost oblast Sedé¢ zény v Case 17,57, coz

odpovida obdobi ¢ervna/Cervence roku 2025. Jedna se o pesimistickou predikci.

Zluta piimka zobrazuje linearni interpolaci z let 2009 a 2010. Vysledkem této funkce je
¢as 6,7022, tzn.: zlstane-1i zachovan progresivni trend vyvoje spolecnosti z poslednich

dvou let, spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. opusti oblast Sedé zony v srpnu/zaii roku 2014.
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Tento vyvoj je mozny, vice pravdépodobné vsak je, ze se prosadi zrychlujici efekt,

tj. vyuzijeme kvadratickou interpolaci.

Kvadratické interpolaci odpovida modra kiivka. Dle této funkce dojde k protnuti horni
hranice $Sedé zony v Case 4,35, tzn.: zistane-li zachovan reformni trend pro zvySeni
indexu davéryhodnosti, ktery byl de facto zalozen v letech 2009 — 2011, opusti
spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o. oblast sedé zony v dubnu/kvétnu roku 2012, coz dava

optimistickou predikci.

6.2 Opatreni ke zlepSeni soucasné situace ve spolecnosti

Po konzultaci s majitelem spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. Ing. Petrem Dajbychem jsem
navrhla né€kolik opatfeni, které by mohly vést ke zlepSeni souCasné situace ve

spolecnosti.

Spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. by méla pfestat usilovat o navraceni autorizace pro
prodej vozidel Toyota a Lexus. V letosnim roce byl v Plzni otevien novy autorizovany
prodejce (Toyota Doldk, s. r. 0.), ktery je velmi podporovan matefskou spole¢nosti
Toyota Motor Czech. Spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. usiluje o opétovné ziskani licence
Jiz ptes dva roky, stdle vSak netspéSné. Hlavni dealer Toyota Motor Czech klade na
spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. stale vét§i pozadavky a naroky a pravidelné spolecnost
podrobuje hodnoticimu auditu. Vysledky téchto audit vzdy hovofily ve prospéch
spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o., hlavni dealer vSak navraceni licence stile zamita.
Spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. vénuje opétovnému ziskani autorizace znacné usili,
mnohdy na ukor svych zbylych aktivit. Nejlepsim vychodiskem je, S nejvetsi
pravdépodobnosti, dovéazet automobily Toyota ze zahrani¢i a zde je proddvat pod

oznacenim ,,nezavisly prodejce®.

Dle finan¢ni analyzy jsou zna¢nym zdrojem pitijmul spole¢nosti trzby ze servisu a oprav
vozidel. Spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. by se proto méla co mozna nejvice zaméfit na
opctovné ziskani autorizace pro servis vozidel Toyota a Lexus. Ten sice spolecnost
Toyota Dolék, s. r. 0. v Plzni garantuje (pouze pro vozidla Toyota), provadi jej vsak az
Vv Piibrami. To znamenad, Ze kdyZ pfijedou zakaznici na drobné opravy, vymény kapalin,
sefizeni brzd, apod. trva delsi dobu, nez jim je vozidlo navraceno. Autorizovany servis
vozidel Lexus v Plzni zcela chybi. Spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. ma kvalifikované,
hlavnim dealerem proskolené mechaniky pro oba tyto servisy a disponuje vhodnymi

pln¢ vybavenymi dilnami, které spliuji vSechny pozadavky spole¢nosti Toyota Motor
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Czech. S navracenim této autorizace by hlavni dealer nemél pusobit tak velké problémy
jako v ptipad¢ prodeje, jelikoz zde nikdy nedoslo k poruSovani partnerskych podminek

a smluv.

V piipadé, Ze spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. ustoupi od pozadavku na autorizaci prodeje
Toyota, muze dojit k centralizaci spolecnosti do jednoho autosalonu. Pro prodej vozidel
KIA si spole¢nost pronajima prostory v Lidické ulici, s ¢imZ jsou spojeny znacné
néklady. Divodem proc je spolecnost soustfedéna do dvou autosalonil, jsou pozadavky
narokované spolec¢nosti Toyota Motor Czech. Ta, mimo jiné, poZaduje, aby kazdy
autorizovany prodejce vystavoval, prezentoval a prodaval ve svém autosalonu pouze
vozidla znacek Toyota a Lexus. Prostory hlavniho autosalonu na Bru¢né jsou kapacitné
velmi dostacujici 1 pro prodej vozidel KIA. Piestéhovani spolecnosti do jednoho centra
by vedlo K eliminaci vétSiny slabych stranek spolecnosti. V prvni fadé by doslo ke
znaén¢ uspore nakladi spojenych s provozem druhého autosalonu. Soucasné by vSichni
zameéstnanci byli soustfedéni v misté sidla spole¢nosti, tj. byli by pod piimym dohledem

majiteld firmy.

Pokud dojde k ptestéhovani spolecnosti do jedné zakladny, mohou byt sniZzeny stavy
zaméstnancl. Konkrétné by se jednalo o 5 pracovnikii — sekretaiku, piijimaciho
technika, skladnika, automechanika a prodejce. Finan¢ni prostfedky, které spolenost
ziska zUspory mzdovych ndkladi za tyto pracovniky, miize vyuzit na odmény a
benefity ostatnich zaméstnancii. Spolecnost by soucasné meéla zavést motivacni

program, ktery povede ke zvySeni motivace a moralky vétSiny pracovniki.

Dale by se spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. méla zaméfit na rozvoj svych marketingovych
aktivit, které v poslednich letech prosli znaénym Upadkem. Na propagaci mohou byt
vyuzity finan¢ni prosttedky, které spolecnost ziskéa z tispor, pokud nebude platit ndjem
za provoz autosalonu KIA. Dalsi financni prostfedky na propagaci je mozné ziskat od

hlavnich dealeru.

Ke zlepSeni své situace by spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. méla vyuzit své nejsilnéj$i
stranky, a to velmi kvalitniho produktu. Spole¢nost se jako jedina v Plzni specializuje
na nejruzngj$i druhy terénnich vozidel, pfedev§im pak na jejich upravy dle
individualnich pfani zakazniki. SpoleCnost je v Plzenském kraji jedinym
provozovatelem vlastniho terénniho polygonu, kde si zakaznici mohou vyzkousSet

vlastnosti vozidla, o které maji zajem. Prodej vozidel Land Rover a Range Rover pfinasi
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spoleCnosti znacny zisk, spolecnost by proto méla vénovat své usili do prodeje a

propagace téchto vozidel.

Velkou vyhodou je, ze spolecnost DAJBYCH, s. r. 0. nema v oblasti terénnich vozidel

zadné vyznamné konkurenty (viz kap. 4.1.2).
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7. Zavér

Ve své diplomové praci ,Identifikace krizového vyvoje podniku® jsem se zabyvala
analyzou finan¢né-ekonomické situace spolecnosti DAJBYCH, s. r. o. V radmci
komplexni financni analyzy jsem odhalila, ze nejhorSich finan¢nich vysledkl spole¢nost
dosahovala v letech 2009 a 2010. Na zakladé analyzy vnitiniho a vnéj$iho podniku jsem
identifikovala pfilezitosti, hrozby, siln¢ a slabé stranky spolecnosti. Také zde jsem
dospéla k zavéru, ze vétSina hrozeb a slabych stranek jsou spojeny se situaci vzniklou

v roce 2009.

V ptipad€ spolecnosti DAJBYCH, s. r. o. se ukézalo, Ze ustfednim jevem, jeZ m¢l vliv
na negativni vysledky hospodafeni ve zminénych letech, bylo chybné rozhodnuti
managementu. Ke Spatnym finanénim vysledkiim pfispéla rovnéz hospodarska krize,

ktera v roce 2009 postihla nasi republiku.

Prostifednictvim bankrotnich a bonitnich modelt jsem zjistila, Zze v roce 2011 se jiz
finan¢né-ekonomicka situace spole¢nosti zacind zlepSovat. Poprvé po ctyfech letech
doslo ke zméné ve vyvojovém trendu spole¢nosti z klesajici tendence na tendenci
rostouci. Na bonitnim modelu INO5 jsem dale predikovala mozny budouci vyvoj
spole¢nosti. Vysledkem jsou tfi predikce (optimisticka, realisticka a pesimisticka), které
vyjadiuji, kdy analyzovana spolecnost opusti tzv. oblast Sedé¢ zony (oblast, ve které je
jeji financné-ekonomicka situace nevyhranénd). Dale jsem navrhla vlastni doporucenti,

jez by mohly vést ke zlepSeni sou€asné situace ve spolecnosti.
V zavéru lze konstatovat, Ze vSechny na pocatku definované cile prace byly splnény.

Prvni cil, ktery predev§im zahrnoval charakteristiku spolecnosti DAJBYCH, s. 1. 0., je
splnén v kapitole 2. Soucasti tohoto cile bylo také zhodnoceni hospodaiskych vysledk
spolecnosti v poslednich letech, coz jsem provedla vyhotovenim komplexni finan¢ni
analyzy (viz kap. 3). Identifikace pfilezitosti, hrozeb, silnych a slabych stranek
spolecnosti byla provedena analyzou vnitintho a vnéjsiho prostiedi podniku

v kapitole 4.

Druhy cil, coz byla konstrukce bankrotnich a bonitnich modeld, je splnén v kapitole 3.6
a v ptiloze H. Pfi plnéni tohoto cile jsem se soustfedila predevS§im na Altmaniv model

Z-score a index INO5 manzeli Neumaierovych, ktery respektuje ceské prostredi.
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Tteti cil, ktery tvori tézisté celé prace, obsahuje provedeni kvantitativnich analyz pro
spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. a analyzu jejiho krizového vyvoje. Tento cil je obsazen v
5. a 6. kapitole. Vyvoj a pfi¢iny krize jsou diskutovany v kapitole 5. Kapitola 6.1 a
pfiloha H wuvadi predikce mozného budouciho vyvoje spoleCnosti vyhotovené

Vv softwaru Mathematica, shrnuti a vlastni doporuceni je predmétem kapitoly 6.2.

Celkové jsem zjistila, ze krize postihla spole¢nost DAJBYCH, s. r. o. v letech 2009 a
2010. Dle Altmanova modelu Z-score neni finan¢ni situace spole¢nosti nejhorsi -
dochazi sice k jejimu poklesu, spolecnost se vSak stale nachazi nad horni hranici Sedé
zony. Index divéryhodnosti INOS je jiz k finanéni situaci spole¢nosti skeptictéjsi. Dle
jeho vysledkt se analyzovana spole¢nost nachazi v oblasti §edé zony jiz od roku 2008.
V letech 2009 a 2010 jsou zaznamenany nejnizs§i hodnoty indexu INOS, konkrétné 1,19
(v roce 2009) a 1,15 (v roce 2011). To znaci, Ze se spole¢nost ptiblizuje spodni hranici
Sedé zoény (0,9). Dle predikci mozného budouciho vyvoje lze predpokladat, ze
spole¢nost DAJBYCH, s. r. 0. opusti oblast Sedé zony v ¢asovém horizontu 1 — 14 let.

Vzhledem k rozdilnosti predikei je vSak zapotfebi mit v hodnoceni opatrnost.
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Priloha A: Rozvaha spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi
2003 —2011 v pIném rozsahu (v tis. K¢)



Rozvaha spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2003 — 2006 v plném rozsahu

k 31. 12. (v tis. K&)

AKTIVA

2003

2004

2005

2006

AKTIVA CELKEM

42189

74 439

116 643

123 356

POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI KAPITAL

DLOUHODOBY MAJETEK

1466

41 266

41811

44 036

W@ >

Dlouhodoby nehmotny majetek

112

74

22

169

Ziizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

112

74

22

169

Ocenitelnd prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek

@ N~ W

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

1354

41192

41789

43 867

Pozemky

8 000

8 000

8 900

Stavby

425

31905

30421

29 335

Samostatné movité véci a soubory movitych véci

929

1287

1368

4532

Péstitelské celky trvalych porosti

Zakladni stado a tazna zvifata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy za dlouhodoby hmotny majetek

2000

1100

© PN (TR |wIN (=

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

Dlouhodoby finan¢ni majetek

Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v Gcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pijcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek

Ni@|g|M w N

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek

OBEZNA AKTIVA

39707

31432

71796

76 945

Zasoby

18411

21328

41 259

37 636

Material

4 482

5140

6410

6752

Nedokoncend vyroba a polotovary

50

138

79

Vyrobky

Zvifata

Zbozi

13879

16 188

34711

30 805

@MW N

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztahti

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za Gastniky sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

IR IS IENA NI PR

OdloZena danova pohledavka

Kritkodobé pohledavky

20838

9216

22018

25443

Pohledavky z obchodnich vztahti

20 484

5345

12792

19 102

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za iastniky sdruZeni

800

2110

Socialni zabezpedeni a zdravotni poji§téni

Stat - danové pohledavky

712

Kratkodobé poskytnuté zalohy

1775

7067

2444

Dohadné tcty aktivni

50

593

O XN g~ Wi -

Jiné pohledavky

304

791

1350

1787




C. 1V. | Finan¢ni majetek 458 888 8519 13 866
1. | Penize 650 120 3792 389%
2. | Uty v bankach -192 768 4727 9972
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily
4. | Potizovaci kratkodoby finanéni majetek
D. I Casové rozliSeni 1016 1741 3036 2375
1. | Néklady ptistich obdobi 979 1688 1048 586
2. | Komplexni naklady ptistich obdobi 37
2. | Ptijmy pristich obdobi 53 1988 1789
PASIVA
PASIVA CELKEM 42187 | 74439 | 116643 | 123356
A VLASTNI KAPITAL 5239 | 10132 | 13445 | 30968
Al Zakladni kapital 500 500 500 500
1. | Zékladni kapital 500 500 500 500
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
3. | Zmény zakladniho Kkapitilu
A ll Kapitalové fondy
1. | Emisni 4zio
2. | Ostatni kapitalové fondy
3. | Ocenovaci rozdily z ptecenéni majetku a zavazkl
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti pfeménach
A. lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 50 50 50 50
1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 50 50 50 50
3. | Statutarni a ostatni fondy
A.1V. | Vysledek hospodafeni minulych let 3243 4 689 9 582 12 895
1. | Nerozdéleny zisk minulych let 3243 4 689 9 582 12 895
2. | Neuhrazend ztrata minulych let
A. V. Vysledek hospodareni béZného uicetniho obdobi 1446 4 893 3313 17 523
B. CIZi ZDROJE 36 705 | 64307 | 103171 92 388
B. I Rezervy 1500
1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 1500
2. | Rezerva na dichody a podobné zavazky
3. | Rezerva na dan z piijmi
4. | Ostatni rezervy
B. 1l. | Dlouhodobé zavazky
1. | Zavazky z obchodnich vztaht
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3. | Zavazky - podstatny vliv
4. | Zévazky ke spole¢nikiim, ¢lenlim druZstva a k Gcastnikiim sdruzeni
5. | Dlouhodobé pfijaté zélohy
6. | Vydané dluhopisy
7. | Dlouhodobé sménky k ithradé
8. | Dohadné ucty pasivni
9. | Jiné zavazky
10. | Odlozeny danovy zévazek
B. I1l. | Kratkodobé zavazky 35305 | 39857 58 455 47 296
1. | Zavazky z obchodnich vztaht 30241 | 29830 41 348 34 126
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3. | Zavazky - podstatny vliv
4. | Zévazky ke spoleniklim, ¢lenlim druzstva a k ucastnikiim sdruzeni 210
5. | Zavazky k zaméstnanciim 356 487 595 920
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 226 316 379 614
7. | Stat - danové zavazky a dotace 587 5733 1066 7350
8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 2832 1700 14012 2895
9. | Vydané dluhopisy
10. | Dohadné ucty pasivni 263 849 223 611
11. | Jiné zavazky 800 732 892 780
B. 1V. | Bankovni iivéry a vypomoci 1400 | 24450 44716 43592
1. | Bankovni tivéry dlouhodobé 24 450 22 150 19 143
2. | Bankovni Givéry kratkodobé 1400 22 566 24 449
3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci
C.1. | Casové rozliseni 243 27
1. | Vydaje ptistich obdobi 243 27
2. | Vynosy pfistich obdobi




Rozvaha spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2007 — 2011 v plném rozsahu
k 31. 12. (v tis. K¢)

AKTIVA 2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 121808 | 142149 | 123977 | 128178 | 137557

POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI KAPITAL

DLOUHODOBY MAJETEK 50349 | 56087 | 55101 | 53829 | 57520

W@ >

L Dlouhodoby nehmotny majetek 586 354 182 17 17

Ziizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software 586 354 182 17 17

Ocenitelnd prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek

XN |G WIN

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

. 1l. | Dlouhodoby hmotny majetek 49763 55733 54919 53812 57 503

Pozemky 8900 8 869 8 869 8 869 8 869

Stavby 28247 | 41774 | 40418 | 39060 | 39060

Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1614 5090 5541 5 883 4652

Péstitelské celky trvalych porosti

Zakladni stado a tazna zvifata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 11 002 91 4922

Poskytnuté zalohy za dlouhodoby hmotny majetek

©XP|N| TR WM =

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

. 111. | Dlouhodoby finan¢ni majetek

Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pijcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Potizovany dlouhodoby finanéni majetek

Ni@|g|rw N

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek

OBEZNA AKTIVA 71060 | 84686 | 65610 | 72743 | 78368

L Zisoby 43729 | 53085 | 50345 | 47951 | 56361

Material 7374 9426 7512 7362 8722

Nedokoncena vyroba a polotovary 450 400 400

Vyrobky

Zvifata

Zbozi 36355 | 43659 | 42383 | 40189 | 47239

SIS I

Poskytnuté zalohy na zasoby

L Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztahti

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné uéty aktivni

Jiné pohledavky

XN ||~ WINE

Odlozen4 danova pohledavka

. I11._ | Kritkodobé pohledivky 19719 28 705 14 578 22 822 17 507

Pohledavky z obchodnich vztahi 14 907 19 248 9288 17 607 15915

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a sdruzeni

Socialni zabezpedeni a zdravotni poji§téni

Stat - danové pohledavky 785 2027 1697 863 857

Kratkodobé poskytnuté zalohy 771 4893 2 690 3581

Dohadné tcty aktivni 177

©® N |G W=

Jiné pohledavky 3 256 2537 903 771 558




C. 1V. | Finan¢ni majetek 7612 2 896 687 1970 4500
1. | Penize 2107 673 456 1274 665
2. | Uty v bankach 5505 2223 231 696 3835
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily
4. | Potizovaci kratkodoby finan¢ni majetek
D. I Casové rozliseni 399 1376 3 266 1606 1669
1. | Néklady ptistich obdobi 399 1376 3 266 425 443
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi
2. | Piijmy pfistich obdobi 1181 1226
PASIVA
PASIVA CELKEM 121808 | 142149 | 123977 | 128178 | 137 557
A VLASTNI KAPITAL 32344 | 38617 | 41496 | 43921 | 49065
AL Zakladni kapital 500 500 500 500 500
1. | Zékladni kapital 500 500 500 500 500
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
3. | Zmény zikladniho kapitilu
A ll Kapitalové fondy
1. | Emisni 4Zio
2. | Ostatni kapitalové fondy
3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach
A.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 50 50 50 50 50
1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 50 50 50 50 50
3. | Statutarni a ostatni fondy
A.1V. | Vysledek hospodafeni minulych let 25419 | 31794 | 38068 | 40944 | 43505
1. | Nerozdéleny zisk minulych let 25419 | 31794 | 38068 | 40944 | 43505
2. | Neuhrazena ztrata minulych let
A.V. | Vysledek hospodateni béZného ucetniho obdobi 6 375 6273 2878 2427 5010
B. CIZi ZDROJE 89464 | 95643 | 82481 | 84257 | 88492
B. I Rezervy 3000 2000
1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 3000 2 000
2. | Rezerva na diichody a podobné zavazky
3. | Rezerva na dan z piijmi
4. | Ostatni rezervy
B. Il. | Dlouhodobé zavazky
1. | Zavazky z obchodnich vztaht
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3. | Zavazky - podstatny vliv
4. | Zévazky ke spoleniklim, ¢leniim druZstva a sdruzeni
5. | Dlouhodobé ptijaté zalohy
6. | Vydané dluhopisy
7. | Dlouhodobé sménky k thradé
8. | Dohadné ucty pasivni
9. | Jiné zavazky
10. | Odlozeny danovy zévazek
B. I1l. | Kratkodobé zavazky 42227 | 53430 | 41601 | 51184 | 43459
1. | Zavazky z obchodnich vztahi 34758 | 41582 | 22708 | 43559 | 32274
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3. | Zavazky - podstatny vliv
4. | Zévazky ke spole¢niklim, leniim druzstva a sdruzeni
5. | Zavazky k zaméstnanciim 938 1209 844 686 786
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 609 740 487 400 443
7. | Stat - danové zavazky a dotace 1941 3224 4273 2 240 3155
8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 2016 5103 8735 1864 3457
9. | Vydané dluhopisy
10. | Dohadné uéty pasivni 432 825 464 522 1631
11. | Jiné zavazky 1533 747 4090 1913 1713
B. IV. | Bankovni iivéry a vypomoci 44237 | 40213 | 40880 | 33073 | 45033
1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 15715 | 12286 8 858 5429 2001
2. | Bankovni uvéry kratkodobé 10986 | 23272 | 21959 | 19520 | 43032
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 8 536 4 655 10 063 8124
C. 1 Casové rozliseni 7889
1. | Vydaje pristich obdobi 7889
2. | Vynosy piistich obdobi




Priloha B: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za
obdobi 2003 — 2011 v pIném rozsahu (v tis. K¢)



Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2003 — 2006 v plném

rozsahu k 31. 12. (v tis. K¢)

Polozka 2003 2004 2005 2006
I. | Trzby za prodej zbozi 190 672 | 340324 | 373 415 | 514 315
A. | Néklady vynalozené na prodané zbozi 169 717 | 309 959 | 328 664 | 455 264
+ | Obchodni marze 20955 | 30365 | 44751 | 59051
Il. | Vykony 2 804 3382 4935 | 19941
1. | Trzby za prode;j vlastnich vyrobki a sluzeb 2754 3432 4797 | 20000
2. | Zména stavu zsob vlastni ¢innosti 50 -50 138 -59
3. | Aktivace 0 0 0 0
B. | Vykonova spotieba 15906 | 19021 | 30024 | 33720
1. | Spotieba materidlu a energie 2924 | 4563 | 4610 | 7095
2. | Sluzby 12982 | 14458 | 25414 | 26625
+ | Pfidana hodnota 7853 14726 | 19662 | 45272
C. | Osobni naklady 6 835 8561 | 11659 | 16433
1. | Mzdové naklady 4 966 6234 8589 | 12029
2. | Odmény ¢lentim organi spole¢nosti a druzstva 0 0 0 0
3. | Naklady na socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 1751 | 2163 | 2950 | 4182
4. | Socialni naklady 118 164 120 222
D. |Dané¢ a poplatky 90 144 187 459
E. | Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 533 977 1793 2 964
I1l. | Trzby za prodej dlouhodobého majetku a materialu 4068 4618 880 1442
1. | Trzby za prodej dlouhodobého majetku a materialu 4068 4618 880 1442
2. | Trzby z prodeje materidlu 0 0 0 0
. él;tez;til;)lja cena prodaného dlouhodobého majetku a 2515 2 406 506 645
1. | Zistatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 2515 | 2406 506 645
2. | Prodany materiél 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 29 59 18 1697
G. | akomplexnich nakladu ptistich obdobi
IV. | Ostatni provozni vynosy 2345 2024 2441 4 386
H. | Ostatni provozni niklady 748 818 1482 1773
V. | Pfevod provoznich vynosii 0 0 0 0
I Ptevod provoznich nakladd 0 0 0 0
* | Provozni vysledek hospodaieni 3574 8 403 7374 | 27129
VI. | Trzby z prodeje cennych papirti a vkladt
J. Prodané cenné papiry a vklady
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
1. | Vynosy z podill v ovladanych a fizenych osobach
2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podili
3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku
VIII. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku
K. | Néklady z finan¢niho majetku
IX. | Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivatd




L. Néklady z pfecenéni cennych papirt a derivati

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti

X. | Vynosové Groky 1 6 3 27

N. | Nékladové uroky 674 1511 2 269 2539
XI. | Ostatni finanéni vynosy 356 1226 1473 1408
O. | Ostatni finanéni naklady 1022 1217 1743 | 2855
XIl. | Pfevod finan¢nich vynosi
P. Pievod finan¢nich nakladt
* | Finanéni vysledek hospodafeni -1339 | -1496 | -2536 | -3959
Q. | Dan z ptijmi za b&Znou ¢innost 789 2014 1525 5647
1. | splatna 789 2014 1525 5647
2. | odloZena 0 0 0 0
** | Vysledek hospodareni za b&Znou &innost 1446 4893 3313 | 17523

XIII. | Mimotadné vynosy

R. Mimotadné naklady

S. Dan z pfijmti z mimoradné ¢innosti

1. | splatna

2. | odlozena

* | Mimoradny vysledek hospodareni

T. Ptevod podilu na vysledku hospodateni spolecnikiim

*** | Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 1446 4 893 3313 | 17523

Vysledek hospodaieni pred zdanénim 2235 6 907 4 838 23170




Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2007 — 2011 v plném
rozsahu k 31. 12. (v tis. K¢)

PoloZka 2007 2008 2009 2010 2011
I. | Trzby za prodej zbozi 519 961 | 521 995 | 332925 | 336 697 | 368 193
A. | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 471837 | 467 063 | 292 070 | 302 970 | 340 931
+ | Obchodni marze 48124 | 54932 | 40855 | 33727 | 27262
Il. | Vykony 18233 | 25843 | 29745 | 27502 | 25344
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 18233 | 25843 | 29295 | 27552 | 25344
2. | Zména stavu zsob vlastni ¢innosti 0 0 450 -50 0
3. | Aktivace 0 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba 31749 | 42583 | 41167 | 36104 | 31499
1. | Spotieba materidlu a energie 6394 9708 | 6549 | 6717 | 5549
2. | Sluzby 25355 | 32875 | 34618 | 29387 | 25950
+ | PFidana hodnota 34608 | 38192 | 29433 | 25125 | 21107
C. Osobni naklady 18456 | 23524 | 22524 | 17194 | 15374
1. | Mzdové néklady 13494 | 17374 | 16809 | 12754 | 11670
2. | Odmény ¢lentim organi spole¢nosti a druzstva 0 0 0 0 0
3. | Néklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi | 4701 | 6022 | 5550 | 4321 | 3908
4. | Socialni néklady 261 128 165 119 -204
D. |Dané¢ a poplatky 791 742 480 379 323
E. | Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 1715 2392 2917 3157 0
I1l. | Trzby za prodej dlouhodobého majetku a materialu 2435 579 527 1137 1928
1. | Trzby za prodej dlouhodobého majetku a materialu 2435 579 527 1137 1928
2. | Trzby z prodeje materidlu 0 0 0 0 0
. éﬁt;til;ﬁja cena prodaného dlouhodobého majetku a 2696 247 448 1977 1230
1. | Zistatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 2696 247 448 1277 | 1230
2. | Prodany material 0 0 0 0 0
G. | oblusti a komplexnich niklads pifich obdcbi | 1462 | 428 | 1946 | 8L | 0
IV. | Ostatni provozni vynosy 3145 3374 | 2251 2373 2167
H. | Ostatni provozni néklady 3552 2124 | 1549 | 1627 | 1171
V. | Pievod provoznich vynosii 0 0 0 0 0
I Pievod provoznich nakladi 0 0 0 0 0
* | Provozni vysledek hospodaieni 11516 | 12688 | 6239 5382 7104
VI. | Trzby z prodeje cennych papirii a vkladt
J. Prodané cenné papiry a vklady
VII. | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku
1. | Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych osobach
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a
2. | podila
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
3. | majetku
VIII. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku
K. | Néklady z finanéniho majetku




IX. | Vynosy z piecenéni cennych papirti a derivati
L. Naklady z pfecenéni cennych papirii a derivati
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni
M. | oblasti
X. | Vynosové Groky 1 10 22 3 0
N. | Nékladové tiroky 2413 3489 2155 1914 1730
XI. | Ostatni finanéni vynosy 2409 3779 3041 1701 1385
0. | Ostatni finanéni naklady 2319 4509 | 3486 | 2061 | 1749
XIl. | Pfevod finan¢nich vynosi
P. Pfevod finan¢nich nakladi
* | Finanéni vysledek hospodareni -2322 | -4209 | -2578 | -2271 | -2094
Q. |Dan z ptijmi za b&Znou ¢innost 2819 2206 783 684 0
1. | splatna 2819 2 206 783 684 0
2. | odloZena 0 0 0 0 0
** | Vysledek hospodateni za b&éZnou innost 6375 6273 | 2878 | 2427 | 5010
XIII. | Mimotadné vynosy
R. Mimotadné naklady
S. Dai z piijjmt z mimofadné Cinnosti
1. | splatnd
2. | odlozena
* | Mimoradny vysledek hospodareni
T. Ptevod podilu na vysledku hospodateni spolecnikiim
*** | Vysledek hospodafeni za i¢etni obdobi 6 375 6 273 2878 2427 5010
Vysledek hospoda¥eni pied zdanénim 9194 8479 | 3661 | 3111 5010




Priloha C: Vykazy o penéZnich tocich spoleénosti DAJBYCH, s. r. 0. za
obdobi 2003 — 2011 v pIném rozsahu (v tis. K¢)



Vykaz o penéZnich tocich spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2003 — 2006

V plném rozsahu k 31. 12. (v tis. K¢)

2003 2004 2005 2006
P. Stav penéZnich prostiedkii a penéZ. ekvivalentii na za¢atku obdobi 172 458 888 8519
Penézni toky z hlavni ¢innosti
Z Uketni zisk nebo ztrita z b&Zné &innosti pred zdanénim 2235 | 6907 4838 | 23170
Al Upravy o nepenézni operace -1556 -639 3685 6179
A. 1. 1. | Odpisy stalych aktiv a pohledavek 621 977 1793 2964
A. 1. 2. | ZS opravnych polozek, rezerv a pfechodnych uétii A a P 48 -909 0 1500
A. 1. 3. | Zisk/ztrata z prodeje stélych aktiv -1553 | -2212 -374 -797
A.1.4. | Vynosy z dividend a podilii na zisku 0 0 0 0
A. 1.5. | Vyuctované nakladové tiroky -672 1505 2 266 2512
. Cisty pelllezm to-k,z provt.)zmvc,mn(’)stl. predvzdan-emm, zménami 679 6 268 8523 29 349
A. pracovniho kapitilu a mimoiadnymi poloZkami
A. 2. Zmény pracovniho kapitalu -1338 | 12265 4863 | -11451
A 2. Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti -7244 | 11563 | -14097 | -2764
A 2. Zména stavu kratkodobych zavazk z provozni &innosti 15768 | 3619 | 38891 | -12310
A. 2. 3. | Zména stavu zasob -9 861 -2 917 -19931 3623
- Clst}vf penézni tok z provozni ¢innosti pfed zdanénim a mimoradnymi 659 18533 | 13386 | 17898
A. poloZzkami
A. 3. Vydaje z plateb tirokti s vyjimkou kapitalizovanych troki 0 -1511 | -2269 | -2539
A. 4. Pfijaté uroky 0 6 3 27
A.5. Zaplacena dah z pi{jmii za béZnou &innost a domérky dang 0 -1083 | -1525 | -5647
A.6. | Pijmy a vydaje z mimofadné &innosti 0 0 0 0
A *** | Cisty penéZni tok z provozni &innosti -659 | 15945 | 9595 9739
PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti
B.1. | Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -3123 | -43183 | -2338 | -5189
B. 2. Piijmy z prodeje stalych aktiv 4068 4618 374 797
B. 3. Plijcky a Givéry spiiznénym osobam 0 0 0 0
B. 4. Zména stavu investi¢nich zavazkt 0 0 0 0
B. 5. Zména stavu pohledavek z prodeje investi¢niho majetku 0 0 0 0
B. 6. Komplexni prondjem 0 0 0 0
B.*** | Cisty pen&’ni tok z investi¢ni &innosti 945 | -38565 | -1964 | -4392
PenéZni toky z finané¢ni ¢innosti
C. 1L Zména stavu dlouhodobych popf. kratkodobych zavazkl 0 23 050 0 0
C. 2. Dopady zmén vlastniho jméni na penézni prostiedky 0 0 0 0
C. 2.1. | Zvyseni penéznich prostiedkd z titulu zvySeni ZIM 0 0 0 0
C. 2. 2. | Vyplaceni podilu na vlastnim jméni spole¢nikti 0 0 0 0
C. 2. 3. | Penézni dary a dotace do vlastniho jméni a dalsi vklady 0 0 0 0
C.2.4. | Uhrada ztraty spole¢niky 0 0 0 0
C. 2. 5. | Pfimé platby na vrub fondu 0 0 0 0
C. 2. 6. | Vyplacené dividendy a podily na zisku 0 0 0 0
C.3. Ptijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0
C. *** | Cisty penéZni tok vztahujici se k finan¢ni &innosti 0 23050 0 0
F. ZvySeni/sniZeni penéZnich prostiredki 286 430 7631 5347
R. Stav penéZnich prostiedki a ekvivalentii na konci obdobi 458 888 8519 13 866




Vykaz o penéZnich tocich spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2007 — 2011

V plném rozsahu k 31. 12. (v tis. K¢)

2007 2008 2009 2010 2011
P. Stav penéz. prostiedkii a penéZ. ekvivalentii na za¢atku obd. | 13866 | 7612 2 896 687 1970
PenéZni toky z hlavni ¢innosti
z Uketni zisk nebo ztrita z b&Zné &innosti pred zdanénim 9194 8479 3661 3111 5010
A. 1. Upravy 0 nepenéini operace 10019 11 378 -6 755 6 486 -3 627
A.1.1. | Odpisy stalych aktiv a pohledavek 3908 | 2392 | 2917 | 3157 0
A.1.2. | ZS opravnych polozek, rezerv a pfechodnych uétii A a P 3438 5839 | -11726 | 1279 -1751
A. 1. 3. | Zisk/ztrata z prodeje stalych aktiv 261 -332 -79 139 -497
A.1.4. | Vynosy z dividend a podilii na zisku 0 0 0 0 0
A.1.5. | Vyadtované nakladové aroky 2412 | 3479 | 2133 | 1911 | -1379
. Clsfy penéZni tok? provozni cmno.stl pvr,ed z,da.nenm:, ) 19213 | 19857 | -3094 9597 1383
A. zménami pracovniho kapitdlu a mimoradnymi poloZkami
A 2. Zmény pracovniho kapitlu -2954 | -5824 | 4657 | 3229 | -10425
A.2.1. | Zména stavu pohledivek z provozni &innosti 4354 | -7671 | 13746 | -8748 | 10448
A. 2. 2. | Zména stavu kratkodobych zavazki z provozni ¢innosti -1215 | 11203 | -11829 | 9583 | -12468
A. 2.3. | Zména stavu zasob -6093 | -9356 | 2740 2394 | -8407
- Cl'sty ?Venez’m.tok z?rov?znl cinnosti pred zdanénim a 16259 | 14 033 1563 12826 | -9044
A. mimoradnymi poloZzkami
A 3. Vydaje z plateb irokd s vyjimkou kapitalizovanych aroki -2413 | -3489 | -2155 | -1914 0
A. 4. Pfijaté uroky 1 10 22 3 0
A.5. Zaplacena dan z piijmi za béznou ¢innost a domérky dané -7458 | -3448 -454 201 0
A. 6. Pfijmy a vydaje z mimofadné &innosti 0 0 0 0 0
A*** | Cisty penéZni tok z provozni &innosti 6389 | 7106 | -1024 | 11116 | -9044
PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti
B. 1 Vydaje spojené s pofizenim stilych aktiv -10723 | -8377 | -2379 | -3161 | -4922
B.2 Piijmy z prodeje stalych aktiv 2435 579 527 1137 0
B.3 Pijcky a tivéry sptiznénym osobdm 0 0 0 0 0
B.4 Zména stavu investi¢nich zévazkt 0 0 0 0 0
B.5 Zména stavu pohledavek z prodeje investiéniho majetku 0 0 0 0 0
B. 6. Komplexni prondjem 0 0 0 0 0
B.*** | Cisty penéZni tok z investi¢ni &innosti -8288 | -7798 | -1852 | -2024 | -4922
PenéZni toky z finan¢ni ¢innosti
C. 1. Zména stavu dlouhodobych popt. kratkodobych zavazki 645 -4024 667 -7 807 0
C.2 Dopady zmén vlastniho jméni na penézni prostiedky -5000 0 0 -2 0
C.2.1. | ZvySeni penéznich prostiedkd z titulu zvySeni ZIM 0 0 0 0 0
C. 2.2. | Vyplaceni podilu na vlastnim jméni spoleénikii 0 0 0 0 0
C. 2. 3. | Penézni dary a dotace do vlastniho jméni a dalsi vklady 0 0 0 0 0
C.2.4. | Uhrada ztrity spole¢niky 0 0 0 0 0
C. 2.5. | Ptimé platby na vrub fondi 0 0 0 0 0
C.2.6. | Vyplacené dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0
C.3 Piijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0
C.*** | Cisty penéZni tok vztahujici se k finanéni innosti -4355 | -4024 667 -7809 0
F. ZvySeni/sniZeni penéZnich prostiredku -6254 | -4716 | -2 209 1283 | -13965
R. Stav penéZnich prostiedki a ekvivalentii na konci obdobi 7612 2 896 687 1970 | -11995




Priloha D: Zkracena horizontalni analyza rozvahy spolecnosti

DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2000 - 2011



Zkriacena horizontalni analyza rozvahy spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. — 1. ¢ast

Zména 2000 Zména 2001 Zména 2002 Zména 2003 Zména 2004 Zména 2005
Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni

(tis. K¢) (%) (tis. K¢) (%) (tis. K&) (%) (tis. K¢) (%) (tis. K¢&) (%) (tis. K¢&) (%)
AKTIVA CELKEM 258 1,79 12547 85,53 -1748 -6,42 16720 65,65 32250 76,44 42204 56,70
DLOUHODOBY MAJETEK 610 55,71 -250 -14,66 66 4,54 -55 -3,62 39800 2714,87 545 1,32
Dlouhodoby nehmotny majetek 858 X -286 -33,33 -286 -50,00 -174 -60,84 -38 -33,93 -52 -70,27
Dlouhodoby hmotny majetek -248 -22,65 36 4,25 352 39,86 119 9,64 39838 2942,25 597 1,45
Dlouhodoby finanéni majetek 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
OBEZNA AKTIVA -242 -2,04 13178 113,47 -1825 -7,36 16740 72,89 -8275 -20,84 40364 128,42
Zasoby -214 -4,24 2521 52,17 1197 16,28 9861 115,33 2917 15,84 19931 93,45
Dlouhodobé pohledavky 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
Kratkodobé pohledavky -367 -5,62 8265 134,02 -903 -6,26 7309 54,02 -11622 -55,77 12802 138,91
Fina¢ni majetek 339 122,83 2392 388,94 -2119 -70,47 -430 -48,42 430 93,89 7631 859,35
OSTATNI AKTIVA -110 -7,53 -381 -28,20 11 1,13 35 3,57 725 71,36 1295 74,38
PASIVA CELKEM 258 1,79 12547 85,53 -1748 -6,42 16718 65,64 32252 76,45 42204 56,70
VLASTNI KAPITAL 679 30,35 568 19,48 309 8,87 1446 38,12 4893 93,40 3313 32,70
Zakladni kapital 400 400,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 40 400,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Hospodaisky vysledek minulych let 1376 193,53 279 13,37 568 24,01 309 10,53 1446 44,59 4893 104,35
VH z béZného Gcetniho obdobi (+/-) -1137 -80,30 289 103,58 -259 -45,60 1137 367,96 3447 238,38 -1580 -32,29
CIZi ZDROJE -168 -1,44 12032 104,57 -2181 -9,27 15348 71,86 27602 75,20 38864 60,44
Rezervy 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
Dlouhodobé zavazky 1000 X -1000 100,00 0 X 0 X 0 X 0 X
Kratkodobé zavazky -411 -4,79 13968 170,97 -3495 -15,79 16662 89,37 4552 12,89 18598 46,66
Bankovni ivéry a vypomoci -757 -24,47 -936 -40,07 1314 93,86 -1314 -48,42 23050 1646,43 20266 82,89
Bankovni tvéry dlouhodobé 0 X 0 X 0 X 0 X 24450 X -2300 -9,41
Bé&Zzné bankovni Gvéry -757 -24,47 936 -40,07 1314 93,86 -1314 -48,42 -1400 -100 22566 X
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
OST. PASIVA - prechodné uéty P -253 -50,50 -53 -21,37 124 63,59 -76 -23,82 -243 -100,00 27 X
Casové rozligeni -165 -68,46 -30 -39,47 62 134,78 135 125,00 -243 -100,00 27 X
Dohadné ucty pasivni -88 -33,85 -23 -13,37 62 41,61 -211 100,00 0 X 0 X




Zkriacena horizontalni analyza rozvahy spolecnosti DAJBYCH, s. r. 0. — 2. ¢ast

Zména 2006 Zména 2007 Zména 2008 Zména 2009 Zména 2010 Zména 2011
Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni

(tis. K¢) (%) (tis. K¢) (%) (tis. K¢&) (%) (tis. K¢) (%) (tis. K¢&) (%) (tis. K&) (%)
AKTIVA CELKEM 6713 5,76 -1548 -1,25 20341 16,70 -18172 -12,78 4201 3,39 9379 7,32
DLOUHODOBY MAJETEK 2225 5,32 6313 14,34 5738 11,40 -986 -1,76 -1272 -2,31 3691 6,86
Dlouhodoby nehmotny majetek 147 668,18 417 246,75 -232 -39,59 -172 -48,59 -165 -90,66 0 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 2078 4,97 5896 13,44 5970 12,00 -814 -1,46 -1107 -2,02 3691 6,86
Dlouhodoby finanéni majetek 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
OBEZNA AKTIVA 5149 7,17 -5885 -7,65 13626 19,18 -19076 -22,53 7133 10,87 5625 7,73
Zasoby -3623 -8,78 6093 16,19 9356 21,40 -2740 -5,16 -2394 -4,76 8410 17,54
Dlouhodobé pohledavky 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
Kratkodobé pohledavky 3425 15,56 -5724 -22,50 8986 45,57 -14127 -49,21 8244 56,55 -5315 -23,29
Finan¢ni majetek 5347 62,77 -6254 -45,10 -4716 -61,95 -2209 -76,28 1283 186,75 2530 128,43
OSTATNI AKTIVA -661 -21,77 -1976 -83,20 977 244,86 1890 137,35 -1660 -50,83 63 3,92
PASIVA CELKEM 6713 5,76 -1548 -1,25 20341 16,70 -18172 -12,78 4201 3,39 9379 7,32
VLASTNI KAPITAL 17523 130,33 1376 4,44 6273 19,39 2879 7,46 2425 5,84 5144 11,71
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
Rezervni fondy a ost. fondy ze zisku 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Hospodaisky vysledek minulych let 3313 34,58 12524 97,12 6375 25,08 6274 19,73 2876 7,55 2561 6,25
VH z bézného t¢etniho obdobi (+/-) 14210 428,92 -11148 -63,62 -102 -1,60 -3395 -54,12 -451 -15,67 2583 106,43
C1Zi ZDROJE -10783 -10,45 -2924 -3,16 6179 6,91 -13225 -13,83 1839 2,23 4235 5,03
Rezervy 1500 X 1500 100,00 -1000 -33,33 -2000 100,00 0 X 0 X
Dlouhodobé zavazky 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
Kratkodobé zavazky -11159 -19,09 -5069 -10,72 11203 26,53 -11829 -22,14 9583 23,04 -7725 -15,09
Bankovni iivéry a vypomoci -1124 -2,51 645 1,48 -4024 -9,10 667 1,66 -7807 -19,10 11960 36,16
Bankovni tivéry dlouhodobé -3007 -13,58 -3428 -17,91 -3429 -21,82 -3428 -27,90 -3429 -38,71 -3428 -63,14
Bézné bankovni uvéry 1883 8,34 -4463 -18,25 3286 16,44 -1313 -5,64 -2439 -11,11 23512 120,45
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 X 8536 X -3881 -45,47 5408 116,18 -10063 -100 0 X
OSTATNI PASIVA -27 100,00 0 X 7889 X -7889 100,00 0 X 0 X
Casové rozlideni -27 100,00 0 X 7889 X -7889 100,00 0 X 0 X
Dohadné gty pasivni 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X




Priloha E: Zkracena vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti

DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2000 - 2011



Zkracena vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0.

Podil na bilanéni sumé
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
DLOUHODOBY MAJETEK 760% | 11,62% | 5,97% 347% | 5544% | 3585% | 3570% | 41,33% | 39,46% | 44,44% | 42,00% | 41,82%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 5,85% 1,12% 0,27% 0,10% 0,02% 0,14% 0,48% 0,25% 0,15% 0,01% 0,01%
Dlouhodoby hmotny majetek 7,60% 5,77% 4,85% 3,21% 55,34% | 35,83% | 3556% | 40,85% | 39,21% | 44,30% | 41,98% | 41,80%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
OBEZNA AKTIVA 82,26% | 79,17% | 90,18% | 94,129 | 42,23% | 6155% | 62,38% | 58,349% | 59,58% | 52,92% | 56,75% | 56,97%
Zasoby 35,01% | 32,94% | 3357% | 43,64% | 28,65% | 3537% | 3051% | 3590% | 37,34% | 40,61% | 37,41% | 40,97%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 4534% | 42,04% | 53,12% | 49,39% | 12,38% | 18,88% | 20,63% | 16,19% | 20,19% | 11,76% | 17,80% | 12,73%
Finan&ni majetek 1,92% 4,19% 3,49% 1,09% 1,19% 7,30% 11,24% 6,25% 2,04% 0,55% 1,54% 3.27%
OSTATNI AKTIVA 10,14% | 9,21% 3,85% 2,41% 2,34% 2,60% 1,93% 0,33% 0,97% 2,63% 1,25% 1,21%
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
VLASTNI KAPITAL 1552% | 19,88% | 14,89% | 12,42% | 13,61% | 11,53% | 2510% | 26,55% | 27,17% | 33,47% | 34,27% | 35,67%
Zakladni kapital 0,69% 3,41% 1,96% 1,19% 0,67% 0,43% 0,41% 0,41% 0,35% 0,40% 0,39% 0,36%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku | 0,07% 0,34% 0,20% 0,12% 0,07% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04%
Hospodaisky vysledek minulych let 4,93% 14,23% | 11,52% 7,69% 6,30% 8,21% 10,45% | 20,87% | 22,37% | 30,71% | 31,94% | 31,63%
VH b&zného tcetniho obdobi (+/-) 9,83% 1,90% 1,21% 3,43% 6,57% 2,84% 14,21% 5,23% 4,41% 2,32% 1,89% 3,64%
CI1Zi ZDROJE 81,009 | 78,43% | 83,85% | 87,01% | 86,39% | 88,45% | 74,90% | 73,45% | 67,28% | 66,48% | 65,73% | 64,33%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 1,22% 2,46% 1,41% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 6,82% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky 59,54% | 55,69% | 73,20% | 83,69% | 53,54% | 50,11% | 38,34% | 34,67% | 37,59% | 33,56% | 39,93% | 31,59%
Bankovni avéry a vypomoci 21,46% | 1592% | 10,66% 3,32% 32,85% | 38,34% | 3534% | 36,32% | 28,29% | 32,97% | 2580% | 32,74%
OSTATNI PASIVA 3,48% 1,69% 1,25% 0,58% 0,00% 0,02% 0,00% 0,00% 5,55% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozligeni 1,67% 0,52% 0,42% 0,58% 0,00% 0,02% 0,00% 0,00% 5,55% 0,00% 0,00% 0,00%
Dohadné Gty pasivni 1,80% 1,17% 0,83% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%




Priloha F: Zkracena horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2000 - 2011



ZKkracena horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti DAJBYCH, s. r. o. - 1. ¢ast

Zména 2000 Zména 2001 Zména 2002 Zména 2003 Zména 2004 Zména 2005
Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni
(tis. K¢) (%) (tis. K¢) (%) (tis. K¢&) (%) (tis. K¢) (%) (tis. K&) (%) (tis. K&) (%)

Trzby za prodej zbozi 4269 3,562 -1311 -1,04 15396 12,38 50960 36,48 149652 78,49 33091 9,72
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 3254 3,11 -423 -0,39 12694 11,83 49703 41,41 140242 82,63 18705 6,03
OBCHODNI MARZE 1015 6,02 -888 -4,97 2702 15,90 1257 6,38 9410 44,91 14386 47,38
Vykony -689 -19,81 -190 -6,81 -97 -3,73 302 12,07 578 20,61 1553 45,92
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb -720 -20,75 -151 -5,49 -97 -3,73 252 10,07 678 24,62 1365 39,77
Zména stavu zasob vlastni vyroby 31 387,50 -39 -100,00 0 X 50 X -100 -200,00 188 -376,00
Vykonova spotieba -20 -0,13 -1642 -10,81 1460 10,77 895 5,96 3115 19,58 11003 57,85
Spotieba materialu a energie 272 13,87 -653 -29,24 510 32,28 834 39,90 1639 56,05 47 1,03
Sluzby -292 -2,20 -989 -7,63 950 7,94 61 0,47 1476 11,37 10956 75,78
PRIDANA HODNOTA 346 6,74 564 10,29 1145 18,94 664 9,24 6873 87,52 4936 33,52
Osobni naklady 668 24,09 1060 30,80 1396 31,02 938 15,91 1726 25,25 3098 36,19
Mzdové naklady 492 24,50 784 31,36 1025 31,21 657 15,25 1268 25,53 2355 37,78
Naklady na soc. zabezp. a zdrav. poj. 173 25,00 277 32,02 350 30,65 259 17,36 412 23,53 787 36,38
Socialni naklady 3 411 -1 -1,32 21 28,00 22 22,92 46 38,98 -44 -26,83
Dané a poplatky -27 -24,11 -33 -38,82 21 40,38 17 23,29 54 60,00 43 29,86
Odpisy dl. nehmot. a hmot.majetku 207 38,19 123 16,42 -204 -23,39 -135 -20,21 444 83,30 816 83,52
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu -A177 -97,73 887 914,43 -954 -96,95 4038 13460,00 550 13,52 -3738 -80,94
Zustatkova cena prod.dl. majetku a mat. -3201 -99,35 701 3338,10 -722 -100,00 2515 X -109 -4,33 -1900 -78,97
ZS rezerv a opravnych polozek 97 X -101 -104,12 -60 1500,00 35 -54,69 88 -303,45 -77 -130,51
Ostatni provozni vynosy -120 -17,34 728 127,27 710 54,62 335 16,67 -321 -13,69 417 20,60
Ostatni provozni naklady 161 31,82 12 1,80 424 62,44 -355 -32,18 70 9,36 664 81,17
PROVOZNI VH -1856 -63,02 417 38,29 46 3,05 2022 130,28 4829 135,11 -1029 -12,25
Prodané cenné papiry a vklady 0 X 5 X -5 -100,00 0 X 0 X 0 X
Vynosové uroky -6 -75,00 -1 -50,00 0 0,00 0 0,00 5 500,00 -3 -50,00
Nakladové uroky -128 -27,71 -6 -1,80 72 21,95 274 68,50 837 124,18 758 50,17
Ostatni finanéni vynosy -41 -38,32 37 56,06 -42 -40,78 295 483,61 870 244,38 247 20,15
Ostatni finanéni néklady -238 -47,41 40 15,15 169 55,59 549 116,07 195 19,08 526 43,22
FINANCNI VH 319 -37,57 -3 0,57 -278 52,16 -528 65,10 -157 11,73 -1040 69,52
VH ZA BEZNOU CINNOST -1098 -77,54 250 78,62 -259 -45,60 1137 367,96 3447 238,38 -1580 -32,29
MIMORADNY VH -39 X 39 -100,00 0 X 0 X 0 X 0 X
VH za ucetni obdobi -1137 -80,30 289 103,58 -259 -45,60 1137 367,96 3447 238,38 -1580 -32,29
VH pied zdanénim -1576 -75,19 453 87,12 -232 -23,84 1494 201,62 4672 209,04 -2069 -29,96




ZKkracena horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti DAJBYCH, s. r. o. - 2. ¢ast

Zména 2006 Zména 2007 Zména 2008 Zména 2009 Zména 2010 Zména 2011
Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni
(tis. K¢) (%) (tis. K¢&) (%) (tis. K¢&) (%) (tis. K¢&) (%) (tis. K&) (%) (tis. K&) (%)

Trzby za prodej zbozi 140900 37,73 5646 1,10 2034 0,39 -189070 -36,22 3772 1,13 31496 9,35
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 126600 38,52 16573 3,64 -4774 -1,01 -174993 -37,47 10900 3,73 37961 12,53
OBCHODNI MARZE 14300 31,95 -10927 -18,50 6808 14,15 -14077 -25,63 -7128 -17,45 -6465 -19,17
Vykony 15006 304,07 -1708 -8,57 7610 41,74 3902 15,10 -2243 -7,54 -2158 -7,85
Trzby za prodej vlast. vyrobki a sluzeb 15203 316,93 -1767 -8,84 7610 41,74 3452 13,36 -1745 -5,96 -2206 -8,01
Zména stavu zasob vlastni vyroby -197 -142,75 59 -100,00 0 X 450 X -500 -111,11 50 -100,00
Vykonova spotieba 3696 12,31 -1971 -5,85 10834 34,12 -1416 -3,33 -5063 -12,30 -4605 -12,75
Spotfeba materialu a energie 2485 53,90 -701 -9,88 3314 51,83 -3159 -32,54 168 2,57 -1168 -17,39
Sluzby 1211 477 -1270 -4,77 7520 29,66 1743 5,30 -5231 -15,11 -3437 -11,70
PRIDANA HODNOTA 25610 130,25 -10664 -23,56 3584 10,36 -8759 -22,93 -4308 -14,64 -4018 -15,99
Osobni néklady 4774 40,95 2023 12,31 5068 27,46 -1000 -4,25 -5330 -23,66 -1820 -10,59
Mzdové naklady 3440 40,05 1465 12,18 3880 28,75 -565 -3,25 -4055 -24,12 -1084 -8,50
Naklady na soc. zabezp.a zdrav. poj. 1232 41,76 519 12,41 1321 28,10 -472 -7,84 -1229 -22,14 -413 -9,56
Socialni naklady 102 85,00 39 17,57 -133 -50,96 37 28,91 -46 -27,88 -323 -271,43
Dang¢ a poplatky 272 145,45 332 72,33 -49 -6,19 -262 -35,31 -101 -21,04 -56 -14,78
Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 1171 65,31 -1249 -42,14 677 39,48 525 21,95 240 8,23 -3157 -100,00
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 562 63,86 993 68,86 -1856 -76,22 -52 -8,98 610 115,75 791 69,57
Zustatkova cena prodaného DM a mater. 139 27,47 2051 317,98 -2449 -90,84 201 81,38 829 185,04 -47 -3,68
ZS rezerv a oprav. polozek v provoz. 1715 9527,78 -235 -13,85 -1034 -70,73 -2374 -554,67 1565 -80,42 381 -100,00
Ostatni provozni vynosy 1945 79,68 -1241 -28,29 229 7,28 -1123 -33,28 122 5,42 -206 -8,68
Ostatni provozni naklady 291 19,64 1779 100,34 -1428 -40,20 -575 -27,07 78 5,04 -456 -28,03
PROVOZNI VH 19755 267,90 -15613 -57,55 1172 10,18 -6449 -50,83 -857 -13,74 1722 32,00
Prodané cenné papiry a vklady 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
Vynosové tiroky 24 800,00 -26 -96,30 9 900,00 12 120,00 -19 -86,36 -3 -100,0
Nakladové uroky 270 11,90 -126 -4,96 1076 44,59 -1334 -38,23 -241 -11,18 -184 -9,61
Ostatni finanéni vynosy -65 -4,41 1001 71,09 1370 56,87 -738 -19,53 -1340 -44,06 -316 -18,58
Ostatni finanéni naklady 1112 63,80 -536 -18,77 2190 94,44 -1023 -22,69 -1425 -40,88 -312 -15,14
FINANCNI VH -1423 56,11 1637 -41,35 -1887 81,27 1631 -38,75 307 -11,91 177 -7,79
VH ZA BEZNOU CINNOST 14210 428,92 -11148 -63,62 -102 -1,60 -3395 -54,12 -451 -15,67 2583 106,43
MIMORADNY VH 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X 0 X
VH za uéetni obdobi 14210 428,92 -11148 -63,62 -102 -1,60 -3395 -54,12 -451 -15,67 2583 106,43
VH pied zdanénim 18332 378,92 -13976 -60,32 -715 -7,78 -4818 -56,82 -550 -15,02 1899 61,04




Priloha G: Zkracena vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

spole¢nosti DAJBYCH, s. r. 0. za obdobi 2000 - 2011



Zkracena vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti DAJBYCH, s. r. o.

Podil na celkovych vynosech

Polozka 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Trzby za prodej zbozi 97,27% 96,14% 96,81% 95,22% 96,80% 97,46% 94,98% 95,20% 93,95% 90,34% 91,14% 92,28%
Vykony 2,16% 2,01% 1,73% 1,40% 0,96% 1,29% 3,68% 3,34% 4,65% 8,07% 7,44% 6,35%
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 2,13% 2,01% 1,73% 1,38% 0,98% 1,25% 3,69% 3,34% 4,65% 7,95% 7,46% 6,35%
Zména stavu zasob vlastni vyroby 0,03% 0,00% 0,00% 0,02% -0,01% 0,04% -0,01% 0,00% 0,00% 0,12% -0,01% 0,00%
Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 0,08% 0,76% 0,02% 2,03% 1,31% 0,23% 0,27% 0,45% 0,10% 0,14% 0,31% 0,48%
Ostatni provozni vynosy 0,44% 1,01% 1,39% 1,17% 0,58% 0,64% 0,81% 0,58% 0,61% 0,61% 0,64% 0,54%
Vynosové uroky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00% 0,00%
Ostatni finanéni vynosy 0,05% 0,08% 0,04% 0,18% 0,35% 0,38% 0,26% 0,44% 0,68% 0,83% 0,46% 0,35%
VYNOSY CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
VH za ticetni obdobi 0,22% 0,44% 0,21% 0,72% 1,39% 0,86% 3,24% 1,17% 1,13% 0,78% 0,66% 1,26%
Podil na celkovych niakladech

Polozka 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Naklady vynalozené na prodané zbozi 83,60% 83,37% 83,34% 85,37% 89,41% 86,53% 86,88% 87,41% 85,03% 79,88% 82,56% 86,53%
Vykonova spotieba 11,79% 10,53% 10,42% 8,00% 5,49% 7,90% 6,44% 5,88% 7,75% 11,26% 9,84% 7,99%
Spotfeba materialu a energie 1,73% 1,23% 1,45% 1,47% 1,32% 1,21% 1,35% 1,18% 1,77% 1,79% 1,83% 1,41%
Sluzby 10,06% 9,30% 8,97% 6,53% 4,17% 6,69% 5,08% 4,70% 5,98% 9,47% 8,01% 6,59%
Osobni naklady 2,67% 3,50% 4,09% 3,44% 2,47% 3,07% 3,14% 3,42% 4,28% 6,16% 4,69% 3,90%
Mzdové naklady 1,94% 2,55% 2,99% 2,50% 1,80% 2,26% 2,30% 2,50% 3,16% 4,60% 3,48% 2,96%
Néklady na soc. zabezp. a zdrav.poji§téni 0,67% 0,89% 1,04% 0,88% 0,62% 0,78% 0,80% 0,87% 1,10% 1,52% 1,18% 0,99%
Socialni naklady 0,06% 0,06% 0,07% 0,06% 0,05% 0,03% 0,04% 0,05% 0,02% 0,05% 0,03% -0,05%
Dang¢ a poplatky 0,07% 0,04% 0,05% 0,05% 0,04% 0,05% 0,09% 0,15% 0,14% 0,13% 0,10% 0,08%
Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 0,58% 0,68% 0,46% 0,27% 0,28% 0,47% 0,57% 0,32% 0,44% 0,80% 0,86% 0,00%
Zistatkova cena prodajného DM a mater. 0,02% 0,56% 0,00% 1,27% 0,69% 0,13% 0,12% 0,50% 0,04% 0,12% 0,35% 0,31%
ZS rezerv a oprav.polozek v provoz. oblasti 0,08% 0,00% -0,04% -0,01% 0,02% 0,00% 0,32% 0,27% 0,08% -0,53% -0,10% 0,00%
Prodané cenné papiry a vklady 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Ostatni provozni naklady 0,52% 0,53% 0,77% 0,38% 0,24% 0,39% 0,34% 0,66% 0,39% 0,42% 0,44% 0,30%
Nakladové uroky 0,20% 0,24% 0,33% 0,51% 0,35% 0,46% 0,54% 0,43% 0,82% 0,95% 0,56% 0,44%
Ostatni finanéni naklady 0,26% 0,25% 0,28% 0,34% 0,44% 0,60% 0,48% 0,45% 0,64% 0,59% 0,52% 0,44%
Dan z ptijmul za béZnou ¢innost 0,19% 0,31% 0,30% 0,40% 0,58% 0,40% 1,08% 0,52% 0,40% 0,21% 0,19% 0,00%
Mimotadné naklady 0,03% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
NAKLADY CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,009 | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%




Abstract

Priloha H: Konstrukce Altmanova modelu Z-score a indexu IN0O5

manzeli Neumaierovych v softwaru Mathematica



(» DP_KFU_Tol aroval veta_ar1112_1206 ~:: ~

EECS S S S-S SCSCSSSSSS=SS=S===cxS *)

(» Tema DP ~ "ldentifikace kriz.vyvoje podni ku"
fa Dajbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]

*)

n[1= (*++ Prime zadani hodnot pro vypocet Al tman Z-score: %)
(» Altmanovo kriterium := Z-skore
ref.1.: Sulak, M, Vacik,E Strategicke rizeni v podnicich a projektech,
1.vyd. Vysoka skola financni a spravni,o.p.s, Praha, 2005, 233 str., |SBN 80-86754-35-9
ref.2.: Sekerka, B.:Fin.ana. spol ecnosti na bazi ucet.vykazu, 2.e,1997, str.99-100
Z-skore: =1. 2*X1+1. 4%X2+3. 3%«X3+0. 6%X4+1. 0%X5,
X1: =CPK/A. . cist.prac. kapital na aktiva,
X2: =HVC/A=EAR/A. .rentabilita aktiv cista, ~~~ EAR...zadrzeny zisk ! KFU/UCl-5 1
X3: =EBI T/A,
X4: =p/ (CZu/q) =p*q/CZu=VK/CK. . prum kurz k nomi nal . hodnote ci zich zdroju~CK,
neboli poner trzni hodnoty zakl.jnmeni ~VK k upravenym ci zi m zdroj um,
p..pruner.kurz akcii, q..prumer.pocet emt.akcii,
X5: =T/A..trzby na aktiva =*)
(» vstup.data :: fa Dajbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]> =*)
CPKr aw =
{1108., 1254., 1610., 3002., -8425., -9225., 5200., 311., 3329., -8013., -6085., -8123. };
Araw = {14670., 27217., 25469., 42189., 74439., 116643.,
123356., 121808., 142149., 123977., 128178., 137557. };
EARraw = {2416., 2984., 3293., 4739., 9632., 12945., 30468.,
31844., 38117., 40996., 43421., 48565. };
EBI Traw = {854., 1301., 1141., 2909., 8418., 7107., 25709.,
11607., 11968., 5816., 5025., 6740. };
VKraw = {2916., 3484., 3793., 5239., 10132., 13445., 30968.,
32344., 38617., 41496., 43921., 49065. };
CKraw = {11506., 23538., 21357., 36705., 64307., 103171.,
92388., 89464., 95643., 82418., 84257., 88492. };
Traw = {129153., 129303., 144316., 200246., 351580., 383147.,
541519., 546184., 555580., 368511., 369413., 399017. };
nLet = Length[Traw];
(xeo_vstup.data =)

nol= (* plot CPKraw, Araw, EARraw, EBI Traw, VKraw, CKraw, Traw // 2012-03-14 x)
dpl p01 = Li st Pl ot [CPKraw, Joined -» True, Filling » Axis, PlotLabel -» "CPKraw - zdroj.data"]
dpl p02 = Li st Pl ot [Araw, Joined -» True, Filling » Axis, PlotLabel - "Araw - zdroj.data"]
dpl p03 = Li st Pl ot [EARraw, Joined -» True, Filling » Axis, PlotLabel -» "EARraw - zdroj.data"]
dpl p04 = Li st Pl ot [EBI Traw, Joined - True, Filling - Axis, PlotLabel -» "EBITraw - zdroj.data"]
dpl p05 = Li st Pl ot [VKraw, Joined -» True, Filling » Axis, PlotLabel - "VKraw - zdroj.data"]
dpl p06 = Li st Pl ot [CKraw, Joined -» True, Filling » Axis, PlotLabel - "CKraw - zdroj.data"]
dpl p07 = ListPlot [Traw, Joined -» True, Filling - Axis, PlotlLabel -»"Traw - zdroj.data"]
Export ["dpl p01~CPKraw. j peg", dpl p01]
Export ["dpl p02~Araw. j peg", dpl p02]
Export ["dpl p03~EARr aw. j peg", dpl p03]
Export ["dpl p04~EBI Tr aw. j peg", dpl p04]
Export ["dpl pO5~VKraw. j peg", dpl p05]
Export ["dpl p06~CKraw. j peg", dpl p06]
Export ["dpl pO7~Traw. j peg", dpl p07]
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CPKraw — zdroj.data
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Out[12]=

out[13]=

out[14]=
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CKraw — zdroj.data
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Traw — zdroj.data

500000 -

400000 -
out[15]=

300000 -

ou16)= dpl p01~CPKr aw. j peg
ouf17)= dpl p02~Ar aw. j peg
ouigl= dpl pO3~EARr aw. j peg
outf19)= dpl pO4~EBI Tr aw. j peg
outizo)= dpl pO5~VKr aw. j peg
ou21]= dpl p06~CKr aw. j peg
outzz]= dpl pO7~Traw. j peg

n23)= (* === uprava/modifikace vstup.dat === =)
Cl ear [CPK, Acel k, EAR, EBIT, VK, CK, TI;
CPK = CPKr aw;
Acel k = Araw;
EAR = EARr aw;
EBI T = EBI Tr aw,
VK = VKr aw;
CK = CKr aw;
T = Traw;
Zscore = {0, 0, 0, 0, 0, 0, O, O, O, O, O, O};
(» al tmanWk={0. 717, 0. 847, 3. 107, 0. 420, 0. 998}; ..’ 83, podni ky nekot.na Burze =x)
al tmanVk = {0.717, 0.847, 3.107, 0.420, 0.998};
al tmanxk = {0, 0, 0, 0, 0};
For[i =1, i snLet, i ++,
altmanXk [[1]1] = CPK[[i 1] /Acelk[[i]l];
altmanXk [[2]] = EAR[[i 1]/ Acel k[[i1];
altmanXk [[31] =EBIT[[i1]/AcelkI[[i]l];
altmanXk [[4]1] = VK[[i 1] /CK[I[i]];
altmanXk [[51] = T[[i]1]/Acelk[[i]l];
Zscore[[i 1] = al tmanVk. al t manXk;

Print ["Atman.vektor pro i=", i, " ", altmanXk]

1
Zscore



Al t man

Al t man.
Al t man.
Al t man.
Al t man.
Al t man.

Al t man.

Al t man

Al t man.

Al t man

Al t man.

Al t man.

out[35]=

In[36]:=

out[36]=
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.vektor pro i=1 {0.0755283, 0.16469, 0.058214, 0.253433, 8.80389}
vektor pro i=2 {0.0460741, 0.109637, 0.047801, 0.148016, 4.75082}
vektor pro i=3 {0.0632141, 0.129294, 0.0447996, 0.1776, 5. 66634}
vektor pro i=4 {0.071156, 0.112328, 0.0689516, 0.142733, 4.7464}
vektor pro i=5 {-0.11318, 0.129395, 0.113086, 0. 157557, 4.72306}
vektor pro i=6 {-0.0790875, 0.11098, 0.0609295, 0.130318, 3.28478}
vektor pro i=7 {0.0421544, 0.246992, 0.208413, 0.335195, 4.38989}
.vektor pro i=8 {0.0025532, 0.261428, 0.0952893, 0.361531, 4.48397}
vektor pro i=9 {0.0234191, 0.268148, 0.0841933, 0.403762, 3.90843}
.vektor pro i=10 {-0.064633, 0.330674, 0.0469119, 0.503482, 2.97241}
vektor pro i=11 {-0.047473, 0.338755, 0.0392033, 0.521274, 2.88203}
vektor pro i=12 {-0.0590519, 0.353054, 0.0489979, 0.554457, 2.90074}

{9.26724, 5.0779, 6.02363, 5.15725, 5. 15959,
3.55955, 5.40886, 5.14617, 4.5757, 3.55743, 3.46989, 3.53674}

I p1 = Li stPl ot [Zscor e,

Joined » True, Filling » AXis]
Zscor eThreshol dU = {2. 90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90};
Zscor eThreshol dD = {1. 20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20};
| p2 = Li st Pl ot [{Zscor eThreshol dD, ZscoreThreshol dU},

Joined » {True, True}, Filling » {1 > {2}}, PlotRange -» {{0., 12.5}, {0., 3.5}}]
| p3 = Li stPl ot [{Zscore, ZscoreThreshol dD, ZscoreThreshol dU},

Joi ned » {True, True, True}, Filling » {2 » {3}},

Axes - True, PlotRange -» {{0., 12.5}, {-0.5, 10.5}},

| mageSi ze -» {500, 500}, PlotLabel - "Altman Zscore fy Dajbych, s.r.o.,

cas.rada: [2000,..,2011]\n seda zona Zscore.e. [1.20,2.90]1"]

dpl p08 = I p3;
Export ["dpl p08.j peg", dpl p08]
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out[40]=

Altman Zscore fy Dgjbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

out42)= dpl p08. j peg

10
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n43):= (* polynom regrese> kubi cky, kvadraticky, linearni ~:~ 3., 2., 1.stupen =)

FindFit [Zscore, a0 +al *xx +a2 *xx"2+a3 *x"3, {a0, al, a2, a3}, x]
zscoreFit3 =Table[a0+al xx +a2 *x"2+a3 *xx"3 /. %, {x, 12}]
zscoreFit3pl =Plot[a0+al xx +a2*x"2+a3 *xX"3 /. %%,

{x, 1, 12}, Pl otRange -» {{0., 12.5}, {-0.5, 10.5}}, PlotStyle - Blue]
| p6 = Show[ {l p3, zscoreFit3pl }, | mageSi ze -» {500, 500},

Pl ot Label - "Altman Zscore a regr.polynom 3.st. fy Dajbych, s.r.o.,

cas.rada: [2000,..,2011]\n seda zona Zscore.e. [1.20,2.90]1"]

difFit3 = Zscore - zscoreFit3
RR3 =difFit3.difFit3
dpl p09 = | p6;
Export ["dpl p09.j peg", dpl p09]

out43)= {a0 -» 10. 6141, al » -2.60475, a2 -» 0. 367189, a3 » -0. 0169183}

outa4]= {8. 35958, 6.73798, 5.64772, 4.98732, 4.65525,
4.55001, 4.57009, 4.61397, 4.58015, 4.36712, 3.87337, 2.99738}

10}

Out[45]=
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Altman Zscore aregr.polynom 3.st. fy Dagjbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

10

out[46]=

oura71= {0. 907652, -1.66008, 0.375903, 0.169931, 0.504342, -0.990463,
0.838767, 0.532201, -0.00445479, -0.809695, -0.403471, 0.539366}

out48]= 7. 08135
ous0]= dpl p09. j peg

ins11:= FindFit [Zscore, a0 +al *x +a2 xx”"2, {a0, al, a2}, x]
zscoreFit2 =Table[a0+al xx +a2*x"2 /. %, {Xx, 12}]
zscoreFit2pl =Plot[a0+al*x+a2*Xx"2 /. %%, {x, 1, 12},
Pl ot Range » {{0., 12.5}, {-0.5, 10.5}}, PlotStyle » G een]
| p5 = Show[{l p3, zscoreFit2pl }, I mageSi ze » {500, 500},
Pl ot Label -» "Altman Zscore a regr.polynom 2.st. fy Dajbych, s.r.o.,
cas.rada: [2000,..,2011]\n seda zona Zscore.e. [1.20,2.90]"]
dif Fit2 = Zscore - zscoreFi t2
RR2 =difFit2.difFit2
dpl p10 = | p5;
Export ["dpl p10.j peg", dpl p10]

ours1]= {a0 - 8.30471, al » -0.819861, a2 - 0. 037281}
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oufs2)= {7.52213, 6.81411, 6.18065, 5.62176, 5.13743,
4.72766, 4.39245, 4.1318, 3.94572, 3.83419, 3.79723, 3.83483}

10-

out[53]=

Altman Zscore aregr.polynom 2.st. fy Dajbych, s.r.0., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

10+

Out[54]=

outss)= {1.74511, -1.73621, -0.157024, -0.464507, 0.022169,
-1.16811, 1.01641, 1.01437, 0.629983, -0.276767, -0.327338, -0.298092}

outs6)= 10. 3968
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outsgl= dpl p10. j peg

inso):= FindFit [Zscore, a0 +al xx, {a0, al}, x]
zscoreFitl =Table[a0 +al xx /. %, {X, 12}]
zscoreFitlpl =Plot [a0+al xx /. %%, {x, 1, 12},
Pl ot Range -» {{0., 12.5}, {-0.5, 10.5}}, PlotStyle -» Red]
| p4 = Show[{l p3, zscoreFit1lpl }, I mageSi ze -» {500, 500},
Pl ot Label - "Altman Zscore a regr.polynom 1.st. fy Dajbych, s.r.o.,
cas.rada: [2000,..,2011]1\n seda zona Zscore.e. [1.20,2.90]"]
dif Fitl = Zscore - zscoreFit1l
RRL =difFitl.difFitl
| p7 = Show[ {l p3, zscoreFitlpl, zscoreFit2pl, zscoreFit3pl }, | mageSi ze -» {500, 500},
Pl ot Label - "Altman Zscore a regr.polynom 1., 2. a 3. st. fy Dajbych,
s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]\n seda zona Zscore.e. [1.20,2.901"]
Print ["Norny residual.vektoru =\n = Cverce reziduii pri regresi
pol ynomrem 1. (red), 2. (green) a 3. (blue)_stupne:\n",

RRL, ", ", RR2, ", ", RR3];
dpl p11 = | p4;
Export ["dpl p11.jpeg", dpl pll]
dpl p12 = | p7;

Export ["dpl p12.jpeg", dpl pl2]
outs9]= {a0 - 7.17385, al » -0. 335208}

outlé0]= {6. 83864, 6.50343, 6.16823, 5.83302, 5.49781,
5.1626, 4.82739, 4.49218, 4.15697, 3.82177, 3.48656, 3.15135}

10}

Out[61]=
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Altman Zscore aregr.polynom 1.st. fy Dagjbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

10

out[62]=

out63l= {2. 42859, -1.42554, -0.144597, -0.675766, -0.338214,
-1.60305, 0.581465, 0.65399, 0.418724, -0.26434, -0.0166635, 0.385393}

outje4]= 12. 2518
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Altman Zscore aregr.polynom 1., 2. a 3. st. fy Dgjbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

10

out[65]=

Norny residual .vektoru =
= Ctverce reziduii pri regresi polynonem 1. (red), 2. (green) a 3. (blue)_stupne:
12.2518 , 10.3968 , 7.08135

outegl= dpl p11.j peg



out[70]=

In[77]:=

Out[83]=

dpl p12.j peg

(*» === I ndex duveryhodnosti manzel u Neunmi erovych
ref: Sedl acek, 2009, s.112>
I NO5: =0. 13%A+0. 04%B+3. 97%C+0. 21 xD+0. 09xE,
A: =akti vaCel kem/ci zi Kapi tal ,
B: =EBI T/nakl adoveUr oky,
C. =EBI T/cel kovaAkti va,
D: =cel koveVynosy /akti vaCel kem,
E: zobeznaAkti va /kr at kodobeZavazky &Uvery,

sedaZona> IN0O5.e. [0.9,1.6] :: INXO5 < 0.9 ~> podni k speje k bankrotu,

DP_KFU_Tolaroval1206.nb |13

INO5.e. [0.9,1.6] ~> situace spol ecnosti je nerozhodna (t . ZV. "seda_zona"),
INO5 > 1.6 ~> uspokojiva financni situace podni ku =)
nakl Ur okRaw = {334, 328, 400, 674, 1511, 2269, 2539, 2413, 3489, 2155, 1914, 1730};

obezAraw =

{11614, 24792, 22967, 39707, 31432, 71796, 76945, 71060, 84686, 65610, 72743, 78368},

kr at dobZavCel kRaw = {10506, 23538, 21357, 36705, 39857,

81021, 71745, 70749, 81357, 73623, 78828, 86491};

(* === uprava/nmodif. vstup dat === %)
nakl Ur ok = nakl Ur okRaw;

obezA = obezAr aw;,

kr at dobzZavCel k = kr at dobZavCel kRaw;

dpl p13 = Li st Pl ot [nakl Ur okRaw, Joi ned - True,

Filling » Axis, PlotLabel - "nakl UrokRaw - zdroj.data"]
dpl p14 = Li st Pl ot [obezAraw, Joi ned -» True, Filling » Axi s,

Pl ot Label - "obezAraw - zdroj.data"]

dpl p15 = Li st Pl ot [krat dobZavCel kRaw, Joined -» True, Filling » Axis,

Pl ot Label - "kratdobZavCel kRaw - zdroj.data"]
Export ["dpl p13~nakl Ur okRaw. j peg", dpl p13]
Export ["dpl pl4~0bezAraw. j peg", dpl pl4d]

Export ["dpl p15~krat dobZavCel kRaw. j peg", dpl pl5]

naklUrokRaw — zdroj.data
3500

2500 F

1500 -

1000

500
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out[s4]=

Out[85]=

Out[86]=

out[87]=

out[8s]=

In[89]:=

obezAraw — zdroj.data

80000
70000]
60000
50000]
40000}

30000 F

kratdobZavCelkRaw — zdroj.data

80000 -
60000 -
40000 -

20000 -

2 4 6 8 10 12

dpl p13~nakl Ur okRaw. j peg
dpl p14-~obezAraw. j peg
dpl p15-~kr at dobZavCel kRaw. j peg

INO5 = (O, O, O, O, O, O, O, O, O, O, O, 0};

(» === vahy pro |Index_duveryhodnosti _manz. _Neumnai er -ovych === %)
(* i n0O5Wk={0.13,0.04,3.97,0.21,0.09}; .. cs.podniky =*)
i n0O5W = {0.13, 0.04, 3.97, 0.21, 0.09};
i n05Xk = {0, 0, 0, 0, 0};
For[i =1, i <nLet, i ++,

in0O5Xk[[11] = Acel k[[i]1]/CK[I[i]];

in0O5Xk [[2]1] =EBIT[[i]]/naklUok[[i]];

inO5Xk[[31] =EBIT[[i]]/Acelk[[i]l];

inO5Xk [[41] =T[[i]1]/AcelkI[[i]l];

i nO5Xk [[5]1] = obezA[[i 1] / kratdobZavCel k [[i 11;

INOS[[i 1] =in05Wk.in0O5XkK;

Print ["I ndex duveryhodnosti nanzelu Neunmierovych.vektor pro i=", i,

I NO5

" N[i n05Xk 11



I ndex duveryhodnosti nmanzel u Neumai erovych.vektor pro i

1 {1.27499, 2.55689, 0.058214, 8.80389, 1.10546}

I ndex duveryhodnosti nanzel u Neumai erovych. vektor pro i

2 {1.1563, 3.96646, 0.047801, 4.75082, 1.05328}

I ndex duveryhodnosti nmanzel u Neunmai erovych.vektor pro i

3  {1.19254, 2.8525, 0.0447996, 5.66634, 1.07539}

I ndex duveryhodnosti nanzel u Neumai erovych.vektor pro i

4  {1.14941, 4.31602, 0.0689516, 4.7464, 1.08179}

I ndex duveryhodnosti nanzel u Neumai erovych. vektor pro i

5 {1.15756, 5.57114, 0.113086, 4.72306, 0.788619}

I ndex duveryhodnosti nmanzel u Neunai erovych.vektor pro i

6 {1.13058, 3.13222, 0.0609295, 3.28478, 0.886141}

I ndex duveryhodnosti nmanzel u Neumai erovych.vektor pro i

7 {1.3352, 10.1256, 0.208413, 4.38989, 1.07248}

I ndex duveryhodnosti nanzel u Neumai erovych. vektor pro i

8 {1.36153, 4.81019, 0.0952893, 4.48397, 1.0044)

I ndex duveryhodnosti nmanzel u Neunmai erovych.vektor pro i

9 {1.48625, 3.43021, 0.0841933, 3.90843, 1.04092}

I ndex duveryhodnosti nmanzel u Neumai erovych.vektor pro i

10 {1.50425, 2.69884, 0.0469119, 2.97241, 0.891162}

I ndex duveryhodnosti nanzel u Neumai erovych. vektor pro i

11 {1.52127, 2.62539, 0.0392033, 2.88203, 0.922807}

I ndex duveryhodnosti nmanzel u Neunai erovych.vektor pro i

12 {1.55446, 3.89595, 0.0489979, 2.90074, 0.906083}
outo3l= {2. 44744, 1.59121, 1.7337, 1.68991, 1.8851,

1.28371, 2.4244, 1.77974, 1.57912, 1.19416, 1.1467, 1.24314}

inje4l:= 1 p21 = Li st Pl ot [I NO5,
Joined » True, Filling » AXis]

(*» === nmeze sed_zony / grey_zone 0.9,
1.6 ~~~ pro Index_duveryhodnosti _manzel u_Neunai er -ovych I NO5 === x)
(* in0O5Threshol dU={1.6,...,1.6};

ZscoreThreshol dD={0.9,...,0.9}; =*)

DP_KFU_Tolaroval1206.nb |15

in05ThresholdU = {1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6};
i n05ThresholdD = {0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9};

| p22 = Li st Pl ot [{i nO5Thr eshol dD, i nO5Thr eshol dU},
Joined » {True, True}, Filling » {1 - {2}},

Pl ot Range » {{0., 12.5}, {0., 2.5}} (» fShadowZone, {f ShadowZone, 0.9, 1.6} )]

I p23 = Li st Pl ot [{I NO5, i nO5Thr eshol dD, i nO5Thr eshol dU},

Joi ned » {True, True, True}, Filling » {2 > {3}},

Axes -» True, PlotRange » {{0., 12.5}, {-0.5, 3.0}},
I mgeSi ze » {500, 500}, PlotLabel - "INO5 score fy Dajbych,
s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]\n seda zona IN05.e.[0.9,1.6]"]

Export ["dpl p16.]j peg",
| p23]
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out[94]=

out[97]=
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INO5 score fy Dajbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]

seda zona IN05.e.[0.9,1.6]
30

25

2.0

out[98]=

10

0.5

0.0 L L L 1 L L L 1 L L L 1 L L L 1 L L L 1 L L L 1

-05

outegj= dpl p16. j peg
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In[262]:=

(* === lin.zobr. M § - n, n=al+alx§ | interpol.podm: {£l-snl, £2-n2},
a0: =(E2%*n1-E1xn2) / (§2-&€1), al: =(n2-nl)/(£2-§&1);
a) MinO5-Zscore | [.9,1.6]-[1.2,2.9]
*)
i n0O5D = . 90; in0O5U = 1. 60;
zD=1.20; zU=2.90;
xx21 = i n05U - i n0O5D;
yy21l = zU-2zD
xy2112 =i n05U % zD-1in05D* zU
a0 = xy2112 / xx21;
al =yy21 / xx21,
Print ["Hodnoty | NO5zscore ~ | ndexu duveryhodnosti manzel u Neunai erovych\n"
" prepoctene na sedou zonu Al tman.indexu [1.20,2.90]"1;
I NO5zscore = (a0 +al #) &[1 NO5]
| p24 = Li st Pl ot [{I NO5zscore, ZscoreThreshol dD, ZscoreThreshol dU},
Joined » {True, True, True}, Filling » {2 > {3}},
Axes -» True, Pl otRange -» {{0., 12.5}, {-0.5, 10.5}}, | nmageSi ze -» {500, 500},
Pl ot Label -» "M INO5 -> | NO5zscore score fy Dajbych, s.r.o., cas.rada
[2000,..,2011]\n seda zona | NO5zscore.e. [1.20,2.90] ~=~ Altnman. Zscore"]
| p25 = Li st Pl ot [{I NO5zscore, ZscoreThreshol dD, ZscoreThreshol dU, Zscore}
Joined » {True, True, True}, Filling » {2 » {3}},
Axes -» True, PlotRange -» {{0., 12.5}, {-0.5, 10.5}}, | nmageSi ze -» {500, 500},

Pl ot Label - "G af | NO5zscore~(blue), Altman.Zscore~(green) fy Dajbych, s.r.o.

cas.rada: [2000,..,2011]1\n seda zona .e. [1.20,2.90] ~=~ Altnan. Zscore"]
Export ["dpl p17.j peg", | p25]

Hodnoty | NO5zscore ~ Indexu duveryhodnosti manzel u Neurai erovych
prepoctene na sedou zonu Al tman.indexu [1.20,2.90]

out270)= {4.95807, 2.87866, 3.2247, 3.11835, 3.59238,

2.13187, 4.90212, 3.3365, 2.8493, 1.91438, 1.79912, 2. 03334}
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M:INO5 —> INO5zscore score fy Dagjbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona INO5zscore.e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore

10+

out[271]=
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Graf INO5zscore~(blue), Altman.Zscore~(green) fy Dajbych, s.r.0., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona .e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore

10+

out[272]=

outz73)= dpl p17.j peg
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ne74l= (* === inv.lin.zobr. Mnv: § » n, n=a0+alx§ | interpol.podm : {El-nl, §2-n2},
a0: =(§2%*n1-E1xn2) / (§2-&1), al:=(n2-nl)/(£§2-&1);
b) Mnv:Zscore-»in05 | [1.2,2.9]-[.9,1.6]

111 vypocet nusi ~ vzhledem k dynam dekl araci zobrazeni M
M nv ~ nasledovat po var.a) !!! =)
w = xXx21;
xx21 = yy21,;
yy21 = w,

a0 = xy2112 / xx21;
al =yy21 / xx21,
Print ["Hodnoty Zscorel NO5 ~ Al tman. Z-score\n",
" prepoctene na sedou zonu indexu I NO5 [0.90,1.60]1"1;
Zscorel NO5 = (a0 + al #) &[Zscore]
| p24 = Li st Pl ot [{Zscorel NO5, i nO5Thr eshol dD, i nO5Thr eshol dU},
Joined » {True, True, True}, Filling » {2 > {3}},
Axes -» True, PlotRange -» {{0., 12.5}, {-0.5, 3.5}}, I nageSi ze » {500, 500},
Pl ot Label -» "M nv: Zscore -> Zscorel NO5 score fy Dajbych, s.r.o., cas.rada:
[2000,..,2011]\n seda zona Zscorel NO5.e. [0.90,1.60] ~=~ Neunmier.|ndex |N0O5"]
| p25 = Li st Pl ot [{Zscorel NO5, i nO5Threshol dD, i nO5Thr eshol dU, | N0O5},
Joined » {True, True, True}, Filling » {2 » {3}},
Axes -» True, PlotRange -» {{0., 12.5}, {-0.5, 3.5}}, I nageSi ze » {500, 500},
Pl ot Label - "G af Zscorel NO5~ (blue), INO5~(green) fy Dajbych, s.r.o., cas.rada:
[2000,..,2011]\n seda zona .e. [0.90,1.60] ~=~ Neunaier.index |N0O5"]
Export ["dpl p18.j peg",
I p25]

Hodnoty Zscorel NO5 ~ Altman. Z-score
prepoctene na sedou zonu indexu INO5 [0.90,1.60]

out2s0)= {3.41004, 1.68502, 2.07444, 1.71769, 1.71866,
1.05981, 1.82129, 1.71313, 1.47823, 1.05894, 1.0229, 1.05042}

|21
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Minv:Zscore —> Zscorel NO5 score fy Dajbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona Zscorel N05.e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.Index INO5

out[281]=

12
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Graf ZscorelNO5~(blue), INO5~(green) fy Dajbych, s.r.o0., cas.rada: [2000,..,2011]
seda zona .e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.index INO5

out[282]=

out[ze3)= dpl p18.j peg
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in[244]:= (* === Lokal ni anal yza vyvoje INO5 v poslednich 3 |etech [2009, 2010, 20117,
pouziti pro predikci - uvazujene 3 nobznosti :
a) lin.interpolace z obdobi [2010, 2011],
b) lin.aproxi mace s prunernou smernici z 2 obdobi [2009,2010] a [2010, 20117,
c) kvadraticka interpolace z obdobi [2009, 2010, 2011] =*)

(» === Extrakce prislusnych hodnot INO5 === %)
I NO5y0911 = I NO5[[10;; 12]]
t3 = Lengt h[I NO5y09111;

(xdef > lin.fce :: pocita souradnici
pruseci ku 2 primek {y=c}x{y=y3+a(t-t3)} ~~~ horizontal.prinka -
vs- prinka prochazejici bodem (t3,y3) se snmernici a
=== uvaz.: Neunmier.index |NO5 bod (t3,y3) ~=~ [t3, N3~=~I NO5y0911[[12]] =)
p1INy1ll = Function[{a, Cc}, t3+ (c -1 NO5y0911[[t3]]) / a]; (xNeunnier ~ ad_ii ) *)
(* c..horni hranice sede zony Neunmier.indexu:= in05U )
i NO5U ;

(» lin.interpolace / aproximace |NO5y0911 =)

(* sSmernice a pro m)znost_a) ~ zduraz.> t3-t2=1..jeden_cas.krok ! =)
aNa = | NO5y0911 [[t3]] -1 NO5y0911[[t3-1]1];

ta =plNyll[aNa, i nO5U];

(*» smernice a pro rmznost_b) ~ zduraz.> t3-t1=2..dva_cas. kroky !=x)
aNb = (I NO5y0911 [[t3]] -1 NO5y0911[[t3-2]]) / (t3-1);

tb = pINy11 [aNb, i nO5U];

Print ["=== Predi kce doby_[rok] kdy se fa Dajbych s.r.o. dostane\n
nad horni hranici Neunmier.indexu INO5 (", inO5U, ") podle trendu\n",
a) lin.interpolace z [2010,2011]:= ", (ta+2008), ",\n",
b) lin.aproxi mace s prunernou snernici v [2009, 2010, 2011]:= ", (tb+2008)71;

(xeo_lin.interpol . /aprox. =)
(+ kvadrat.interpolace 1 NO5y0911 -vs- horiz.prinka {y=c} | c:=in05U, p2c..koreny =)
p2cRoots = Root s [
I nter pol ati ngPol ynomi al [
{INO5y0911 [[t3-2]], I NO5y0911[[t3-1]], | NO5y0911[[t3]]}, tr] -in05U =0, tt];
tquad = p2cRoots [[2]];
tc = Extract [tquad, 2];

Print ["=== Predi kce doby_[rok] kdy se fa Dajbych s.r.o. dostane\n
nad horni hranici Neunmier.indexu INO5 (", inO5U, ") podle\n",
" c) kvadrat.interpolace z [2009, 2010, 2011]: = ", (tc +2008)7;

(xeo_kvadrat .interpol . x)
tEnd = Max[ta, th, tc];

ouzaal- {1.19416, 1.1467, 1.24314)

=== Predi kce doby_([rok] kdy se fa Dajbych s.r.o. dostane
nad horni hranici Neumaier.indexu INO5 (1.6) podle trendu
a) lin.interpolace z [2010,2011): = 2014.7,
b) Iin.aproximace s prumernou snernici v [2009, 2010, 2011]: = 2025. 57

=== Predi kce doby_([rok] kdy se fa Dajbych s.r.o. dostane
nad horni hranici Neunmaier.indexu INO5 (1.6) podle
c) kvadrat.interpolace z [2009, 2010, 2011]: = 2012. 35
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in[284]:= 1 n0O5Dmez = {0.9, 0.9, 0.9}; inO5Unez = {1.6, 1.6, 1.6};
Cl ear [l p31, |p32];
| p31 = Li stPlot [{I NO5y0911, i nO5Dmez, i nO5Unrez},
Joined » {True, True, True}, Filling » {2 > {3}},
Axes - True, PlotRange -» {{0., 3.5}, {0., 2.75}}, I mageSi ze » {500, 500}]
| p32 = Show[l p31,
Pl ot [{{0.9}, {1.6},
I nt erpol ati ngPol ynom al [{{t3, I NO5y0911[[t3]]}, {ta, 1.6}}, t],
I nt erpol ati ngPol ynom al [{{t3, I NO5y0911[[t3]]}, {tb, 1.6}}, t1],
I nt er pol ati ngPol ynomi al [
{{t3-2, INO5y0911[[t3-2]1}, {t3 -1, INOSy0911[[t3-1]1}, {t3, INO5y0911 [[t3]11}}, t1},
{t, t3, tEnd},
Pl ot Range -» {{0., tEnd}, {0., 2.75}}1,
Pl ot Range -» {{0., tEnd}, {0., 2.75}},
Pl ot Label - "= INO5 score fy Dajbych, s.r.o., cas.rada: [2000,..,2011], seda zona
I NO5.e. [0.9,1.6]\n= predi kce vyvoje od r.2011 ~ od bodu INO5(t=3) ~
uvazeny 3 varianty:\n a)lin.interpolace_[2010,2011]~(brown),\n
b)prumer.lin.aproxi mace_[2009-2011]~(green),\n
c)kvadrat . interpol ace_[2009, 2010, 20111~ (bl ue)"1
Export ["dpl p19.j peg",
1 p32]
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25-
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15+

out[286]= L
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= INO5 score fy Dgjbych, sr.0., cas.rada: [2000,..,2011], sedazonalNO05.e.[0.9,1.6]
= predikce vyvojeod r.2011 ~ od bodu INO5(t=3) ~ uvazeny 3 varianty:
a)lin.interpolace [2010,2011]~(brown),
b)prumer.lin.aproximace [2009-2011]~(green),
c)kvadrat.interpolace [2009,2010,2011]~(blue)

25+ -

200 -

out[287]= L —

15+ —

10+

05+

0.0 L L L L 1 L L L L 1 L L L L 1
0

out[zsg)= dpl p19. j peg



Abstrakt

Abstrakt

TOLAROVA, 1. Identifikace krizového vyvoje podniku. Diplomova prace. Plzef:
Fakulta ekonomickd ZCU v Plzni, 88 s., 2012

Klicova slova: krize, identifikace krize, finan¢ni analyza, bankrotni modely, bonitni

modely

Predlozena prace je zaméfena na identifikaci krize a rozbor krizového vyvoje ve

spole¢nosti DAJBYCH, s. r. o.

Uvod prace je vénovan teoretickému konceptu problematiky krize v podniku a
identifikaci jejiho vyvoje. Nasleduje pfedstaveni spole¢nosti a vlastni analyza krizového
vyvoje, ktera je provedena komplexni finanéni analyzou doplnénou o analyzu vnitiniho
a vngjsitho prostiedi podniku. K posouzeni celkové financné-ekonomické situace
spolecnosti je vyuZzito bankrotniho modelu Z-score a bonitntho modelu INOS5
zkonstruovanych v softwaru Mathematica. Dal$i ¢ast prace se zabyva identifikaci pficin
vzniku Krize v analyzovaném podniku a celkovym zhodnocenim krizového vyvoje. Na
zavér je provedena predikce mozného budouciho vyvoje spole¢nosti, rovnéz v softwaru
Mathematica, a jsou uvedeny vlastni doporuceni pro zlepSeni soucasné ekonomické

situace podniku.
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Abstract

TOLAROVA, 1. ldentification of Crisis Development within Company. Thesis. Pilsen:
Faculty of Economics, University of West Bohemia, 88 p., 2012

Key words: crisis, identification of crisis, financial analysis, bankruptcy models,

value models

The thesis is focused on identification of a crisis and analysis of crisis development in
DAJBYCH Ltd.

The introduction of the thesis is dedicated to theoretical concept of crisisin the
company and identification of its development. DAJBYCH Ltd is introduced in
following part of the thesis together with analysis of crisis development carried out by
deep financial analysis adjusted by the analysis of internal and external environment.
Bankruptcy model “Z-score” and value model “IN05” designed in Mathematica
software were used for the evaluation of overall financial situation of the company.
Another part of the thesis deals with the overall development and evaluation of crisis by
identifying the causes of the crisis. The conclusion compiles possible future
developments, again by using Mathematica software, and own recommendations for

improving the current economic situation in the company.



