VYSOKE UCENIi TECHNICKE V BRNE

BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

[N

FAKULTA PODNIKATELSKA

USTAV FINANCI

FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT
INSTITUTE OF FINANCES

EFEKTIVNI FINANCOVANI PODNIKATELSKE
CINNOSTI

EFFICIENT FINANCING OF BUSINESS ACTIVITY

BAKALARSKA PRACE
BACHELOR'S THESIS

AUTOR PRACE BARBORA HAVLICKOVA

AUTHOR

VEDOUCI PRACE Ing. Mgr. STEPANKA BOUSKOVA
SUPERVISOR

BRNO 2011



Vysoké uceni technické v Brné Akademicky rok: 2010/2011
Fakulta podnikatelska Ustav financi

ZADANI BAKALARSKE PRACE

Havli¢kova Barbora

Danové poradenstvi (6202R006)

Reditel tstavu Vam v souladu se zakonem ¢&.111/1998 o vysokych $kolach, Studijnim a
zkuSebnim fddem VUT v Brné¢ a Smérnici dékana pro realizaci bakaldiskych a magisterskych
studijnich programu zadava bakalafskou praci s ndzvem:

Efektivni financovani podnikatelské ¢innosti
v anglickém jazyce:

Efficient Financing of Business Activity

Pokyny pro vypracovani:
Uvod
Vymezeni problému a cile prace
Teoretickd vychodiska prace
Analyza problému a soucasné situace
Vlastni navrhy feseni, pfinos navrhii feSeni
Zaveér
Seznam pouzité literatury
Ptilohy

Podle § 60 zakona &. 121/2000 Sb. (autorsky zakon) v platném znéni, je tato prace "Skolnim dilem". Vyuziti této
prace se fidi pravnim rezimem autorského zakona. Citace povoluje Fakulta podnikatelskd Vysokého ucdeni
technického v Brn€. Podminkou externiho vyuziti této prace je uzavieni "Licencni smlouvy" dle autorského zakona.



Seznam odborné literatury:

HRDY, M. Strategické finanéni fizeni a investi¢ni rozhodovani. Praha: Wolters Kluwer Ceska
republika, 2009. 179 s. ISBN 80-86371-50-6.

MAREK, P. Studijni privodce financemi podniku. Praha: Ekopress, 2006. ISBN 80-86119-37-8.
STROUHAL, J. Finan¢ni fizeni firmy v piikladech. Brno: Ekopress, 2006. 178s. ISBN
80-251-0913-5.

SYNEK, Miloslav. Podnikova ekonomika. Praha: C. H. Beck, 1999. 456s. ISBN 80-7179-228-4.
VALACH, J. a kol. Finan¢ni fizeni podniku. Praha: Ekopress, 1999. 324s. ISBN 80-86119-21-1.

Vedouci bakalaiské prace: Ing. Mgr. Stépanka Bouskova

Termin odevzdani bakalarské prace je stanoven casovym planem akademického roku 2010/2011.

L.S.

Ing. Pavel Svirak, Dr. doc. RNDr. Anna Putnova, Ph.D., MBA
Reditel ustavu Dékan fakulty

V Brné¢, dne 23.05.2011



Abstrakt

Cilem bakalafské prace je na zdklad¢ finan¢ni analyzy zhodnotit finanéni zdravi
spolecnosti a zlepsit jeji financovani. Prace se sklada z teoretické, analytické a navrhové
Casti. Teoretickd cast obsahuje zdkladni pojmy a ukazatele finan¢ni analyzy.
V analytické ¢asti na zaklad¢ teoretickych poznatkd vyhodnocuji ukazatele finanéni
analyzy. V zavérecné ¢asti jsou navrhnuta feSeni, kterd napomohou ke zlepseni finan¢ni

situace a finan¢niho fizeni spole¢nosti.

Abstract

The objective of the Bachelor thesis is on the basis of the financial analysis assessing
the financial health of society and to improve its funding. The work consists of a
theoretical, analytical and design section. The theoretical part contains the basic
concepts and indicators of financial analysis. In the analytical part, on the basis of
theoretical knowledge, the evaluating indicators of financial analysis. In the final part of
the designed solutions that will help to improve the financial situation and the financial

management of the company.
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rentability, ukazatele aktivity, ukazatele zadluZenosti, ukazatele likvidity
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UVvOD

Financovani podniku zahrnuje ziskédvani a rozd€lovani finan¢nich prostfedki. Slouzi
k zabezpeceni podnikatelské pozice a rozvoji podniku. Pojem ,financovani uzce
souvisi s finan¢nim fizenim. Pro spravné rozhodovani v oblasti financovani je zapotiebi
sestavit finanéni analyzu, ktera slouZi pro posouzeni finanéniho zdravi podniku. Uelem
finan¢ni analyzy je v€asné piedvidani vzniku finan¢nich potizi, kdy na zakladé této

piredpovédi mohou byt piijata preventivni finan¢ni opatieni

V této praci se budu zabyvat finan¢ni analyzou, kterou provedu zpétné za nékolik let.

Na zékladé€ provedené analyzy posoudim finan¢ni stav spole¢nosti.

Prace je rozdélena do tii ¢asti. Teoreticka ¢ast je zaméfena charakteristiku ukazateli
finan¢ni analyzy, postupy jejich vypoéti a doporucené hodnoty. V dalsi casti je
piedstavena analyzovana spole¢nost a na zakladé teoretickych poznatkti provedena
finan¢ni analyza. Kazdy ukazatel je zhodnocen zvlast. V névrhové Casti prace jsou
vybrany nevyhovujici ukazatele a navrhnuta feseni pro jejich zlepSeni. Na zakladé¢
téchto ndvrhit dojde ke zlepSeni finan¢niho zdravi spolec¢nosti a tim i1 nasledné

k efektivnimu vyuzivani finan¢nich zdroju.
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1 VYMEZENI PROBLEMU A CiLE PRACE

Cilem bakalaiska prace je posouzeni finan¢niho zdravi a optimalizace struktury

financovani spole¢nosti KORADO, a. s. na zaklad¢ finan¢ni analyzy

Podkladem pro finan¢ni analyzu jsou ucetni vykazy spole¢nosti za obdobi 2006 az
2009. Rok 2010 ve finan¢ni analyze neni zahrnut, jelikoz spolecnost vyuziva moznosti

odevzdat dafiové pfiznani v ¢ervnu a Gcetni vykazy nebyly zpracovany.

Na zakladé¢ vysledkli finan¢ni analyzy spole¢nosti KORADO, a. s., vyhodnotim
jednotlivé finanéni ukazatele a identifikuji nedostatky ve finan¢nim fizeni spolecnosti.
V zavéru prace navrhnu opatieni, ktera povedou ke zlepsSeni finanéni situace podniku

a tim K efektivnimu financovani podniku.

11



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE
2.1 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza piedstavuje soubor Cinnosti, jejichz ucelem je posoudit a nasledné
vyhodnotit finan¢ni situaci podniku. Pfedmétem analyzy je také zhodnoceni finan¢niho
zdravi podniku, to znamend, zda podnik zhodnocuje kapital vlozeny investory.

V situaci, kdy ma podnik problémy s likviditou mluvime o finan¢ni tisni. (3)

Ucelem finan¢ni analyzy je v€asné piedvidani vzniku finan¢nich potizi, kdy na zaklade

této predpoveédi mohou byt piijata preventivni finan¢ni opatieni. (6)

Cilem finan¢ni analyzy je zejména analyza dosavadniho vyvoje podniku a také analyza
vztahli mezi ukazateli. Finan¢éni analyza poskytuje informace pro rozhodovani do
budoucnosti a na zavér jsme schopni interpretovat vysledky a stanovit ndvrhy ve

finanénim planovani a fizeni podniku. (8)

2.2 Zdroje informaci

Finan¢ni analyza pracuje s kvalitnimi a komplexnimi udaji, kterymi jsou ucetni data,

resp. ucetni zavérky. Dulezité zdroje dat, ktera jsou soucasti ucetni zaveérky:

e rozvaha
e vykaz zisku a ztraty
e pichled o pen&znich tocich®
e priiloha k ti¢etni zavérce
e vyro¢ni zprava (3)
Velkym nedostatkem ucetnich dat je, Ze zobrazuji pouze minulost. Takové vystupy

neposkytuji celkovy obraz o finan¢ni situaci podniku, o silnych a slabych strankach

a celkové kvalité hospodateni. Aby byly tyto nedostatky piekonany, pouziva se finan¢ni

! cash flow
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analyza, kterd predstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a ptredpokladané

budoucnosti finan¢niho hospodaieni podniku. (9)

2.3 Uzivatelé financ¢ni analyzy

Informace tykajici se financ¢ni situace podniku, jsou v zajmu mnoha subjekti, které se
dostavaji do kontaktu s danym podnikem. Kazd4a skupina subjektti mé specifické zajmy

a kladou diiraz na jiné ukazatele.

Externimi uzivateli finanéni analvzy jsou predevSim:

e Investori (akcionafi, spolecnici) — sleduji celkovou stabilitu podniku, trzni
hodnotu podniku, likviditu a disponibilni zisk

e Zaméstnanci — z vysledkll podniku odvozuji perspektivu svého zaméstnani do
budoucna

e Obchodni partneri (odbératelé, dodavatelé) — zajimaji se o platebni
schopnost, likviditu a schopnost plnit své zavazky

o Konkurenti — porovnavaji vysledky

e Banky a jini véFitelé — sleduji likviditu podniku, platebni schopnost
a zadluZenost

e Stat a jeho organy — kontroluji daniové povinnosti firmy (3)

Internimi uzivateli finan¢ni analyzy jsou:

o ManaZefi — zajist'uji fizeni zdroji a zajimaji se o ziskovost podniku

o Majitelé — posuzuji uroven plnéni primarniho cile podniku (nyvltova)

2.4 Metody finan¢ni analyzy

V praxi existuje vice metod finan¢ni analyzy. Nékteré jsou jednodussi, jiné naopak

vvvvvv

své¢ bakalarské praci se budu zabyvat pouze jednodu$Simi metodami, a to

,,elementarnimi.
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,,Elementarni metody

e Analyza stavovych ukazateli

e Analyza rozdilovych ukazatelt
e Analyza cash flow

e Analyza pomérovych ukazatel

e Analyza soustav ukazatelt (5)

2.5 Analyza stavovych ukazatelu

Tyto ukazatele zobrazuji tdaje o stavu k urcitému casovému okamziku. Nejsou citlivé
na délku obdobi, na jehoz konci je dany okamzik. Analyza pouziva data zji§téna

Vv ucetnich vykazech. K tomuto porovnavani se pouziva horizontalni a vertikalni analyza

(procentni rozbor).

2.5.1 Horizontalni analyza

Analyza porovndva mezironi zménu jednotlivych polozek ucetnich vykazl v Casové
fadé. Na zakladé této analyzy zjistujeme, jak se jednotlivé polozky rozvahy zménily
oproti minulému obdobi a to jak v absolutni vysi% tak i v relevantni vy3i’. Porovnani
jednotlivych polozek ve vykazech se provadi vzdy horizontdlné (po tadcich). Pfi
vypoctech je dilezité mit k dispozici udaje minimalné za dvé piedchozi, po sobé jdouci
obdobi. Cilem horizontdlni analyzy je vypocitat vykyvy jednotlivych veli¢in a stanovit

jejich intenzitu.
Absolutni zména = aktualni obdobi — predchozi obdobi

L aktualni obdobi — ptedchozi obdobi
Procentni zména = . ~ - x 100
ptredchozi obdobi

2 0 kolik se snizila/zvysila dan4 polozka
% 0 kolik procent se sniZila/zvysila dana polozka

14



2.5.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza vyjadfuje polozky rozvahy jako procento z celkovych aktiv/pasiv.
Ve vykazu zisku a ztraty se jako pocatecni procentni vyjadieni polozky pouzije celkova
suma vynosit nebo trzeb. Pti vypoctech se postupuje vertikalné, tzn. od shora smérem
dolti. Analyza podava informace o struktufe aktiv a pasiv. Ze struktury aktiv se
dozvime, kam podnik investoval kapitdl a jak byla brana v uvahu vynosnost.
Ze struktury pasiv zjistime, z jakych zdroji pofidil podnik aktiva. Protoze vertikalni
analyza nepodléha vlivu inflace je ji mozné pouzit na mezipodnikové srovnavani nebo

na porovnani meziro¢nich vykazu. (3)

L . polozka rozvahy/vykazu zisku a ztraty
Vertikalni analyza = - - - x 100
celkovy majetek/triby

2.6 Analyza rozdilovych ukazatelii

Tento ukazatel se vyuziva zejména u managementu ob&znych aktiv®. Vyjadiuje, e st
obéZznych aktiv je financovana z dlouhodobych zdroji. Tedy rozdil mezi souhrnem

urcitych polozek kratkodobych aktiv a ur€itych poloZek kratkodobych pasiv.
Nejpouzivangjsimi rozdilovymi ukazateli jsou:

o Cisty pracovni kapital
o (isté pohotové prostiedky

e Cisty penézni majetek

2.6.1 Cisty pracovni kapital

NejcCastéji pouzivany rozdilovy ukazatel, oznaCovany také jako provozni kapital. Je

vyznamnym ukazatelem platebni schopnosti podniku. Cim vys3i je pracovni kapital, tim

* Rizeni kratkodobého finanéniho majetku, pohledavek a zasob
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by méla byt vétsi schopnost podniku hradit své zdvazky. K vypoctu se pouzivaji dva

ptistupy — manazersky a investorsky. (3)

o  ManaZersky pristup - cCistym pracovnim kapitdlem se rozumi volny finan¢ni

fond

CPK = obé&ina aktiva — cizi kratkodoby kapital

o Investorsky piistup - Cisty pracovni kapitél je ¢asti dlouhodobého kapitélu, ktera

se milZze pouzit na thradu ¢asti ob&znych aktiv

CPK = dlouhodoba pasiva — stala aktiva

2.6.2 Cisté pohotové prostiedky

Pohotové prostredky predstavuji penize v hotovosti, na béznych uctech, v nékterych
ptipadech to mohou byt sménky, Seky a kratkodobé cenné papiry. Tento ukazatel bere
Vv uvahu likviditu obéZnych aktiv a také strukturu kratkodobych dluht.

CPP = pohotové finanéni prosttedky — okamzité splatné zavazky

2.6.3 Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek je kompromisem mezi ukazateli &istého pracovniho kapitalu

a Cistych pohotovych prosttedkli. Ukazatel zkouma jednotlivé stupné likvidity.

CPM = (ob&ina aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky

16



2.7 Analyza cash flow

Cash flow neboli penézni tok vyjadiuje skutecny pohyb penéznich prostiedkd. Vykazy
cash flow se zpravidla sestavuji za cely podnik v bilanéni® nebo retrogradni® formé.
Bilan¢ni uspotadani je urceno k vykazovani zdroji financ¢nich prostredk a jejich uziti
oddélené. V Ceské republice je zdkonem stanoveno retrogradni uspofadani, které

finan¢ni zdroje podniku oddéluje do 3 zakladnich podnikovych ¢innosti.
Analyza cash flow se déli na oblasti:

e Provozni ¢innost
e Investi¢ni ¢innost

e Finanéni ¢innost

2.7.1 Cash flow z provozni ¢innosti

Provozni ¢innost predstavuje zakladni aktivity podniku, které pfinaseji vynosy. V ramci

provozni ¢innost se vytvareji penize na uhradu najemného, urokd, dividend, atp.
Hlavni polozky CF z provozni ¢innosti:

e PenéZni thrady od odbératell za zbozi, vyrobky a sluzby
e PenéZni platby dodavateliim za material, zboZi a vyrobky

e Splatna dan z piijmu apod.

2.7.2 Cash flow z investi¢ni ¢innosti

Investicni cash flow informuje o tom, v jaké mife podnik vynaklada penize na
dlouhodob4 aktiva.

% horizontalni
® vertikalni
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Hlavni polozky CF z investi¢ni ¢innosti:

e Penézni piijmy z prodeje dlouhodobych hmotnych, nehmotnych a finan¢nich
aktiv
e Platby za poftizeni dlouhodobych hmotnych, nehmotnych a financ¢nich aktiv

e Platby souvisejici s poskytnutim uvérd, ptjcéek apod.

2.7.3 Cash flow z finanéni ¢innosti
Jedna se o pfijmy/vydaje spojené se ziskavanim nebo vracenim zdrojl pro podnikani.
Hlavni polozky CF z finan¢ni ¢innosti:

e PenéZni piijmy z emise akcii nebo podila, dluhopisti apod.

e Pfijmy z pfijatych uvérl, pijcek a vypomoci

e Piijmy z penéznich dart (8)

2.8 Analyza pomérovych ukazatelii

Tato analyza je nejpouzivanéjS$im a nejoblibenéjsim zédkladnim metodickym nastrojem.
Vypocet pomérovych ukazateld je velice jednoduchy. Do poméru davame dve polozky,
u kterych je nutné, aby mély mezi sebou vzajemnou souvislost, jinak by vysledek nemé¢l

smysl.
Pomérové ukazatele se rozdeluji do skupin na:

e Ukazatele likvidity

e Ukazatele zadluzenosti
e Ukazatele aktivity

o Ukazatele rentability

e Provozni ukazatele
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2.8.1 Ukazatele likvidity

Jednou ze zakladnich podminek existence podniku je jeho trvald platebni schopnost.
Platebni schopnost znamend, ze podnik ma ke dni splatnosti pohotovych penéznich
prostfedkil nez splatnych zavazku. Likviditu je potfeba stale provétovat, aby si podnik

drzel optimalni troven likvidnich aktiv, ktera slouzi na tthradu zavazka.

Ukazatele likvidity se ¢leni do tfi rovni:

e Bézna likvidita
e Pohotova likvidita

e Okamzita likvidita

U vSech urovni se ve jmenovateli vyskytuji vzdy kratkodobé zavazky, které¢ zahrnuji
kratkodobé zavazky =z obchodnich vztahli, zéavazky vGci zaméstnancim, ale

1 kratkodobé bankovni avery.

2.8.1.1 BéZna likvidita

BéZna likvidita predstavuje klasicky ukazatel likvidity. Ukazatel udava, kolikrat
pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Do vypoctu se zahrnuji vSechna

obézna aktiva.

obézna aktiva

Bézna likvidita =
AN Lt = G A tkodobé zavazky

Doporucené hodnoty: 1,5 —-2,5

Pokud hodnota klesne pod hranici 1,5, znamena to pro podnik, ze neni schopen hradit

sveé kratkodobé zavazky, 1 kdyby prodal svlij majetek
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2.8.1.2 Pohotova likvidita

Z tohoto ukazatele jsou vylouceny nejméné likvidni aktiva (suroviny, material,
polotovary, nedokonfend vyroba). Do poméru dédvame pohotovd béznd aktiva

a kratkodobé zavazky. (9)

Lo obé7Zna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Doporucené hodnoty: nemé&ly by klesnout pod 1

Vysledek se porovnava s oborovym primérem. Vyssi hodnota je pfizniva pro véfitele,
ale pro podnik znamend, Ze ma pfili§ mnoho likvidnich aktiv, kterd nejsou efektivné
vyuZita (tzn. nepfindseji zadny trok). V ptipadé hodnoty nizs$i nez 1 ma podnik velké
mnozstvi zasob v rozvaze. Takova situace znamena pro podnik, Ze v pfipadé nutnosti

bude muset odprodat zasoby pod cenou.

2.8.1.3 Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita oproti predchézejicim likviditam povazuje za likvidni prosttedky
pouze penize v hotovosti, na bankovnich Gétech a kratkodobé cenné papiry. Jedna se

o prostfedky, se kterymi je mozno zaplatit témet okamzitég.

kratkodoby financni majetek

Okamzita likvidita =
amzia tviatta kratkodobé zavazky

Doporucené hodnoty: 0,2 — 0,5

Hodnoty ptekracujici hodnotu 0,5 vypovidaji o nefiktivnim vyuziti kapitalu. Naopak
hodnoty, které nedosahuji minimalni hranice vypovidaji o platebni neschopnosti

podniku, jelikoz nedisponuje dostate¢nym mnozstvim finan¢nich prostredki. (11)
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2.8.2 Ukazatele zadluzZenosti

Tyto ukazatele udavaji vztah mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem nebo jejich
slozkami. Maji vypovidaci schopnost o tom, kolik majetku je financovano cizimi zdroji.
Zadluzenost znamend, ze podnik pouziva cizi zdroje k financovani svych c¢innosti.
Ukazatele zadluzenosti jsou predmétem zajmu predevSim investorti a poskytovatela

dlouhodobych uvéra.

2.8.2.1 Celkova zadluZenost

Tento ukazatel udava jak velka cast kapitalu je financovana z cizich zdrojt.

) . cizi zdroje
Celkova zadluzenost = - — x 100
celkova aktiva

Doporucovand hodnota: okolo 50%

Cim vys§i je hodnota ukazatele, tim je zadluZenost podniku vy3si a zvySuje se riziko

vétitelll. Proti vySsi zadluZenosti se vétitelé vétSinou zajistuji vyS$imi Groky.

2.8.2.2 Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani se pouziva pro hodnoceni hospodaiské a finan¢nich
stability podniku. Uddva do jaké miry jsou aktiva podniku financovana vlastnim

kapitalem.

vlastni kapital

Koeficient samofinancovini = - -
f f celkova aktiva
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2.8.2.3 Doba splaceni dluhii

Ukazatel doby splaceni dluhti udava, po kolika letech by byl podnik pii stavajici

vykonnosti schopen splatit vSechny své zavazky.

cizi zdroje — finantni majetek

Doba spléceni dluhti =
oba splaceni aluhu p’r‘OUOZTli cash flOW

Doporucené hodnoty: klesajici tendence

2.8.24 Urokové kryti

Udava, kolikrat pfevysuje zisk placené uroky. Pokud je hodnota ukazatele 1, znamena

to, Ze na zaplaceni troki je potieba celého kapitalu.

EBIT
nakladové troky

Urokové kryti =

Doporucené hodnoty: 3x — 6X

Banky v soucasné dobé& pozaduji trokové kryti az 8x.

2.8.3 Ukazatele aktivity

Tento ukazatel se pouziva pro fizeni aktiv podniku. Hodnoti, jak efektivné podnik
hospodaii se svymi aktivy, zda jich nema mnoho ¢i malo. Pokud ma podnik vice aktiv
nez je zapotiebi, tak vznikaji pfebyte¢né ndklady, a tim se snizuje zisk. Jestlize ma
podnik aktiv malo, pfichazi o potencidlni zisky. Je tedy zapotiebi nalézt optimalni vysi

aktiv, aby podnik fungoval hospodarné. (3)

Ukazatele aktivity slouzi pro manaZery, ktefi se na zdklad¢ tohoto ukazatele rozhoduji
o internich zaleZitostech. Také slouzi pro vlastniky, kteti sleduji efektivnost vyuziti

jejich vlozenych zdroju. (11)
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2.8.3.1 Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel je zakladnim ukazatelem, ktery méfi efektivni vyuzivani celkovych aktiv
podniku. Udava, kolikrat se majetek obrati v trzby. Do poméru se davaji trzby

s celkovymi aktivy.

trzby

Obrat celkovych aktiv =
Tat cetkOvyen artiv = - elkova aktiva

Doporucené hodnoty: 1,6 — 3

V ptipadé, ze podnik nedosahuje spodni hranice intervalu, znamena to, ze ma piilis
vysoky stav aktiv a mé¢l by zvysit trzby. V opaéném ptipadé€, to znamena, ze podnik ma

velmi malo aktiv a mohl by mit problémy s plnénim svych zakazek. (3)

2.8.3.2 Obrat stalych aktiv

Dalsi ukazatel aktivity se soustfed’uje na stala aktiva’. PouZiva se pii rozhodovani

o pofizeni nového majetku ¢i investici.

. ) triby
Obrat stalych aktiv = —————
stala aktiva

Doporucené hodnoty: vyssi nez hodnoty u ukazatele celkovych aktiv

Srovnavaji se s odvétvovym pramérem. (5)

" dlouhodoby hmotny majetek
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2.8.3.3 Obrat zasob

Jedna se o pomeér trzeb a primérného stavu zasob. Ukazatel obratu zasob je velmi
vyznamny pro zhodnoceni vyuzivani zasob a jejich skladovéani. Vyjadtuje, kolikrat se

Vv pribehu roku pfeméni zasoby na trzby az po zpétny nakup a uskladnéni. (3)

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

Doporuc¢ené hodnoty: zavisi na oboru vyroby/oborovém priiméru

Nizky obrat zasob svéd¢i o tom, Ze podnik mé prebytecné zasoby a tim ma nizkou

likviditu zasob. (5)

2.8.3.4 Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje pocet dnt, po které jsou zasoby vazany v podniku do

doby, nez jsou spotfebovélny8 nebo prodémyg.

) zasoby
Doba obratu zasob = ————
denni trzby

Doporucené hodnoty: nizké

2.8.3.5 Doba obratu pohledavek

Ukazatel znazoriiuje, jak dlouho je majetek podniku vazan ve form¢ pohledavek, resp.
pocet dni, které musi podnik ¢ekat na zaplaceni své pohledavky. Nejcastéji se pouziva

V podminkach obchodniho tvéru.

8 U surovin a materialu
% u zasob vlastni vyroby
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kr.pohledavky z obch. vztaht

Doba obrat hledavek =
ooa obratu pontedave denni triby

Doporucené hodnoty: nizké

Hodnota vyjadiuje, za jak dlouhé obdobi jsou v praméru pohledavky splaceny.
Vysledné hodnoty je vhodné srovnavat s dobou splatnosti faktur i s odvétvovym
primérem. Pokud je vysledna hodnota vyssi nez doba splatnosti faktur, tak to znamena,

ze odbératelé neplati vcas.

2.8.3.6 Doba obratu zavazku

Predstavuje dobu mezi ndkupem zasob a jejich zaplacenim. Dulezité je sledovat termin
splatnosti zavazkd, aby v dobé splatnosti zavazku byl podnik schopen zavazek splnit a

aby se podnik nedostal do platebni neschopnosti.

kr.zavazky z obch. vztahi

Doba obratu zavazka = P
denni trzby

Doporucené hodnoty: vysoké

Vysledna hodnota ovSem nesmi byt pfili§ vysoka, aby se podnik nedostal do platebni

neschopnosti.

2.8.4 Ukazatele rentability

Tento ukazatel patii mezi nejsledovangjsi ukazatele finan¢ni analyzy. Vyjadiuje podil
mezi dosazenym ziskem a ur€itym druhem zdroji, které byly vynaloZeny na dosaZeni
zisku. Nejvétsi vyznam piedstavuje pro vlastniky a investory, ktefi do podniku vlozili

kapital a ocekavaji jeho zhodnocovani. (6)
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Rentabilita se pouziva zpétn€ pro posouzeni jiz uskuteénéné investice. Nejvyznamneéjsi
funkci rentability je jeji aplikace pro posouzeni vynosnosti planované budouci investice.
Ukazatele rentability se ve vétsing pripadi vyjadiuji pomoci zkratek, které pochazeji

z anglickych nazva. Vysledky jsou uvadény v procentech.
Nejpouzivanéjsi ukazateli rentability jsou:

e ROI - rentabilita vloZzené¢ho kapitalu
e ROA - rentabilita celkovych aktiv

e ROE - rentabilita vlastniho kapitalu
e ROS - rentabilita trzeb

2.8.4.1 Rentabilita vloZeného kapitalu

Tento ukazatel slouZi jako hodnoceni podnikatelské ¢innosti. Je métitkem, jak je podnik
schopen vytvaret nové zdroje. Udava, kolik haléii provozniho zisku podnik ziska
Zjedné investované koruny, bez ohledu, z jakych zdroji byl financovan (interni,
externi). Pro vypocet se pouziva hospodaisky vysledek pfed zdanénim (EBIT) v poméru

s celkovym kapitalem.

EBIT

ROI = X
celkovy kapital

100

Doporucené hodnoty: 12 — 15%

Vysledné hodnoty vyssi nez 15% jsou vyborné. Pokud je rentabilita nizsi nez hodnota
12%, tak to pro podnik mulze znamenat ztratu. Vysledky mohou byt srovnavany

mezipodnikove.
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2.8.4.2 Rentabilita celkovych aktiv

Tento ukazatel je povazovan za zakladni métitko rentability, nebot’ zobrazuje celkovou
efektivnost podniku. Do poméru je dan hospodarsky vysledek po zdanéni a celkova aktiva,

bez ohledu na to, z jakého zdroje pochazeji (interni, externi). (3)

EAT

ROA = X
0 celkovy kapital

100

Doporucené hodnoty: > 10 %

2.8.4.3 Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu hodnoti vynosnost kapitalu, ktery byl do podniku

vlozen vlastniky. Do poméru je dan hospodaisky vysledek po zdanéni a vlastni kapital.

EAT
ROE = - —— X 100
vlastni kapital

Doporucené hodnoty: vysoké

Cim je vysledna hodnota vyssi, tim je podnik rentabilngj§i. Pozitivnim vysledkem je
vysledna hodnota, ktera je vyssi nez je vynosnost alternativni investice, kterd ma stejna

rizika. (6)

2.8.4.4 Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb hodnoti ziskovost trzeb, jinak feeno v jakém poméru je
dosazeny zisk k ziskanym trzbam. Udava, kolik korun zisku dokaze podnik

vyprodukovat na 1 K¢ trzeb. (3)
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trzby

Doporucené hodnoty: > 6%

2.8.5 Provozni ukazatele

Tyto ukazatele se uplatiiuji zejména ve vnitinim fizeni podniku a opiraji se o tokové

veli€iny, zejména naklady.
Nejpouzivangjsi provozni ukazatele:

e Mzdova produktivita
e Produktivita prace
e Nakladovost vynost

e Materidlova naro¢nost vynosi

2.8.5.1 Mazdova produktivita

Ukazatel vyjadiuje, kolik vynost pfipada na 1 K¢ vyplacenych mezd.

pridana hodnota
mzdy

Mzdova produktivita =

Doporucené hodnoty: rostouci tendence

2.8.5.2 Produktivita prace

Udava, jaky objem vynost piipadéd na jednoho zaméstnance.
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pridana hodnota

Produktivita prace = - - -
pocet zaméstnancii

Doporuc¢ené hodnoty: rostouci tendence

2.8.5.3 Nakladovost vynosi

Tento ukazatel vyjadiuje zatizeni vynosu podniku celkovymi naklady.

naklady

Naklad t vynosi =
artacovost vynosu vynosy (bez mimotradnych)

Doporucené hodnoty: klesajici tendence

2.8.5.4 Materialova narocnost vynosu

Ukazatel udava jaké je zatizeni vynosu spotfebovanym materialem a energiemi.

spotteba materialu a energie

Materialova narocnost vynosu = — —
vynosy (bez mimoradnych)

Doporucené hodnoty: klesajici tendence (8)

2.9 Analyza soustav ukazateli

Cilem soustavy pomérovych ukazateld je vyjadfit souhrnnou charakteristiku celkové
finan¢ni situace a vykonnosti podniku pomoci souhrnného ukazatele. Tato analyza je
prehledngjsi nez vypocet dil¢ich analyz, které je nutné vypocist pro posouzeni financni

situace podniku.
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U nékterych ukazateld ovsem miize byt nevyhodou, protoze je k dispozici pouze jedina
hodnota, ktera nezobrazuje pticinu jejich vzniku. Moznym fesenim je tzv. pyramidovy

rozklad.

2.9.1 Pyramidové soustavy ukazatelu

Slouzi k rozkladu vrcholového ukazatele na ukazatele diléi. Casto se rozklad zobrazuje
graficky, protoze umoznuje 1épe sledovat zmény jednotlivych ukazatelti v situaci, kdy

se vV pyramid€ zméni jediné poloZka.
Nejznaméj$im a nejpouzivanéjSim pyramidovym rozkladem Du Pont rozklad.

Podle cile ¢lenime soustavy ukazateltt do dvou skupin. Prvni skupinou jsou bankrotni
modely, jejichz ukolem je predpovédét mozny bankrot a zavcas pfed nim varovat.

Druhou skupinou jsou bonitni modely, které¢ se zabyvaji financnim zdravym podniku.

Nejpouzivanéjsi modely:
e Bankrotni modely
- Altmantiv model

- Index davéryhodnosti (IN)
e Bonitni modely
- Quicktest

- Index bonity

V bakalaiské praci se zaméfim na bankrotni modely.

2.9.1.1 Altmaniiv model (tzv. Altmanovo Z-skoére)

Jedna se o nejznaméjsi model finan¢ni tisné, ktery patii mezi bankrotni modely. Byl

sestaven profesorem Altmanem, ktery na zakladé pozorovani tisice podniki sestavil
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rovnici. Vypocet se sklada z pomérovych ukazatelti, které maji urCitou vahu a je jim

pfidélena urcitd promeénna.

Z =0,717 - x; + 0,847 - x, + 3,107 - x5 + 0,420 - x, + 0,998 - x5

kde:
_ tisty pracovni kapital
= celkova aktiva
kumulovany vysledek hospodatreni
Xy = 7 .
celkova aktiva
EBIT
X3 = —/——F—————
celkova aktiva
zakladni kapital
X4 = —
cizi zdroje
trzby
X5 =

celkova aktiva

Interpretace vysledki:

Tabulka 1 - Vyhodnoceni Altmanova indexu

finan¢né silny a zdravy podnik

tzv. Sedé zOna, je nejasny dalsi vyvoj
primi kandidati bankrotu

Zdroj: (8)

Vintervalu 1,2 az 2,9 je tzv. Sedd zoéna, pokud se zde Altmaniv index akciové
spole¢nosti nachazi tak existuje moznost, ze spole¢nost v budoucnu bude ¢elit bankrotu.
Vysledny index niz$i nez 1,2 znaci, Ze bankrot je nevyhnutelny. Naopak pti hodnotach
vysSich nez 2,9 mizeme tvrdit, Ze se jedna o zdravou spolecnost, které v nejblizsi dobé

bankrot nehrozi.

2.9.1.2 Index duvéryhodnosti (IN)

Tento model byl vytvofen v zahrani¢i. Vroce 1995 byl zpracovan manzely

Neumaierovymi, aby vyhovoval ¢eskym podminkam, nazvany ,,model IN“. Postupné
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byl modifikovéan a dostaval oznaceni podle roku, kdy byl zkonstruovan. Nejaktualngjsi

model z roku, ktery je Gipravou z roku 2002 se nazyva INOS. (3)

INO5 = 0,13 -x; + 0,04 -x, + 3,97 - x5 + 0,21 x4 + 0,09 - xs

kde:

celkova aktiva

= cizi zdroje
B EBIT
X2 = kladove uroky
EBIT
X3 = ———————
celkova aktiva
vynosy
Xy = ——F———
celkova aktiva
obézna aktiva
X5 =

= kratkodobé zavazky

Interpretace vysledki:

Tabulka 2 — Vyhodnoceni indexu IN05

financ¢né silny a zdravy podnik

tzv. Sedd z6na, je nejasny dalsi vyvoj

primi kandidati bankrotu

Zdroj: (8)

U hodnot vétsich nez 1,6 je mozné prohlasit, ze se jednd o financné zdravy podnik
a bankrot mu nehrozi. Hodnoty, které jsou pod hranici 0,9 udavaji, ze podniku s nejvétsi
pravdépodobnosti hrozi bankrot. Hodnoty vypoc¢teného indexu IN, které se nachazeji

v rozmezi 0, 9 a 1, 6 jsou neutralni a nelze z nich urcit, jestli podnik sméfuje k bankrotu.
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3 ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

Pro zpracovani bakalaiské prace jsem si vybrala spolecnost KORADO, a. s. (dale jen

KORADO), ktera se zabyva vyrobou radiatort ustiedniho topeni.

3.1 Zakladni udaje o spoleCnosti

BHORAPO

Obrazek 1 - Logo spole¢nosti KORADO, a. s.
Zdroj: http://www.korado.cz/

Obchodni jméno: KORADQ, a. s.

Sidlo spolecnosti: Bi1 Hubalkii 869, 560 02 Ceska Tebova

Pravni forma: akciova spolecnost

Zakladni kapital: 840 700 000 K¢

Akcie: 2402 ks akcii na jméno, Vnominalni hodnoté
350 000 K¢

Datum zapisu do OR: 1.9. 1996

Piedmét podnikani: Vyroba radiatorii usttedniho topeni

Vyroba, instalace a opravy vzduchotechnickych
zafizeni

Poradenstvi v oboru strojirenstvi (15)
Akciova spole¢nost KORADO je nejvétsim Ceskym a jednim z nejvétSich evropskych

vyrobctll ocelovych otopnych téles, radiatorti.

3.2 Historie spoleCnosti

Spole¢nost KORADO vznikla v roce 1990 jako mal4 ceska firma, kterd se v pribéhu

10 let stala jednim z nejvétSich evropskych producentii otopnych téles. Spolecnost
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navazala na tradici vyroby ocelovych otopnych téles v zdvod¢ firmy Koventa, kterou
ziskala v privatizaci. Pozdé¢ji spole€nost KORADO svou vyrobu razantné rozsitila
a zmodernizovala, coZ vyvrcholilo vystavbou nového vyrobniho zavodu v Ceské

Ttebové.

Spolecnost byla zaloZena jako spole¢nost s ru¢enim omezenym a zakladnim kapitalem
100 000 K¢&. V roce 1996 byla transformovana na akciovou spolecnost s kapitdlem
presahujicim pies 3 mld. K¢. V soucasné dobé je jednim z hlavnich evropskych lidri

v oboru a udavé nové trendy v celém topenafstvi.

3.3 Vyrobni program

Hlavnim vyrobnim programem spole¢nosti KORADO jsou deskova otopna télesa
RADIK, trubkova otopna télesa KORALUX a designova otopna télesa KORATHERM.
Svlij vyrobni program spolecnost neustdle rozSifuje nejen o nové modely otopnych

téles, ale 1 o zcela nové technologie a vyrobky.

3.4 Organizac¢ni struktura spole¢nosti

Organizacni struktura spolecnosti je liniov€ — Stabni. NejvySSim organem spolecnosti
KORADO, je Valna hromada. NejvysSim kontrolnim orgdnem, ktery dohlizi na vykon
pusobnosti predstavenstva, je Dozor¢i rada. Statutdrnim organem spoleCnosti je

Piedstavenstvo, které fidi ¢innost spole¢nosti.
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Graf 1 - Organizaé¢ni struktura spoleénosti KORADO, a. s.

Zdroj: http://www.korado.cz/cs/spolecnost/management_spolecnosti

3.5 Finan¢ni analyza spolecnosti

Cilem bakalafské prace je zhodnoceni hospodatfeni spolec¢nosti a efektivnosti vyuZiti
finan¢nich zdroji. Na zakladé provedené financni analyzy mohu zhodnotit financ¢ni
zdravi a porovnat minulou i soucasnou financ¢ni situaci spolecnosti. Finanéni analyzu
jsme zpracovala na zaklad¢ ucetnich vykazu (rozvahy, vykazu zisku a ztraty a piehledu
o penéZznich tocich) za obdobi 2006 az 2009. Pti hodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti
se zaméfim na ukazatele stavové, rozdilové, cash flow a pomérové. Nasledné

vyhodnotim souhrnny stav spolecnosti na zédkladé€ soustav ukazateli.

3.5.1 Analyza stavovych ukazateli

Analyza stavovych ukazatel zahrnuje horizontdlni a vertikdlni analyzu rozvahy

i vykazu zisku a ztraty
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V nasledujicich tabulkach horizontalnich analyz

Horizontalni analyza

jsou vyjadieny zmeény polozek

Gietnich vykazi a to jak v absolutni vysi, tak i v procentech. Udaje ve sloupcich

s absolutni hodnotou jsou uvedeny v tisicich korunach.

Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 3 - Horizontalni analyza aktiv

AKTIVA CELKEM 417 451 18,23% 227 211 8,39% -575 772 -19,62%
Dlouhodoby majetek 161 245 9,30% 310171 16,37% -173 589 -7,87%
Samostatné movité vécia
soubory movitych véci -52 019 -15,14% 499 269 171,19% -64 916 -8,21%
Nedokonceny dlouhodoby

, . 7] o - - ' o N o
hmotny majetek 54 245 1842,56% 56172 98,22% 2741 269,52%
Obézna aktiva 274 833 52,69% -86 663 -10,88% -394 413 -55,57%
Zasoby 79 221 50,28% -21 555 -9,10% -92 508 -42,98%
Kratkodobé pohledavky 143 951 52,82% -163 291 -39,21% -108 002 -42,66%
Kratkodoby financni majetek 52 037 58,34% 98 366 69,65% -193 588 -80,80%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.

Z horizontalni analyzy aktiv vyplyva, ze celkova suma aktiv do roku 2008 rostla.
V dal$im roce doslo k poklesu o téméf 20%, pfedev§im sniZenim objemu obéZnych

aktiv.

V roce 2007 byla pofizena nova svafovaci linka, kterd zvysila poloZzku nedokonceného
dlouhodobého hmotného majetku o necelych 1900 %. V nésledujicim roce byla
svafovaci linka zafazena do uzivani a tim doslo k navySeni poloZky samostatné movité

veci a soubory movitych véci o témet 200%.

Obézna aktiva mezi lety 2006 a 2007 vzrostla o vice nez 50%. V dalsich letech zacaly
hodnoty klesat a klesy az o témét 70%. Znamena to, ze v roce 2009 je suma obéznych
aktiv niz8i nez byla vroce 2006. Pfic¢inou propadu byl pokles objemu zasob,

kratkodobych pohledavek a kratkodobého financ¢niho majetku. Ze zminéného vyctu
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nejvice klesl mezi roky 2008 a 2009 kratkodoby finan¢ni majetek, ktery se snizil 0 81%,

coz ptredstavuje ptiblizn€ 194 miliént korun.

Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 4 - Horizontalni analyza pasiv

PASIVA CELKEM 417 451 18,23% 227 211 8,39% -575772 -19,62%
Vlastni kapital 140 952 13,80% 42 014 3,61% 63 750 5,29%
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy -7 210 -13,52% 15119 -24,98% -2 646 -5,83%
Nerozdéleny zisk z minulych let 108 017 115,40% 140 754 7,46% 25551 7,46%
VH béiného ucetniho obdobi 34 460 30,31% -121 267 -55,19% 39500 146,87%
Cizi zdroje 292 562 23,63% 179 315 11,72% -634 410 -37,10%
Kratkodobé zavazky 144 974 34,08% -102 823 -18,03% -172 268 -36,85%
Bankovni Givéry a vypomoci 161 309 23,21% 303522 35,45% -463 464 -39,96%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.

Pfi¢inou nartustu celkovych pasiv v letech 2007 a 2008 bylo zvyseni hodnot u
nerozdéleného zisku z minulych let, kratkodobych zavazkl a bankovnich uvérd. V roce
2009 celkova pasiva poklesla disledkem sniZzeni hodnot kratkodobych zavazka

a bankovnich uvéru.

Vlastni kapital spolecnosti po celé sledované obdobi rostl. Rust byl zplsoben zejména
zvySovanim polozky nerozdélené¢ho zisku z minulych let. Zakladni kapital se za celé

sledované obdobi nezménil. Jeho hodnota byla stale 840,7 miliént korun.

Vysledek hospodaieni za bézné obdobi byl nevyrovnany. V roce 2007 vzrostl o 30%,
v dalsim roce naopak vyrazn¢ klesl a jeho hodnota byla niz$i nez na pocatku
sledovaného obdobi. V roce 2009 se spole¢nosti podatilo docilit zvySeni o téméi 150%,
coz ptedstavuje nartist ptiblizné o 40 miliond korun.

Hodnota cizich zdroji do roku 2008 rostla, pfi¢inou bylo zvyseni piedev§im rdstem

bankovnich uvért. V roce 2009 suma cizich zdroja klesla téméi 0 40%.
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Kratkodobé zavazky vroce 2007 vzrostly o 34%. V nasledujicich letech hodnoty
klesaly a v roce 2009 byl rozdil oproti roku 2006 téméi 50%, to je snizeni o 130 milioni

korun.

NarGst bankovnich uvéri mezi lety 2006 az 2008 vypovida o ziskani a cerpani
bankovniho uvéru. V roce 2009 zacala spoleCnost dany uvér splacet a tim doslo

k poklesu polozky bankovnich Gvéru.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 5 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Trzby za prodej zboZi 312072 874,59% -143 462 -41,25% -174 498 -85,42%
Naklady vynaloZené na prodané

bodi 273 668 907,51% -129173 -42,52% -148 029 -84,76%
Obchodni marze 38404 694,97% -14 289 -32,53% -26 469 -89,30%
Vykony -183 807 -7,02% -368 319 -15,14% -402 934 -19,52%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobki a sluzeb -191 825 -7,47% -307 474 -12,94% -365 181 -17,65%
Vykonova spotieba -92 940 -4,88% -266 554 -14,72% -437 943 -28,37%
Pfidana hodnota -52 463 -7,30% -116 054 -17,41% 8540 1,55%
Osobni naklady 13618 4,09% -13 161 -3,79% -30194 -9,05%
Mzdové naklady 16 655 6,81% -778 -0,30% -18 311 -7,03%
Odpisy 434 0,38% 7773 6,82% 27 214 22,36%
Trzby z prodeje DHM 12 049 117,79% -812 -3,64% 2011 9,37%
Provozni vysledek hospodareni -24 316 -10,36% -187 654 -89,18% 69 563 305,46%
Finan¢ni vysledek hospodareni 22 467 -32,54% 50 541 -108,52% -29911 -753,43%
VH za béZnou ¢innost 34 460 30,31% -121 267 -81,85% 39500 146,87%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uéetnich vykazt spole¢nosti KORADO, a. s.

V roce 2007 dosahla spolecnost nejvyssiho objemu celkovych trzeb ve své historii, a to
ve vysi 2,725 miliardy korun. Tuto skutecnost potvrzuje narist u polozek trzby za

prodej zbozi a trzby z prodeje dlouhodobého hmotného majetku.

Trzby za prodej zboZi vyrazné narostly v roce 2007 témét o 900%. V dalSich letech
mély jiz klesajici tendenci. Vyvojovému trendu trzeb za prodané zbozi odpovida vyvoj
nakladii vynalozenych na prodané zbozi i obchodni marze.

Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb po celé sledované obdobi klesaly. Jednou

%

Z pticin poklesu byl dopad celosvétové hospodaiské krize. Tento trend je pro vyrobni
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podnik velmi negativni, jelikoZ se u n¢j jedna o prioritni polozku vykazu zisku a ztraty.
Pozitivnim trendem je snizovani vykonové spotieby, ktera byla snizena tusporou

materidlovych nékladt a nakladi na sluzby.

Pfidana hodnota do roku 2008 klesala, v roce 2009 narostla o 1,55%. Pokles osobnich
nakladi byl zplisoben ispornym opatfenim spolecnosti, kdy doslo k radikalnimu sniZeni

poctu zaméstnancu a také usporou v oblasti mezd.

Po celé¢ sledované obdobi byl vysledek hospodateni spolecnosti kladny. Provozni

vysledek hospodateni do roku 2008 klesal. V nésledujicim roce se jej podaftilo navysit.

3.5.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zachycuje strukturu jednotlivych polozek ucetnich vykazi.
Jednotlivé polozky vykazii jsou dany do poméru s celkovou sumou aktiv.

Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 6 — Vertikalni analyza aktiv

DLOUHODOBY MAJETEK 75,70% 69,99% 75,14% 86,12%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,63% 0,57% 0,65% 0,71%
Dlouhodoby hmotny majetek 72,11% 67,07% 72,13% 83,01%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 2,97% 2,34% 2,36% 2,39%
OBEZNA AKTIVA 22,77% 29,41% 24,18% 13,37%
Zasoby 6,88% 8,74% 7,33% 5,20%
Dlouhodobé pohledavky 0,10% 0,07% 0,06% 0,06%
Kratkodobé pohledavky 11,90% 15,38% 8,63% 6,15%
Kratkodoby finan¢ni majetek 3,89% 5,22% 8,16% 1,95%
OSTATNIi AKTIVA 1,52% 0,60% 0,66% 0,52%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykazii spoleénosti KORADO, a. s.
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Z vyse uvedené tabulky vyplyva, ze celkova aktiva spolecnosti jsou prevazné tvotrena
dlouhodobym majetkem. Na zdkladé tohoto zjisténi mizeme konstatovat, Ze se jedna

o kapitalove té¢zkou spolecnost.

Mezi jednotlivymi roky jsou u dlouhodobého majetku patrné vykyvy. V roce 2009
predstavoval podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech 86%. Nejvyssi
polozkou dlouhodobého majetku je dlouhodoby hmotny majetek, ktery tvofi piiblizné
95% jeho hodnoty. Zbyvajicich 5% je tvofeno dlouhodobym nehmotnym a finan¢nim

majetkem.

Podil ob&znych aktiv na celkovém majetku se pohybuje okolo 20%. V roce 2009 Klesl

na 13,37%. NejvyznamnéjSimi polozkami obé&znych aktiv jsou zasoby a kratkodobé

pohledavky.
Struktura aktiv
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Graf 2 — Struktura aktiv
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gc¢etnich vykazi spoleénosti
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Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 7 - Vertikalni analyza pasiv

VLASTNI KAPITAL 44,61% 42,94% 41,04% 53,76%
Zakladni kapital 36,71% 31,05% 28,64% 35,63%
Rezervni fondy 1,18% 1,21% 1,37% 1,76%
VH z minulych let 4,09% 7,45% 11,66% 15,59%
VH bézného ué. obdobi 4,96% 5,47% 0,92% 2,81%
CIZi ZDROJE 54,05% 56,53% 58,26% 45,59%
Rezervy 0,53% 1,17% 0,36% 0,50%
Dlouhodobé zavazky 4,61% 2,66% 2,46% 3,06%
Kratkodobé zavazky 18,57% 21,06% 15,93% 12,51%
Bankovni Gvéry a vypomoci 30,34% 31,62% 39,52% 29,52%
OSTATNI PASIVA 1,34% 0,54% 0,70% 0,65%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.

Na zakladé vyse uvedené tabulky muizeme konstatovat, ze pomér mezi vlastnim

kapitalem a cizimi zdroji je témé&f vyrovnany.

Nejvyssi polozkou vlastniho kapitalu je zakladni kapital, ktery je béhem sledované¢ho

obdobi stabilni. Pohybuje se v rozmezi 29% az 36%.

Nejvyssi podil na cizich zdrojich maji kratkodobé zavazky a bankovni Gvéry. Bankovni
uvery v prvnich tfech letech rostly vlivem sniZovani objemu pasiv a piijetim tvéru.
V roce 2009 zacal byt uvér splacen, a proto se pomér bankovnich Gvéri na celkovych

pasivech snizuje.
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Graf 3 — Struktura pasiv
Zdroj: Vlastni zpracovani podle u¢etnich vykazu spole¢nosti KORADO, a. s.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pro porovnani hodnot vykazu zisku a ztraty jsem zvolila polozku trzby za prodej

v

vlastnich vyrobki a sluzeb, ktera tvofi nejpodstatnéjsi ¢ast vynost spolecnosti.

Tabulka 8 — Vertikalni analyza rozvahy

Trzby za prodej zbozi 1,39% 14,63% 9,87% 1,75%
Naklady na prodané zbozi 1,15% 12,49% 8,46% 1,60%
Obchodni marze 0,22% 1,85% 1,43% 0,19%
Vykony 101,87% 102,36% 99,77% 97,50%
Vykonova spotieba 74,09% 76,16% 74,60% 64,88%
Pfidana hodnota 27,99% 28,04% 26,60% 32,81%
Osobni naklady 12,98% 14,60% 16,13% 17,81%
Trzby z prodeje DHM a materialu 0,40% 0,94% 1,04% 1,38%
Provozni vysledek hospodareni 9,14% 8,85% 1,10% 5,42%
Financni vysledek hospodareni -2,69% -1,70% 0,17% -1,48%
VH za béZnou ¢innost 4,35% 5,39% 1,17% 3,78%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.
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Nizky podil trzeb za prodej zboZzi potvrzuje, Ze se jednd o vyrobni podnik a tato ¢innost

je spise dopliikova.

Negativnim jevem je snizujici se podil obchodni marze, ktera v roce 2009 ptedstavuje
pouze 0,19%. Podil osobnich nakladi kazdym rokem rostl i piesto, Ze spole¢nost

propoustéla zaméstnance. Pficinou byl snizujici se objemem trzeb za vlastni vyrobky.

Vysledek hospodafeni béhem sledovaného obdobi mél nepravidelny vyvoj a to se

odrazilo i v jeho podilu na trzbach za vlastni vyrobky.

v
Struktura trzeb
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vyrobki a sluieb
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E Trzby za prodej zbozi
20%
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Graf 4 — Struktura trZzeb
Zdroj: Vlastni zpracovani podle uCetnich vykazi spole¢nosti KORADO, a.

3.5.3 Analyza rozdilovych ukazatelii

Pfi vypoctu ¢istého pracovniho kapitalu jsem zvolila metodu manazerského ptistupu. U
tohoto vypoltu jsem za cizi kratkodobé zdroje dosadila kratkodobé zavazky

a kratkodobé bankovni avéry. Udaje v tabulce jsou v tisicich korunach.
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Tabulka 9 — Analyza rozdilovych ukazateli

CPK -203 726 -48 717 -326 694 -302 219
CPP -336 158 -429 095 -227 906 -249 226
CPM -61 284 -10 646 27 069 -102 568

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.

Hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu jsou béhem celého sledovaného obdobi zaporné.
Nejnizsi jsou hodnoty v letech 2008 a 2009, pii¢inou byl zejména pokles ob&Zznych
aktiv a Cerpanim uvéru. Muzeme tedy konstatovat, ze spolecnost po celé sledované

obdobi neméla zadné volné prostiedky ke kryti ptipadnych mimotadnych vydaja.

Ukazatel Cistych penéznich prostredki je po celé sledované obdobi zaporny, stejné jako
Cisty pracovni kapital. Takovy stav neni pro spolecnost idealni. V roce 2008 se
spole¢nosti podafilo na zdkladé zvySeni kratkodobého finan¢niho majetku, vylepsit
hodnoty téméf o 50%, ale vroce 2009 hodnoty opét poklesly. Z hodnot ukazatele
vyplyva, ze spolecnost nema dostatek likvidnich prostfedki, kterymi by zaplatila své

splatné zavazky.

Ttetim rozdilovym ukazatelem je Cisty penézni majetek. Tento ukazatel se kromé roku
2008 nachazel po celou dobu v zapornych hodnotach. Kladné hodnoty v roce 2008 se
podafilo dosahnout zejména zvySenim kratkodobého finan¢niho majetku a sniZenim
kratkodobych zavazkil. Ze zbyvajicich hodnot vyplyva, Ze ob&znd aktiva, kterd jsou

sniZzena o zasoby, nesta¢i na kryti kratkodobych zavazk.

3.5.3.1 Analyza cash flow

Analyzu cash flow jsem provedla na zaklad¢ jiz sestavenych vykazl o penéZznich tocich

spolecnosti KORADO z let 2006 az 2009. Udaje v tabulce jsou v tisicich korunach.
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Tabulka 10 — Hodnoty ukazateli cash flow

provozni 222 811 127 374 127 031 286 017
investicni -3186 -241 379 -314 405 -24 381
finan¢ni -281 587 166 042 285 741 -455 225
celkem -61 962 52 037 98 367 -193 589

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykazi spoleénosti KORADO, a. s.

Provozni cash flow se pohybuje po celé¢ sledované obdobi v kladnych hodnotach.
V roce 2007 doslo vlivem nartstu kratkodobych pohledavek a zasoby k poklesu. V roce
2009 poklesly kratkodobé zavazky, kratkodobé pohledavky i zasob a tim vzrostla

hodnota provozniho cash flow.

Zaporné hodnoty u investiéniho cash flow vypovidaji o pofizovani dlouhodobého
hmotného majetku. K nejvétsimu poklesu doslo mezi roky 2007 a 2008, v té dobé

spole¢nost investovala do potizeni nové svafovaci linky.

Hodnoty z tabulky jsem pienesla do grafu, ve kterém je graficky zpracovan vyvoj cash

flow za celé sledované obdobi. Hodnoty jsou uvedeny v tisicich korunach.
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Graf 5 — Vyvoj cash flow
Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazu cash flow spole¢nosti KORADO, a.
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3.5.4 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovych ukazatelli predstavuje rychly a nenakladny ptehled 0 financnim
stavu spoleCnosti. Ve své bakaldiské praci jsem zpracovala ukazatele likvidity,

zadluZenosti, aktivity a rentability a provozni ukazatele.

3.5.4.1 Ukazatele likvidity

Pii analyze likvidity jsem provedla vypocty pro vSechny tfi stupné likvidity, které se
nachazi v nasledujici tabulce. Tyto ukazatele hodnoti schopnost podniku uhradit své

zavazky.

Tabulka 11 — Ukazatele likvidity

Bézna 0,72 0,94 0,68 0,51
Pohotova 0,50 0,66 0,48 0,31
Okamiita 0,12 0,17 0,23 0,07

Zdroj: Vlastni zpracovani podle tc¢etnich vykazi spoleénosti KORADO, a. s.

Z vyslednych hodnot, které jsou uvedeny V tabulce je patrné, Ze nebylo dosaZeno
doporu¢enych hodnot ani v jednom stupni likvidit. Muzeme tedy konstatovat, Ze

spolecnost ma vazné problémy se splacenim svych zavazki.

Hodnoty bézné likvidity mély proménlivy vyvoj. Do roku 2007 rostly, ale od roku 2008
zaCaly klesat. Hodnoty se po celé sledované obdobi nachazeji velmi nizko pod
doporuc¢ovanou minimalni hranici 1,5. Pti¢inou takto nizkych hodnot je zejména pokles
obéznych aktiv. V roce 2009 je hodnota bézné likvidity 0,51. Tuto hodnotu muizeme
interpretovat tak, ze pokud by spole¢nost proménila vSechna sva obézna aktiva na
penézni prostiedky tak by byla schopna uspokojit své vétitele pouze 0,36x. Jedna se

tedy o velmi Spatné a neptiznivé hodnoty.
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Hodnoty pohotové likvidity by mély dosahovat hodnot vyssich nez 1. Této hodnoty
spole¢nost nedosahla ani v jednom roce. To znamena, ze po inkasu pohledavek neni

spolecnost schopna vyrovnat své kratkodobé zavazky, aniz by musela odprodat zasoby.

Doporuceny interval okamzité likvidity je 0,2 az 0,5. Tohoto intervalu se spolecnost
dosahla pouze v roce 2008. V ostatnich letech se hodnoty nachazely pod doporucenou
minimalni hranici. Pfi¢inou takto nizkych hodnot je snizujici se stav prostfedkd na

bankovnim uétu.

3.5.4.2 Ukazatele zadluZenosti

Pii vypoctu ukazatele urokového kryti jsem za EBIT dosadila provozni vysledek

hospodateni. Hodnoty doby splaceni dluhti jsou v letech.

Tabulka 12 — Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluzenost 54,05% 56,53% 58,26% 45,59%
Koeficient samofinancovani 0,45 0,43 0,41 0,54
Doba splaceni dluht 5,16 10,91 11,57 3,60
Urokové kryti 5,90 5,43 0,56 2,37

Zdroj: Vlastni zpracovani podle udetnich vykazi spoleénosti KORADO, a. s.

Z vySe uvedené tabulky vyplyva, Ze financovani z cizich a vlastnich zdroji se ve
sledovaném obdobi pfili§ neménilo. Od roku 2006 do roku 2008 pfevazuje financovani
z cizich zdrojt. V roce 2009 spole¢nost vyuziva k financovani ptevazné vlastni zdroje.

Pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji je po celou dobu okolo 50:50.

Doba splaceni dluhti mezi roky 2006 az 2008 vrostla az na 11,58 roku nartistem cizich
zdroji a poklesem provozniho cash flow. V roce 2009 se spolecnosti podatilo tuto dobu
sniZit na 3,60 roku sniZenim cizich zdroji a narGstem cash flow. Tato hodnota je jiZ

pfizniva.
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U ukazatele trokového kryti dosahuji hodnoty doporuc¢ovaného intervalu pouze v letech
2006 a 2007. V dalsich letech se spole¢nost nachazi pod stanovenou minimalni
hodnotou. Na zéaklad¢ tohoto ukazatele by spole¢nost mohla mit problém pii zfizovani

dal$iho bankovniho aveéru.

3.5.5 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsem na zakladé rozdilnych jednotek rozdélila do dvou tabulek.
V prvni tabulce jsou obraty celkovych aktiv, stalych aktiv a zasob. Tato tabulka
vyjadiuje, kolikrat se dand polozka preméni v trzby. V druhé tabulce jsou doby obratii
zasob, pohledavek a zavazkid. Vysledné hodnoty vyjadiuji pocet dnd, po které je dana

polozka vazana ve spolecnosti, nez dojde k jejimu zaplaceni (vyskladnéni)

Tabulka 13 — Ukazatele obrata aktiv

Obrat celkovych aktiv 1,14 1,01 0,77 0,73
Obrat stalych aktiv 1,50 1,44 1,03 0,85
Obrat zasob 16,53 11,51 10,56 14,13

Zdroj: Vlastni zpracovani podle t¢etnich vykazl spoleénosti KORADO, a. s.

Obrat celkovych aktiv ma ve sledovaném obdobi klesajici tendenci a po celou dobu se
hodnoty nachazely pod doporu¢ovanymi hodnotami. V letech 2006 a 2007 se ukazatel
pohyboval okolo hodnoty jedna. Mazeme tedy fici, Ze se celkova aktiva obrati v trzbach

jednou za rok. Z ukazatele vyplyva, Ze ma spole¢nost nadbytek aktiv.

Obrat stalych aktiv mél klesajici tendenci a hodnoty se nachazely pod oborovym

v

trzeb.

Obrat zasob m¢l do roku 2008 klesajici tendenci. V roce 2009 doslo k riistu a hodnota

ukazatele byla 14,13. Zasoby se tedy 14 krat preméni na trzby.

48



Tabulka 14 — Ukazatele doby obratu

Doba obratu zasob 21,78 31,29 34,08 25,48
Doba obratu kr.pohl. 35,67 52,25 35,16 29,36
Doba obratu kr. zavazkd 51,26 64,20 66,37 50,92

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.

Doba obratu zasob ma promeénlivy vyvoj. V roce 2009 se spoleCnosti podafilo snizit

tento ukazatel oproti roku 2008 o 8 dni. Pro spole¢nost to ma pozitivni vyznam, protoze

se v zasobach drzi velké mnozstvi finan¢nich prostiedk.

Doba obratu kratkodobych pohledavek mezi roky 2006 a 2007 rostla. Od roku 2008 se
hodnoty zacaly snizovat. Na toto snizeni mélo z vétsi Casti vliv uspésné ukonceni

vymahani nedobytnych pohledavek. V roce 2009 klesla doba splatnosti pohledavek na

30 dnn.

Doba obratu kratkodobych zavazkl rostla od roku 2006 do roku 2008. V roce 2009
klesla na 52 dnti.

Béhem sledovaného obdobi doba obratu zavazkl prevysSovala dobu obratu pohledavek.

Znamena to, Ze spolecnost KORADO vyuZivala dodavatelsky avér.

70,00
60,00
50,00
40,00
30,00
20,00
10,00

0,00

Doba poskytnuti provozniho Gvéru

2006

2007

2008

2009

i doba obratu
pohledavek

i doba obratu
zdvazk(

i provozni Gvér

Graf 6 — Doba poskytnuti provozniho dvéru
Zdroi: Vlastni znracovani na zakladé ucetnich vvkazi spole¢nosti KORADO. a. s.
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Prvni dva sloupce v grafu znazornuji doby obratu pohledavek a zavazku. Treti sloupec
predstavuje rozdil mezi prvnimi dvéma sloupci, tedy dobu poskytnuti dodavatelského

uvéru. Rozdil mezi dobami splatnosti pohledavek a zavazkl v roce 2009 Cinil 22 dnti.

3.5.6 Ukazatele rentability

Analyza ukazateld rentability je jednim z nejsledovanéjSich ukazateld. Pfi vypoctech
jsem za EBIT dosazovala provozni hospodaisky vysledek a za EAT wvysledek

hospodareni bézného ucetniho obdobi.

Tabulka 15 — Ukazatele rentabilitv

ROI 10,25% 7,77% 0,78% 3,91%
ROA 4,96% 5,47% 0,92% 2,81%
ROE 11,13% 12,74% 2,23% 5,23%
ROS 4,37% 5,44% 1,18% 3,83%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.

Z vySe uvedené tabulky je patrné, ze vSechny ukazatele rentability zaznamenaly prudky
pokles v roce 2008. Jednou z pfi¢in poklesu byla celosvétova hospodaiska krize.

V roce 2009 spolecnost piijala opatfeni a hodnoty zacaly rist.

Doporucené hodnoty ukazatele rentability vloZzeného kapitalu jsou 12% az 15%. Téchto
hodnot se spole¢nosti nepodafilo ani v jenom roce dosahnout. Nejlepsi hodnoty bylo
dosazeno v roce 2006, v nasledujicich letech doslo k poklesu. Tento pokles se zastavil
v roce 2008 na hodnoté 0,78%. V roce 2009 jiz doslo k mirnému nartstu na 3,91%.

Znamena to tedy, ze na jednu vlozenou korunu ptipadlo 3,91 halétu zisku.

Hodnoty rentability celkového kapitalu by se mély pohybovat okolo 10%. Takovych

hodnot spole¢nost nedosahla ani v jednom roce.

Aby byly efektivné vyuzivany cizi zdroje, mély by hodnoty rentability vlastniho
kapitalu prevySovat hodnoty rentability celkového kapitalu. Z tabulky je patrné, ze toto

pravidlo spole¢nost dodrzuje.
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Ukazatel rentability trzeb mél stejné jako predchozi ukazatele nevyrovnany vyvoj.
Hodnota v roce 2009 znamena, Ze jedna koruna trzeb pfispiva k navyseni zisku 0 3,83

halért.

Vyvoj ukazatell rentability
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Graf 7 — Vyvoj ukazateli rentability
Zdroi: Vlastni zbracovani nodle ucetnich vvkazi spole¢nosti KORADO.

3.5.7 Provozni ukazatele

Hodnoty provoznich ukazateli v tabulce jsou uvedeny v korunach.

Tabulka 16 — Provozni ukazatele

Mzdova produktivita 2,94 2,55 2,11 2,31
Produktivita prace 1086,15 1066,50 834,11 979,07
Nakladovost vynost 0,96 0,95 0,99 0,96
Materialova naroénost vynost 0,60 0,54 0,54 0,52
Pocet zaméstnancl 662 625 660 751

Zdroj: Vlastni zpracovani podle u¢etnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.
Mzdova produktivita méla ve sledovaném obdobi nevyrovnany vyvoj. Nejvyssi hodnoty

byly dosazeny Vvroce 2006. Na konci sledovaného obdobi byla hodnota 2,31. To

znamena, ze z jedné koruny investovanych mezd mél podnik 2, 31 K¢ vynosu.
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Ukazatel produktivity prace mezi lety 2006 az 2008 klesal. Pti¢inou byla snizujici se

8%

stavu zaméstnancu.

Hodnoty nakladovosti vynosii béhem sledovaného obdobi kolisaly kolem hodnoty 0,96.
V roce 2008 se hodnota ukazatele piiblizila k 1. V nasledujicim roce se spolecnosti

podafilo hodnotu snizit a na jednu korunu z vynosu ptipadlo 96 haléit naklada.

Pozitivni trend byl zaznamenan u ukazatele materialové narocnosti vynosid, kdy

hodnoty kazdym rokem klesaji. V roce 2009 byla hodnota 0,52.

3.5.8 Analyza soustav ukazateli

Poslednim bodem finanéni analyzy je sestaveni bankrotniho modelu. Pro analyzu

spole¢nosti KORADO jsem zvolila Altmantv index.

3.5.8.1 Altmaniyv index

Hodnoty pomérovych  ukazateld v  jednotlivych letech jsou uvedeny
v nasledujici tabulce. Hodnoty ukazateli jsem dosadila do rovnice a pfifadila k nim
stanovené vahy. Vysledné hodnoty Altmanova indexu jsou zachyceny v poslednim
radku tabulky.

Tabulka 17 — Altamaniv index

X3 0,04 0,08 0,08 0,01
Xz 0,09 0,13 0,13 0,18
X3 0,10 0,08 0,01 0,04
Xq 0,68 0,55 0,49 0,78
Xs 1,14 1,01 0,78 0,74
Z-skare 1,85 1,65 1,18 1,36

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetnich vykazi spole¢nosti KORADO, a. s.
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Hodnoty Altmanova indexu se nachazeji béhem sledovaného obdobi v Sedé zoné, ale
maji klesajici tendenci. V roce 2008 je hodnota tésné pod minimalni hranici. V dal§im
roce se podafilo hodnotu zvysit. I pfesto, Ze se hodnoty nachazeji v Sedé¢ zoné¢ a
spole¢nosti nehrozi v nejbliz§i dobé bankrot, tak by méla zlepsit svoji hospodaiskou

situaci.

Vyvoj Altmanova indexu
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Graf 8 - Vyvoj Altmanova indexu
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spole¢nosti KORADO, a. s.

3.6 Srovnani s odvétvim

Spole¢nost KORADO jsem podrobila srovnani vysledki finan¢ni analyzy s oborovymi
pruméry. JelikoZ se spolecnost zabyva vice €innostmi, vybrala jsem tu, kterd je pro
spole¢nost hlavnim predmétem podnikani — Vyroba radiatori Ustfedniho topeni. Tuto
ginnost jsem zafadila podle odvétvové klasifikace OKEC — 28: Vyroba kovovych
konstrukci a kovodélnych vyrobkl (kromé strojii a zafizeni). Srovnani jsem provedla
prostfednictvim Benchmarkingového diagnostického systému finan¢nich indikatort
INFA. Tento systém slouzi podnikiim ke srovnani s nejlepsimi podniky nebo primérii

Vv daném odvétvi.

Spolecnost KORADO jsem srovnala s odvétvovym primérem za obdobi 2006 az 2008.
Vysledky zroku 2009 nejsou Vv systému k dispozici. V nasledujici tabulce jsou

zobrazeny pouze urcité polozky. Ukazatel ROE je v procentnim vyjadieni.
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Tabulka 18 — Srovnani ukazateli s oborovym priamérem

ROE 11,13 13,41 12,74 17,23 2,23 11,64
Obrat aktiv 1,2 1,53 1,07 15 0,83 1,27
Samofinancovani 44,61 45,81 42,94 47,37 41,04 52,87
Okamzita likvidita 0,12 0,21 0,17 0,18 0,23 0,21
Pohotova likvidita 0,5 0,93 0,66 0,89 0,48 0,97
Bézna likvidita 0,72 1,53 0,94 1,54 0,68 1,41

horsi neZ odvétvi na urovni odvétvi lepsi nez odvétvi

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé: http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/

V tabulce jsem barevné rozliSila vyhovujici, neutrdlni a nevyhovujici vysledky.
Z tabulky je patrné, Ze spolecnost v zddném roce nedosahla lepSich vysledki, nez byl
primér odvétvi ani u jednoho ukazatele. Pouze u okamzité likvidity dosdhla vysledki
na urovni odvétvi v letech 2007 a 2008. Na zaklad¢ srovnani s odvétvim se potvrdily

vysledky provedené finan¢ni analyzy.

3.7 Zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti

V této casti bakalatské prace souhrnné zhodnotim vysledky jednotlivych finanénich
ukazatelti spole¢nosti KORADO. Na zakladé tohoto zhodnoceni budu moci navrhnout

opatfeni pro zlepSeni a zefektivnéni finan¢ni situace podniku.

Obecné lze konstatovat, ze u vétsiny ukazateli doslo v roce 2008 k propadiim a hor$im
vysledkiim v porovnani s jinymi roky. Tento stav byl zptisoben zejména celosvétovou
hospodarskou krizi, kterd se zaCala projevovat od konce roku 2008. Krize nejvice
postihla odvétvi stavebnictvi. To se promitlo na ristu cen oceli na historicka maxima
a na trzbach spolecnosti KORADO, které v roce meziro¢né klesly o 24 %. Na vzniklou
situaci spolecnost reagovala uspornymi opatienimi jak v oblasti nakladd, tak i v oblasti
pracovniho kapitalu a investic. V roce 2009 klesla cena oceli, coz se pozitivné odrazilo

Vv hospodaiském vysledku spoleénosti.
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Rozdilové ukazatele

U této analyzy dosahla spole¢nost velmi $patnych vysledkd. Cisty pracovni kapital se
po celou dobu vyskytoval v zapornych hodnotach z ¢ehoz vyplyva, ze spolecnost nema
nadbytecné penézni prostfedky (tzv. financni polStar) v piipad€é vzniku nepfiznivych
udalosti. Stejny vyvoj mél 1 ukazatel Cistych penéznich prostiedkti, ktery ma navic

klesajici tendenci.

Ukazatele zadluZenosti

Ze struktury kapitdlu vyplyva, Ze vletech 2006 az 2008 spolecnost vyuzivala
k financovani svych potieb spiSe cizi zdroje. V roce 2009 pievazovalo financovani
vlastnim kapitdlem. Poméry ciziho a vlastniho kapitadlu se po sledované obdobi
pohybovaly okolo 50%. Doba splaceni dluhii se v roce 2008 vySplhala aZ na témé&f
12 rokt. Tento narist byl zpiisoben zvySenim cizich zdrojii a krdtkodobého finanéniho
majetku. V roce 2009 se podafilo hodnotu snizit na 3,6 rokd. V letech 2006 az 2007
jsou hodnoty trokového kryti v doporu¢ovaném intervalu. V roce 2008 doslo k velkému
poklesu. Pfi¢inou bylo sniZzeni EBITU, ktery oproti pfedchozimu roku klesl témé&f

0 90%.

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity maji vypovidaci schopnost o hospodaieni podniku s majetkem. Obrat
celkovych aktiv za sledované obdobi zaznamenal klesajici trend. V letech 2006 az 2007
se doba obratu pohybovala nad doporucovanou hodnotou 1. Od roku 2008 se nachazely
hodnoty pod doporucovanou hranici. Pfi¢inou byl zna¢ny pokles trzeb, které
kazdorocné klesaji. Vyvoj stalych aktiv kopiruje klesajici trend celkovych aktiv.
Ukazatel obratu zdsob vykazoval za sledované obdobi nevyrovnany vyvoj. Hodnota

14,13 v roce 2009 udava, Ze se zasoby obratily v trzbach 14 krat.
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Ukazatele likvidity

Vyvojovy trend ukazatelt likvidity byl béhem sledovaného obdobi pod hranici
doporucovanych hodnot. Z toho vyplyva, ze spoleCnost ma problémy s likviditou
a nemuze pln¢ uhradit vSechny své splatné zavazky. Na zékladé vypoctii hodnotim tento

ukazatel jako neuspokojivy.

Ukazatele rentability

Vysledky tohoto ukazatele jsou nedostacujici a hodnoty se nachazi pod minimélnimi

hranicemi. Pti¢inou jsou nizké vysledky hospodateni.

Altmaniyv index

Altmantv index, ktery hodnoti souhrnnou situaci spole¢nosti potvrdil, Ze spole¢nost ma
urcité problémy a jeji finan¢ni situace neni nejlepsi. Z pocatku sledovaného obdobi se
hodnoty nachézely v tzv. Sedé zoné, kazdym rokem ovSem hodnoty klesaly a v roce
2008 se dostaly pod minimalni hranici. V dal$im roce se podafilo tento negativni vyvoj

zastavit a hodnoty zvysit.
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4 VLASTNI NAVRHY NA RESENI A JEJICH PRINOS

Tato Cast bakaldiské prace je praktickym uplatnénim provedené financéni analyzy
a jejich ukazatelt. Jsou zde navrhnuta a doporucena opatieni, ktera by méla zlepsit
finan¢ni situaci spolecnosti KORADO a tim i efektivnost financovani podnikatelské

¢innosti.

Zaméfila jsem se na nckolik doporuceni, jejimz cilem je zajistit efektivni financovani

podniku.

Jedna se o:
e fizeni pohledavek a likvidity
e fizeni aktivity
e fizeni dluhu

e fizeni rentability

Rizeni pohledavek a likvidity

Spolecnost v soucasné dobé vyuziva dodavatelského uvéeru, ale doba Cerpani se za
posledni dva sledované roky zkratila z 30 na 22 dnl. Pokud by tento trend pokracoval

v dalSich letech, tak by spole¢nost pfisla o vyhody plynouci z tohoto véru.
Z provedené finan¢ni analyzy je patrné, Ze spole¢nost ma velké problémy s likviditou
vSech tii stupnt.

Na zékladé¢ velmi Spatné likvidity a snizovani doby dodavatelského uvéru bych
spolecnosti doporucila zavést systém fizeni pohledavek a postupovani pohledavek

faktoringové spole¢nosti.

Postoupeni pohledavky faktoringové spolecnosti znamena pro spolecnost témér
okamzité ziskani penéznich prostiedkti ovSem ne v plné vysi. Financovani spolecnosti

faktoringem doporucuji, ovsem az po neuspésném vymahani pohledavky svépomoci.
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Navrhy Fizeni pohledivek:

e zavedeni evidence odbérateld
e stanoveni platebnich podminek
e upominani a vymahani

e faktoring

Spolecnost by se méla pohledavkou zabyvat hned v okamziku jejiho vzniku. Tim se
vyrazné eliminuji pozdgj§i problémy spojené s platebni neschopnosti odbératelil. Rizeni
pohledavek muze byt zabezpeceno vlastnimi pracovniky podniku nebo muze byt
svéfeno specializované firmé a to hlavné v téch piipadech, kdy ma podnik vétsi

mnozstvi odbératelu.

V prvni fadé je tieba zavést evidenci odbératelir, u kterych bude veden piehled
splatnosti jejich zakazek. Na zaklad¢ tohoto systému by spole¢nost odhalila problémové
zakazniky, ktefi nedodrzuji platebni podminky. Pokud by takovy zakaznik mél
V budoucnu zajem o dalsi zakazky, byly by mu zpfisnény platebni podminky formou

vys$i zalohy. Tim by se spole€nost Castecné zajistila proti nesplaceni pohledavky.

Dalsim nastrojem fizeni pohledavek je skonto. Jedna se o formu slevy, ktera je
poskytnuta v ptipad¢, kdy odbératel uhradi fakturu pied vyprSenim splatnosti. Tuto
formu ziskani penéznich prostredkt by méla spolecnost ditkladné zvazit. Je tfeba mit na
védomi, Ze sice ziskd penize diive, ovSem tato sleva se ndsledné¢ promitne v nizsich

trzbach.

V pripad¢€, kdy uplyne doba splatnosti a odbératel neuhradi svlij zavazek, doporucuji

postupovat podle nasledujicich kroki kK vymdhdani pohledavky.
Doporuceny postup vymahani pohledavek:

1) Telefonicky kontakt — 3. den po splatnosti

Prvnim krokem po nezaplaceni ve lhuté splatnosti by mél byt odbératel

telefonicky kontaktovan a dotdzan, zda obdrzel fakturu a zda si je védom
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uplynutim doby splatnosti. Na zéklad¢ telefonického hovoru je stanovena

nahradni lhiita splatnosti pohledavky.

2) Zaslani upominky — 8. den po splatnosti

Dalsim krokem je zaslani upominky formou dopisu ¢i e-mailem, kde je

opétovné vyzvan k uhradé pohledavky.

3) Zaslani 2. upominky — 14. den splatnosti

Po dvou tydnech neuhrazeni a neobjasnéni divodu nezaplaceni je odbérateli
op¢t zasldna upominka, kde je varovan, ze pokud v brzké dobé nezaplati, bude

véc postoupena soudnimu vymahani.

4) Soudni vymahani— mésic po splatnosti

Tento krok nastava v ptipad¢, pokud se na zaklad¢ predeslych krokt nepodatilo
pohledavku tuspésné vydobyt. I presto bych tento krok doporucovala pied

uskute¢nénim zvazit.

Pokud se spolecnost nepodafi inkasovat pohleddvku na zdkladé mnou stanovenych

krokli pro vymahani pohledavky, tak nasledné¢ doporucuji vyuziti faktoringu.

Faktoring je jedna z forem kratkodobého financovani, zalozena na odkupu
kratkodobych pohledavek z obchodniho styku pifed dobou jejich splatnosti. Po
postoupeni pohledavky se tak stdva novym a vyhradnim majitelem pohledavky
faktoringova spolecnost vcetné jejiho piislusenstvi s cilem zajistit fadné a v€asné inkaso
a tim zabranit vzniku problémovych pohledavek. V piipadé¢ nedodrzeni termint

splatnosti zajist'uje upominkové fizeni a pravni vymahani. (14)

VyuZzivani faktoringu jako zdroji financovani podnikatelskych aktivit ma vyhody pfi
fizeni cash flow. Finan¢ni prostiedky, které ziskd postoupenim pohledavky miize
investovat do novych technologii a k financovani podnikatelské ¢innosti. Zaroven se

zvysi likvidita spole¢nosti a bude moci dostat svym okamzité splatnym zavazkim.
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Rizeni aktivity

Doby obratu aktiv jsou nizké, a proto hodnotim tento ukazatel jako neuspokojivy.
Ukazatel vypovida o piilis velkém objemu dlouhodobého majetku, ktery neni efektivné
vyuzivan. Navrhuji provétit potiebnost aktiv, kterd nejsou plné vyuzivana. V piipade

nevyuziti dlouhodobého majetku by spolecnost méla majetek prodat nebo pronajmout.

Rizeni dluhu

Celkova zadluzenost v prvnich tfech letech pievySovala financovani vlastnim
kapitalem. V poslednim roce se situace obratila a spolenost vyuzivala spiSe vlastni
zdroje. Zlaté bilan¢ni pravidlo je 50:50 coz spolecnost spliiuje. Na zakladé
nevyrovnaného hospodarského vysledku a jiz ¢erpanych tvéra se splatnosti v roce 2015
nedoporucuji spole¢nosti piijimani dalSiho uvéru. Pfijetim Uveéru by se spolecnosti

zhorsila likvidita, kterd je jiz v soucasné dobé na velmi $patné trovni.

Rizeni rentability

U ukazatell rentability doséhla spole¢nost velmi Spatnych vysledkt. Po celé sledované
obdobi se nachézely pod doporuCovanymi hodnotami. Pfi¢inou nizkych hodnot byl
zejména vysledek hospodateni, ktery mél nevyrovnany vyvoj. Vysledek hospodateni

muzeme zvysit dvéma zplsoby a to, snizenim naklad nebo zvySenim vynost.

Pro snizeni nakladl je idealnim feSenim sestaveni podrobné analyzy nakladd. Tato
analyza by evidovala vznik ndkladl a informace o tom na co byly pouZzity. Dal§im
moznym feSenim by mohl byt outsourcing’®, ktery by mohl byt zaveden napiiklad

Vv oblasti stravovani, tklidu prostor nebo oblasti IT.

Naklady je mozné snizovat 1 vhodnym vybérem dodavateli na zéklad¢€ porovnavani cen

za materidl a energie.

10 yskutectiovani &innosti prostfednictvim jinych subjektii
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Na stran€ vynost by se spole¢nost méla zaméfit na vyvoj trzeb, které v poslednim roce
prudce klesly. Moznym feSenim by mohla byt zména cenové politiky nebo ziskani

novych zékaznika prostfednictvim marketingové strategie.
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ZAVER

Cilem bakalaiské prace bylo posoudit finanéni zdravi spole¢nosti KORADO, a. s.
a na zaklad¢ ukazatell finan¢ni analyzy navrhnout zlepSeni, které by vedlo

k efektivnimu financovani podnikatelské ¢innosti.

Po provedeni finan¢ni analyzy za obdobi 2006 az 2009 vyplynulo, Ze v mnoha
ukazatelich finan¢ni analyzy spole¢nost nedosahuje minimalnich doporucovanych
hodnot. Hodnoty souhrnného ukazatele Altmanova indexu se pohybuji u spodni hranice
Sedé zony. Coz vypovida o Spatné financni situaci spole¢nosti. Mym tkolem tedy bylo
zaméfit se na ukazatele s nevyhovujicimi vysledky a zjistit pfiCiny jejich negativniho

vyvoje a navrhnout feseni, ktera by jejich vyvoj zlepsila.

V navrhové ¢asti doporucuji spole¢nosti KORADO, a. s. zaméfit se na fizeni
pohledavek a likvidity. Pfedevsim sledovat pohledavky jiz od jejich vzniku, evidovat
seznam odbératell a nabizet skonto. V ptfipadé¢ nesplaceni pohledavky wve lhité
splatnosti, uplatnit kroky k vymahani pohledavky. Pfi neuspé$ném vymahani

pohledavky doporucuji postoupit pohledavku faktoringové spolecnosti.

Dalsi doporuceni se tyka oblasti aktivity. Spolecnost by méla zvazit, zda je vSech jeji

majetek pln€ vyuzivan a zda by nebylo vyhodnéjsi jej prodat nebo pronajmout.

Spolecnost spliuje zlaté pravidlo financovani, ovSem vyvoj hospodaiského vysledku je

nevyrovnany. V soucasné dob¢ nedoporucuji piijeti nového bankovniho uvéru.
Posledni ndvrhovou oblasti byla oblast rentability. Jelikoz spole¢nost dosahuje Spatnych
vysledkl rentability i vysledku hospodateni, je zapotiebi snizit nédklady nebo zvysit

vynosy. Moznym feSenim by pro spole¢nost mohl byt outsourcing.

Doufam, ze navrhovand opatfeni pomohou spolecnosti ke zlepSeni finan¢ni situace a

zefektivnéni finanéniho fizeni.
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Priloha ¢. 1 — Rozvaha spole¢nosti KORADO, a. s. v letech 2006 — 2009 (v tis. K¢)

AKTIVA CELKEM 2290366 2707817 2935028| 2359256
POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI
A | kapiTAL 0 0 0 0
DLOUHODOBY MAJETEK 1733875| 1895120| 2205291 2031702
B.l. |Dlouhodoby nehmotny majetek 14 363 15534 19 109 16 779
1. | Zfizovaci vydaje 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0
3. | Software 13319 14 312 14 723 15473
4. | Ocenitelnd prava 348 565 964 871
5. | Goodwill 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Ne(j,lokonceny dlouhodoby nehmotny 696 657 3415 435
7. | majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
. 0 0 7 0
8. | nehmotny majetek
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 1651592| 1816145 2116981 1958520
.| Pozemky 28 382 28 385 28 385 25785
2. | Stavby 1250625| 1218465| 1214487 1168867
Samostatné movite véci a soubory 343661| 291642 790911| 725995
3. | movitych véci
4. | Péstitelské celky trvalych porostt 0 0 0 0
5. | Zakladni stado a tazna zvifata 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 25980 31469 30944 31574
Nec.jokonceny dlouhodoby hmotny 5 944 57189 5137 5541
7. | majetek
Poskytr?ute .zalohy na dlouhodoby 0 188 995 1017 3758
8. | hmotny majetek
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0
B.III. | Dlouhodoby finanéni majetek 67 920 63 441 69 201 56 403
1 Podily v ovladanych a fizenych osobach 48 160 47 670 53324 51229
Podily v ucetnich jednotkach pod
. . 0 0 0 0
2. | podstatnym vlivem
Ostaltm dlouhodobé cenné papiry a 0 0 0 0
3. | podily
4 Phjcky a Lfve!'y - ovladajici a fidici osoba, 18912 14716 11252 0
podstatny vliv
5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 848 848 849 849
Por'lzovany dlouhodoby financni 0 207 3777 4375
6. | majetek
P'oskyvtnlute 'zalohy na dlouhodoby 0 0 0 0
7. | financni majetek




OBEZNA AKTIVA 521624 796 457 709 794 315381

C.I. |Zasoby 157 558 236 779 215 224 122 716

1. | Materidl 102 341 125681 124 557 82948

2. | Nedokonéena vyroba a polotovary 3920 10731 9041 6926

3. | Vyrobky 46 529 86 103 72 833 26 352

4. | Zvirata 0 0 0 22

5. | Zbozi 4768 14 255 8793 6 468

6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 9 0 0

C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 2338 1962 1778 1464

Pohledavky z obchodnich vztahi 2338 1962 1778 1464

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0

3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢leny

4. | druzstva a za ucastniky sdruzeni 0 0 0 0

5. | Dlouhodobé poskytnuté zélohy 0 0 0 0

6. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0

7. |Jiné pohledavky 0 0 0 0

8. | OdloZena dariova pohledavka 0 0 0 0

C.llI. | Kratkodobé pohledavky 272 536 416 487 253 196 145 194

1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 258 031 395461 222 034 141 422

2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 3213 305 0 76

3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢leny

4. | druzstva a za ucastniky sdruzeni 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni

5. | pojisténi 0 0 0 0

6. | Stat - danové pohledavky 2268 17 302 28 905 2 668

7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0

8. | Dohadné ucty aktivni 232 2743 1573 767

9. | Jiné pohledavky 8792 676 684 261

C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 89 192 141 229 239 595 46 007

Penize 401 470 568 433

Uéty v bankach 88791 140 759 239027 45574

Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0

4 Potizovany kratkodoby financni majetek 0 0 0 0

D. glftTicTN' UL L7 34 867 16 240 19 943 12173

D.I. | Casové rozliseni 34 867 16 240 19 943 12173

Naklady pfristich obdobi 22142 14181 15 069 11281

2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 1562 710 0 0

PFijmy pristich obdobi 11163 1349 4874 892




PASIVA CELKEM 2290366| 2707817 2935028| 2359256
A. | VLASTNI KAPITAL 1021665 1162617| 1204631 1268381
A. 1. [ Zakladni kapital 840 700 840 700 840 700 840 700
1. | Zakladni kapital 840 700 840 700 840700 840 700
5 Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0
(-)
3. | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0
A. o
I Kapitalové fondy -53 323 -60 533 -45 414 -48 060
Emisni azio 0 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 48 48 48 48
3 Occ?novacc:l rozdily z pfecenéni majetku 53371 .60 581 45 462 .48 108
a zavazkl
4 Ovcencv)valu rozdily z pfecenéni pfi 0 0 0 0
preménach
;A“' Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 26 987 32672 40 080 41 425
1. | Zakonny rezerni fond 26 987 32672 40 080 41 425
2. | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0
A.
v Vysledek hospodareni minulych let 93 599 201 616 342 370 367921
Nerozdéleny zisk minulych let 93 599 201 616 342 370 367921
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0
A. | Vysledek hospodareni bézného
V. | acetniho obdobi (+/-) 113 702 148 162 26 895 66 395
B. |cCIzizDROJE 1238045 1530607 1709922| 1075512
B. . | Rezervy 12 176 31813 10429 11751
1 R?zer\./yopodle zvlastnich pravnich 0 0 0 0
predpist
Rezerva na dlchody a podobné zavazky 0 0 0 0
Rezerva na dan z pfijma 866 20222 0 0
4. | Ostatni rezervy 11 310 11 591 10429 11751
B. (s
y, | Dlouhodobeé zavazky 105 519 72 161 72 161 72 161
1. | Zavazky z obchodnich vztah 0 0 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 18 422 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
4 Zav?zky ke splovlecnllfucm, clenljm , 0 0 0 0
druzstva a k ucastnikiim sdruzeni
5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0
7.| Sménky k Uhradé 0 0 0 0
8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0




9. | Jiné zavazky 0 0 0 0
10. | OdloZeny dariovy zavazek 87 097 72 161 72 161 72 161
ﬁl Kratkodobé zavazky 425 350 570 324 467 501 295 233
1. | Zavazky z obchodnich vztah 370793 485911 419 162 245 247
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 41 23195 5414 30
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
- etk etk sarazen 0 0 0 0
5. | Zavazky k zaméstnancim 13 338 15943 19 280 16 698
6. f(j:‘/aa\fg}c/nzlf]::)zils:lehnol zabezpecenia 8201 10156 7 060 7639
7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 2 958 4009 2851 72 631
Kratkodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0

9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0
10. | Dohadné ucty pasivni 29615 30818 13393 22 644
11. | Jiné zavazky 404 292 340 344
IE; Bankovni Gvéry a vypomoci 695 000 856 309 1159 831 696 367
Bankovni Gvéry dlouhodobé 395 000 581 459 590 844 374 000
Kratkodobé bankovni uvéry 300 000 274 850 568 987 322367
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0

C. g:sTiCTN' PASIVA - pFechodné dcty 30 656 14593 20475 15 363
C. 1. | Casové rozligeni 30 656 14 593 20 475 15 363
1. | Vydaje pfristich obdobi 30656 14 539 20 475 14 863
2. | Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 500




Priloha €. 2 — Vykaz zisku a ztraty spolecnosti KORADO, a

. s. vletech 2006 — 2009 (v tis. K¢)

1. Trzby za prodej zbozi 35 682 347 754 204 292 29 794
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 30 156 303 824 174 651 26 622
+ Obchodni marze 5526 43 930 29 641 3172
1. Vykony 2 616 659 2432 852 2 064 533 1661 599
I 1 I.Z;gbza prodej viastnich vyrobkd a 2568609| 2376784| 2069310| 1704129
2 | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 20870 52001 -12 253 -46 337
3 | Aktivace 27 180 4067 7 476 3807
B. Vykonova spotreba 1903157 1810217| 1543663| 1105720
B. Spotreba materidlu a energie 1640984 1568025 1305 753 935 335
B. Sluzby 262 173 242 192 237910 170 385
+ Pfidana hodnota 719 028 666 565 550 511 559 051
C. Osobni naklady 333306 346 924 333763 303 569
C. 1 | Mzdové naklady 244 480 261 135 260 357 242 046
c 2 dOrdur;iCZ ¢lenlim organ( spolecnosti a 1020 1020 924 924
s ZN darzlsgtyn?;s;?;'g:}' zabezpeceni a 85 450 82 305 69 299 57590
Socidlni naklady 2 356 2 464 3183 3009
Dané a poplatky 1577 522 414 1846
. ﬁﬂf,'fnyé:fﬁg?fiﬂeho nehmotného a Lasgg| 113950 121723| 148937
. :r;bayt;:; l‘:deje IRt D] 10229 22278 21466 23477
lll. 1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 423 1514 1153 19223
2 | Trzby z prodeje materidlu 9 806 20764 20313 4254
F. | dlounodoéig majetiar a materéi 8717| 19302  196%1| 43138
Zustatkova cena prodaného
Fol dlouhodobého mr;jetku 16 0 207 38744
F. 2 | Prodany material 8701 19 302 19484 4394
G Zména stavu rezerv a opravnych polozek
1' v 'provcizniwcv)bllasti a kor’pplexnl’ch 2 644 -12 305 -121 016 -11 606
nakladl pfistich obdobi
IV. 2 | Ostatni provozni vynosy 18 424 18 283 22 316 15 264
I:' Ostatni provozni naklady 53178 28 306 216 945 19572
V. 2 | Prevod provoznich vynosu 0 0 0 0
I. 1 | Pfevod provoznich nakladd 0 0 0 0
@ Provozni vysledek hospodaieni 234743 210 427 22773 92 336
VI. 1| Trzby z prodeje cennych papir( a podild 24390 0 1215 0
J. 1| Prodané cenné papiry a podily 56 293 0 1443 0




Vynosy z dlouhodobého financniho

VII. . 193 190 0 0
majetku
Vil Vynosy z podilli v ovlddanych a fizenych
1 " | osobdam a v ucetnich jednotkach pod 0 0 0 0
podstatnym vlivem
5 Vyno?y z ost?t[\lch dlc?uﬂhodobych 193 190 0 0
cennych papir( a podilQ
3 \{yno§y ,Z ostat.nlho dlouhodobého 0 0 0 0
finan¢niho majetku
VIl Vyr?osy z kratkodobého financ¢niho 6 0 0 0
1 majetku
K. 2 | Naklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0
X, 1 Vyn'oslyoz pfecenéni cennych papirQ a 0 0 0 0
derivata
L 9 Nak'la’dy: z pfecenéni cennych papirQ a 0 0 0 0
derivatad
M. Zme.na s:cayu rezerv a opravnych polozek 22536 8478 08 487 1459
1 ve finan¢ni oblasti
X. 1 |Vynosové uroky 6 440 6511 9844 5975
N. . L
5 Nakladové uroky 39754 38777 40 493 38991
XI. 1 | Ostatni finan¢ni vynosy 28 900 65 307 102 226 48 087
g' Ostatni financ¢ni naklady 55 456 88 230 165 866 42 471
XIl. 1 | Pfevod financnich vynost 0 0 0 0
P. 2 | Pfevod financ¢nich naklad 0 0 0 0
* | Finan¢ni vysledek hospodareni -69 038 -46 571 3970 -25941
Q. Dan z pfijm0 za béZznou ¢innost 52 003 15 694 -152 0
(11' - splatna 866 30630 -152 0
(21' - odloZzena 51137 -14 936 0 0
o \v{ysledek hospodareni za béznou 113 702 148 162 26 895 66 395
cinnost
X1l1.1 | Mimoradné vynosy 0 0
R. 2 | Mimoradné naklady 0 0
i' Dan z pfijmt z mimoFadné ¢innosti 0 0 0 0
S. .
1 - splatnd 0 0 0 0
S. "
5 - odloZena 0 0 0 0
* [ Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0
1 Prevovd Pctdllu na vysledku hospodarent 0 0 0 0
spole¢nikim (+/-)
Vysledek hospodareni za tucetni obdobi 113 702 148 162 26 895 66 395
wxx | (+-)
**x* | \/ysledek hospodareni pfed zdanénim 165 705 163 856 26743 66 395




Piiloha ¢. 3 — Pit‘ehled penéZznich tokii spole¢nosti KORADO, a. s. v letech 2006 — 2009 (v tis. K¢)

Penézni toky z provozni cinnosti
Z Vysledek hospodareni za béznou 165705 163856 26 743 66 395
éinnost bez zdanéni (+/-)
A.l. Upravy o nepenézni operace 193 783 153 458 134 255 174 560
A 1.1 |Odpisystalych aktiv, pohledavek a 145676 | 123289 322753| 149304
opravné polozky k nabytému majetku
A.1.2. | Zména stavu opravnych polozek -22 048 -4 873 -219 052 -14 385
A.1.3. | Zména stavu rezerv -249 281 -1162 1322
A. 1. 4. | Kurzové rozdily 5787 4009 1785 -14 218
A. 1. 5. | (Zisk) / ztrata z prodeje stalych aktiv 31496 -1514 -718 19521
A.1.6. | Urokové naklady a vynosy 33314 32 266 30 649 33016
Ostatni nepenéini operace (napf.
A .1.7. | pfecenéni na redlnou hodnotu do HV, -193 0 0 0
prijaté dividendy)
Cisty penéini tok z prov.éinnosti pred
A * zdanénim, zménami prac. kapitalu a 359 488 317314 160 998 240 955
mim.polozkami
A.2. |Zmeny stavu nepéncznich slozek -96501| -133753 33432 71146
pracovniho kapitalu
A. Zména stavu zdsob -20 526 -79 200 22 330 92 065
A. 2. 2. | Zména stavu obchodnich pohledavek -28 231 -155 264 111579 96 316
A. 2.3, | Zména stavu ostatnich pohledavek a -7705 17763 5554 20515
prechodnych uctl aktiv
A. 2. 4. | Zména stavu obchodnich zavazk( -51 552 92 309 -80 781 -141 460
Zména stavu ostatnich zavazkd,
A. 2.5. | kratkodobych uvérl a prechodnych 11513 -9 361 -14 142 3710
ucth aktiv
Cisty penéini tok z provozni ¢innosti
A. ** | pfed zdanénim a mimoradnymi 262 987 183 561 194 430 312101
polozkami
A.3.1 |Placené uroky -39 699 -38 777 -38762 -40 782
A.4.1. | Vracené/(placené) dané -477 -17 410 -28 637 14 698
A.5.1. |Primyavydaje spojene s 0 0 0 0
mimoradnymi polozkami
A. *** | Cisty penéini tok z provozni ¢innosti 222 811 127 374 127 031 286 017
Penézini toky z investicni ¢innosti
Vydaje spojené s pofizenim stalych
B.1.1 aktiv -34 346 -252 312 -326 899 -30 086
B. 2. 1. | Prijmy z prodeje stalych aktiv 24 813 1514 2 368 2173
B. 3. 1. [ Poskytnuté Gvéry a pljcky -300 2908 305 -2 466




B. 4. 1. | Pfijaté uroky 6454 6511 9821 5998

B.5. 1. | Prijaté dividendy 193 0 0 0

B, xx | Cisty penézni tok vztahujici se k -3186| -241379| -314405| -24381
investicni ¢innosti

Penézni toky z financnich ¢innosti

Zména stavu dlouhodobych zavazk( a

C. 1. dlouhodobych, pfip. kratkodobych -281 578 166 042 285741 -455 225
avéra

21 Dop?f:iy,zmenvzakladnlho kapitalu na 0 0 0 0
penézni prostfedky

C29 Yyplacene dividendy nebo podily na 0 0 0 0
zisku

C 2.3, Dop'afi ostatnlcrlvzn?en vlavstmho 0 0 0 0
kapitalu na penéini prostredky

c. #xx | LSty penéinitok vztahujici se k -281578| 166042| 285741| -455225
finanéni ¢innosti

E. Cisté vzvyseonl, resp. snizeni penéznich 61953 52 037 98 366 -193 588
prostiedkt
Stav penéznich prostredkt a

P. penéznich ekvivalentl na zacatku 151 145 89 192 141 229 239 595
ucetniho obdobi
Stav penéznich prostredkt a

R. penéznich ekvivalentl na konci 89 192 141 229 239 595 46 007

ucetniho obdobi
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