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Souhrn

Bakalatska prace se zabyvd hodnocenim finan¢ni situace ¢eského vyrobniho podniku
PATRON Bohemia a.s. v obdobi 2007 — 2010 pouzitim vybranych metod finanéni
analyzy. Zpracovany jsou elementdrni metody, bankrotni modely, bonitni modely a
vypocet ekonomické ptridané hodnoty EVA. Porovnanim s odvétvovymi ukazateli v CR

zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti PATRON Bohemia a.s.

Summary

The bachelor thesis is focus on finantial situation of czech production company
PATRON Bohemia a.s. in period of 2007 - 2010 years to use selected method of
financial analysis. There are processed elementary method, bankrupcy model, solvency
model and calculation of economic value added EVA. Comparison with sectoral

indexes in Czech evaluace financial situation of company PATRON Bohemia a.s.
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1 Uvod

Soucasna doba pifindsi mnoho zmén v ekonomickém prosttedi, s nimiz se kazda
spolecnost, kterd chce dlouhodob¢ podnikat musi vyrovnat. K tomu aby byla spole¢nost
usp&$nd, nutné potiebuje znat vlastni financni situaci. Nejcastéjsi rozborovou metodou
je finan¢ni analyza. Vysledky finan¢ni analyzy se vyuzivaji k vyhodnocovani uspésnosti
finanéniho fizeni a financni strategie spolecnosti. Financni analyza je velmi uzce
spojena s ucetnictvim a vytvaii rozbor na zaklad¢ udaji z ucetnich vykazi. Hlavnim
smyslem finanéni analyzy je na zakladé rozboru historickych a soucasnych Udaja
umoznit pravdépodobnou predikci budouciho vyvoje a pripravit zdklady pro

ekonomické a finan¢ni rozhodovani fungovani spolecnosti.

Bakalatskéa prace ukazuje financni hospodatreni vyrobni a obchodni ¢eské spolecnosti
PATRON Bohemia a.s. ve sledovaném obdobi 2007-2010. Spole¢nost se sidlem v
Meélniku méa 100% ceskou vlastnickou strukturu, sedmnactiletou dobu fungovéani a
navazuje na tradi¢ni vyrobu v daném regionu. Na zaklad¢ poznatkl z literatury bude
provedena finan¢ni analyza, vypocet pomérovych ukazatelti, vypocty bankrotnich a
bonitnich modelii a ukazatele EVA. Na zaklad¢ vypoctenych hodnot bude provedeno

hodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti.

V zé&véru bude provedeno porovnani a ekonomické zhodnoceni spolecnosti v kontexu

odvétvi spotiebniho pramyslu v Ceské republice.



2 Financni analyza

,Aby byl podnik uspesny, potrebuje rozvinout své schopnosti, pridavat nové vykony,
ucit se novym dovednostem, naucit se prodavat tam, kde vétsina jeho konkurentii
neuspéla, stavat se skutecne dobrym v nécem, co je pro podnikovou kulturu nové, a byt
prospesny. Mel by zndt priciny uspésnosti ¢i neuspésnosti podnikani, aby mohl véas
ovliviiovat faktory vedouci k jeho prosperité. Stejné jako v mediciné je treba stanovit
diagnozu podnikového organismu a ndsledné navrhnout zpiisob léceni. Nastrojem
diagnozy ekonomickych systémii je financni analyza, ktera umozZiiuje nejen odhalovat
puisobeni ekonomickych faktoru, ale i odhadovat jejich budouct vyvoj. ““ (Sedlacek 2011,
s.3)

Finan¢ni analyza je zaméfena na identifikaci a rozbor indikatord silnych a slabych
stranek spolec¢nosti a jeji vysledky vedou k nastinéni celkového hospodateni a finan¢ni
situace podniku. Finan¢ni analyza neni néstrojem fizeni podniku, ale dodava podklad

pro lepsi rozhodovani managementu spolecnosti.
2.1 Metody finan¢ni analyzy

»Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickych véd umoznil, aby v ramci financni
analyzy vznikla cela rada metod hodnoceni financniho zdravi firmy, které je mozno

s uspéchem aplikovat.” (Ruckova 2011, s. 40)

Z tohoto divodu je vzdy potteba provést spravny vybér pouzitych metod a to predevSim
s ohledem na ucelnost, nakladnost, pfesnost a urceni. Finan¢ni ukazatele jsou zadkladnim
kamenem jednotlivych metod finan¢ni analyzy. Finan¢nim ukazatelem také rozumime
¢iselnou charakteristiku ekonomické c¢innosti podniku. Ukazatelé jsou bud pifimo
pfevzaté z financnich vykaza, pak jsou vyjadieny v penéznich jednotkach nebo
vypocitané v jinych jednotkdch (jednotky casu, procenta atd.). (Rickova 2011, s. 40)
Volba ukazatele musi korespondovat sucelem, zaddnim a méla by sméfovat
k vytyCenému cili. Finanéni ukazatele mohou byt absolutni, rozdilové a pomérové.

Zvl1astni kapitolu tvofi soustavy ukazateld, bankrotni a bonitni modely.



2.1.1 Analyza absolutnich ukazateli

Jedna se predevsim o horizontalni a vertikalni analyzu. Horizontalni analyza se zabyva
vyvojem a zménami absolutnich ukazateld v Casovém pasmu, které¢ musi byt dostatecné
dlouhé, aby analyza meéla dobrou vypovidaci schopnost. Vertikdlni analyza hodnoti
stejné absolutni ukazatele, ale ve stejném obdobi procentudlné vzajemné vici sobg.

(Riickova 2011, s. 43)
2.1.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Analyza rozdilovych ukazatelli hodnoti predevs§im ty ukazatele, které vykazuji tokové
vlastnosti. Zaméfuje se predeviim na &isty pracovni kapital (CPK) a vyuziva se
k hledani zptisobu financovéni ob&Znych aktiv. ,, CPK piedstavuje financni polstar,
ktery podniku umozZni pokracovat ve svych aktivitach i v pripade, Ze by ho potkala
nejaka neprizniva udalost, jez by vyzadovala vysoky vydej penéznich prostredkii*.
(Sedlacek 2011, s. 36) Rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi dluhy ptedstavuje
CPK a jeho velikost ma pfimy vliv na solventnost podniku. Solventnosti je oznatovana

schopnost podniku v¢as platit své zavazky.(Sedlacek 2011, s. 36)
Cisty pracovni kapitdl = ob&zna aktiva - kratkodobé cizi zdroje
2.1.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Rozbor pomérovych ukazateli je Casto pouzivand a srozumitelnd metoda s dobrou
vyuzitelnosti. Analyza vyuziva udaje ze zékladnich tcetnich vykazl (rozvaha, vykaz
ziskll a ztrat, cash flow). Na zaklad¢ dat lze konstruovat velké mnozstvi pomérovych
ukazateld, nejvyuziteln€jSimi z nich jsou ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti,
aktivity, trzni hodnoty a cash flow. Vybér pomérovych ukazateli by mél smétovat

k pozadovanému cili analyzy a k jeho uZzivateli. (Rickova 2011, s. 44)
2.1.3.1 Ukazatele likvidity

Dostatecna likvidita je dilezitym prvkem finan¢ni rovnovahy spole€nosti, kterd mu
zaru€uje schopnost dostat svym zavazkim. Likvidita je definovana jako souhrn vSech

potencialné likvidnich prostfedkli, které ma podnik k dispozici pro uhradu svych



splatnych zavazkt. (Sedlacek 2011, s. 66) Likvidnosti povazujeme vlastnost dané
slozky rychle a bez velké ztraty hodnoty se pfeménit na penézni hotovost. (Ruckova
2011, s. 48) Na druhou stranu neiimérn¢ vysoka mira likvidity vaze finan¢ni prostfedky
v aktivech spolecnosti a nedochazi k jejich adekvéatnimu zhodnocovéni. Z tohoto
ditvodu je tfeba hledat ur€ity rovnovazny stav likvidity mezi zhodnocovanim finan¢nich

prostfedkti a schopnosti dostat zavazkiim.
Jednotlivé ukazatele jsou:

Okamzita likvidita nebo také likvidita 1. stupné ukazuje schopnost podniku uhradit
splatné zavazky penéZnimi prosttedky neprodlené k danému datu. Doporucované
hodnoty dle metodiky ministerstva primyslu a obchodu jsou 0,2-1,1. (Riackova 2011, s.
49)

Okamzita likvidita = pohotové platebni prosttedky / dluhy s okamzitou splatnosti

Pohotova likvidita, nebo-li likvidita 2. stupnég, vyjadiuje schopnost podniku uhradit
zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. Doporu¢ované hodnoty jsou 1,0 az 1,5.

(Rackova 2011, s. 50)
Pohotova likvidita = (ob&Zzna aktiva — zasoby) / kratkodobé dluhy

Bézna likvidita je téz likviditou 3. stupné a dokladuje moznosti uspokojeni véfitelt
kratkodobych dluhti pfi pouziti veskerych obéznych aktiv pfeménénych na hotovost.
Doporucované hodnoty se pohybuji od 1,5 do 2,5. (Rickova 2011, s. 50)

Bézna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé dluhy
2.1.3.2 Ukazatele rentability

Schopnosti podniku, v zajmu akcionaiti nebo vlastnikii, je dosahovat zisku pomoci
vloZzené¢ho kapitadlu. Rentabilita (téZ vynosnost vlozeného kapitdlu) je meétitkem
schopnosti podniku tvofit nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného

kapitalu. (Sedlacek 2011, s. 51)

Rentabilita celkového vloZeného kapitilu ROA dokazuje celkovou efektivnost

spole¢nosti, jeji produkéni silu. Na celkovy vlozeny kapital se obvykle nahlizi jako na



tu ¢ast, kterd spadd do kategorii vykazovanych na stran¢ aktiv rozvahy a to celkova
aktiva. Méné jednoznatna je polozka zisku. Podle pouzitého zisku, pak bude i
interpretace vysledku. Bude-li do vzorce vstupovat zisk pted zdanénim zvySeny o troky
(EBIT — odpovida provoznimu vysledku hospodafeni), pak lze vysledek pouzit

k porovnani podniki s rozdilnym danovym prostfedim. (Ruckova 2011, s. 53)
ROA = zisk / celkovy vlozeny kapital

Rentabilita vlastni kapitalu ROE je dilezitym ukazatelem pro investory (vlastniky),
ukazuje jim vynosnost vlozeného kapitalu. Pro investora je dilezité, aby ukazatel ROE
byl vyssi nez uroky, které by obdrzel pii jiné formé investovani (z obligaci,
terminovaného vkladu, majetkovych cennych papirt apod.). (Sedlacek 2011, s. 57) Pii
vypoctu ROE se za polozku zisku obvykle pouziva Cisty zisk (EAT).

ROE = zisk / vlastni kapital

Dalsim ukazatelem, ktery je béZné¢ mezi ukazateli rentability vyuZzivan, je rentabilita
trzeb ROS, ktery ukazuje miru schopnosti podniku dosahovat zisku na jednotku trzeb.

(Ruckova 2011, s. 46)
ROS = zisk / trzby
2.1.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Je béZné, Ze podnik pii financovani aktiv pouziva cizi zdroje tedy dluhy. Miru vyuZiti
ciziho kapitadlu vyjadiuji ukazatele zadluzenosti. Podstatou analyzy zadluZenosti je
hledani optimalniho vztahu mezi mezi vyuZivanim vlastniho a ciziho kapitalu tedy

kapitalové struktuie. (Rickova 2011, s. 58)

Ukazatel celkové zadluZenosti podniku je ukazatelem velikosti rizika véfiteld
(veritelského rizika). Z hlediska véfiteld je preferovdna niz$i hodnota ukazatele nebo

pfipadné kompenzace vy$si rentabilitou kapitalu. (Rtckova 2011, s. 58)

Celkova zadluzenost = cizi kapital / celkova aktiva



Doplitkovym ukazatelem k celkové zadluzenosti je koeficient samofinancovani a
vyjadfuje proporci, vniz jsou aktiva spolecnosti financovana penézi akcionafd.

(Rackova 2011, s. 59)
Koeficient samofinancovani = vlastni kapital / celkova aktiva

Ukazatel irokového kryti vycisluje, kolikrat prevysuje zisk troky a ukazuje jak velky
je bezpecnostni polstar pro vétitele. Doporucené hodnoty v zahranici se pohybuji okolo

hodnoty 3,0. (Rickova 2011, s. 59)

Ukazatel urokového kryti = EBIT / nakladové uroky
2.1.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi schopnost spolecnosti vyuzivat investované financni prostfedky
a vazanost kapitalu v jednotlivych slozkéach aktiv a pasiv. Jsou vyjadienim obratkovosti
jednotlivych slozek zdroja a aktiv v daném casovém useku (obvykle 365 dni). (Ruckova

2011, s. 60-61)

Ukazatel obratu celkovych aktiv se da vyjadrfit jako vazanost celkového vlozeného
kapitalu. Tento ukazatel je vyjadien jako pomeér trzeb k celkovému vloZenému kapitélu.

(Ruckova 2011, s. 61)
Ukazatel obratu celkovych aktiv = trzby / celkovy vlozeny kapital

Véazanost zasob resp. obratovost zasob je specifickd podle ¢innosti podniku a ukazatel
obratovosti zasob ukazuje, jak dlouho jsou aktiva vazdna v zasobach. Odvozenym
ukazatelem je doba obratu zasob, coZ je pomér 365 dni ku obratovosti zasob. (Rickova

2011, s.61)
Ukazatel obratovosti zdsob = trzby / primérny stav zasob

Doba obratu zasob = 365 / obratovost zasob



Ukazatele obratovosti pohledivek a doba obratu pohledavek vypovidaji o
skutecnosti, jak dlouho je vazdn majetek podniku ve formé pohledavek, resp. jaka je

pramérna doba uhrady pohledavek. (Rackova 2011, s. 61)
Obratovost pohledavek = trzby / pohledavky
Doba obratu pohledavek = 365 / obratovost pohledavek

Ukazatele obratovosti zavazkii a doba obratu zavazku ukazuji rychlost thrady

zavazki resp. schopnost jejich splaceni. (Rackova 2011, s. 61)
Obratovost zadvazki = trzby / zdvazky

Doba obratu zavazku = 365 / obratovost zavazku
2.1.3.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty se od ptfedchozich ukazatelt 1iSi tim, Ze pracuji s trznimi
hodnotami. Vlastnikim 1 investorim umoziuji zhodnotit navratnost investovanych

prostiedki. (Ruckova 2011, s. 61-62)

Ukazatel ucetni hodnoty akcii odrazi uplynulou vykonnost firmy. Ukazatel u finan¢né

zdravé firmy by mél v ¢ase vykazovat rostouci tendenci. (Rackova 2011, s. 62)
Ugetni hodnota akcii = vlastni kapital / poGet emitovanych akcii

Cisty zisk na akeii ukazuje, jak velky zisk je generovan z jedné akcie. Informace je
dialezitd pro akciondfe a informuje ho, s jakou intenzitou se pracuje s jeho svéfenymi
prostiedky a jaka piipadna dividenda by mohla byt vyplacena, pokud firma cast zisku

nereinvestovala. (Rickova 2011, s. 62)
Cisty zisk na akcii = zisk / poet emitovanych akcii
2.1.3.6 Ukazatele s vyuzitim cash flow

Ukazatele na bazi cash flow mohou indikovat platebni potize a tim ukazuji, jak se bude

vyvijet financni situace podniku.



,, Podstatnou vypovidaci schopnost maji ukazatele, které poméruji financni toky
z provozni cinnosti k nékterym slozkam vykazu zisku a ztraty ¢i rozvahy.* (Ruckova

2011, s. 63)

Financni efektivita hospodafeni spolecnosti je vyjadiena ukazatelem obratové
rentability. Obrat v tomto ukazateli pfedstavuje piijmy z béZzné cinnosti podniku.

(Rackova 2011, s. 64)
Obratova rentabilita = cash flow z provozni ¢innosti / obrat

Indikatorem racionality finan¢niho hospodateni firmy je stupen oddluZeni, ktery Casto
byva interpretovan jako prevracena hodnota doby navratnosti uvérti. Hodnota mezi 20 -
30 % je doporucenou hodnotou. Vétsi vypovidaci schopnost ma vyvoj ukazatele v Case.

(Rackova 2011, s. 64)
Stupent oddluzeni = cash flow z provozni ¢innosti / cizi kapital

Ukazatel finan¢ni vyuZiti celkového kapitalu pométuje cash flow pfed uplatnénim
finan¢nich nakladi k celkovému kapitalu (aktivim) podniku. Vhodné je pométeni
k placené urokové mife bankam za poskytnuté uvery. Pokud je ukazatel nizs$i nez
primérnd Urokova mira, potom to znamenda, Ze aktiva podniku nejsou schopna
vyprodukovat tolik, kolik vyZzaduji splatky avér a ty jsou pro spolecnost rizikové a

mohou se stat nebezpecim. (Sedlacek 2011, s. 75)
Finanéni vyuZiti celkového kapitalu = cash flow z provozni ¢innosti / kapital

Finan¢éni vyuziti vlastniho kapitialu je ukazatelem hodnoticim finanéni potencial

vlastniho kapitalu. (Rickova 2011, s. 65)
Finan¢ni vyuziti vlastniho kapitalu = cash flow z provozni ¢innosti / vlastni kapital
2.2 Bankrotni modely

Spolec¢nost, kterd se pravdépodobné blizi k bankrotu nebo je jim ohrozena, vykazuje ve
svych vykazech symptomy, podle nichz je to mozné predvidat. VétSinou se jednd o
problémy s béznou likviditou, s vysi Cistého pracovniho kapitalu a s rentabilitou

celkového vlozeného kapitalu. (Rickova 2011, s. 72)



2.2.1 Altmaniuyv index finan¢niho zdravi, Z-skore

Jednou z pouzivanych metod predikce bankrotu je Altmaniiv index finan¢niho zdravi
jinak taky Altmanovo Z-skére. Profesor Altman sestavil regresni rovnici, kde na bazi
diskrimina¢ni analyzy urc¢il vahy pro jednotlivé pomérové ukazatele. (Sedlacek 2011,

s. 110)

Rovnice pro spolecnosti, které¢ nejsou vetejné obchodovatelné na burze, ma nasledujici

tvar:
Z=0,717* x; + 0,847* x, + 3,107* x3 + 0,420* x4 + 0,998* x5
kde x; = Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem
x, = Nerozdé€leny zisk (zadrzené vydélky) / Aktiva celkem
x3 = EBIT / Aktiva celkem
x4 = Vlastni kapital / Dluhy
x5 = Trzby / Aktiva celkem

V ukazateli xs se stanovi trzby jako soucet trzeb z prodeje zbozi, vlastnich vyrobki a

sluzeb. (Sedlacek 2011, s. 110)

Profesor Altman stanovil hranice pro piedvidani finan¢ni situace nasledn¢:

Z > 2,99 prosperujici podnik (uspokojiva finan¢ni situace)
1,18 <Z < 2,99 ,Seda zéna“ (nevyhranéné vysledky)
Z < 1,18 pasmo bankrotu (firma je ohroZzena vaznymi financnimi problémy) (Sedlacek

2011, s.110)
2.2.2 Index divéryhodnosti ,, N

Pro potieby Geskych spole¢nosti a pro ekonomické prostiedi v CR byl vypracovan
Inkou a Ivanem Neumaierovymi novy model - Index dvéryhodnosti ,,IN“. Vedle
vétitelského typu IN95, ktery nejvice odpovida potfebam z hlediska vétiteld, o nékolik
let pozdé&ji vznikl IN99, ktery je z pohledu investor. Pozd¢ji byl sestaven INO1, ktery



spojuje oba ptfedchozi indexy. V roce 2005 byl index modifikovan na INO5S podle
nejnovejsich poznatkd. (Rickova 2011, s. 74)

Nyni je ve tvaru:

INO5=0,13 * A/ CZ + 0,04 * EBIT / NU + 3,97 *EBIT/A+021*V/A+0,09*
* OA / (KZ + KU)
kde INO5 = aktualizovany index divéryhodnosti
A = aktiva celkem
CZ = cizi zdroje
EBIT = zisk pted troky a zdanénim
NU = nakladové aroky
V = vynosy
OA = obézna akviva
KZ = kratkodobé zavazky

KU = kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci

Hodnoty INO5 vétsi nez 1,6 vyjadiuji, ze podnik tvofi hodnotu, INO5 mensi nez 0,95
znamend, Ze podniku hrozi bankrot. V intervalu 0,9 - 1,6 hovofime o Sedé¢ zoné.

(Ruckova 2011, s. 76)
2.3 Bonitni modely

Bonitni modely maji urcit finan¢ni zdravi spolecnosti a pfifadit ji mezi dobré nebo
Spatné firmy. Princip je zalozen na srovnavaci metod¢ s ostatnimi spole¢nostmi

v daném oboru.
2.3.1 Kiralickiiv Quicktest

Pouzivanou variantou rychlého testu je model rakouského ekonoma Kraliceka
(Kralickiiv Quicktest), je zalozen na rychlém posouzeni zakladnich oblasti financni
analyzy, tzn. finan¢ni stability a rentability, pomoci ¢tyf ukazatelt. (Marini¢ 2007,
s. 92) Na zéklad¢ vypoctené hodnoty ukazatele jsou pfidéleny body. Hodnoceni
podniku je pak rozd€leno do tii krokti. Nejprve se hodnoti finanéni stabilita FS, tj.

soucet bodové hodnoty a + b déleny 2. Nasledné je pak hodnocena vynosova situace VS
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— soucet bodové hodnoty ¢ + d déleny 2. Hodnoceni celkové situace CS podniku je

souctem FS + VS déleny 2. (Sedlacek 2011, s. 105)

Tvorba jednotlivych ukazatelt je nasledujici:

a = Vlastni kapital / Celkova aktiva

b = (Dluhy — Penézni prostfedky) / Provozni cash flow
¢ = EBIT / Celkova aktiva

d = Provozni cash flow / Trzby

Do polozky trzby jsou pocitany trzby z hlavni ¢innosti (trzby za zboZi a trzby za vlastni

vyrobky a sluzby). (Vochozka 2011, s. 115)
FS=(a+b)/2

VS=(c+d)/2

CS=(FS+VS)/2

Algoritmus ptid€leni boda dle vypoctenych ukazatelt.

Tabulka 1 Kralickuv Quicktest - algoritmus

Body
Ukazatel 4 3 2 1 0
A vice nez 0,3 0,21-0,3 0,11-0,2 0-0,1 [ménénez0
B 3 améné 3-5 5-12 12-30 30 a vice
C vicenez 0,15 | 0,12-0,15 |0,08-0,12| 0-0,08 [ménénez0
D 0,1 a vice 0,08-0,1 [0,05-0,08 | 0-0,05 |ménénez0

Zdroj: MARINIC, P. (2007). Méfeni firemni vykonnosti. Praha: VSEM, str. 92.

Hodnoceni na zéklad€ poctu bodi je nasledujici:

Velmi dobry podnik : 3 body a vice
Ani dobry ani Spatny podnik : 1,01 —2,99 body
Spatny podnik : 1 bod a méné
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2.3.2 Index bonity

Tento model je zalozen na multivariani diskriminacni analyze podle zjednoduSené
metody. Index bonity B; je zaloZen na Sesti ukazatelich (x; — x¢). (Sedlacek 2011,

5. 109)

Bi:1,5*X1+O,08*X2+10*X3+5*X4+0,3*X5+0,1*X6

kde x; = Cash flow / Cizi zdroje

x, = Celkova aktiva / Cizi zdroje

x3 = EBT / Celkova aktiva

x4 = EBT / Celkové vykony

X5 = Zasoby / Celkové vykony

x¢ = Celkové vykony / Celkova aktiva

Pti vypoctu ukazatele x; do polozky cash flow bude pouzit Cisty penézni tok z provozni
¢innosti z vykazu cash flow. Do polozky celkové vykony soucet vSech vynost z vykazu

ziskl a ztrat. Polozka EBT piedstavuje zisk pfed zdanénim.

Hodnoceni: ¢im vysSi hodnota B;, tim je financni situace spolec¢nosti lepsi. (Sedlacek

2011, s. 109)

hodnota vice nez 3 — extrémné dobra finan¢ni situace
hodnota 2 — 3 — velmi dobra financni situace
hodnota 1 — 2 — dobra finan¢ni situace

hodnota 0 — 1 — urcité problémy

hodnota -1 — 0 — Spatné finan¢ni situace

hodnota -2 — -1 — velmi $patna finan¢ni situace

hodnota méné nez -2 — extrémné Spatnd finan¢ni situace
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2.4 Ukazatel ekonomické pridané hodnoty EVA (Economic Value
Added)

Ukazatel EVA ukazuje, jak velkou hodnotu spolecnost ve sledovaném obdobi vytvoftila
pro vlastniky, kladnou (zhodnoceni) nebo zapornou (znehodnoceni). Jde vlastné o
vyjadfeni ekonomického zisku — rozdilu mezi vynosy a ekonomickymi néklady.
Ekonomické ndklady tvofi, mimo Uc€etnich ndkladl, jeSt¢ oportunitni naklady (tzv.
naklady uslych pfilezitosti). Tyto oportunitni néklady vyjadiuji ztracené financ¢ni
prostiedky, o které spolecnost pfichazi nespravnym alternativnim vyuzitim kapitalu a

prace. (Vochozka 2011, s. 120)
2.4.1 Vypocet EVA
Zékladni vypocet pochazi od firmy Stern Stewart z roku 1990. (Vochozka 2011, s. 120)
EVA =NOPAT - WACC * C=EBIT * (1 -t)—- WACC * C
kde NOPAT = provozni hospodaisky vysledek po zdanéni
WACC = primérné vazené naklady kapitalu
C = celkovy investovany kapital
EBIT = zisk pied urokem a zdanénim
t = dafiova sazba

Primérné vazené néklady kapitalu jsou naklady na celkovy investovany dlouhodoby
kapital. Velikost WACC zavisi piredev§im na zplisobu uziti vlastnich zdrojii a potom na
zdroji. Podniky, které uméji efektivné vyuzit vlastni a cizi zdroje, dosahuji niZSich

primérnych nékladii na kapital. (Vochozka 2011, s. 121)
WACC=r14*(1-t)*CK/C+r.* VK/C
kde rq = naklady na cizi kapital (placené troky)

CK = cizi kapital
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C = celkovy investovany kapital
r. = nédklady vlastniho kapitalu
VK = vlastni kapital

t = danova sazba

Pti odhadu nékladt na vlastni kapital 1ze postupovat podle modelu CAPM. (Vochozka
2011, s. 122)

re=r1¢+ B * (tm - 1¢)
kde rs = bezrizikova urokova mira
B = koeficient miry trzniho rizika
I'm - It = prémie za systematické trzni riziko
r. = naklady vlastniho kapitalu
VK = vlastni kapital
t = dafiova sazba

2.4.2 Vypocet EVA (Neumaierovi)

Jiny vypocet ukazatele EVA piedstavili Inka a Ivan Neumaierovi a to vlastni model
INFA, ktery pouziva pii analyzich Ministerstvo primyslu a obchodu CR. Metoda je

zalozend na pyramidovém rozkladu ukazateli.
EVA =(ROE -1y * VK
kde ROE = rentabilita vlastniho kapitalu
r. = néklady na vlastni kapitél
VK = vlastni kapital

Vypocet ndkladi na vlastni kapital:
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Ie =TIt t ILA T I'poD T IFINSTAB T IFINSTRU

kde 1y = bezrizikova urokova mira

4 = prirazka za velikost podniku (likvidnost akcie)

rpop = prirazka za podnikatelské riziko

rriNsTAB = prirazka za finanéni stabilitu

rpNsTRU = prirazka za finanéni strukturu

Vypocet hodnot sazby nakladi vlastniho kapitalu dle MPO :

Rizikova ptirdzka za velikost podniku 14 je navazana na velikost uplatnych
zdrojii UZ (vlastni kapital + bankovni uvéry + dluhopisy)

Kdyz UZ <= 100 mil. K¢, pak 14 = 5%.

Kdyz UZ >= 3 mld. K&, pak 14 = 0%.

Kdyz 100 mil. K& < UZ < 3 mld. K&, pak rp o = (3 - UZ)*/ 168,2.

Vypocet pfirdzky za podnikatelské riziko rpop je navazan na ukazatel produkéni
sily (EBIT / A):

X1=UZ/A *UM

Kdyz EBIT / A > X1, pak rpop= min hodnota v odvétvi.

Kdyz EBIT / A <0, pak rpop= 10%.

Kdyz 0 < EBIT / A < X1, pak rpop= ((X1 — (EBIT / A))*/ X1% * 0,1

Vypocet pfirdzky za finan¢ni stabilitu rpnsTap charakterizuje vztahy Zivotnosti
aktiv a pasiv a je navazan na béznou likviditu.

Kdyz bézna likvidita < 1,25, pak rpinstas = 10%.

Kdyz bézna likvidita> 1,8, pak reinstas = 0%.

Kdyz 1,25 < bézna likvidita < 1,80, pak je vypocet rizikové ptirdzky nasledujici
reinstas = (1,8 — BL)? /(1,8 — 1,25)** 0,1.
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e Vypocet piirazky za finan¢ni strukturu rpnstrU charakterizuje finanéni strukturu
a je dan ukazatelem trokového kryti.
Kdyz trokové kryti < 1, pak rpwstru= 10%.
Kdyz urokové kryti > 3, pak rewstru= 0%.
Kdyz 1 < Urokové kryti < 3, pak rpinstrRU = (3 — Urokové kryti)2 / 40.
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3 Financni analyza spole¢nosti PATRON Bohemia a.s.

3.1 Charakteristika spole¢nosti

Spole¢nost PATRON Bohemia a.s. vznikla v ¢ervenci 1995 s plvodnim nazvem
PATRON — Reha technik s.r.o. zakladatelem Petrem Kotikem s mySlenkou zajistit
komplexni péci pro handicapované lidi a zajistit maximalni dostupnost pomucek
v oblasti Mélnika a jeho okoli, pro tu ¢ast obanské spolecnosti, kterd byla v dob¢ pred
sametovou revoluci opomijena a povétSinou ostatnim skryvéana. Vznikla tedy spolecnost
s pouhymi dvémi zaméstnanci a téméf bez  jakychkoliv  prostredki.

(http://www.reha.patron.eu/cs/profil)

Béhem let, postupnym nabiranim zkuSenosti, roz§ifovanim ¢innosti a sluzeb, zavedenim
vyroby, expanzi exportnich a importnich aktivit, vyrostla spole¢cnost PATRON Bohemia
a.s. tak, jak je dnes prezentovana. Vyrobni a skladovaci prostory zaujimaji pies 10000
m® a denné vice neZ sto zamé&stnanci spole¢nosti vyfizuje stovky zakazek a dotazl
z Ceské republiky i ze zahrani¢i. Vyrobky jsou dodavany do vice nez 40 zemi svéta
vSech kontinentil, predev§im vétSiny evropskych zemi, ale 1 USA, Australie, Nového
Z¢landu, Saudské Ardbie, Argentiny. Celkem je urCeno pies 70 % vlastni produkce na
export. PATRON Bohemia a.s. patii k nejvét§im vyrobclim a absolutni $pi¢ce v oboru
zdravotnich prostiedki, kodarkt a détskych autosedadek v Ceské republice a stava se
respektovanou spole¢nosti na evropském trhu. Uspéchy dosahuje predevsim diky
kvalitnim vyrobklim s osobitym a progresivnim designem a pouZzivanim modernich

technologii.

Spolecnost se opira o dvé zakladni Cinnosti, které se v urcitych hlediscich vhodné

dopliiuji, divize REHA a BABY.

Cinnost v oblasti REHA saha aZ ke vzniku spole¢nosti, nejprve servisni &innosti a
dodavkami pomiicek piimo handicapovanym v nejbliz§im okoli. Vroce 1997 se
rozsifila ¢innost o individudlni upravy a import novych pomucek, které nebyly na trhu.
Zésadni zlomovou zménou byla akvizice vyroby invalidnich voziki a kocarkti od
krachujici malé soukromé firmy v roce 1999 a zavedeni ucelené produkce vlastnich

vyrobkl a jejich vyvoje. V soucasné dobé¢ se PATRON Bohemia a.s. svymi vyrobky
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fadi k nejveétsim a nejzndméjSim vyrobciim a dodavatelim zdravotnich a rehabilitacnich
pomiicek v Ceské republice. Absolutni $pi¢kou produkce jsou pomiicky pro t&lesnd
postizené déti a to jak specialni kocarky a polohovaci zafizeni, tak i specialni détské
autosedacky. V tomto oboru se fadi ke tiem nejvétSim vyrobciim v Evropé a mezi

prvnich deset v celosvétovém méftitku.

Cinnosti v oblasti BABY od roku 2000 spoleénost navazala na dlouholetou tradici
vyroby détskych koc¢arki na M¢lniku. Na jate roku 2000 byla pfedstavena ucelena
kolekce détskych kocarkt. DalSim dilezitym okamzikem byla akvizice technologie
vyroby détskych autosedacek od spolecnosti MEYSTER na konci roku 2007. Od
pocatku roku 2008 patii do portfolia vyrobku i fada vice typti détskych autosedacek pro
vSechny veékové kategorie déti. Dnes je PATRON Bohemia a.s. nejveét§im Ceskym

vyrobcem détskych kocarkt a détskych autosedacek.

Vyrobky jsou prezentovany pravidelné na ndrodnich i mezinarodnich veletrzich a
vystavach a ziskaly desitky ocenéni (Zlaty REHAPROTEX, GRAND PRIX, DESIGN
AWARD atd.)

Pti vyvoji vlastnich vyrobki spolecnost jiz fadu let spolupracuje s prednimi ceskymi i
zahrani¢nimi odborniky v oboru konstrukce, designu, ergonomie, fyzioterapie, hygieny
atd. Mnoho unikatnich feSeni, je chranéno uzitnymi vzory (napf. feSeni kompozice a
struktury potahtit PENTEX, designové provedeni edgeFlow design, systém upinéni clip-
A-go a dal$i). Vyrobky jsou proddvany pod ochrannou znamkou PATRON. Vyrobky
spliiuji veskeré predepsané podminky k provozu a uzivani dle zakond Ceské republiky i
Evropské unie. Jsou vydana prohlaSeni o shod¢ dle smérnice 93/42/EEC, splituji
pozadavky EN1888 a EN71 a dalsi. Od roku 2007 je spolecnost drzitelem certifikatu dle
normy ISO 9001.

Pfi vyvoji novych vyrobki, modernizaci vyroby i rozvoji spolecnosti a zaméstnancti
PATRON Bohemia a.s. aktivné vyuziva programy podpory Evropské Unie, a
Ministerstva primyslu a obchodu CR. Pro podporu vyvoje novych vyrobki to jsou
programy IMPULS, IMPULS II a IMPULS III, pro modernizaci vyrobnich technologii
programy PHARE 2003, OPPP (Opera¢ni program primysl a podnikdni) — Rozvoj,
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OPPI (Operacni program podnikani a inovace) — ICT a pfi rozvoji spole€nosti programy

OPRLZ (Operac¢ni program rozvoje lidskych zdroji), OPPP — Marketing.

PATRON Bohemia a.s. je také spolecensky odpovédnou spolec¢nosti a kazdoro¢né
podporuje nékolik samostatnych charitativnich a spolecensky prospésnych projekta, je
¢lenem Asociace vyrobct a dodavatelti zdravotnické techniky a Spolecenstva vyrobct a

prodejct zdravotnickych prosttedk.
Vyvoj hlavnich trzeb spole¢nosti.

Hlavnimi trzbami spolecnosti jsou trzby za vlastni vyrobky (vyrabéné kocarky pro
zdravé 1 handicapované déti, autosedacky, polohovaci a sedaci zafizeni pro déti,
zdravotni pomtcky pro seniory), dale potom trzby za zbozi (nakupované zdravotni
pomucky a voziky pro déti 1 dospélé, pomucky do koupelny a na WC, jednoduché
détské kocarky, postylky a zidlicky). Trzby za sluzby zahrnuji servisni sluzby a feSeni

individudlnich tprav,

Tabulka 2 Vyvoj trzeb

Hodnoty (v tis. K¢) 2007 2008 2009 2010
Trzby za zbozi 24378 20806 16 828 17 111
Trzby za vlastni vyrobky a sluzby 74 933 92362 90591 82 025
Celkem 99311 113168 107419 99136

Zdroj: Finan¢ni vykazy PATRON Bohemia a.s.

Na vyvoji trzeb lze pozorovat nartst v roce 2008, i pies zacinajici krizi a je zptisobeny
rozSitenim vyroby o zakoupenou vyrobu détskych autosedacek. V dalSim obdobi

2009 — 2010 dochazi k poklesu trzeb v souvislosti s pokracujici krizi.

RozloZeni trzeb je patrné z Graful, hlavni ¢asti jsou trzby za vlastni vyrobky a sluzby,
jejich narast je vidét v Grafu2. SpoleCnost preferuje vyrobu vlastnich vyrobki.

Doplitkové jsou trzby za zboZi a jejich procentudlni pokles je zndzornén v Grafu?2.

19



Graf 1 Trzby podle druhu

B Trzby za zbozi

B TrZby za vlastni vyrobky a
sluzby

Zdroj: Finan¢ni vykazy PATRON Bohemia a.s.

Graf 2 Trzby za obdobi
120,000 -
100,000 -

80,000 -

B Trzby za vlastni vyrobky a
60,000 - sluzby
B Trzby za zbozi

40,000 -

20,000 A

2007 2008 2009 2010

Zdroj: Finan¢ni vykazy PATRON Bohemia a.s.
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3.2 Analyza absolutnich ukazateli spole¢nosti
3.2.1 Horizontalni analyzy spole¢nosti

3.2.1.1 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

Z vysledki analyzy (pfiloha 4) je zifejmé, Ze spole¢nosti PATRON Bohemia a.s. se
vysledek hospodateni meziro¢né propadl o 97,1 % v roce 2008, coz bylo zptisobeno
nastupem krize. V dal§im obdobi doSlo k mirnému zlepSeni o 30,1 % a nasledné propad
o 88,4 %, ale je potieba si uvédomit, ze se jedna o velmi nizké absolutni hodnoty. Pfi
rozboru vynosovych poloZek je vidét patrny pokles trzeb za prodej zbozZi o 14,7 %,
v dal$im roce o 19,1 % a teprve v roce 2010 se podatilo propad zastavit a to na hodnoté
narastu 1,7 %. Dilezitéjsi je ovSem, Ze marze propadala mnohem rychlejSim tempem a
to 0 20,9 % v prvnim roce a 34,6 % v druhém, velmi slibny je narast o 22 % v roce
2010. Hlavni vynosovou polozkou pro podnik jsou trzby za vlastni vyrobky a sluzby,
kde vysledek roku 2008 a meziro¢ni narist o 23,3 % je zkreslen zahajenim nové vyroby
autosedacek a doprovazen jak nariistem rozpracované vyroby a aktivace, tak predevsim
47,9 % narGstem vykonové spotieby a 13 % narGstem osobnich nakladl. Zavedeni nové
vyroby si vyzadalo zvySené naklady v prvnim roce (2008). Disledkem toho je 1 pies
nartist vykonti propad pfidané hodnoty o 3,8 %. V dalSich letech (2009 - 2010) je
ziejmé snaha podniku snizit ndklady, coz se mu dafilo rychlej$im tempem (vykonova
spotieba -12,7 %, -14,5 %), nez byl pokles vykont (-6,3 %, -10,9 %), nicméné ptidana
hodnota zistala v mirném klesajicim trendu (-1,1 %, -1,4 %). Snizeni nakladl v letech
2009 - 2010 je patrné i u polozek osobnich nakladi v priiméru o vice nez 5 %. Provozni
vysledek se z vyse uvedenych pfi¢in propadl vroce 2008 o 58,4 % a pokracoval
v propadu i1 vroce 2009 o 14,4 %. V roce 2010 se jiz propadl jen o 3,9 % a pfi
pokracujicim trendu by mohl v nasledujicich letech pokracovat v kladnych hodnotach.
Pozitivni trend vyvoje zaznamenéava finan¢ni vysledek hospodateni, kde po propadu o
11,1 % v roce 2008 zplsobenym nartistem bankovnich uvérti na potfizeni nové vyroby,
jiz dale dochazi k nartistu o 20,4 % a potom o 4,5 %. Hlavnim tahounem narGstu je

pokles nakladovych trokti v letech 2009 - 2010 0 26,4 % a nésledné o 18,7 %.

Tabulka 3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat
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PATRON Bohemia a.s.

Oznaceni

2007 /2008

2008 /2009

2009 /2010

Trzby za prodej zbozi

-3 572

-14,7%

-3 978

-19,1%

283

1,7%

Naklady vynaloZené na
prodané zbozi

-1 498

-10,4%

-1255

-9,7%

-853

-7,3%

Obchodni marze
(¥.01 - 02)

-2 074

-20,9%

-2723

-34,6%

1136

22,1%

Vykony (t.05
+ 06 + 07)

22 660

28,7%

-6 408

-6,3%

-10 362

-10,9%

Vykonova spotieba
(£.09 + 10)

22 186

47,9%

-8 688

-12,7%

-8 665

-14,5%

Pfidana hodnota
(.03 + 04 - 08)

-1 600

-3,8%

442

-1,1%

-562

-1,4%

Osobni ndklady
(t. 13 az 16)

4070

13,0%

-2 110

-5,9%

-1 543

-4,6%

Provozni vysledek
hospodareni (t.11-12-
17-18+19-22+-25+26+
(-28)-(-29))

-6 016

-58,4%

-618

-14,4%

-144

-3,9%

Finan¢ni vysledek
hospodateni (i.31-
32+33+37-38+39-40+-
41+42-43+44-45+(-
46)-(:47))

-404

-11,1%

837

20,7%

143

4,5%

Dan z ptijmu za béznou
¢innost (.50 +51)

-1 494

-93,8%

175

176,8%

168

61,3%

skokok

Vysledek hospodateni
za ucetni obdobi (+/-)
(.52 + 58 - 59)

-4 926

-97,1%

44

30,1%

-168

-88,4%

Zdroj: vlastni vypocet

3.2.1.2 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy (ptiloha 5) ukazuje

mezirocni zmény polozek vykazu

v absolutni i relativni hodnoté. V celkové bilan¢ni sumé doslo k vyraznému navyseni

v roce 2008 0 43,7 % a je to zptisobeno zménou ocenéni a navyseni zakladniho kapitalu

spolecnosti pii zméne pravni formy, dale také potfizenim nové vyroby autosedacek a

dale dopadem krize a tedy zvySenim kratkodobych zavazkt. V dalsim obdobi

2009 - 2010 vlivem ekonomické politiky podniku jiz dochazi k sniZeni bilan¢ni sumy o

9,3 % a nasledn¢ o 3,3 %, ptiCemz nejvetsi vliv maji polozky snizeni kratkodobych

zavazki (-23,9 %, -10,8 %).
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Na strané pasiv nartst v roce 2008 je zpusoben nariistem vlastniho kapitdlu (jak bylo

zminéno dfive) a narGstem cizich zdroji (jak bankovnich uvérd o 21 %, tak

kratkodobych zavazkti o 70,6 %). V dalsSim obdobi se na snizeni celkovych pasiv

nejvice podili pokles cizich zdroji o 13,0 % v roce 2009 a 4,9 % v roce 2010. Ve

struktufe cizich zdrojl jde pfedev§im o pokles kratkodobych zavazkl (-23.,9 %, -10,8) a
pokles bankovnich uvéri (-4,9 %, -1,9 %).

Tabulka 4 Horizontalni analyza rozvahy

AKTIVA 2007 / 2008 2008 / 2009 2009 /2010
AKTIVA CELKEM
(£02+03 431 +63) 32035  437%| -10112] -93%| -3254] -33%
B. |Dlouhodoby majetek 15768  60,9% 604 -15%| -2623] -6.4%
C. fé’gezfjgalflsvga) (F. 32 17691  362%| -9829] -14,8% -896| -1,6%
ClL fg)s"by (®33a2 1 1y s40]  a1.6%|  -3493] 89%|  -a634] -12.9%
C.IIT} Kritkodobé pohledavky [ <ot 3330 1 6208| -25.19%]  3003| 16.4%
(t- 49 az 57)
C.IV | Kratkodoby finan¢ni o o o
majotok . (£.9 a2 62) 129 -5.6% 38| -1.8% 644 30,3%
DI gagzg?g)hsem -526| -89.2% 3221 503.1% 265| 68,7%
PASIVA 2007 /2008 2008 / 2009 2009 /2010
PASIVA CELKEM
t 68185 + 118) 32035  437%| -10112] -93%| -3254]| -33%
Vlastni kapital (f.
A g0 73s0s g1 +say| 13500]  784% 190  0,6% 2] 0,1%
Zakladni kapital o o o
AL 708z 72) 9062 966,1% ol 0,0% ol 0,0%
Cizi zdroje
B [ (g6 0+ 100+ 114y 19236] 331%| -10085| -13.0%| 3290 -4.9%
B.IN ?f(t};"s;'f‘isz;w“ky 14410  70.6%| -8320] -23,9%| -2850] -10,8%
B.IV Bankovni Gvéry a
¥ | vypomoci (115 7381 21,0%| -2028| -4.8% 763 -1,9%
az 117)
Cl. gaff;iri’gg)sem 199 829.2% 217| -97.3% 14| 233,3%
Zdroj: vlastni vypocet
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3.2.2 Vertikalni analyzy spole¢nosti

3.2.2.1 Vertikalni analyza vykazu ziskii a ztrat

Pti vertikdlni analyze vykazu ziski a ztrat porovnavame jednotlivé slozky vynosi
k celkovym vynostim spoleCnosti a jednotlivé slozky nakladii k celkovym nékladim
spolecnosti. (Knapkova 2011, s. 72) Z analyzy vyplyva, ze nejvétsi podil na vynosech
maji trzby za vlastni vyrobky a sluzby, které se podileji 61,2 % - 77,5 % s mirné
rostouci tendenci a déle trzby za prodej zbozi 20 % - 14 % s mirnym poklesem podilu.
V roce 2008 vzrostly zasoby vlastni ¢innosti na podil 4,9 % z celkovych vynosi a to v

souvislosti se zavedenim nové vyroby.

Tabulka 5 Vertikalni analyza vynost

PATRON Bohemia a.s.
Oznacdeni 2007 2008 2009 2010
I Trzby za prodej zbozi 19.9%| 16,4%]| 14,3%]| 16,2%
II. Vykony (.05 + 06 +07) 64,5%| 79,9%] 80,8%] 80,1%
1 ;1“11221:;};) za prodej vlastnich vyrobku a 61.2%| 72.7%| 76.9%| 77.5%
2| Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1,4% 49%| -04%] -0,2%
3| Aktivace 1,8% 2,3% 4,3% 2,9%

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
a materialu (.20 + 21)

III.1. | TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 0,3% 0,4% 1,0% 0,1%

II. 0,9% 1,4% 1,8% 1,0%

2 | Trzby z prodeje materialu 0,7% 1,0% 0,9% 1,0%

Iv. Ostatni provozni vynosy 14,2% 0,7% 1,7% 2,0%
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 0,4% 1,6% 1,4% 0,7%
Vynosy celkem 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%

Zdroj: vlastni vypocet

Z hlediska nékladl nejvétsi polozkou je vykonova spotfeba. V roce 2007 se vykonova
spotfeba podilela 39,5 % na celkovych nakladech. V roce 2008 dochazi k vyrazné&jsi
zméné struktury nakladii zavedenim nové vyroby a navySenim podilu vykonové
spotieby na 54 %. V obdobi 2009 — 2010 lze sledovat postupny trend snizovani podilu
vykonové spotieby na 50,9 % resp. 48,3 % z celkovych nakladt. Dalsi vyraznou
polozkou jsou osobni nédklady, které postupné v celém sledovaném obdobi rostou.

Zatimco v roce 2007 se podilely 26,8 %, v roce 2010 jiz 30,1 % nakladd. U odpist
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dlouhodobého majetku 1ze sledovat piiblizné stejnou hodnotu podilu a to okolo 3,5 %.
Nékladové uroky v roce 2008 zvysily podil na 3,5 % a v dalSich letech jiz celkovy podil
klesa na 1,8 % resp. 1,6 %.

Tabulka 6 Vertikalni analyza nakladu

PATRON Bohemia a.s.
Oznaceni 2007 2008 2009 2010
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 12,3%| 10,2% 9,9%| 10,2%
B. Vykonova spotieba  (£.09 + 10) 39,5%| 54,0%]| 50,9%]| 48,3%
B.1. Spotfeba materialu a energie 22.9%| 354%| 32,5%| 33,3%
B.2. |Sluzby 16,6%| 18,6%| 18,4%]| 15,0%
C. Osobni naklady (t. 13 az 16) 26,8%| 27.9%| 28,4%]| 30,1%
C.1. |Mzdové naklady 19,6%] 20,0%| 20,5%]| 21,5%
Co. dOrclilI;iSZ ¢lentim organti spolecnosti a 0.0% 0.3% 0.4% 0.5%
c.3. |Naklady na socidlni zabezpeceni a 70%|  74%|  72%| 7.8%
zdravotni pojisténi
C.4. | Socialni naklady 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
D. Dang a poplatky 0,1% 0,1% 0,0% 0,0%
E Odplsy’ dlouhgdobeho nehmotného a 2.6% 3.5% 3.3% 3.5%
hmotného majetku
Zustatkova cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a materialu (.23 0,3% 0,1% 0,5% 0,1%
g
+ 24)
Zustatkova cena prodaného 0 o o o
F-1- 1 dlouhodobého majetku 0.2%( 0.0%) 03%[ 0.0%
2 Prodany material 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Zmeéna stavu rezerv a opravnych
G. polozek v provozni oblasti a 1,3% -1,6% 1,0% 1,1%
komplexnich nakladl piistich obdobi
H. Ostatni provozni naklady 12,3% 1,1% 1,7% 2,2%
M Zmeéna stavu rezerv a opravnych 02%|  -02%l -02%l -03%
' polozek ve finan¢ni oblasti ’ ’ ’ ’
N. Nakladové uroky 1,5% 2,3% 1,8% 1,6%
0. Ostatni finan¢ni naklady 2,3% 2,8% 2,6% 2,2%
Q. ](?aSnOerp?f;nu za béznou ¢innost 1.4% 0.1% 0.2% 0.4%
Naklady celkem 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%

Zdroj: vlastni vypocet
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3.2.2.2 Vertikalni analyza rozvahy

U vertikdlni analyzy rozvahy lze pozorovat, Ze procentualni podil hlavnich polozek
aktiv na celkové bilan¢ni sumé se pfili§ neménil. U dlouhodobého majetku doslo
k mirnému narastu z 34,4% na 40,5% a u obéznych aktiv k mirnému poklesu z 64,9%
na 58,8% (s nejvétSim vlivem poklesu podilu zasob). Na strané pasiv dochazi
k trvalému nartstu vlastniho kapitalu z 22,8% podilu na 32,6% podilu v roce 2010, na
druhou stranu dochazi k poklesu podilu cizich zdroji ze 77,1% v roce 2007 az k 67,4%

v roce 2010 (ptedevsim vlivem snizovani podilu kratkodobych zavazk).

Tabulka 7 Vertikalni analyza rozvahy

AKTIVA 2007 2008 2009 2010
£.02+03+31+

%%TIVA CELKEM  (7.02+03 +31 100,0% | 100,0%| 100,0%] 100,0%
B. Dlouhodoby majetek 34,4%| 38,5%]| 41,8%| 40,5%
C. Obézna aktiva (F. 32 +39 +48 + 58) 649%| 61,5%]| 57,8%] 58,8%
CI. |Zasoby (f. 33 az 38) 36,8%| 36,3%| 36,5%| 32,8%
C.III. |Kratkodobé pohledavky  (¥-49az57) | 25,0%]| 23,2%| 19,2%] 23,1%
CIV. 16(2r;1tkodoby finan¢ni majetek  (¥.59 az 3.0% 2.0% 2.2% 2.9%
D.I. | Casové rozliseni (t.64 az 66) 0,8% 0,1% 0,4% 0,7%

PASIVA 2007 2008 2009 2010

Il’fSS)WA CELKEM  (f. 68 + 85+ 100,0% | 100,0%| 100,0%| 100,0%
A ;’fajtgi‘;(ap“al EOOFTIHTEE N 2y s0| 284%| 315%] 32.6%
A.l. | Zakladni kapital (t.70 az 72) 1,2% 9,2%] 10,2%]| 10,5%
AV Vysle(}ek hospodareni bézného ucetniho 6.7% 0.1% 0.2% 0.0%

obdobi (+/-)

Cizi zdroje (.86 +91 + 0 0 0 0
B. 102 + 114) 77,1%| 71,4%]| 68,5%] 67,4%
B.IIL Iflr';‘;k"d"be zdvazky (10332 oy 32,10 27.0%] 24.9%
B.1v. | Bankovni tivéry a vypomoci 46,6%| 392%| 412%| 41,8%

(f.115az117)
CL J?alszo(;/)e rozliSeni (t.119 0.0% 0.2% 0.0% 0.0%

Zdroj: vlastni vypocet
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3.3 Analyza rozdilovych ukazateli spole¢nosti

Cisty pracovni kapital vyjadfuje rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi dluhy

(kratkodobé cizi zdroje).
CPK = Obé&zna aktiva / kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel Cistého pracovniho kapitalu v roce 2007 ukazoval na casteéné financovani
kratkodobého majetku dlouhodobymi zdroji a tim vytvoreni rezervy (,,polstaie®) pii
nahlém zhorseni likvidity. V nésledujicim ukazatel vykazuje zapornou hodnotu a zménu
o - 6,5 mil. K¢. Vyrazny rozdil zpisobily predevsim dva faktory. Za prvé doslo ke
sniZzeni dlouhodobych bankovnich Uvért z divodi pfemény provozniho financovani
z dlouhodobého tvéru na kratkodoby. V roce 2008 banky z hlediska opatrnosti a zmény
hodnoceni klientli po zacatku financni krize preferovaly kratkodobé financovani. Za
druhé spolecnost na zacatku roku 2008 provedla akvizici vyroby autosedacek a s tim
zvétseni dlouhodobého majetku, ktery musela casteéné kryt z kratkodobych zdroji,
vzhledem k nedostupnosti dlouhodobych zdroji. Vysledkem téchto udalosti je zaporna
hodnota cistého pracovniho kapitadlu, coz prezentuje kryti dlouhodobych aktiv
kratkodobymi zdroji. Pro spole€nost to znamenda vyssi riziko pii pfipadném zhorSeni
likvidity. V poslednim roce 2010 dochazi ke zlepSeni ukazatele na hodnotu -1961 tis.
K¢, ale stale je v zapornych hodnotéch. Lze to povazovat za spravny trend k dosazeni

bilan¢ni rovnovahy.

Tabulka 8 Cisty pracovni kapital

Ukazatel 2007 2008 2009 2010
Cisty pracovni kapital (v tis. K&) | 3373 | -3039 | -3908 | -1961

Zdroj: vlastni vypocet
3.4 Analyza pomérovych ukazatelii spolecnosti
3.4.1 Ukazatele likvidity

Okamzité likvidita je podilem pohotovych platebnich prostiedkli a dluht s okamzitou
splatnosti. Pod pojmem pohotové platebni prostfedky se rozumi penize na bézném uctu

i jinych uctech a v pokladné, tedy kratkodoby financni majetek. Dluhy s okamzitou
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splatnosti jsou ve vypoctu pouzity dluhy se splatnosti do jednoho mésice. (Sedlacek
2011, s. 67) Kratkodobé zavazky jsou u spolecnosti splatné do jednoho mésice
(ptiloha 7), dle podminek od dodavateld, a v tomto ptipadé¢ dosazeny za kratkodobé
dluhy. (management PATRON Bohemia a.s.)

Okamzita likvidita = pohotové platebni prostfedky / dluhy s okamzitou splatnosti

Pii vypoctu pohotové likvidity jsou v Citateli obéznd aktiva oCiSt€éna o zasoby a ve
jmenovateli kratkodobé zavazky, kratkodobé uvéry a kratkodobé financni vypomoci

(ptiloha 7). (Sedlacek 2011, s. 67)
Pohotova likvidita = (obézna aktiva — zasoby) / kratkodobé dluhy

Bézna likvidita je pomérem obé&znych aktiv a kratkodobych dluhti. Za kratkodobé dluhy
se rozumi kratkodobé zavazky, kratkodobé tvéry a kratkodobé financni vypomoci

(ptiloha 7).
Bézna likvidita = obéZznd aktiva / kratkodobé dluhy

Dle ukazatele okamzité likvidity je zfejmé, Ze spoleCnost méa pravdépodobné obtize s
hrazenim kratkodobych zavazkii a nedosahuje ani dolni hranice ukazatele 0,2. Ve
druhém a tfetim roce se situace zhorSovala a teprve ve Ctvrtém roce nastava obrat
k lepSim hodnotdm. Vysledkem Spatné okamzité likvidity je nartst kratkodobych
zavazkl vroce 2008 o 70 % a v dalSich letech postupné snizovani, a tim i mirné

zlepSovani ukazatele okamzité likvidity.

Ukazatel pohotové likvidity ma obdobny priubéh ve sledovaném obdobi jako ukazatel
okamzité likvidity a opét nedosahuje ani spodni hranice 1,0. Disledek je stejny tedy
zavazky po splatnosti. Pokud by byl podnik nucen k rychlejsi tthradé¢ zavazka ve

sttednédobém horizontu, musel by sahnout ke snizeni zasob.

Ukazatel bézné likvidity dokresluje Spatnou likviditu spole¢nosti PATRON Bohemia
a.s. ve sledovaném obdobi a opét nedosahuje ani spodni doporuc¢ené hranice 1,50. I zde
je patrné zlepSeni v roce 2010 oproti ptfedchozim letim, coz Ize povazovat za pozitivni

trend ve vyvoji likvidity. (zdroj: vlastni zkuSenost)
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Tabulka 9 Ukazatele likvidity

Ukazatel 2007 2008 2009 2010
Okamzita likvidita 0,113 0,062 0,080 0,117
Pohotova likvidita 0,464 0,392 0,345 0,427
Bézna likvidita 1,074 0,956 0,936 0,966

Zdroj: vlastni vypocet
3.4.2 Ukazatele rentability

Pro potieby vypoctu ukazatele ROA, z divodi moznosti lepsiho porovnavani, za
polozku zisk bude pouzita hodnota zisku pied thradou vSech urokii a dan¢ z piijmu
(EBIT) (ptiloha 7), za celkovy kapital budou dosazena celkova aktiva. (Sedlacek 2011,
s. 56) Nejlepsim vysledkem z hlediska rentability celkovych aktiv byl rok 2007.
Nejvétsi vliv mél vysoky hospodaisky vysledek, jednéd se nejlepsi rok pied krizi, kterd
se negativn¢ projevila jiz v roce 2008. Ani v dal§im obdobi se podniku nepodatilo

zvysit rentabilitu celkovych aktiv a zlistava na velmi nizké tirovni okolo 2,5 %.
ROA = EBIT / celkovy vlozeny kapital

Pti vypoctu ROE v polozce zisk je pouzit zisk po zdanéni (EAT) (pfiloha 7). Prvni rok
se extrémn¢ kladné odliSuje vysledkem 29,5 % od dalSiho obdobi, opét je to zplisobeno
vybornym hospodaiskym vysledkem a vysokym ziskem. V dalSich letech dochazi
k dramatickému propadu az na uroven 0,1 % - 0,6 % vzhledem k probihajici krizi a tedy
velmi nizkému vysledku hospodafeni resp. zisku, ktery je navic zkreslen vyssi
odloZenou dani. Po eliminaci odloZzené dané€ by se rentabilita vlastniho kapitalu zvysila
na hodnoty kolem 1,1 % — 1,5 %. Z hlediska akcionafu Ize fici, Ze vynosnost vlozené¢ho

kapitalu s vyjimkou roku 2007 je na velmi nizké urovni.
ROE = EAT / vlastni kapital

Pii vypoctu ROS je v ¢Citateli pouzit zisk po zdanéni (EAT) a ve jmenovateli trzby
celkem (ptiloha 7). Vysledek bude prezentovat, kolik % zisku je spole¢nost schopna
realizovat k jedné koruné trzeb. Opét je zcela ziejmé, ze vysledky jsou zcela odlisné
vroce 2007 a potom v dalSich tfech letech. Zatimco vroce 2007 dokazal podnik

vytvotit 4,1 % zisku ke koruné trzby, v dalsim obdobi to bylo jiz pouze v rozmezi 0 % -
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0,2 %. Divodem je opét krize, kdy doSlo k vyraznému sniZeni poptavky a s tim

prebytku nabidky a pfirozen¢ dochéazi nejprve ke snizovani marzi.
ROS = EAT / trzby

Tabulka 10 Ukazatele rentability

Ukazatel 2007 2008 2009 2010
ROA 11,1% 2,9% 2,6% 2,3%
ROE 29,5% 0,5% 0,6% 0,1%
ROS 4,1% 0,1% 0,2% 0,0%

Zdroj: vlastni vypocet

3.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel celkové zadluZenosti podniku se vypocte (ptiloha 7):

Celkova zadluzenost = cizi kapital / celkova aktiva

Ukazatel celkové zadluzenosti nam ukazuje, ze spolecnost PATRON Bohemia a.s.
v celém sledovaném obdobi a to i pfes dopady krize snizuje svoji celkovou zadluzenost
od pocatecni hodnoty 77,1 % v roce 2007 az k 67,4 % v roce 2010. Spolecnost vyuziva
ve velké mite cizi kapital, ale pozitivni trend (snizovani procenta ciziho kapitalu) je

zfejmy.
Vypocet koeficientu samofinancovani (ptiloha 7):
Koeficient samofinancovani = vlastni kapital / celkova aktiva

Druhy ukazatel je dopliikovym ukazatelem k celkové zadluzenosti, a tak zlepSeni
o 10 % je pozitivni stejné jako v piedchozim piipad¢é. Na konci sledovaného obdobi
¢inil pomér vlastniho kapitalu na celkovych aktivech 32,6 % a je potfeba zminit, Ze
k pozitivnimu vyvoji ptispélo i navyseni kapitalovych fondi o ocenovaci rozdil pii

pfeméné spolecnosti na akciovou spolecnost v roce 2008.
Vypocet ukazatele urokového kryti (ptiloha 7):

Ukazatel arokového kryti = EBIT / ndkladové uroky
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Vyvoj koeficientu trokového kryti je v pifimé zavislosti na vysledku hospodateni
spoleCnosti. Zisk v prvnim roce sledovaného obdobi dosdhl témét pétindsobku
nakladovych urokd, coz vzhledem k doporuc¢ované hodnot¢ kolem 3,0 lze povazovat za
velmi dobry vysledek, zajistujici nejen bezpecné trokové pokryti, ale i prostor pro
realizaci finan¢niho vynosu pro akcionafe. V dalSim obdobi tii let se projevuji piiznaky
krize a ukazatel se pohybuje v rozmezi 1,09 — 1,27 coz zajist'uje ve zjednoduseni prosté
urokové kryti s minimalni finan¢ni rezervou. Pozitivnim jevem v tomto obdobi je pouze

snizovani urokové sazby uvéra. (zdroj: vnitropodnikové ucetnictvi)

Tabulka 11 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel 2007 2008 2009 2010
Celkova zadluzenost 77,1% 71,4% 68,5% 67,4%
Koeficient samofinancovani 22,8% 28,4% 31,5% 32,6%
Koeficient urokového kryti 4,85 1,09 1,22 1,27

Zdroj: vlastni vypocet
3.4.4 Ukazatele aktivity
Vypocet ukazatele obratu celkovych aktiv (ptiloha 7):
Ukazatel obratu celkovych aktiv = trzby / celkovy vloZeny kapital

Celkovym vlozenym kapitadlem rozumime aktiva celkem. Vazanost aktiv po roce 2007,
kdy se aktiva ,,otocila* béhem roku 1,6x, vyrazn¢ klesla na hodnoty kolem 1,1x — 1,2x
obratu ro¢né. Situace kopiruje nastup krize a s tim nizsi efektivitu aktiv a zpomaleni

jejich obratu.
Vypocet ukazatele obratovosti zasob a doby obratu zasob (pfiloha 7):
Ukazatel obratovosti zdsob = trzby / primérny stav zasob
Doba obratu zasob = 365 / obratovost zasob

Efektivita nakladani se zasobami je ziejma podle ukazatele obratovosti zdsob. Zatimco
v roce 2007 se podafilo otocit zasoby v priméru 5x, po nastupu krize v roce 2008 se to

podafilo jiz pouze 3,8x a k vyraznéjsSimu zlepseni jiz béhem dalSich dvou let nedoslo.
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Stejnou vypovidaci schopnost ma ukazatel doby obratu zasob, jen je udavan ve dnech.
V prvnim roce byly zdsoby v priméru zpracovany resp. prodany za 73 dni, v dalSich
letech potom za 96 az 115 dni v roce poslednim. Ptestoze spole¢nost v roce 2009 a 2010
snizila zasoby, vzhledem k niz§im trzbam se efekt dostavil pouze ¢astecné, ale urcité je

to cesta k dalSimu zlepSeni.

Vypocet ukazatele obratovosti pohledavek a doby obratu pohledavek (za pohledavky
budou dosazeny kratkodobé pohledavky) (ptiloha 7):

Obratovost pohledavek = trzby / kratkodobé pohledavky
Doba obratu pohledavek = 365 / obratovost pohledavek

Z hlediska pohledavek a jejich primérné splatnosti v uvedeném obdobi u spolecnosti
PATRON Bohemia a.s. 1ze sledovat zna¢nou volatilitu. Od ro¢ni obratky 6,5x (56 dni)
vroce 2007, zhorSeni na 5x (72 dni) vroce 2008, opctovny navrat vroce 2009
k hodnotam 6,3x (58 dni) a zpétny propad na hodnoty 4,8x obratu (76 dni) v roce 2010.
Pfi podrobnéjsim pohledu lze vysledovat narGst pohledavek za spolecnostmi
ekonomicky propojenymi (ve skupin€), coz je faktor, ktery mize negativné ovlivnit

dalsi vyvoj obratovosti pohledavek.

Vypocet ukazatele obratovosti zdvazki a doby obratu zdvazki (za zavazky budou

dosazeny kratkodobé zavazky) (ptiloha 7):
Obratovost zavazkl = trzby / kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkt = 365 / obratovost zavazkt

Poslednimi ukazateli jsou ukazatelé obratovosti zavazkli a doby obratu zavazki.
Ukazatele spolu opét uzce souvisi. Na zacatku sledovaného obdobi byl obrat zavazki 61
dni, v nasledném roce se prudce zhorsil a prodlouzil na 100 dni, v roce 2009 a 2010 se

zkratil a byl shodn¢ 82 dni.

Zavérem lze fici, Ze doba obratu zdsob je v absolutnich Cislech dost vysokd, ale po
prozkoumani struktury zasob, kdy znac¢nou ¢ast zasob tvoii materidly a zbozi dovazené

ze zahrani¢i, a to bud’ v ur€itém minimalnim mnozZstvi, nebo z oblasti Asie a dal$i Cast
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vyrobky na konsignacnich skladech, je logicka delSi doba obratu. (zdroj:
vnitropodnikové ucetnictvi) U pohledavek pii vétSinové 30 denni splatnosti je vidét
zhorSena platebni moralka odbérateld. U zavazka je vysoka doba obratu, na konci
obdobi 82 dni (pfi primérné splatnosti okolo 35 dni) a to ukazuje na hrazeni zavazki

vyrazné€ po dobé¢ splatnosti.

Tabulka 12 Ukazatele aktivity

ukazatel 2007 2008 2009 2010
Obrat celkovych aktiv 1,623 1,173 1,199 1,115
Obratovost zasob 4,986 3,790 3,137 3,161
Doba obratu zasob 73 96 116 115
Obratovost pohledavek 6,496 5,060 6,258 4,831
Doba obratu pohledavek 56 72 58 76
Obratovost zavazkl 6,000 3,651 4,446 4,478
Doba obratu zavazkt 61 100 82 82

Zdroj: vlastni vypocet
3.4.5 Ukazatele trzni hodnoty

V roce 2008 doslo k transformaci spolecnosti na akciovou spolecnost, z toho divodu
neni uvedena hodnota ukazatele v roce 2007. Akcie spole¢nosti PATRON Bohemia a.s.
nejsou veiejné obchodovatelné na burze, tedy stanoveni trzni hodnoty akcie je
problematické. Porovnanim nomindlni (upisovaci) ceny akcie, kterd ¢inila 10 000 K¢ za
akcii a ceny ucetni 30715 K¢ v roce 2008 az 30927 K¢ v roce 2010 Ize fici, ze doslo

k tfindsobnému zhodnoceni upisované hodnoty. (zdroj: vnitropodnikové zdroje)

Cisty zisk, ktery piipadl na 1 akcii, byl v roce 2008 146 K& a v dalich letech 19 K& a
22 K¢&. Jde o velmi nizky vynos, vzhledem k nominalni hodnoté akcie 10000 K¢. Nizky

vynos je odrazem krize a nizkého vysledku hospodareni.
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Tabulka 13 Ukazatele trzni hodnoty

ukazatel 2007 2008 2009 2010
Utetni hodnota akcii - 30715 30 905 30927
Cisty zisk na akeii - 146 19 22

Zdroj: vlastni vypocet
3.4.6 Ukazatele s vyuzitim cash flow
Vypocet ukazatele obratové rentability (piiloha 7):
Obratova rentabilita = cash flow z provozni ¢innosti / obrat

U prvniho ukazatele je obrat prezentovan trzbami z provozni ¢innosti. V prvnich dvou
letech dosahuje zapornych hodnot, coz je zplsobeno zdpornym cash flow z provozni
¢innosti. Podnik v obdobi 2007 - 2008 nedokazal vytvofit finan¢ni kladnou hodnotu
v provozni ¢innosti. V dal§im obdobi 2009 - 2010 jiz spole¢nost dokdzala vytvofit

nizkou kladnou hodnotu cash flow z provozni ¢innosti na tirovni 2,8 % az 3,5 %.
Vypocet ukazatele stupné oddluzZeni (ptiloha 7):
Stupent oddluzeni = cash flow z provozni ¢innosti / cizi kapital

Stupenn oddluzeni také v prvnich dvou letech dosahl zapornych hodnot, tedy doslo
k zadluzeni. V dalsim obdobi se lehce vyhoupl do kladnych ¢isel 3,12 % az 4,17 %.
Doporuc¢enym hodnotdm 20 — 30 % se ani zdaleka nepfiblizil a to svéd¢i o nizké

finan¢ni sile podniku.
Vypocet ukazatele finan¢niho vyuziti celkového kapitalu (ptiloha 7):
Finan¢ni vyuziti celkového kapitalu = cash flow z provozni ¢innosti / kapital

Aktiva podniku v letech 2007 a 2008 generovala zaporny finan¢ni efekt, v letech 2009 -
2010 jiz kladny na urovni 3,12 % - 4,17 %, coZ je mén¢ o piiblizné€ 1 procentni bod nez
hrazend urokova mira bance. Je zde riziko Urocenych cizich zdrojl, jelikoz aktiva

nedokézi generovat dostate¢nou hodnotu. (zdroj: vnitropodnikové ucetnictvi)
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Vypocet ukazatele finan¢niho vyuziti vlastniho kapitalu (ptiloha 7):
Finan¢ni vyuziti vlastniho kapitalu = cash flow z provozni ¢innosti / vlastni kapital

Finanéni vyuziti vlastniho kapitalu je v prvnich dvou letech stejné jako u predchozich
ukazatelli v zapornych hodnotach. V obdobi dalSich dvou let vykazuje hodnoty 9,56 %

az 13,24 % tedy vyrazné lepsi finan¢ni potencidl.

Tabulka 14 Ukazatele cash flow

Ukazatel 2007 2008 2009 2010
Obratova rentabilita -4,8% -3,3% 3,5% 2,8%
Stupen oddluzeni -10,2% -5,4% 6,1% 4,6%
Finanéni vyuziti celkového kapitalu -7,83%| -3,83% 4,17% 3,12%
Financ¢ni vyuziti vlastniho kapitalu -34,30%| - 13,52%| 13,24% 9,56%

Zdroj: vlastni vypocet
3.5 Bankrotni modely

3.5.1 Altmanovo Z-skore

Dle Altmanova Z-skore se sledovana spolecnost pohybuje po celou dobu sledovani ve
sttednim pasmu tzn. Sedé zéné. K vyraznéjSimu zhorSeni doslo v pribéhu roku 2008.
V nésledujicich letech je situace mirn¢ kolisava, ale 1ze ji oznacit za stagnujici s mirnou
tendenci k poklesu. Je potieba zminit, Ze se spolecnost nachdzi v dolni ¢asti Sedé zony a

pii dalSim zhorSeni by lehce spadla do pasma bankrotu.
Definice vypoctu Altmanova Z — skofe (ptiloha 7):
Z=0,717* x; + 0,847* x, + 3,107* x3 + 0,420* x4 + 0,998* x5
x, = Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem
x, = Nerozdéleny zisk (zadrzené vydélky) / Aktiva celkem
x3 = EBIT / Aktiva celkem

x4 = Vlastni kapital / Dluhy

35



x5 = Trzby / Aktiva celkem

Tabulka 15 Altmanovo Z-skore

2007 2008 2009 2010
0,717*CPK/A 0,032 -0,020 -0,029 -0,015
0,847*NZ/A 0,106 0,075 0,085 0,087
3,107*EBIT/A 0,346 0,090 0,082 0,071
0,420*VK/D 0,130 0,167 0,194 0,205
0,998*T/A 1,315 1,043 1,092 1,042
Soucet 1,930 1,354 1,423 1,391
Zhodnoceni Sed4 zéna | Seda zéna | Seda zoma | Seda zéna

Zdroj: vlastni vypocet

3.5.2 Index divéryhodnosti ,, IN“

Dle indexu duvéryhodnosti 1ze konstatovat, Ze zatimco v roce 2007 se spolecnost pohybovala ve

sttednim pasmu, ale v roce 2008 doslo k prudkému poklesu indexu a propadu hodnoceni do

pasma hrozby bankrotu. V dalSim obdobi je stagnace indexu v pasmu ohroZeni bankrotem.

Vypocet indexu INO5 (ptiloha 7):

IN05=0,13*A/CZ+0,04 *EBIT/NU+3,97 *EBIT/A+021*V/A+

+0,09 * OA / (KZ + KU)

Tabulka 16 Index dtvéeryhodnosti ,,IN“

2007 2008 2009 2010
0,13*A/CZ 0,169 0,182 0,190 0,193
0,04*EBIT/NU 0,194 0,043 0,049 0,051
3,97*EBIT/A 0,442 0,114 0,104 0,091
0,21*V/A 0,341 0,246 0,252 0,234
0,09*0A/(KZ+KU) 0,097 0,086 0,084 0,087
Soucet 1,242 0,672 0,679 0,656
Zhodnoceni Ani netvofi | bankrot Bankrot bankrot

hodnotu,
ani bankrot

Zdroj: vlastni vypocet
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3.6 Bonitni modely

3.6.1 Kralickiiv Quicktest

Kralickv Quicktest dokazuje, Ze financni stabilita spolecnosti se ve sledovaném obdobi
pohybovala ve stifednim pasmu ani dobré ani Spatné financni stability. K mirnému
zlepseni doslo v roce 2009 a pokracuje 1 v roce 2010. Zatim se spole¢nost pohybuje ve
sttednim pasmu finan¢ni stability. Vykonnost spolec¢nosti je po celou dobu sledovani na
nizké urovni, i kdyZ vroce 2009 a 2010 doslo k mirnému zlepSeni oproti rokiim
predchézejicim. Celkova situace podniku se pohybuje ve stfednim pasmu ani ne dobré
ani ne Spatné situace dle febfiCku hodnoceni. Pouze v roce 2008 se celkova situace
propadla do pasma Spatné celkové situace. V dalSim obdobi 2009 - 2010 hodnoty

ukazatele CS se pohybuji v pdsmu ani ne dobré ani ne Spatné celkové situace.

Vypocet jednotlivych ukazateld (ptiloha 7):

a = Vlastni kapital / Celkova aktiva

b = (Dluhy — Penézni prostfedky) / Provozni cash flow
¢ = EBIT / Celkova aktiva

d = Provozni cash flow / Trzby

Z vypocitanych ukazatelli se dale spocitaji ukazatele finan¢ni stability, vykonnosti

spolecnosti a celkové situace:
FS=(a+b)/2
VS=(c+d)/2

CS=(FS+VS)/2
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Tabulka 17 Kralickuv Quicktest 2007

2007
ukazatel Hodnota body hodnoceni

A 0,228 3 Velmi dobry podnik

B 9,010 0 Spatny podnik

C 0,111 2 Ani dobry ani $patny podnik

D -0,059 0 Spatny podnik

FS 1,5 Ani dobra ani Spatna finan¢ni
stabilita

VS 1 Spatna vykonnost

CS 1,25 Ani dobra ani $patna celkova
situace

Zdroj: vlastni vypocet
Tabulka 18 Kralickuv Quicktest 2008
2008
ukazatel Hodnota Body Hodnoceni

A 0,284 3 Velmi dobry podnik

B -18,083 0 Spatny podnik

C 0,029 1 Spatny podnik

D -0,037 0 Spatny podnik

FS 1,5 Ani dobra ani Spatna finan¢ni
stabilita

VS 0,5 Spatna vykonnost

CS 1 Spatna celkova situace

Zdroj: vlastni vypocet
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Tabulka 19 Kralickuv Quicktest 2009

2009
ukazatel hodnota body Hodnoceni

A 0,315 4 Velmi dobry podnik

B 15,833 1 Spatny podnik

C 0,026 1 Spatny podnik

D 0,038 1 Spatny podnik

FS 2,5 Ani dobra ani $patna finan¢ni
stabilita

VS 1 Spatna vykonnost

CS 1,75 Ani dobra ani Spatna celkova
situace

Zdroj: vlastni vypocet
Tabulka 20 Kralickuv Quicktest 2010
2010
ukazatel hodnota body Hodnoceni

A 0,326 4 Velmi dobry podnik

B 20,470 1 Spatny podnik

C 0,023 1 Spatny podnik

D 0,030 1 Spatny podnik

FS 2,5 Ani dobra ani Spatna finan¢ni
stabilita

VS 1 Spatna vykonnost

CS 1,75 Ani dobrd ani $patné celkova
situace

Zdroj: vlastni vypocet
3.6.2 Index bonity

Dle indexu bonity v roce 2007 byla finan¢ni situace dobré a od roku 2008 se zhorsila do
pasma zlomového - finan¢ni situace s urCitymi problémy. V tomto pasmu je podnik i po

dalsi dva roky, coz ukazuje sice na mirné zlepSeni, ale celkovou financ¢ni situaci na
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hran¢ dobré a Spatné. Nejvetsi vliv na zhorSeni indexu bonity mél vyrazny propad

vysledku hospodateni v letech 2008-2010.

Tabulka 21 Index bonity

2007 2008 2009 2010

1,5*CF/CZ -0,152 -0,081 0,091 0,069
0,08*A/CZ 0,104 0,112 0,117 0,119
10*EBT/A 0,884 0,023 0,047 0,049
S*EBT/V 0,272 0,010 0,020 0,022
0,3*Z/V 0,068 0,093 0,091 0,088
0,1*V/A 0,162 0,117 0,120 0,111
Soucet 1,338 0,274 0,486 0,459
Zhodnoceni Dobria Urcité Urdcité Urcité

finanéni problémy | problémy | problémy

situace

Zdroj: vlastni vypocet

3.7 Ukazatel ekonomické pridané hodnoty EVA (Economic Value
Added)

3.7.1 Vypocet EVA

Hodnoty ekonomické ptridané hodnoty ukazuji, Ze spolecnost v roce 2007 tvorila
hodnotu a tedy hospodaieni bylo na dobré urovni a v dalSich letech jiz pouze hodnotu
ztracela, ukazatel Spatného hospodatfeni a nedostate¢ného finan¢niho efektu. Rozdil je
jak v hodnot¢ NOPAT, ovlivnéno pfedevsim vysSim vysledkem hospodareni, tak
v niz$ich nakladech kapitalu v roce 2007 oproti roku 2008. V obdobi 2009 — 2010 jsou
pramérné vazené ndklady kapitalu na piiblizné stejné hodnoté jako v roce 2007.
V letech 2008 — 2010 se zvysilo mnozstvi investovaného celkového kapitalu, coz ovsem

nepfineslo vyssi zisk.
Vypocet prumérnych vazenych nakladi kapitalu:

WACC=r14*(1 —t)* CK/C+r1. * VK /C

40



Vypodet nakladii na vlastni kapital podle modelu CAPM (ptiloha 8). Udaje pouzité pii
vypoctu prevzaté z Ministerstva primyslu a obchodu a profesora Aswatha Damodarana.

(Knapkova 2011, s. 166)

re=1r+ B * (tm - 17)

Tabulka 22 Naklady na vlastni kapital

2007 2008 2009 2010
Bezrizikova irokova 4,28% 4,55% 4,67% 3,71%
mira
Beta koeficient 1,04 1,08 1,03 1,05
Rizikova prirazka 5,84% 7,10% 5,85% 6,28%
Naklady na VK 10,35% 12,22% 10,70% 10,30%
Zdroj: vlastni vypocet
Tabulka 23 Primémé vazené néklady kapitalu
2007 2008 2009 2010
Iq 4,93% 6,78% 5,23% 4,34%
(1-t) 0,76 0,79 0,80 0,81
CK/C 0,671 0,580 0,567 0,562
re 10,35% 12,22% 10,70% 10,30%
VK/C 0,329 0,420 0,433 0,438
WACC 5,92% 8,24% 7,01% 6,49%

Zdroj: vlastni vypocet

Vypocet ekonomické pridané hodnoty EVA:

EVA = NOPAT — WACC * C = EBIT * (1 - t) - WACC * C
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Tabulka 24 Ekonomicka pridana hodnota EVA

2007 2008 2009 2010
NOPAT 6 380 2467 2 065 1770
WACC 5,92% 8,24% 7,01% 6,49%
C 52 307 73 188 71 350 70 609
EVA 3284 -3 561 -2934 -2 811
Hodnoceni Podnik Podnik ni¢i | Podnik niéi | Podnik nic¢i
tvori hodnotu hodnotu hodnotu
hodnotu

Zdroj: vlastni vypocet
3.7.2 Vypocet EVA (Neumaierovi)

I druhy vypocet ukazatele EVA prokazal tvorbu hodnoty, kladnou finan¢ni efektivitu a pfinos
pro akcionafe v prvnim roce a v dalSich letech 2008 -2010 se hodnota EVA pohybuje

v zapornych hodnotach a podnik ztraci svoji hodnotu.
Vypocet ekonomické pridané hodnoty EVA.
EVA = (ROE - 1) * VK
Vypocet ndklada na vlastni kapital.
Te =Tr+ ILa + I'pop + IFINSTAB T IFINSTRU
Rizikova prirazka za velikost podniku ry vypocet:

Kdyz UZ <= 100 mil. K¢, pak rpa=5%.
Kdyz UZ >= 3 mld. K¢, pak rpa= 0%.
Kdyz 100 mil. K& < UZ < 3 mld. K¢, pak ra= (3 - UZ)?/ 168,2.

Tabulka 25 Rizikova ptirazka rya

2007 2008 2009 2010
Uz 52 307 73 188 71350 70 609
rLa 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%

Zdroj: vlastni vypocet
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Rizikova prirazka za podnikatelské riziko rpop vypocet (pfiloha 8):

X1=UZ/A *UM

kde UM = nékladové uroky / bankovni uvéry

Kdyz EBIT / A > X1, pak rpop = min hodnota v odvétvi.

Kdyz EBIT / A <0, pak rpop= 10%.

Kdyz 0 < EBIT / A < X1, pak rpop = (X1 — (EBIT / A))*/ X1% * 0,1

Dle doporu¢eni MPO za minimalni hodnotu rpop vzit primérnou hodnotu rpop co
nejpodrobnéjsi agregace odvetvi. Odvétvi ostatni zpracovatelsky pramysl.

Tabulka 26 Rizikova ptirazka rpop

2007 2008 2009 2010
X1 0,034 0,046 0,038 0,032
EBIT/ A 0,111 0,029 0,026 0,023
rpop Vypoclitana 1,37% 0,95% 0,82%
Tpop MiIN 2,93% 2,92% 3,29% 2,79%
r'pop 2,93% 2,92% 3,29% 2,79%

Zdroj: vlastni vypocet
Rizikova prirazka za financni stabilitu rpnstap vypocet:

Kdyz bézna likvidita < 1,25, pak reinstas = 10%.
Kdyz b&zna likvidita> 1,8, pak remstas = 0%.
Kdyz 1,25 < b&zna likvidita < 1,80, pak

rnstaB = (1,8 = BLY* / (1,8 — 1,25)** 0,1

Tabulka 27 Rizikova ptiraZka rriNsTAB

2007 2008 2009 2010
Bé&zna likvidita 1,074 0,956 0,936 0,966
F'FINSTAB 10,00% 10,00% 10,00% 10,00%

Zdroj: vlastni vypocet
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Rizikova prirazka za finan¢ni strukturu rrinstru Vypocet:

UI‘OkOVé kI'yti < 1, pak renstrRU = 10%
Urokové kl'y'[i >3, pak restrU= 0%

1 < Urokové kryti <3, pak rpinstrRu = (3 — urokové kryti)z/ 40

Tabulka 28 Rizikova ptirazka rriNnsTRU

2007 2008 2009 2010
EBIT 8 395 3123 2 581 2185
Nakladové troky 1730 2 878 2117 1721
Urokové kryti 4,85 1,09 1,22 1,27
I'FINSTRU 0,00% 9,12% 7,92% 7,48%
Zdroj: vlastni vypocet
Vypocet nakladia na vlastni kapital r:
Tabulka 29 Naklady na vlastni kapital t.
2007 2008 2009 2010
Iy 4,28% 4,55% 4,67% 3,71%
ITA 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
TPOD 2,93% 2,92% 3,29% 2,79%
IFINSTAB 10,00% 10,00% 10,00% 10,00%
TFINSTRU 0,00% 9,12% 7,92% 7,48%
re 22,21% 31,59% 30,88% 28,98%

Zdroj: vlastni vypocet
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Vypocet ekonomické piridané hodnoty EVA:

Tabulka 30 Ekonomicka pfidana hodnota EVA (Neumaierovi)

2007 2008 2009 2010
ROE 29,5% 0,5% 0,6% 0,1%
Te 22.2% 31,6% 30,9% 29,0%
Spread zisku 7,3% -31,1% -30,3% -28,9%
(ROE - r.)
VK 17 215 30715 30905 30927
EVA 1257 -9 552 -9 364 -8 938
Hodnoceni Podnik Podnik ni¢i | Podnik niéi | Podnik nic¢i

tvori hodnotu hodnotu hodnotu

hodnotu

Zdroj: vlastni vypocet
3.8 Porovnani vybranych ukazateli s odvétvovymi ukazateli v CR

Porovnavanym odvétvim je zpracovatelsky pramysl, kam spole¢nost PATRON
Bohemia a.s. svym zaméfenim patii. Porovnani je provedeno s primérem v odvétvi a
snejlepSimi  podniky v odvétvi (kategorie I — podniky tvofici hodnotu).

(zdroj:www.mpo.cz)

V roce 2007 podnik mél dvojnasobné vyssi naklady na vlastni kapital, nez byl pramér
odvétvi a témer trojnasobné nez nejlepsi podniky. Rentabilita vlastniho kapitalu byla
nad drovni nejlepSich podnikli v odvétvi. V rentabilit¢ aktiv se podnik zatradil mezi

primér odvétvi. Béznou likviditu mél na nizsi (hor$i) Grovni nez byl pramér v odvétvi.

Tabulka 31 Srovnani ukazatela 2007

PATRON Odvétvi Nejlepsi podniky

Bohemia a.s.
Te 22,2% 10,6% 8,4%
ROE 29,5% 15,1% 24,3%
ROA 11,1% 11,6% 19,3%
Bézna likvidita 1,07 1,46 1,85

Zdroj: vlastni vypocet, MPO
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V roce 2008 podnik ve vSech ukazatelich nedosahl ani priméru v odvétvi. Nédklady na
vlastni kapital byly trojndsobné vyssi nez primér odvétvi, rentabilita vlastniho kapitalu i

rentabilita aktiv byly hluboko pod primérem v odvétvi. Bézna likvidita byla i v tomto

cwwvr

Tabulka 32 Srovnani ukazateld 2008

PATRON Odvétvi Nejlepsi podniky

Bohemia a.s.
re 31,6% 11,1% 8,9%
ROE 0,5% 10,9% 22,3%
ROA 2,9% 8,8% 17,8%
Bézna likvidita 0,96 1,42 1,84

Zdroj: vlastni vypocet, MPO

Vroce 2009 srovnani vychdzi velmi obdobné jako v roce 2008. Podnik ve vSech
vybranych ukazatelich nedosahl ani priméru odvétvi. Néklady na vlastni kapital a ROE

jsou vyrazné vzdaleny 1 od praméru v odvétvi.

Tabulka 33 Srovnani ukazatelu 2009

PATRON Odvétvi Nejlepsi podniky

Bohemia a.s.
Te 30,9% 15,2% 11,4%
ROE 0,6% 6,2% 24.7%
ROA 2,6% 5,0% 17,6%
Bézna likvidita 0,94 1,54 2,06

Zdroj: vlastni vypocet, MPO

I v roce 2010 podnik dosahoval podpriimérnych hodnot ve vSech vybranych ukazatelich
proti priméru v odvétvi. Néklady na vlastni kapital byly vice jak dvojnasobné vyssi nez

primé&r odvétvi, rentabilita vlastniho kapitdlu i rentabilita aktiv byly hluboko pod

A4
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Tabulka 34 Srovnani ukazatelu 2010

PATRON Odvétvi Nejlepsi podniky

Bohemia a.s.
re 29,0% 13,4% 9,9%
ROE 0,1% 11,3% 23,6%
ROA 2,3% 7,2% 16,0%
Bézna likvidita 0,97 1,58 2,21

Zdroj: vlastni vypocet, MPO
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4 Zavér

Analyzy ukazatell 1 pouzité modely ukazaly, Ze zcela odli$na byla situace v roce 2007 u
spole¢nosti PATRON Bohemia a.s., kdy vykazovala v drtivé vétSiné dobré az velmi
dobré vysledky. Pouze ukazatele likvidity byly velmi nizké a indikovaly problémy
s hrazenim zavazkt véfitelim. V roce 2008 se negativné projevilo n¢kolik udalosti. Za
prvé spolecnost na za¢atku roku provedla akvizici a uvedla do provozu novou vyrobu
autosedacek, kde se potykala hlavné v prvnim roce se zvySenymi ndklady na
optimalizaci novych vyrobnich procesii a za druhé se projevila nastupujici ekonomicka
krize, kdy na podnik negativné dopadlo predevsim vyrazné posileni kurzu ¢eské koruny
vuci EUR, coz pfineslo propad trzeb v objemu pfiblizn¢ 8 %, protoze spolecnost je
exportn¢ orientovand. Diisledkem toho doslo k vyraznému propadu vsech ukazatelli na
uroven hrani¢ni s ohrozenim bankrotem. Podle vétSiny modelll je financni situace
podniku v oblasti, kde se predpokladaji financni problémy, az n€kdy na hranici
pocinajiciho bankrotu. Déle se prohloubily problémy s likviditou a obratkovosti zasob.
Velmi nizka je efektivita kapitalu i pfes ziejmou snahu snizit nakladové polozky.
V dalsich dvou letech je situace velmi obdobna roku 2008 a dochézi k urcité stagnaci na
nizkych hodnotach pifinosu. U nékterych ukazatelii se objevily ptiznivé trendy v roce
2010, coz by mohlo naznafovat formu zlepSeni finan¢ni situace v nasledujicich letech,

pokud se podaii spolecnosti pokracovat ve snizovani nakladii a zasob.

Porovnanim s vybranymi ukazateli v odvétvi zpracovatelského primyslu v CR lze
konstatovat, Ze zatimco vroce 2007 podnik dosahoval priméru odvétvi, v dalSim
obdobi hluboce propadl. V letech 2008 — 2010 ve vSech ukazatelich se spolecnost
pohybuje pod primérem odvétvi. Zavérem lze konstatovat, ze se jednd o spolecnost
s podprimérnymi vysledky, s nizsi finan¢ni stabilitou, pohybujici se v pasmu ohrozeni

bankrotem.
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Prilohy

Ptiloha 1 Vykaz ziskt a ztrat 2007-2010

Vykaz ziskii a ztrat

PATRON Bohemia a.s.
¢islo

oznadeni v 2007 2008 2009 2010
fadku

Trzby za prodej

o7 1 24 378 20 806 16 828 17 111
zboZi

Néklady
A. vynalozené na 2 14434 12936 11681 10828
prodané zbozi

Obchodni marze
+ (.01 - 02) 3 9 944 7 870 5147 6283

Vykony

1. (£05 + 06 + 07)

4 78915| 101575] 95167| 84805

Trzby za prode;j
IL.1. vlastnich vyrobku 5 74933 92362 90591 82025
a sluzeb

Zmeéna stavu
2 | zasob vlastni 6 1760 6 266 -526 -237
¢innosti

3 [ Aktivace 7 2222 2947 5102 3018

Vykonova
B. spotfeba  (1.09 + 8 46303 | 68489 59801 51136
10)

Spotieba materialu

B.1. .
a energie

9 26831 44913 38211| 35206

B.2. Sluzby 10 19471 23576 21590 15930

Pfidana hodnota
+ (£.03 + 04 - 08) 11 42 556 40956| 40514| 39952

Osobni naklady

. 13 a7 16) 12 31410 35480| 33370 31827

C.1. Mzdové naklady 13 23017 25427 24084| 22800

Odmény ¢lentim
C.2. organtl spolecnosti 14 0 360 480 480
a druzstva

Néklady na
C3. socidlni 15 8180| 9414| 8516| 8287
zabezpeceni a

zdravotni pojisténi

C4. Socialni naklady 16 213 279 291 260

D. Dané a poplatky 17 70 189 38 35

Odpisy

B dlouhodqbeho 18 3036 4074 3 823 4114
nehmotného a

hmotného majetku




III.

Trzby z prodeje
dlouhodobého
majetku a
materialu (£.20 +
21)

19

1156

1752

2151

1 086

II.1.

Trzby z prodeje
dlouhodobého
majetku

20

335

534

1121

54

Trzby z prodeje
materialu

21

821

1217

1029

1032

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku a
materialu (+.23 +
24)

22

340

150

541

122

F.1.

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku

23

178

382

Prodany material

24

162

149

159

122

Zmeéna stavu
rezerv a
opravnych polozek
v provozni oblasti
a komplexnich
naklada pfistich
obdobi

25

1469

-2 005

1127

1199

Iv.

Ostatni provozni
vynosy

26

17 382

887

1963

2158

Ostatni provozni
naklady

27

14 458

1414

2052

2367

Ptevod provoznich
vynosu

28

Ptevod provoznich
nakladl

29

Provozni vysledek
hospodateni (t.11-
12-17-18+19-22+-
25+26+(-28)-(-
29))

30

10 310

4294

3676

3532

VL

Trzby z prodeje
cennych papirQ a
podilt

31

Prodané cenné
papiry a podily

32

VIIL

Vynosy z
dlouhodobého
finan¢niho
majetku (¥.34 +
35 +36)

33




VIL1.

Vynosy z podilt v
ovladanych a
fizenych osobach
a v ucetnich
jednotkach pod
podstatnym
vlivem

34

Vynosy z
ostatnich
dlouhodobych
cennych papirti a
podili

35

Vynosy z
ostatniho
dlouhodobého
finan¢niho
majetku

36

VIIIL

Vynosy z
kratkodobého
finan¢niho
majetku

37

Néklady
z finan¢niho
majetku

38

IX.

Vynosy z
pfecenéni cennych
papiri a derivati

39

Néklady z
precenéni cennych
papiri a derivatl

40

Zm¢éna stavu
rezerv a
opravnych polozek
ve financ¢ni oblasti

41

-266

-266

-266

-266

Vynosové Groky

42

Nakladové troky

43

1730

2878

2117

1721

XI.

Ostatni finan¢ni
vynosy

44

546

2073

1676

709

Ostatni finan¢ni
naklady

45

2730

3511

3039

2323

XII.

Prevod finanénich
vynost

46

Pfevod finanénich
nakladua

47

Finan¢ni vysledek
hospodateni
(t.31-32+33+37-
38+39-40+-
41+42-43+44-
45+(-46)-(-47))

48

-3 645

-4 049

-3212

-3 069




Dan z ptijmu za
béznou ¢innost
(.50 + 51)

49

1593

99

274

442

- splatna

50

408

10

120

- odloZena

51

1185

99

263

322

k3K

Vysledek

hospodareni za
béZnou ¢innost
(.30 + 48 - 49)

52

5072

146

190

22

XIII.

Mimotadné
vynosy

53

Mimoradné
naklady

54

Danl z pfijmt z
mimofadné
¢innosti

(.56 +57)

55

S.1.

- splatna

56

- odloZena

57

Mimotadny
vysledek
hospodareni
(.53 -54-55)

58

Ptevod podilu na
vysledku
hospodareni
spole¢nikim (+/-)

59

ek

Vysledek
hospodarteni za
ucetni obdobi (+/-)
(t.52 + 58 - 59)

60

5072

146

190

22

seskeskosk

Vysledek
hospodafteni pied
zdanénim (¥.30 +
48 +53 - 54)

61

6 665

245

464

464

Zdroj: PATRON Bohemia a.s.




Ptiloha 2 Rozvaha 2007-2010

ROZVAHA
PATRON Bohemia a.s.
AKTIVA Cislo o007 | 2008 | 2000 | 2010
radku
flg)WA CELKEM  (1.02+03+31 1| 75385 108320 98208| 94954
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 3 25901 41669 41065| 38442
Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 04
BL |} 13 +23) 4 42 2 547 1928 1358
B.I . L
1 Ztizovaci vydaje 5 0 0 0 0
2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 0 0 0 0
3 Software 7 42 162 138 166
4 Ocenitelna prava 8 0 0 0 0
5 Goodwill 9 0 0 0 0
6 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 2 385 1788 1192
7 Nerkonceny dlouhodoby nehmotny 1 0 0 0 0
majetek
3 Poskytnu,te za.lohy na dlouhodoby 12 0 0 0 0
nehmotny majetek
B.IL 2D21;’“h°d°by hmotny majetek  (£.14 + 13| 20108| 33372| 33387| 31333
B.IL.
1 Pozemky 14 2 385 2 385 2 385 2 385
2 Stavby 15 7087 6 469 5882 5327
3 Samf)s’tatnevmlowte véci a soubory 16 3810 5566 12 375 10 395
movitych véci
4 Péstitelské celky trvalych porosta 17 0 0 0 0
5 Zakladni stado a tazna zvitata 18 0 0 0 0
6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0 0
7 Nedokonceny dlouhodoby hmotny 20 6047 5 548 292 1722
majetek
] Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 71 0 0 0 0

hmotny majetek




9 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 779 13404 12454 11504

By, | Plouhodoby finanéni majetek (F. 24 23| 5750 5750 5750 5750
az 30)

B.IIL POdll}l v ovladanych a fizenych 24 5750 5750 5750 5750

1. osobach

) Podily v Pcetn}ch jednotkach pod 25 0 0 0 0
podstatnym vlivem

3 Oste}tnl dlouhodobé cenné papiry a 2% 0 0 0 0
podily

4 Pajcky a avéry - OV.lada_]ICI a fidici 27 0 0 0 0
osoba, podstatny vliv

5 Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 28 0 0 0 0

6 Por'1zovany dlouhodoby finan¢ni 29 0 0 0 0
majetek

7 Posk}ftn’ute ;alohy na dlouhodoby 30 0 0 0 0
finan¢ni majetek

C. Obézna aktiva (f. 32 +39 + 48 + 358) 311 48895| 66586| 56757| 55861

C.I. |Zasoby (f. 33 az 38) 321 27759 39299 35806| 31172

(1:'1' Material 33 8071 8 628 6531 5095

2 Nedokoncena vyroba a polotovary 34 45241 11209| 10858 10634

3 Vyrobky 35 7 046 6 607 6399 6 305

4 Zvitata 36 0 0 0 0

5 Zbozi 37 8117 12855| 12018 9138

6 Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 0 0

C.II. |Dlouhodobé pohledavky (¥. 40 az 47) 39 0 0 0 0

C.IIL . . .

) Pohledavky z obchodnich vztahi 40 0 0 0 0

2 Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0

3 Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0

4 Pohvledavky za vspole’cnlky, c}en}’l 43 0 0 0 0
druzstva a za ucastniky sdruzeni

5 Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0




6 Dohadné ucty aktivni 45 0 0 0 0
7 Jiné pohledavky 46 0 0 0 0
8 Odlozena danova pohledavka 47 0 0 0 0
C.III. I;;;‘tk"d"be pohledavky — (f- 49 az 48| 18840| 25120 18822 21915
C.IIL . , .
1 Pohledavky z obchodnich vztahti 49 6 255 10 239 4268 5313
2 Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 2 041 2 041 2041 2 041
3 Pohledavky - podstatny vliv 51 2 873 6 084 7 420 9782
4 Pohvledavky za vspole’cnlky, c}en}’/ 57 0 0 0 0
druzstva a za iCastniky sdruzeni
5 So'c.lvalvm,zabezpecenl a zdravotni 53 0 0 0 0
pojisténi
6 Stat - danové pohledavky 54 1941 944 1031 475
7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 1503 1574 710 602
8 Dohadné ucty aktivni 56 0 0 0 0
9 Jiné pohledavky 57 4227 4239 3352 3702
CIV. eratkodoby financni majetek  (¥.59 53 7296 2167 7129 2773
az 62)
f'IV' Penize 59 1575 1 695 1928 2232
2 Ucty v bankach 60 721 472 201 540
3 Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0
4 Por.lzovany kratkodoby financni 62 0 0 0 0
majetek
D.I. |Casové rozliseni (i.64 aZ 66) 63 590 64 386 651
]1)'1' Naklady pfistich obdobi 64 576 64 386 651
2 Komplexni naklady pfistich obdobi 65 0 0 0 0
3 Pii{jmy pfistich obdobi 66 14 0 0 0
PASIVA Cislo o007 | 2008 | 2000 | 2010
radku
PASIVA CELKEM - (f. 68 +85+ 67| 75385| 108320| 98208| 94954

118)




Vlastni kapital (f.69+73+78

A. 18] +84) 68| 17215] 30715] 30905| 30927

A.l. | Zékladni kapital (t.70 az 72) 69 938 10000 10000| 10000

A | Zaktadn kapital 70| 938 10000| 10000| 10000

) X;astm akcie a vlastni obchodni podily 71 0 0 0 0

3 Zmény zédkladniho kapitalu 72 0 0 0 0

Al | Kapitalové fondy (t.74 az77) 73 6708 10999 10999| 10999

?'II' Emisni azio 74 6 708 6 708 6 708 6 708

2 Ostatni kapitalové fondy 75 0 0 0 0

3 Oc?novagl rozdily z pfecenéni majetku 76 0 0 0 0
a zavazkl

4 OvcenS)V;}m rozdily z pfecenéni pii 77 0 4291 4291 4291
preménach
Rezervni fondy, nedélitelny fond a

AL ostatni fondy ze zisku (1.79+80) 78 100 100 100 140

A.Ill. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny 79 100 100 100 140

1. fond

2 Statutarni a ostatni fondy 80 0 0 0 0

ALV, \fysledek hospodateni minulych let ’1 4397 9 469 9615 9766
(f.82 + 83)

AIV. oy —

1 Nerozdéleny zisk minulych let 82 4397 9 469 9615 9766

2 Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 0 0 0
Vysledek hospodaieni bézného

A V. aetniho obdobi (+/-) 84 5072 146 190 22
Cizi zdroje (.86 +91 +

B. 102 + 114) 85| 58146( 77382 67297 64007

B.I. |Rezervy (t.87 az 90) 86 2 654 0 0 0

B.L l{vezery}: podle zvlastnich pravnich 37 0 0 0 0

1. predpistu

) R’ezerva na dichody a podobné 28 0 0 0 0
zévazky

3 Rezerva na dan z piijmut 89 0 0 0 0

4 Ostatni rezervy 90 2 654 0 0 0

BIL ll)écl);lhodobe zavazky (.92 az 91 0 99 362 634

B.II. . . o

) Zavazky z obchodnich vztaht 92 0 0 0 0

2 Zavazky - ovladajici a fidici osoba 93 0 0 0 0

3 Zavazky - podstatny vliv 94 0 0 0 0

4 Zavazky ke spole¢niktim, ¢lentim 95 0 0 0 0

druzstva a k Uc¢astnikiim sdruzZeni




5 Dlouhodobé ptijaté zalohy 96 0 0 0 0
6 Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0
7 Dlouhodobé sménky k thradé 98 0 0 0 0
8 Dohadné tcty pasivni 99 0 0 0 0
9 Jiné zavazky 100 0 0 0 0
10 Odlozeny danovy zavazek 101 0 99 362 684
BLIIL. Iflr;‘;k"d‘)be zévazky (E103aZ] 40y | 20400 34810 26490| 23640
}13'111' Zévazky 7 obchodniho vztahi 103 13728| 26752| 15975| 10865
2 Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0
3 Zavazky - podstatny vliv 105 0 1531 1 045 22
4 Zavvazky ke spf)lecgllium, ClGl;lun} 106 451 0 0 0
druzstva a k ucastnikiim sdruzeni
5 Zavazky k zaméstnanciim 107 938 1929 1824 1 969
6 Zavazky,ze soc'l.etlrzlhro zabezpeceni a 108 1020 7 468 4658 6172
zdravotniho pojiSténi
7 Stat - dailové zavazky a dotace 109 1741 142 537 1 098
8 Kratkodobé piijaté zalohy 110 1 065 1 082 888 1229
9 Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0
10 Dohadné tcty pasivni 112 4 3 0 0
11 Jiné zavazky 113 1455 904 1563 2 286
p.qv. |Bankovni ivéry a vypomoci 114 35092| 42473 40445| 39682
(f.115az117)
]13'IV' Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 9970 7 658 6270 5500
2 Kratkodobé bankovni Gvéry 116 24934 34627| 33979| 33986
3 Kratkodobé finanéni vypomoci 117 188 188 196 196
Casové rozliseni
C.L (£.119 + 120) 118 24 223 6 20
(1:'1' Vydaje pfistich obdobi 119 24 223 6 20
2 Vynosy pristich obdobi 120 0 0 0 0

Zdroj: PATRON Bohemia a.s.




Ptiloha 3 Cash Flow 2007-2010

CASH FLOW
PATRON Bohemia a.s.
Oznaceni [TEXT 2007 2008 2009 2010
P Stav penéZ.prostfedkill na zacat.u¢.obdobi 1 946 2 296 2167 2129
Z Ulet.zisk/ztrata z b&Z.¢in.pied zdandnim 6 665 245 464 464
Al Upravy o nependZni operace 3493 643 1 935 3221
All Odpisy stal.aktiv,pohl. a opr.pol.k maj. 3036 4074 3823 4114
Al2 Zmeéna stavu opr.pol.,rezerv a ¢as.rozl. 1273] -1829 -279 71
Al3 Zisk/ztrata z prodeje stalych aktiv -816| -1602| -1609 -964
Al4 Vynosy z dividend a podilli na zisku 0 0 0 0
AlS Vyucétované nakladové a vynosové uroky 0 0 0 0
A* C.pen.tok z pr.&.pf.zd.,zm.pr.kap.a m.p. 10 158 888 2399 3 685
A2 Zmény stavu nepenéz.slozek prac.kapitalu | -15654( -5042 1704 -607
A2l Zmeéna stavu pohledavek z provozni €in. -3 591 -6 281 6299 -3093
A22 Zména stavu kratkod.zavazkl z prov. ¢in. -5634| 12780 -8088f -2148
A23 Zména stavu zasob -6 429 -11 541 3493 4 634
A24 Zm¢ena stavu kratkodobého fin.majetku 0 0 0 0
A **E Cisty pen.tok z prov.&.pf.zd. A mim.pol. -5496| -4154 4103 3078
A3 Vyplacené tiroky 0 0 0 0
A4 Ptijaté uroky 0 0 0 0
A5 Daii z ptijmu za béZnou Cinnost splatna -408 0 -10 -120
AS51 Zaplacend zaloha na dan z pfijmu za b.C. 0 0 0 -122
AS52 (-) nedoplatek / (+) preplatek -408 0 -10 2
A6 Mimortadny vysledek hospodat. Po zdanéni 0 0 0 0
A7 Piijaté dividendy a podily ze zisku 0 0 0 0
A HEE Cisty penézni tok z provozni &inosti -5904| -4154 4 093 2958
B1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -8 668 | -15701 -3892| -1614
Bll Nabyti dlouhodobého hmotného majetku -8639| -15542] -3808| -1445
B12 Nabyti dlouhodobého nehmotného majetku -29 -159 -84 -169
B13 Nabyti dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
B2 Piijmy z prodeje stalych aktiv 1156 1752 2150 1 086
B21 Vynosy z prodeje dlouhodobého majetku 1156 1752 2150 1 086
B22 Vynosy z prodeje dlouhodob.fin.majetku 0 0 0 0
B3 Pujcky(-) spiiz. Osobam v¢t. Splatek (+) 0 0 0 0
B #** Cisty penézni tok vztah.se k invest.¢in. -7512) -13949| -1742 -528
Dopady zmén dlouhod.,
Cl1 popi-.kratk.zavazkt 14 564 8912 -2522| -1786
Cll1 Poskytnuti bankovnich uvért 14 564 7 381 -2 036 -763
Cl2 Splatky bankovnich uvéri 0 0 0 0




Cl13 Zména zavazkl k podnikiim ve skupiné 0 1531 -486| -1023
Cl4 Zmeéna stavu ostatnich dlouhod. Zavazkt 0 0 0 0
C2 Dopady zmén vl.kapit. na pen.prostiedky -798 9 062 0 0
C21 Zvyseni zakladniho kapitalu vet. Azia 0 9 062 0 0
C22 Vyplac.podilu na vl.kapitalu spole¢nikiim 0 0 0 0
C23 Penézni dary a vklady do vlast. Kapitalu 0 0 0 0
C24 Uhrada ztraty spoleniky 0 0 0 0
C25 Piimé platby na vrub fondi 0 0 0 0
C26 Vyplacené dividendy a podily na zisku -798 0 0 0
C k% Cisty pen&Z.tok.vztaj.se k finanéni &in. 13766 17974 -2522| -1786
F Cisté zvyseni/snizeni penéz.prostiedki 350 -129 -171 644
R Stav pen.prost.na kon.obd.-dle vykazu CF 2296 2167 1996 2773
S Skutecny stav penéZz.prostf.na konci obd. 2 296 2167 2129 2773
D Rozdil mezi skut. a vypoct.stavem p.p. 0 0 133 0




Ptiloha 4 Horizontalni analyza vykazu ziskl a ztrat

PATRON Bohemia a.s.
Oznadeni 2007 / 2008 2008 / 2009 2009 /2010
I Zgizly za prodej 3572 -14,7%| -3978 -19.1%| 283  1.7%
A, |Naklady vynalozené | 1 qoel 10400 1255 -079%| s3] -73%
na prodané zbozi
Obchodni marze o o o
+ | o1 202) 2074 -20,9%| 2723 -34.6%| 1136| 22.1%
Vykony -10
L | 205 + 06 + 07) 22660 287%| -6408| -63%| ;| -10.9%
Trzby za prodej
IL1. |vlastnich vyrobkiia | 17429 233%| -1771] -1,9%] -8 566| -9,5%
sluzeb
p  |#%menastavu zisob 4506| 256.0%| -6792| -108,4%| 289| -54,9%
vlastni ¢innosti
3 | Aktivace 725 32.6%| 2155] 73,1%]| -2 084 -40,8%
B. ?;%goﬁolv(j‘)sf’oueba 22186 47.9%| -8688| -12,7%| -8 665 -14,5%
B.1. Slfl’:rt;:a materidlua 1o ger [ 67400 -6702| -14.9%| -3 005 -7.9%
B.2. | Sluzby 4105 21,1%]| -1986| -8.4%]| -5660| -26.2%
+ grt)‘;aiaolf_dggga 1600 -3.8%| 442 -L1%]| -562| -14%
C. 852';“;2“?1;&‘@ 4070 13,0%| -2110] -5.9%]|-1543] -4.6%
C.1. | Mzdové néklady 2410 10,5%| -1343] -53%]-1284| -53%
Odmény ¢lentim
C.2. |organti spolecnosti a 360 120 33,3% 0 0,0%
druzZstva
Naklady na socialni
C.3. | zabezpegeni a 1234 151%| -s98| -9.5%| -220| -2.7%
zdravotni pojisténi
C.4. | Socialni naklady 66| 31.0% 12 43%|  -31] -10.7%
D. |Danéapoplatky 119] 170,0%| -151] -79,9% 3| -7.9%
Odpisy
g, |dlouhodobcho 1038 342%| 251 -62%| 201 7.6%
nehmotného a
hmotného majetku
Trzby z prodeje
my, | dlouhodobého 5906 s1.6%|  399| 22.8%| -1065| -49.5%
majetku a materidlu
(20 +21)
Trzby z prodeje
111.1. | dlouhodobého 199]  59.4% 587 109,9%] -1067| -95.2%
majetku




Trzby z prodeje
materialu

396

48,2%

-188

-15,4%

0,3%

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku a materialu
(.23 +24)

-190

-55,9%

391

260,7%

419

-77,4%

F.1.

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku

-177

-99,4%

381

38100%

-382

-100,0%

Prodany material

-13

-8,0%

10

6,7%

-23,3%

Zmeéna stavu rezerv a
opravnych polozek v
provozni oblasti a
komplexnich naklada
pristich obdobi

3474

-236,5%

3132

-156,2%

72

6,4%

Iv.

Ostatni provozni
Vynosy

-16 495

-94,9%

1076

121,3%

195

9,9%

Ostatni provozni
naklady

-13 044

-90,2%

638

45,1%

315

15,4%

Provozni vysledek
hospodareni (t.11-
12-17-18+19-22+-
25+26+ (-28)-(-29))

-6 016

-58,4%

-618

-14,4%

_144

-3,9%

Vynosové uroky

-25,0%

-33,3%

-1

-50,0%

Nékladové troky

1148

66,4%

-761

-26,4%

-396

-18,7%

XI.

Ostatni finan¢ni
Vynosy

1527

279,7%

-397

-19,2%

-967

-57,7%

Ostatni finanéni
naklady

781

28,6%

-472

-13,4%

=716

-23,6%

Finan¢ni vysledek
hospodateni (i.31-
32+33+37-38+39-
40+-41+42-43+44-
45+(-46)-(-47))

-404

11,1%

837

-20,7%

143

-4,5%

Dan z pfijmu za
béznou ¢innost
(.50 + 51)

-1 494

-93,8%

175

176,8%

168

61,3%

Q.1.

- splatna

-408

-100,0%

10

110

1100,0%

- odlozena

-1 086

-91,6%

164

165,7%

59

22,4%

sk3k

Vysledek
hospodafteni za
béznou Cinnost (.30
+ 48 - 49)

-4 926

-97,1%

44

30,1%

-168

-88,4%

kokok

Vysledek
hospodafteni za
ucetni obdobi (+/-)
(.52 + 58 - 59)

-4 926

-97,1%

44

30,1%

-168

-88,4%




kokkook

Vysledek
hospodarteni pred
zdanénim (¥.30 +
48 + 53 - 54)

-6 420

-96,3%

219

89,4%

0,0%




Ptiloha 5 Horizontalni analyza rozvahy

AKTIVA 2007 / 2008 2008/ 2009 2009 /2010
AKTIVA CELKEM .
(£02+03 4 31+ 63) 32935  43,7%| -10112] -93%| -3254] -3,3%
B. |Dlouhodoby majetek 15768  60,9% 604 -15%| -2623] -6,4%
Dlouhodoby nehmotny
B.1 |majetek (f. 04 + 13 + 2505 5964,3% 619| -24,3% 570 -29,6%
23)
]33'1' Software 120 285,7% 24| -14,8% 28] 203%
6 [|/inydlouhodoby 2385 -597| -25,0% 596 -33,3%
nehmotny majetek ’ ’
Dlouhodoby hmotny o o o
BIL [ ek (F14+22) 13264  66,0% 15 00%| -2054] -62%
]13'H' Pozemky 0 0,0% ol 0,0% ol 0,0%
2 |stavby 618  -8,7% 587 -9,1% 555| -9,4%
Samostatné movité véci
3 |asoubory movitych 1756  46,1%|  6809] 122.3%| -1980] -16,0%
veéci
Nedokonceny
7 | dlouhodoby hmotny 499 -83%| -5256] -94,7% 1430| 489,7%
majetek
g  |OQcefiovaci rozdil k 12 625| 1620,7% 2950 -7.1% 950 -7.6%
nabytému majetku ’ ’ ’
B.III | Dlouhodoby finan¢ni o o o
majetek (F. 24 a7 30) 0 0,0% Of 0.0% o 0.0%
B.III ?Odll}’ v ovlad’anych a 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%
. 1. |tizenych osobéach
C. ?;’;Tjglflsvga) (F. 32 17691  362%| -9829| -14.8% 896 -1,6%
ClI. fga)SOby (®33aZ 1 y1sa0]  a16%| 3493 89%|  -a634] -12.9%
IC'I' Material 557 6,9%| -2097| -243%| -1436] -22,0%
2 g;i?gﬁ:&ena vyroba a 6685| 147.8% 351 -3.1% 224 -2,1%
3 | Vyrobky 439 -6,2% 208| -3.2% 94| -1,5%
5 | zbozi 4738  58,4% 837 -6.5%| -2880] -24.0%
c g_”jg‘;‘;o;’%p"hledam 6280 333%| -6298| -251%| 3093| 164%
C.III | Pohledavky z o o o
1 lobehodniol, watahi 3984  63.7%| -5971] -58,3% 1045| 24.5%
,  |Pohledévky - ovladajici 0 0,0% ol 0.0% ol 0,0%
a fidici osoba




3 Sﬁlvﬂed”ky - podstatny 3211 111.8% 1336 22.0%| 2362] 31.8%
6 s;aﬁléjsjge 997|  -51.4% 87|  9.2% -556| -53.9%
7 ZKérlitlll‘;’dObe poskytnuté 71l 47% 864 | -54.9% -108] -15.2%
9 |Jiné pohledavky 12 0,3% -887| -20,9% 350| 10.4%
C.IV | Kratkodoby finan¢ni o o o
majetok  (£.59 a% 62) 129 -5.6% 38| -1.8% 644| 30,3%
C'IIV Penize 120 7.6% 233| 13,8% 304 15,8%
2 | Uéty v bankach 249 -34,5% 271 -57,4% 339 168,7%
DI (Cfagzz‘;?g)hsem -526| -89,2% 3221 503.1% 265| 68,7%
11)'1' Néklady piistich obdobi 512] -88.9% 3221 503.1% 265| 68,7%
3 | P¥ijmy piistich obdobi 14| -100,0% 0 0
PASIVA 2007 / 2008 2008/ 2009 2009 /2010
E;Agé\f; SCEIIIfSE)M 32035  43,7%| -10112] -93%| -3254] -3.3%
Vlastni kapital (I o o o
A g0 73 s s 81 +say| 13500]  784% 190  0,6% 2] 0,1%
i v v 0 0 0
Al (Zra;‘éa;‘;;l;;p“al 9062| 966,1% ol 0,0% ol 0,0%
’1“' Zékladni kapital 9062] 966,1% ol 0,0% ol 0,0%
AL g%p;t:;";%fondy 4291  64.0% ol 0.0% ol 0.0%
AL . ..
1 Emisni azio 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Oceiiovaci rozdily z
4 precenéni pii 4291 0 0,0% 0 0,0%
pfeménach
Rezervni fondy,
Al nedeh:[elny fond a 0 0.0% 0 0.0% ol 40.0%
ostatni fondy ze zisku
(#.79+80)
Al | Zakonny rezervni fond o o o
. 1. |/ Nedslitelny fond 0 0.0% Of 0.0% 0] 40.0%
Al Vysledek hospodaieni
v |minulychlet (582 + 5072 115.4% 146  1.5% 151  1,6%
o £5))
é'll Ef;ﬁf;ieg zisk s072| 115.4% 146 1.5% 51| 1.6%
ALy, | Vsledek hospodareni 4926 -97,1% 44| 30,1% -168| -88,4%
bézného ucetniho




obdobi (+/-)

Cizi zdroje

B [ (g6 10+ 100+ 114y 19236] 33.1%| -10085| -13.0%| 3290 -4.9%
Rezervy 0

BL 87 a2 90) 22 654| -100,0% 0 0

B.IL glg;};‘;dﬁ?f)za"”ky 99 263 565794 3221 89.0%

]13611 Z‘il;’;:l?y dafiovy 99 263 | 265.,7% 322 89,0%

B.II ?fg;";;g’i;;walky 14410 70.6%| -8320] -23.9%| -2850] -10.8%

B'lm fj‘;ﬁl‘yz"bcmdnlho 13024  94.9%| -10777] -403%| -5 110] -32,0%

3 fﬁzaZkY'pOdStatr‘y 1531 86| -31.7%|  -1023| -97,9%
Zavazky ke

4 spo{ecmkum, ¢lentim 451 -100.0% 0 0
druzstva a k
ucastnikum sdruzeni

5 |4avazkyk 991| 105.7% -105|  -5.4% 145 8.0%
zamestnancum
Zavazky ze socidlniho

6 zabezpeceni a 1448 142,0% 2190| 88,7% 1514 32,5%
zdravotniho pojisténi

7 igi;;edanove zavazkya | 159l 91 894 395 | 278.2% 561 104.5%

8 I;a,rlfllf;’d(’be prijate 17l 1.6% 194 -17.9% 341| 38.4%

r oW . r _ _ 0 _ =

10 | Dohadné ucty pasivni 1 25,0% 3 100,0% 0

11 |Jiné zavazky 551 -37.9% 659 72.9% 723 463%

BIV Bankovni Gvéry a

V| vypomoci 115 7381  21.0%| -2028] -4.8% 763 -1.9%

az 117)

Bl'w gﬁ‘;‘;‘;vdr:b‘gvery 2312 -232%|  -1388] -18,1% -770| -12,3%

2 ggf;"d"be bankovni 9693| 38,9% 648 -1,9% 71 0,0%

3 |Krtkodobé financni 199 0.0% 3| 43% ol 0.0%
vypomoci

.1 |Casové rozlisen 199 829.2% 217| -97.3% 14| 233,3%

(119 + 120)




Ptiloha 6 Vertikalni analyza rozvahy

AKTIVA 2007 2008 2009 2010

6A3I§TIVA CELKEM (t.02 +03 + 31 + 100,0% | 100,0%| 100.0%| 100,0%
B. Dlouhodoby majetek 34,4%| 38,5%| 41,8%]| 40,5%
BL ?;0f};§;10by nehmotny majetek (¥. 04 + 0.1% 2.4% 2.0% 1.4%
B.L 0 o o o
3 Software 0,1% 0,1% 0,1% 0,2%
6 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 2,2% 1,8% 1,3%
BIL ]2)21;)uhodoby hmotny majetek (.14 + 26.7%| 30.8%| 34.0%| 33.0%
113'11' Pozemky 3.2% 2,2% 2,4% 2,5%
2 Stavby 9,4% 6,0% 6,0% 5,6%
3 Samgs’tatnevm’owte véci a soubory 5.1% 5.1%| 12.6%| 10,9%

movitych véci
7 EZ?;ISEHCGHY dlouhodoby hmotny 8.0% 5.1% 0.3% 1.8%
9 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 1,0%]| 12,4%]| 12,7%]| 12,1%
B.IIL ls)ég)uhodoby finan¢ni majetek (.24 az 7.6% 5.3% 5.9% 6.1%
B.III. , 1 o .
1 Podily v ovladanych a fizenych osobéch 7,6% 5,3% 5,9% 6,1%
C. Obé&zna aktiva (f. 32 +39 + 48 + 58) 64,9%| 61,5%]| 57,8%]| 58,8%
C.I. |Zasoby (f. 33 az 38) 36,8% | 36,3%] 36,5%| 32,8%
S | Materidl 107%]  8.0%| 67%| 5.4%
2 Nedokoncena vyroba a polotovary 6,0%] 10,3%| 11,1%] 11,2%
3 Vyrobky 9,3% 6,1% 6,5% 6,6%
5 Zbozi 10,8%| 11,9%] 12,2% 9,6%
C.II. | Kratkodobé pohledavky  (f-49az57) | 25,0%]| 23.2%| 19,2%] 23,1%
?'IH' Pohledavky z obchodnich vztahii 8,3% 9,5% 4,3% 5,6%
2 Pohledéavky - ovladajici a fidici osoba 2, 7% 1,9% 2,1% 2,1%
3 Pohledavky - podstatny vliv 3,8% 5,6% 7,6%]| 10,3%
6 Stat - daiiové pohledavky 2,6% 0,9% 1,0% 0,5%
7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 2,0% 1,5% 0,7% 0,6%




9 Jiné pohledavky 5,6% 3,9% 3,4% 3,9%
CIV. I6(2r;1tkodoby finan¢ni majetek  (¥.59 az 3.0% 2.0% 2.2% 2.9%
SV Tpenize 21%|  16%|  2.0%| 2.4%
2 Ucty v bankach 1,0% 0,4% 0,2% 0,6%
D.I. | Casové rozliseni (t.64 az 66) 0,8% 0,1% 0,4% 0,7%
1 INaklady piistich obdobi 08%| 0,1%| 04%| 07%
PASIVA 2007 2008 2009 2010

Il’fSS)WA CELKEM (£ 68+ 85+ 100,0%| 100,0% | 100,0% | 100,0%
A. ;’fajt;j;‘ap“al EOOFTIHTEE N 2o g0| 284%| 315%| 32.6%
A.l. | Zékladni kapital (t.70 az 72) 1,2% 9,2%| 10,2%]| 10,5%
?'I' Zakladni kapital 1,2% 9,2%| 10,2%]| 10,5%
AL | Kapitalové fondy (t.74 az 77) 8,9%| 10,2%| 11,2%]| 11,6%
A Emisni 4710 8.9%| 62%| 68%| 7.1%
4 IC));:;lg;f:;ll rozdily z pfecenéni pfi 0.0% 4.0% 4,4% 4.5%

Rezervni fondy, nedélitelny fond a 0 o o o
AL ostatni fondy ze zisku (#.79+80) 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
1A.III. %oeﬁ((;)nny rezervni fond / Ned¢litelny 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
ATV, ?;}észlelegilospodarem minulych let 5.8% 8.7% 0.8%| 103%
?'IV' Nerozdéleny zisk minulych let 5,8% 8,7% 9,8%| 10,3%
AV ng;(l)%(ile(li/lfspodarem bézného tcetniho 6.7% 0.1% 0.2% 0.0%
B. IC(;? fdlrfjg E86+91+ 99 106] 714%]| 68,5%| 67.4%
B.I. |Rezervy (t.87 az 90) 3,5% 0,0% 0,0% 0,0%
4B'I‘ Ostatni rezervy 3,5%|  00%| 00%| 00%
B.II. | Dlouhodobé zavazky (.92 az 101) 0,0% 0,1% 0,4% 0,7%
]13(')11' Odlozeny danovy zavazek 0,0% 0,1% 0,4% 0,7%
BLIIL Iflrg;k"d"be zévazky 10302 1 9710 | 32.1%]| 27.0%| 24.9%
]13'111' Zévazky 7 obchodniho vztaht 182%| 247%| 163%| 11.4%
3 Zavazky - podstatny vliv 0,0% 1,4% 1,1% 0,0%




Zavazky ke spole¢niktim, ¢lentim

0 0 0 0
4 druzstva a k ucastnikiim sdruZeni 0,6% 0,0% 0,0% 0,0%
5 Zavazky k zaméstnanctiim 1,2% 1,8% 1,9% 2,1%
6 Zavazky ze soc.l.%h}lhro zabezpeceni a 1.4% 2.3% 4.7% 6.5%
zdravotniho pojisténi
7 Stat - daiiové zavazky a dotace 2,3% 0,1% 0,5% 1,2%
Kratkodobé ptijaté zalohy 1,4% 1,0% 0,9% 1,3%
11 Jiné zavazky 1,9% 0,8% 1,6% 2,4%
B.v. |Bankovni ivéry a vypomoci 46,6%| 39.2%| 412%| 41,8%
(t.115az117)
]13'“" Bankovni Gvéry dlouhodobé 132%]  71%|  64%| 5.8%
2 Kratkodobé bankovni Gveéry 33,1%| 32,0%| 34,6%]| 35.8%
3 Kratkodobé finanéni vypomoci 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
CL Ealszo(;/)e rozliSeni (t.119 0.0% 0.2% 0.0% 0.0%




tiloha 7 Vypocty

Ukazatele likvidity:

2007 2008 2009 2010
Kratkodoby finan¢ni majetek 2296 2167 2129 2773
Kratkodobé zavazky 20 400 34 810 26 490 23 640
Obézna aktiva - zasoby 21 136 27 287 20951 24 689
Kratkodobé dluhy 45 522 69 625 60 665 57 822
Obézna aktiva 48 895 66 586 56 757 55 861
Ukazatele rentability:

2007 2008 2009 2010
EAT 5072 146 190 22
Nakladové troky 1730 2 878 2117 1721
Dan z ptijmu 1593 99 274 442
EBIT (EAT * nakladové uroky 8 395 3123 2581 2185
+ dail z ptijmi)
Aktiva celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
Vlastni kapital 17 215 30715 30 905 30927
Trzby celkem 122 381 127 096 117 787 105 870
Ukazatele zadluZenosti:

2007 2008 2009 2010
EBIT 8395 3123 2 581 2185
Nakladové uroky 1730 2 878 2117 1721
Aktiva celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
Vlastni kapital 17 215 30715 30 905 30927
Cizi kapital 58 146 77 382 67297 64 007




Ukazatele aktivity:

2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
Trzby celkem 122 381 127 096 117 787 105 870
Primérny stav zasob 24 544 33529 37 553 33 489
Kratkodobé pohledavky celkem 18 840 25120 18 822 21915
Kratkodobé zavazky celkem 20 400 34 810 26 490 23 640
Priimérny stav zasob = (zasoby na zac. obdobi + zasoby na konci obdobi ) / 2
Zasoby k 1.1.2007 byly 21 329 tis. K¢. (zdroj: vnitropodnikové ucetnictvi)
Ukazatele s vyuZitim cash flow:

2007 2008 2009 2010
Cash flow z provozni ¢innosti -5 904 -4 154 4093 2958
Piijmy z b&ézné Cinnosti 121 831 125020 116 109 105 160
Cizi kapital 58 146 77 382 67 297 64 007
Kapital celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
Vlastni kapital 17215 30715 30905 30927
Altmanovo Z-skore:

2007 2008 2009 2010
Cisty pracovni kapital 3373 -3 079 -3 908 -1 961
Aktiva celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
CPK/A 0,045 -0,028 -0,040 -0,021
Nerozdéleny zisk 9569 91715 9905 9928
NZ /A 0,126 0,089 0,100 0,103
EBIT 8395 3123 2 581 2185
EBIT /A 0,111 0,029 0,026 0,023
Vlastni kapital 17215 30 715 30905 30927
Dluhy celkem 55492 77 283 66 935 63 322




VK /D 0,310 0,397 0,461 0,488
Trzby za zboZ, viastni vjrobky a 99311 113 168 107 419 99 136
sluzby

T/A 1,317 1,045 1,094 1,044

Nerozdéleny zisk = nerozdéleny zisk minulych let + vysledek hospodatfeni bézného ucetniho

obdobi + fondy ze zisku

Index diivéryhodnosti ,,IN“:

2007 2008 2009 2010

Aktiva celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
Cizi zdroje 58 146 77 382 67 297 64 007
A/CZ 1,296 1,400 1,459 1,483
EBIT 8395 3123 2 581 2185
Nakladové troky 1730 2 878 2117 1721
EBIT /NU 4,852 1,085 1,219 1,270
EBIT /A 0,111 0,029 0,026 0,023
Vynosy celkem 122 381 127 096 117 787 105 870
V/A 1,623 1,173 1,199 1,115
Obézna aktiva 48 895 66 586 56 757 55861
Kratkodobé zavazky + kratkodobé

bankovni Gvéry a vypomoci 45 522 69 625 60 665 57 822
OA /(KZ + KU) 1,074 0,956 0,936 0,966
Kralickiv Quicktest:

2007 2008 2009 2010

Vlastni kapital 17 215 30715 30905 30927
Aktiva celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
VK /A 0,228 0,284 0,315 0,326
Dluhy celkem — penézni prosttedky 53196 75116 64 806 60 549
Cash flow z provozni ¢innosti -5 904 -4 154 4093 2 958
(D-PP) / PCF -9,010 -18,083 15,833 20,470




EBIT 8395 3123 2581 2185
EBIT/ A 0,111 0,029 0,026 0,023
STlf;)yyza zbot, vlastni vyrobky a 99 311 113 168 107 419 99 136
PCF/T 20,059 -0,037 0,038 0,030
Index bonity:
2007 2008 2009 2010

Cash flow z provozni ¢innosti -5 904 -4 154 4093 2 958
Cizi zdroje 58 146 77 382 67297 64 007
PCF/CZ -0,102 -0,054 0,061 0,046
Aktiva celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
A/CZ 1,296 1,400 1,459 1,483
EBT 6 665 245 464 464
EBT/A 0,088 0,002 0,005 0,005
Vykony celkem 122 381 127 096 117 787 105 870
EBT/V 0,054 0,002 0,004 0,004
PCF/T 20,059 -0,037 0,038 0,030
Zésoby 27759 39299 35 806 31172
Z/IV 0,227 0,309 0,304 0,294
V/A 1,623 1,173 1,199 1,115




Ptiloha 8 Vypocty EVA

Bezrizikova urokova mira:

Data Cerpana z Ministerstva primyslu a obchodu (http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-

ministerstvo/analyticke-materialy)

2007 2008 2009 2010
Bezrizikova trokova mira 4,28% 4,55% 4,67% 3,71%
B = koeficient miry trzniho rizika:
Koeficient ptevzat z (http:/www.damodaran.com) pro podniky v oblasti strojirenstvi
(Machinery)

2007 2008 2009 2010
P - strojirenstvi 1,04 1,08 1,03 1,05
Rizikova prémie:
Prémie ptevzata z (http://www.damodaran.com) pro Ceskou republiku

2007 2008 2009 2010
Rizikova prémie pro CR 5,84% 7,10% 5,85% 6,28%
Naklady na cizi kapital:

2007 2008 2009 2010
Nakladové troky 1730 2 878 2117 1721
Bankovni aveéry 35092 42 473 40 445 39 682
NU/BU 0,0493 0,0678 0,0523 0,434



http://www.damodaran.com/
http://www.damodaran.com/

Vypocet WACC:

2007 2008 2009 2010
a*(1-t)*CK/C 2,51% 3,11% 2,37% 1,98%
r. * VK/C 3,41% 5,13% 4,63% 4,51%
Vypocet NOPAT:

2007 2008 2009 2010
EBIT 8395 3123 2 581 2185
(1-t) 0,76 0,79 0,80 0,81




Ptiloha 9 Vypocty EVA (Neumaierovi)

Bezrizikova urokova mira:

Data Cerpana z Ministerstva pramyslu a obchodu (http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-
ministerstvo/analyticke-materialy)

2007 2008 2009 2010
Bezrizikova Grokova mira 4,28% 4,55% 4,67% 3,71%
Rizikova prirazka za podnikatelské riziko rpop:

2007 2008 2009 2010
Uroéené zdroje 52307 73 188 71350 70 609
Aktiva celkem 75 385 108 320 98 208 94 954
UzZ/A 0,694 0,676 0,727 0,744
Nékladové troky 1730 2 878 2117 1721
Bankovni Gveéry 35092 42 473 40 445 39 682
NU /BU 0,049 0,068 0,052 0,043
EBIT 8 395 3123 2 581 2185
EBIT/ A 0,111 0,029 0,026 0,023
(X1 —(EBIT/A))*/ X1**0,1 0,5097 0,0137 0,0095 0,0082




