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Anotace

Bakalarskd prace se zabyva zpisoby financovani dlouhodobého majetku firmy
Povrchové tipravy Tfemosnice, S.r.0. Prace je zaméfena na zmény stavu dlouhodobého
majetku firmy a zpisobu jeho financovani. Bakaldiskd prace ma teoretickou a

praktickou cast.

Teoreticka Cast vychazi z odbornych prament, na jejichz zékladé vymezim pojmy

tykajici se dlouhodobého majetku a jeho financovani.

Prakticka c¢ast je zaméfend na posouzeni stavu majetku firmy Povrchové upravy
Tfemosnice, s.r.o. za ptredchozich 5 let, na zplsob financovani majetku, vlivu

ekonomické krize na solventnost firmy.
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Annotation

The bachelor thesis deals with ways of financing long-term assets of the company
Povrchové upravy TremosSnice, s.r.0. This work focuses on changes in the fixed assets

of the company and its way of financing. The work has theoretical and practical part.

The theoretical part is based on expert sources on which | define concepts related to

fixed assets and its funding.

The practical part is focused on the evaluation of assets in Povrchové upravy
Ttemosnice, s.r.o. during preceding 5 years, further on the way of financing the assets,

and on the impact of the economic crisis on the solvency of the company.

Key words

Fixed assets, equity, liabilities, overcapitalization,



Podékovani

Timto bych chtéla podékovat vedouci bakalarské prace, Ing. Petie Kozakové. P.h.D., za
rady, pfipominky a odborné vedeni, které mi poskytla pfi zpracovani této bakalaiské

prace.



Prohlasuji, ze ptedlozena bakalarska prace je ptivodni a zpracoval/a jsem ji samostatné.

Prohlasuji, Ze citace pouzitych prament je uplna, Ze jsem v praci neporusil/a autorska
prava (ve smyslu zédkona ¢. 121/2000 Sb., o pravu autorském, o pravech souvisejicich s

pravem autorskym a o zméné nékterych zadkond, v platném znéni, dale téz ,,AZ).

Souhlasim s umisténim bakalaiské prace v knihovné VSPJ a s jejim uzitim k vyuce

nebo k vlastni vnitini potiebé VSPJ .

Byl/a jsem seznamen/a s tim, ze na mou bakalaiskou praci se plné¢ vztahuje AZ,

zejména § 60 (Skolni dilo).

Beru na védomi, ze VSPJ mé pravo na uzavieni licen¢ni smlouvy o uziti mé bakalarské
prace a prohlasuji, ze souhlasim s pfipadnym uzitim mé bakalarské prace (prode;j,

zapujceni apod.).

Jsem si védom/a toho, ze uzit své bakaldiské prace Ci poskytnout licenci k jejimu
vyuziti mohu jen se souhlasem VSPJ, ktera ma pravo ode mne pozadovat pfiméieny
piispévek na thradu néklada, vynalozenych vysokou Skolou na vytvofeni dila (az do
jejich skutecné vyse), z vydelku dosazeného v souvislosti s uzitim dila ¢i poskytnutim

licence.

V Jihlavé dne



Obsah

1T VO @ CHLPIACE v.veveceeeeceeeeeeecee et see et n et n s 7
2 TEOTEHICKA CASE ...vviiiiiii ettt e e 9
2.1 DIouhodoby Majetek........cccouiiiiiiiiiiiiiiiiieiie e 9
2.2 Potizovani dlouhodobého majetku ...........cccviiiiiiiiiiiii 13
2.3 Ocenovani dlouhodobého majetku...........ccccviiiiiiiiiiiiii e, 14
2.4  Vyrazeni dlouhodobého majetku podniku z uZivani .............ccceevviiiiicniieennnn, 15
2.5  Financovani majetku podniku .........ccccoiiiiiiiiiiiiiiciie e 16

251 Kapitalova struktura podniku ...........ccooviiiiiiiiiiii 17

2.5.2 VIastni Kapital.........oovviiiiii e 18

2.5.3  CIZEKAPIAL .o 20

2.5.4  Zvlastni zpisoby financovani majetku .........cccoovveiiiiiiiiiiiiiicece 24
2.6 Doporucend pravidla financovVANT...........cccoovviiiiiieriiie e 25
3 MELOAIKA PIACE. ..ueviiiiieiiiiiiieti it e et e e 26
4 PraktiCKa CASt .....ocviiiiiii i 27
4.1  Povrchoveé Gpravy TTEMOSNICE S.T.0. .ooiuuvrrriiiieeeiiiiiiiiiieieeeeesssssiinrreeeeee e s s naenees 27

4.2  VertikdIni analyza rozvahy spole¢nosti Povrchové tpravy Tfemosnice, s.r.o. ...29

4.3  Horizontalni analyza rozvahy spolecnosti Povrchové tipravy Tiemosnice, s.r.0.33

4.4 BilanCni pravidla ... 38
4.5  ZadluZenost spole¢nosti Povrchové upravy Tremosnice, S.1.0. ....uvvevveeeeriiiinnen. 44
4.6  Rentabilita spolecnosti Povrchové tpravy Tiemosnice, S.1.0. ...cccvvvvvveeeeriiiiinnnne. 46
O ZLAVET it e e e e e s 48
6 POUZItA TEETALUTA ...oeeeiiiiiie et 51
7 SezNAM LADUIEK ... 53
8 SeZNAM GIafll ..oueeeiiiiiieii s 54
9 Seznam PIIION ....eeeieii s 55



1  Uvod a cil prace

Kazda firma potfebuje urCité prostfedky, které budou efektivné vyuzivany k naplnéni
podnikatelského zdméru a wuspokojeni pozadavkii zdkaznika. Tyto prostiedky
predstavuje veskery majetek, ktery firma vlastni. Majetek je tedy to, co mizeme popsat

jako obsah firmy a pomaha splnit podnikatelsky zamér.

Jednim z prvotnich divodl vybéru tématu financovani dlouhodobého majetku firmy,
jako mé bakalatské prace byl fakt, Zze dlouhodoby majetek vlastné tvoti celou podstatu
spolec¢nosti. Bez majetku by Zadny podnik nemohl realizovat sviij podnikatelsky zajem.
S dlouhodobym majetkem se setkavame denné, at’ jiz jako vlastnici spolecnosti ¢i jako

soukromé osoby.

Podle mého nazoru je pro kazdy podnik velice dulezitd otazka volby zptlisobu
financovani majetku. Spravné zvolit variantu financovani veskeré¢ho majetku, ktery
firma vlastni, neni vzdy jednoduchou zaleZitosti a to pfedevSim s ohledem na finan¢ni
situaci firmy. Pokud spole¢nost dostateéné nezvazi veskeré varianty financovani, Spatna
volba miZze mit za nasledek dokonce i zdnik podniku. Zvoleny zpiisob financovani
majetku ma totiz velky vliv na finan¢ni stabilitu firmy. S touto volbou se setkava kazda
firma po celou dobu svého pisobeni na trhu. Myslim si tedy, Ze toto téma je a bude

aktualni, a proto se jim budu zabyvat ve své bakalatské praci.

Cilem této bakalafské prace je zhodnoceni financovani dlouhodobého majetku firmy
Povrchové Gpravy Tiemosnice s.r.0. Ve své praci se zaméfim na zmeny stavu majetku
daného podniku za 5 let. Zhodnotim vyznam zvolenych variant financovani na finan¢ni
situaci firmy a to za pomoci finanénich ukazateli (ukazateli zadluZzenosti), kdy na
zaklad¢ vypoctit téchto ukazateli budu prezentovat situaci firmy, coz dale povede
K pfipadnym doporucenim tykajicich se jiné, vhodnéj§i varianty financovani

dlouhodobého majetku firmy.



Tato bakalafskd prace se na zacatku teoretické casti, za pomoci odborné literatury,
zabyva vymezenim pojmil dlouhodobého majetku, jeho pofizenim, ocenénim a také
vyfazenim z uzivani. Déle jsou zde uvedeny jednotlivé varianty financovani majetku
podniku, které zahrnuji financovani z cizich a vlastnich zdroji. Jsou zde popsany
jednotlivé vyhody a nevyhody téchto variant, vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji

vyjadieny na ukazatelich zadluzenosti.

V praktické casti se prace zabyva nejprve popsanim spolenosti Povrchové upravy
TtfemosSnice s.r.o. Déle prace obsahuje analyzu jednotlivych slozek dlouhodobého
majetku, variantu jeho pofizeni, zhodnoceni vhodnosti dané varianty financovani a
pfipadné doporuceni vyuziti jiné varianty, kterd bude mit lepsi vliv na finan¢ni situaci

firmy.



2 Teoreticka cast

Kazda spolecnost, ktera byla zalozena s né¢jakym podnikatelskym zamérem jako je
naptiklad poskytovani sluzeb ¢i prodej svych vyrobkli, musi disponovat urcitym
majetkem, ktery je potfebny k uskutecnéni daného podnikatelského zadméru.

(MRKOSOVA, 2007)

Majetek podniku se lisi svym slozenim a prevazné také velikosti firmy, ktera majetek
vlastni. Majetek délime tak, abychom ho co nejlépe mohli evidovat. (BUCHTOVA,
1994)

Majetek podniku klasifikujeme podle formy a funkce hospodaiské ¢innosti na:
(MRKOSOVA, 2007)

- dlouhodoby majetek

- ob&éZny majetek

2.1 Dlouhodoby majetek

,Dlouhodoby majetek predstavuje jednu z nejvyznamnéjsich sloZek aktiv kazdé ucetni
jednotky. Korektni nakladani s majetkem této kategorie tak z pohledu jeho ucetni a
danove spravy predstavuje objemové vyznamny souhrn cinnosti, které zahrnuji nejen
oblast spravného vymezeni a oceneni majetku, nybrz i otazku mozZného promitnuti
ndkladii  spojenych s jeho porizenim do vysledku hospodareni.” (FISEROVA,
CHALUPA, KADLEC a kolektiv, 2009 str. 64)

Dlouhodoby majetek podniku je tvofen slozkami majetku, které se v podniku pohybuyji,
lépe fteCeno slouzi v podniku delsi dobu. Tyto slozky majetku se najednou
nespotiebovavaji, ale pouze se postupné opotiebovavaji a to napiiklad vlivem

povétrnostnich podminek nebo pouze vlivem ¢asu. (MRKOSOVA, 2007)



Do dlouhodobého majetku firmy zahrnujeme:
- hmotny dlouhodoby majetek
- nehmotny dlouhodoby majetek

- finan¢ni dlouhodoby majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek vétSinou predstavuje ve firmé ten majetek, ktery je
vyuzivam pro provozovani podnikatelského zaméru. Podle ucetniho hlediska
rozliSujeme dlouhodoby majetek na odpisovany a neodpisovany. Dale miizeme hmotny
majetek délit na majetek nemovity, ktery zahrnuje pozemky a budovy nebo na majetek
movity, ktery je predstavovan napiiklad dopravnimi prostiedky, stroji ¢i zafizenim

podniku. (HOMOLKOVA, KUNC, REHAK 2002)

Dlouhodoby hmotny majetek odpisovany

Stavby patii mezi majetek odpisovany a to bez ohledu na vysi jeho ocenéni i dobu jeho
pouzitelnosti. Do této kategorie zahrnujeme naptiklad budovy, doly, piskovny, byty a

nebytové prostory vymezené jako jednotky podle zvlastnich predpist.

Samostatné movité véci a soubory movitych véci, jejichz vstupni cena se pohybuje ve
vysi 40 000 K¢ a tyto véci jsou uréené k technicko-ekonomickému vyuziti, které je delsi
nez 1 rok. Tyto dvé podminky musi byt splnény soucasn¢, aby samostatné véci movité
byly zatazeny jako hmotny majetek. Ale ¢astka 40 000 K¢ neni pro tuto kategorii
majetku zavaznou. Urceni Castky, ktera bude limitovat tuto skupinu majetku, uréuje
sama ucetni jednotka. Pokud si ucetni jednotka pofidi majetek, ktery nepiesahne

urcenou castku, majetek se povazuje za drobny hmotny majetek, o kterém dana ucetni

jednotka uétuje jako o zasobach. (FISEROVA, CHALUPA, KADLEC a kolektiv 2009)
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Péstitelské celky trvalych porostii zahrnuji ovocné stromy, ovocné kefe vysdzené na
pozemku minimalné 0,25 ha. Dale sem patii také chmelnice a vinice. Tato kategorie
neni limitovana vstupni cenou, pouze doba plodnosti musi byt delsi nez tfi roky. Jiz pii
vysadbé ovocnych stromi ¢i kefd se posuzuje, zda spliuji podminky. Odepisovani lze
poté zacit vyuzivat od doby, kdy jsou stromy ¢i kefe plodné a Gcetni jednotka z jejich

plodt ma uzitek coz pro Gcetni jednotku znamend zménu v ptijmech ucetni jednotky.

Dospéla zvirata a jejich skupiny se fadi mezi dlouhodoby majetek, pokud doba jejich
»pouzitelnosti® je delSi nez 1 rok. Limit vstupni ceny si urCuje ucetni jednotka sama.

Pokud firma vlastni zvitata, ktera nesplituji podminky, uc¢tuje o nich jak o zésobach.

Jiny dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje vS§echny hmotné polozky, které nemohou
byt uvedeny ve vyse zminénych skupinach. Piedev§im sem fadime napiiklad technické
zhodnoceni, pokud nezvysuje vstupni cenu daného majetku. (FISEROVA, CHALUPA,
KADLEC a kol. 2009), (TPA HORTWATH NOTIA AUDIT, 2008)

Dlouhodoby hmotny majetek neodpisovany

Pozemky patii do této skupiny a to bez ohledu na vysi jejich ocenéni, ale jen pokud
nejsou pofizeny za ucelem vyuziti jako zbozi. To by znamenalo, Ze pozemek by koupila
firma (Gcetni jednotka), ktera by s danym pozemkem déle obchodovala (prodavala jej).

(PRUDKY., LOSTAK, 2009)

Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek je pifedstavovan majetkem, ktery nema hmotnou
podstatu. Typickym nehmotnym majetkem firmy jsou vysledky vyzkumu a vyvoje,
software a naptiklad zfizovaci vydaje. Tento typ majetku je specifikovan dobou
pouzitelnosti del$i nez 1 rok, vySe ocenéni je plné v kompetenci samotné ucetni

jednotky. Mezi dlouhodoby nehmotny majetek fadime: (PRUDKY., LOSTAK, 2009)

Zrizovaci vydaje jsou souhrnem vSech vydajl, které ucetni jednotka vynaloZila na své
zalozeni a to do okamziku jejiho vzniku. Tyto vydaje jsou pievazné spojené se
soudnimi a spravnimi poplatky, vydaji na pracovni cesty a také naptiklad S najemnym.
Do této skupiny nehmotného majetku ale nepatii vydaje, které jsou spojené s potizenim

dlouhodobého majetku a zasob a vydaje na reprezentaci spolecnosti.
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Nehmotné vysledky vyzkumu a vyveje predstavuji vysledky praci, uspésné
provedenych, které nepatfi mezi primyslova nebo jina ocenitelnad prava. Tyto vysledky
vyzkumu nebo vyvoje mohou byt nabyty od jinych osob nebo vytvotené vlastni ¢innosti
ucetni  jednotky, jejimz ucelem je tyto vysledky vyuzit k obchodovani.
(HOMOLKOVA, KUNC, REHAK 2002)

Software patii mezi dlouhodoby nehmotny majetek v ptipadé, ze byl ziskan (koupen)
samostatné, anebo pokud byl tento software vytvofen vlastni Cinnosti. (TPA

HORTWATH NOTIA AUDIT, 2008)

Ocenitelna prava predstavuji od 1. 1. 2001 samostatnou skupinu dlouhodobého
nehmotného majetku. Tato skupina zahrnuje ocenitelnd prava, ktera jsou predmétem
primyslového vlastnictvi. Mezi tato prava patii napiiklad vysledky dusevni ¢innosti a
prava podle zvlastnich pravnich piedpist. To je opatieno podminkou, Ze tyto vysledky
duSeni ¢innosti jsou tvofeny za Ucelem obchodovani nebo Ze byly nabyty od jinych

osob.

Goodwill patfi mezi dlouhodoby nehmotny majetek vzdy, at’ uz je jeho vstupni cena
jakakoliv. Goodwill maze byt kladny ¢i zaporny a ptedstavuje rozdil mezi ocenénim
podniku nebo casti podniku za podminek ustanovenych v obchodnim zakoniku.
Goodwill se odepisuje rovhomérné¢ a to 60 meésich od koupé podniku nebo ¢asti
podniku. Pokud se kupni cena daného podniku nebo jeho ¢asti zméni, tato zména se
nepromitne v dobé odepisovani goodwillu. (FISEROVA, CHALUPA, KADLEC a
kolektiv 2009)

Dlouhodoby finan¢ni majetek

Mezi majetek podniku patfi 1 majetek dlouhodobého charakteru ptedstavovany
finanénimi prostfedky vdzanymi firmou. Tento typ majetku je charakteristicky svym
drzenim, déle neZ je jeden rok. Takové slozky majetku podnik ziskdva za ucelem
naptiklad vyuziti téchto vlastnénych sloZek jako je podilova ¢ast na zakladnim kapitalu,
ke kontrole t€etni jednotky, do které firma investovala. Dale za ucelem vloZeni svych
volnych finan¢nich prostiedki do takového majetku, u kterého firma ptedpoklada

zvySeni svého zisku.
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Mezi dlouhodoby finan¢ni majetek tedy patii:

majetkové ucasti, mezi které patii podilové cenné papiry v jinych

podnicich
- realizovatelné cenné papiry a podily
- dluzné cenné papiry s dobou splatnosti delsi nez jeden rok
- pujcky, které dana ucetni jednotka poskytla

- ostatni dlouhodoby finanéni majetek naptiklad vklady na

terminovanych uctech nad jeden rok

Dlouhodoby finan¢ni majetek je ocenovan potizovaci cenou, ktera zahrnuje cenu
pofizeni a také naklady spojené s koupi. Mezi tyto naklady fadime naptiklad provize
makléfu, poplatky pravnikim apod. Tento majetek se potizuje nakupem nebo

upisovanim akecii €1 GCasti.

2.2 Porizovani dlouhodobého majetku

Pro ucetni jednotku, kterd je v procesu zalozeni, je dilezité potidit majetek, ktery je

potiebny pro vyrobu vyrobku €i prosté pro existenci firmy.

Firma musi zvazit, jakymi prostfedky bude majetek financovat, ale také jakym

zpusobem dany majetek portidi.

Dlouhodoby majetek muze U¢etni jednotka poridit zejména témito zpusoby: (TPA
HORTWATH NOTIA AUDIT, 2008)

- koupi

- Vytvofenim vlastni Cinnosti
- bezlplatnou formou

- vkladem majetku spole¢niky

- pfevodem z osobniho vlastnictvi podnikatele

13



Zpusob potizeni dlouhodobého majetku je velmi dalezity a to z hlediska finan¢ni
stability firmy. Spolec¢nost miize majetek pofidit z vlastnich zdrojt, které firmu sice
nesvazi podminkami danymi naptiklad bankou, pokud by firma zvolila financovani
majetku z cizich zdrojd, ale muZze snizit vlastni kapital podniku, ktery je ukazatelem
finan¢ni jistoty firmy. Na zakladé volby zptsobu financovani, se mtze tedy firma dostat
i naptiklad do platebni neschopnosti. (Fiserova E., Chalupa R. Kadlec J., Pilatova J.,
Prochazkova D., Sedlak R., Skalova J., Tka¢ R., Vlach P. 2009), (TPA Horwath Notia
Audit 2008)

2.3  Ocenovani dlouhodobého majetku

Zpusob poftizeni je pIn€ spjat se zpiisobem ocenéni dlouhodobého majetku. Pti nabyti
dlouhodobého majetku, piichazeji v potaz tyto zptisoby ocenéni dlouhodobého majetku.
(STOHL, 2013)

pofizovaci cenou

vlastnimi naklady

reproduk¢ni potizovaci cenou

cenou poftizeni
Ocenéni porizovaci cenou

Pokud tcetni jednotka pofizuje dlouhodoby majetek za uplatu, pak jeho ocenéni je
uskute¢néno pomoci pofizovaci ceny. To znamend, Ze majetek je ocenény vstupni
cenou, za kterou byl majetek pofizen, spolu s ndklady spojenymi s timto potizenim.
Mezi tyto naklady patii naptiklad ndklady na dopravu, clo, projektové prace, naklady

které souvisi se zafazenim majetku do uZivani a dalsi.

Do pofizovaci ceny vstupujiciho majetku ovSem nelze zahrnout vydaje, jako jsou
vydaje na opravu dané¢ho majetku, kurzové rozdily vzniklé pfi pofizeni tohoto majetku a

dalsi. (HOMOLKOVA, KUNC, REHAK 2002)
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Ocenéni vlastnimi naklady

Vlastnimi ndklady bude firma ocefiovat ten majetek, ktery sama vyrobila. Do ocenéni
vstupuji veskeré naklady, které¢ dana ucetni jednotka vynalozila na vznik dlouhodobého
majetku. Tuto cenu tvoii ptimé i nepiimé naklady pouzité pii tvorbé majetku. Mezi tyto
naklady, které vstupuji do ceny potizeni, fadime naptiklad spotfebu materialu, mzdy,
spottebu energie a dalsi. Mezi nepfimé naklady patii také naklady spravniho charakteru,
pokud je majetek vytvaien déle neZ jedno ucetni obdobi. (FISEROVA, CHALUPA,
KADLEC a kolektiv 2009)

Ocenéni reprodukéni porizovaci cenou

Reprodukéni cena je cena, ktera byla aktualni v dobé potizeni dlouhodobého majetku.
Reprodukéni cena je vyznamna prevazné v dobé, kdy roste inflace. Tato cena je tvofena

zménami kupni sily mény. Tento zplisob ocenéni se moc ¢asto nepouziva.

Reprodukéni potizovaci cenou ucetni jednotka oceiiuje majetek prevazné v pripadech,
kdy tento majetek byl nabyt bezlplatné, to znamena, ze byl dané ucetni jednotce
napiiklad darovan. A déle se reproduk¢ni cena pouzivd zejména v piipadé, ze byl
majetek vytvofen vlastni ¢innosti podniku a jeho naklady nejsou dohledatelné (nedaji se

presné uréit). (STOHL, 2013), (KOVANICOVA, 2012)

2.4  Vyrazeni dlouhodobého majetku podniku z uZivani

Ucetni jednotka za uréitou dobu miZe vyfadit dlouhodoby majetek z uZzivani a to
Z riznych divodii. Mezi tyto divody patii naptiklad opotiebeni majetku, jeho Casté

poskozovani, technické zaostalost majetku v disledku vyvoje.
Majetek potom ucetni jednotka mize vytadit riznymi zpiisoby, které zahrnuji:

- likvidaci majetku a to zdavodu opotiebeni, velké technické
zaostalosti, anebo také velké poruchovosti majetku. Vyrazeni
majetku likvidaci znamena odvézt majetek na skladku nebo vyuziti

demolice
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- prodej dlouhodobého majetku se vyuziva v piipadé nepotiebnosti

daného majetku
- darovani majetku naptiklad neziskovym organizacim

- pfefazeni do osobniho uzivani, které¢ vyuzivaji predevsim fyzické
osoby, kdy si naptriklad ponechaji ojety osobni viz.

(HOMOLKOVA, KUNC, REHAK 2002), (STOHL, 2013)

2.5 Financovani majetku podniku

Podnik k plnéni svého podnikatelského zajmu potiebuje prostiedky, které mu pomohou
jeho cile dosdhnout. Kromé potiebné kvalifikovanych pracovnikl také ucetni jednotka
potiebuje predevsim majetek a také materidl. Faktory potiebné k vyrobé oznacujeme
souhrnné jako majetek podniku. Tento majetek podnik ziskava predevs§im koupi, coz

znamena, ze potiebuje mit urcité financni prostredky k realizaci koupé.

Hlavnim tkolem ucetni jednotky je tak ziskani potfebného kapitalu ke kryti vSech svych
finan¢nich potieb, efektivni rozlozeni kapitdlu a fizeni své Cinnost tak, aby byla
zajisténa finanéni stabilita. (REZNAKOVA 2012), (MIKOVCOVA, SCHOLLEROVA
2006)

Financovani mizeme délit na: (SYNEK a kol. 2007)

- vnitini (samofinancovani) kdy zdrojem je zisk vytvofeny za pomoci

hospodaiské ¢innosti podniku, odpisy, dlouhodobé rezervni fondy a;.

- vnéjsi kdy finanéni prostfedky jsou vkladem majiteli podniku,

pujcky, do této skupiny zahrnujeme i leasing, faktoring apod.

- bézné financovani potfebné k nakupu materialu, energii, K vyplaceni

mezd zaméstnancim, k thrad¢ dani, ndjemného a dalSich vydaji

- mimotadné, které se vyuziva pfi rozSifovani podniku nebo pfi jeho

likvidaci
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Po shrnuti 1ze uvést predevsim tii hlavni zdroje financovani majetku podniku. Prvnim
zdrojem jsou zdroje vlastni, druhym zdrojem financovani zdroje cizi, které predstavuji
dluh podniku a tietim zpsobem financovani je samofinancovani, kdy ucetni jednotka
pouzije zisk pro dalsi rozvoj svého majetku. Vyhodou samofinancovani je snizovani
zavislosti na véfitelich ¢imz roste financni stabilita firmy. (SYNEK a kol. 2006),
(MULAC, MULACOVA 2007)

Majetek podniku obecné vyjadiuje to, ,,co podnik vlastni®, na druhé stran¢ finan¢ni

zdroje vyjadtuji skutecnost , komu to patii®.

Toto rozdéleni je vyjadieno V takzvané rozvaze podniku, ve které tedy na levé strané je

shrnuti majetku neboli aktiv podniku a na pravé strané kapitalové prostiedky neboli
pasiva. (SYNEK a kol. 2006)

2.5.1 Kapitalova struktura podniku

Pokud se budeme zabyvat pivodem zdroju, ze kterych byl dany majetek nakoupen,
budeme hovofit o kapitalové struktufe podniku. Strukturu podniku zachycujeme
v pasivech rozvahy. Tuto strukturu tvofi vlastni kapital a cizi kapital. (VOCHOZKA,
MULAC a kol. 2012)

Rozdéleni zdroji podniku na vlastni a cizi je dilezité jak pfi samotném zakladéani
podniku, tak i pfi financovani majetku a materidlu potfebného k uspokojeni potieb
zékaznikli. Velikost kapitalu zavisi na mnoha faktorech. Mezi tyto faktory patii
naptiklad velikost podniku, rychlost obratu kapitalu, stupeni vyvoje mechanizace,
organizace odbytu aj. Pokud dany podnik disponuje vét§im mnozstvim kapitalu nez je
potiebny, muze dojit k jeho neefektivnimu vyuziti a podnik se tak stava
»prekapitalizovanym®. Dojit ale mize i k opacné situaci, kdy podnik bude takzvané
,podkapitalizovan®, to se stava piedev§im v dobé rozvoje vyroby firmy, kdy podnik
navySuje stav majetku. Mlze dojit k zadluZeni firmy, platebni neschopnosti, ktera mize
znamenat konec Ucetni jednotky. (SYNEK a kol. 2006), (MULAC, MULACOVA
2007)
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2.5.2 Vlastni kapital

Vlastni kapital predstavuje prostiedky vlozené do podnikani majitelem podniku nebo
prostfedky vytvorené vlastni ¢innosti. Jsou to tedy vlastni zdroje podniku ¢i jeho
majitele. Jelikoz vlastni kapital nepiedstavuje zadné zavazky vici véfitelim, je

povazovén za ukazatele finanéni jistoty (nezavislosti) podniku. (REZNAKOVA 2012)

Vyuziti vlastniho kapitalu bych doporucila v ptipadé, ma-li firma dostatecné mnozstvi
vlastnich prostfedkl k financovani. Kladnym piinosem pro firmu na zakladé vyuziti
vlastniho kapitédlu je to, Ze ¢im je pomér vlastniho kapitalu ke kapitalu celkovému vétsi,

tim vice je podnik finanéné nezavisli. (VOCHOZKA, MULAC a kolektiv, 2012)

Vlastni kapitdl nema trvaly charakter, neustale se jeho vySe méni podle vysledku
hospodateni Gcetni jednotky v ptislusném obdobi. Pokud podnik dosahl zisku, vlastni
kapital bude rast, stane-li se opak, vySe vlastniho kapitdlu podniku klesne. Vlastni

kapital spole¢nosti je slozen z nékolika polozek: (MULAC, MULACOVA 2007)

zékladni kapital
- kapitalové fondy
- fondy ze zisku
- nerozdéleny vysledek hospodaieni z minulych let
- vysledek hospodareni bézného ticetniho obdobi
Zakladni kapital

Vyse zakladniho kapitdlu se liSi podle jednotlivych forem podnikani. U spole¢nosti
s ru¢enym omezenym musel kapital do konce roku 2013 ¢init nejméné 200 000 K¢. Od
roku 2014 mtze byt ale spoleCnost s ru¢enim omezenym zaloZena naptiiklad s vysi
kapitalu 1 K¢. Mize byt tvotfen jak penczitymi, tak i nepenézitymi vklady spolec¢nikii.
(OTRUSINOVA, STEKAR 2013)
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Kapitalové fondy

Kapitalové fondy jsou dalsi soucasti vlastniho kapitdlu obchodnich spole¢nosti. U
akciové spolecnosti sem fadime i tak zvané emisni azio coz predstavuje rozdil mezi
skute¢nou cenou akcie a jeji nomindlni hodnotou. Navysit hodnotu vlastniho kapitalu
pomoci kapitalovych fondi mizeme pomoci bezplatného nabyti majetku, dotaci,

ocenovacich rozdili majetku. (SYNEK a kol. 2007)
Fondy ze zisku

Fondy ze zisku jsou vytvareny na zékladé zakona u akciové spole¢nosti, kde tento fond
je zastoupen zakonnym rezervnim fondem. U spole€nosti s ru¢enim omezenim tvorba
fonda ze zisku jiz neni dana zakonem. Tvorba téchto fond mtize byt také podnicena
stanovami spoleCnosti. Tyto fondy jsou tvofeny pievazné z diivodu kryti budoucich
potfeb ucetni jednotky z vlastnich zdroji. Jsou povazovany za pojistku spole¢nosti
v dob¢, kdy tucetni jednotka napiiklad nevykazuje ziskovou hospodaiskou c¢innost.
Tvofeny jsou ze zisku po zdanéni, ktery neni rozdélen mezi spole¢niky, ale je pieveden

pravé do takovych to fondd, na kryti nepfedvidatelnych rizik. (RUBAKOVA 2013)
Nerozdéleny vysledek hospodareni

Pokud ucetni jednotka V predchdzejicich ucetnich obdobich vykdze zisk, ktery po
odvodu dani neni rozdélen mezi spolecniky, slouzi firm¢ k dalSimu podnikani. Tato ¢ast
zisku, jak uz je zfejmé z predchoziho odstavce o rezervnich fondech, je pfidélend prave

témto rezervnim fondam spoleénosti. (VOCHOZKA, MULAC 2012)

Vlastni kapital spolec¢nosti lze zvySovat nize uvedenymi zpiisoby, avsak u prosperujici
spole¢nosti dochazi pfedevSim k rGstu zékladniho kapitalu. RozliSujeme tedy dva

zpusoby ristu a to

- efektivni zvySeni, které je realizovdno prostfednictvim dalSich
vkladi spole¢niki at uz aktivnich, ¢i nové vstupujicich

(REZNAKOVA 2007)

- deklaratorni zvySeni, kde ucetni jednotka zvySuje zékladni kapital
pouze piesunem jiz existujicich prostiedkl, predevS§im prostiedkil

Z nerozdéleného zisku spolecnosti
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I spolecnost s vysokou ziskovosti mize fesit platebni problémy a to diky tomu, ze zisk
nemusi byt pouze hotovymi penézi nebo penézi uloZzenymi na bankovnich uctech.
Hodnotu vlastniho kapitdlu snizuje ztrata bézného obdobi i neuhrazenad ztrata

z minulych let. (VOCHOZKA, MULAC 2012)

2.5.3 Cizi kapital

,,Cizi kapitdl je dluhem, ktery musi podnik vV urcené dobé splatit. Podle této doby jej
rozdélujeme na kratkodoby cizi kapitdl, ktery je poskytovin na dobu do 1 roku, a na
kapital poskytovany na dobu delsi nez 1 rok, tj. dlouhodoby cizi kapital.*
(VOCHOZKA, MULAC a kolektiv, 2012, str. 58)

Cizi kapital miZzeme Cclenit podle rGznych kritérii, mezi n€ patii napiiklad:

(WOHE, 1995)

- puavod kapitalu (bankovni uvéry, dodavatelské uvéry, odbératelské
avery)

- pozadovana pravni zaruka (dluznicko-pravni jisténi, vécnépravni
jisténi)

- doba trvani avéru (kratkodobé, stftednédobé, dlouhodobé uvery)

- predmét tvéru (vécny, penézni Gver)

Kratkodoby cizi kapital

Tento kapital pfedstavuje zavazky podniku splatné do jednoho roku. Radime sem
kratkodobé bankovni uvéry, jakozto Uvér eskontni ¢i kontokorentni, dodavatelské
uvéry, které predstavuji situaci, kdy dodavatel poskytne danému podniku zboZi na uvér,
odbératelsky uvér predstavujici zalohy od odbérateld. Déle do této skupiny
kratkodobého kapitdlu muizeme zafadit jesté puajcky, nevyplacené mzdy a platy,
neuhrazené dané aj. (SYNEK a kolektiv, 2007)
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Dlouhodoby cizi kapital

Tento kapital vytvari zavazky spolecnosti, které jsou delsi nez jeden rok. Dlouhodoby
cizi kapital je formou dluzniho financovani podniku, které mizeme nazyvat pijckou
s pevné danym trokem. Tyto pajcky se splaceji v predem danych terminech. Do tohoto
druhu financovani patii naptiklad obligace, dluzni upisy, dlouhodobé bankovni Gvéry

nebo jiné dlouhodobé zavazky. (WOHE, 1995)

Jak uz bylo naznafeno v ptedchozim odstavci, cizi kapital je spojovan s urokem. To
znamena, e poskytnuty cizi kapital neni zadarmo. Ucetni jednotce tedy vznikaji
naklady a to jak z daného uroku, tak i z ostatnich vydajii spojenych s poskytnutim
ciziho kapitalu. Ve vétSin€ ptipadl je ale cizi kapitdl levnéjsi nez kapitdl vlastni. Dale
byva pravidlem, ze kratkodoby cizi kapital je levnéjSi nez cizi kapital dlouhodoby.
(VOCHOZKA, MULAC a kolektiv, 2012)

Ugetni jednotka by tedy méla cizi zdroje vyuzit v ptipadé, Ze nedisponuje dostate¢nou
vysi vlastnich zdroji, dalsim divodem k vyuziti cizich zdroji k financovani je také
skutecnost, ze cizi zdroje jsou vétSinou levnéjSi nez zdroje vlastni a pokud ucetni
jednotka vyuzije financovani pomoci véru, pak uroky z n¢j, jsou pro firmu nakladem,

ktery snizi dan z piijmi. (SYNEK a kolektiv, 2007)

Vyuziti cizich zdroji mize mit, ale také negativni dopady na spolecnost a to naptiklad
tim, ze cizi zdroje zvysSuji zadluzenost podniku a tim tak ovliviiuji finan¢ni stabilitu
firmy, omezuji také pravomoc managementu podniku a v neposledni fadé¢ je kazdy dluh
drazsi. Vétsina podnikti ovSem pracuje s cizim kapitalem. Kazda spole¢nost vSak musi
brat ohled na skutecnost, Ze cizi kapitdl, jak jiz bylo feceno, md dopad na finan¢ni
stabilitu a situace miize dospét az do faze bankrotu. (VOCHOZKA, MULAC a kolektiv,
2012)
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Mezi vlastnim a cizim kapitdlem je vztah, ktery by mél dany podnik sledovat a
analyzovat a to zdavodu optimalni finanéni struktury. K tomu slozi ukazatel
zadluZenosti, ktery vyjadfuje podil celkovych dluhti k celkovému kapitdlu. Tento
ukazatel, charakterizujici finan¢ni uroven firmy, vypovida o stupni kryti majetku
podniku cizimi zdroji. Cim vys§ich hodnot tento ukazatel dosahuje, tim vy33i je riziko
vétiteli. (VOCHOZKA, MULAC a kolektiv, 2012)

cizi zdroje

celkova zadluzenost = - —x 100
celkova aktiva

Mezi ukazatele zadluzenosti fadime dale i: (SYNEK a kolektiv, 2007)

- -dobu obratu zavazku, ktera vyjadiuje jak rychle (za kolik dni) je

spole¢nost schopna uhradit své zavazky z obchodniho styku

Primérna vyse zavazk

Denni trzby

- zadluzenost vlastniho Kkapitalu, kterd reflektuje, zda podnik

vyuziva spiSe vlastnich, ¢i cizich zdroju

CK
VK
CK...... cizi kapital, VK...... vlastni kapital

- ukazatele podkapitalizace, piekapitalizace, které porovnavame

s ¢iselnou hodnotou 1

Dlouhodobé zavazky <ok apitali _ VK
DM prekapitalizace = -

podkapitalizace = VK +

VK....vlastni kapital, DM....dlouhodoby majetek
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Jiz zmin€na optimalni financni struktura, je pomérné obtiznd a to predev§im diky
protichidnym pozadavkim podniku kdy podnik usiluje o financovani co nejméné
rizikovym kapitadlem, ovSem také i co nejlevnéjSim kapitdlem. Stanovit optimalni
finan¢éni strukturu lze teoreticky jako minimum primérnych nakladi na kapital.
(MULAC, MULACOVA, 2007)

WACC =re*%+rd* (1—t)*C—K
K K
Jelikoz nakladem na cizi kapital jsou uroky placené, které predstavuji danoveé uznatelny
naklad a snizuji tak i danovy zaklad, je tato situace nazyvana danovym Stitem —
zvySovani zadluZenosti p¥inasi snizeni dafiovych odvodi. (VOCHOZKA, MULAC a
kolektiv, 2012)

Ke stanoveni optimalni vySe finanéni struktury lze také vyuzit pravidlo, ze zvySovani
ciziho kapitalu je ucelné tehdy, kdyz se timto zvySenim zvySuje majetek akcionafi.
Tato situace je nazyvana finan¢ni pakou a vyjadiuje, Ze pouZiti ciziho kapitalu zvySuje
vynosnost kapitalu vlastniho. Finanéni paka pisobi pozitivné pouze tehdy, je-li podnik
schopen vypujéeny kapital zhodnotit vice nez zaplati za jeho vyuziti. Musi tedy platit,
ze podil zisku pfed placenim dani a urokii a aktiv je vyssi nez naklady ciziho kapitalu.

(SYNEK a kolektiv, 2007), (MULAC, MULACOVA, 2007)

EBIT
A

Ta
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2.5.4 Zvlastni zpisoby financovani majetku

Firma mtize ke koupi novych zatizeni vyuzit riznych zpiisobt, jak jiz bylo uvedeno,

muize vyuzit napiiklad formu uvéru, pujcek, prevodu majetku z osobniho vlastnictvi.

Toto jsou bézné formy ziskani majetku. Jesté ale firma mize vyuzit relativné novych,

ale jiz vyuzivanych zpiisobt, mezi které¢ fadime:

leasing, ktery spocCiva v pronajmuti leasingovou spole¢nosti
naptiklad stroje, automobilu ¢i vyrobniho zatizeni najemci, rozlisuji
se tfi druhy leasingu a to leasing finanéni, kde pronajimané zafizeni
obvykle ptechazi do vlastnictvi najemce za symbolickou cenu, dale
leasing operativni, kde po ukonceni ndjmu, dany predmét zistava
ve vlastnictvi leasingové spolecnosti, leasing zpétny, kdy leasingova
spole¢nost predmét od najemce nejprve odkoupi a poté mu ho

pronajima

faktoring pifedstavuje obchodni vztah, kdy faktorska firma odkoupi
pohledavky dané spolecnosti a tim tak nese riziko nedobytnosti
téchto pohledavek, spole¢nosti za odkup pohledavek plati faktorové
spole¢nosti odménu (SYNEK a kolektiv, 2006)

zerobondy neboli ptijéky s nulovym kuponem vyjadiuji dluzni Gpis,
kde jsou vétsinou uroky a uroky z troku vyplaceny spolu s vlozenym
kapitalem az na konci doby splatnosti, vyhodou pro dluznika je doba
jejich splatnosti, 10 az 20 let, kdy dluznik v tuto dobu nemusi vétiteli

poskytnout zadnou platbu
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2.6 Doporucena pravidla financovani

Pravidla financovani maji vyznam pro finan¢ni manazery, ktefi se snazi odhadnout
spravnou skladbu finan¢nich prosttedkt, které je potieba pouzit pro kryti kapitadlové
potieby. Pravidla financovani se nezabyvaji informaci, Vjaké vySi maji byt tyto
prostiedky, ale zamétuji se na vnitini strukturu, kterd se mize v jednotlivych podnicich

lisit podle majetkové struktury podniku. (WOHE, 1995)
Mezi tyto doporucené pravidla financovani fadime piedevsim:

- pravidlo horizontalni kapitalové struktury (zlaté bilanéni
pravidlo) pojednava o tom, Ze dlouhodoby majetek by mél byt
financovan dlouhodobymi zdroji a obézny majetek naopak zdroji

cizimi kratkodobymi. (VOCHOZKA, MULAC a kolektiv, 2012)

- pravidlo vertikalni kapitalové struktury se zabyva pouze skladbou
kapitdlu, neni nijak spojeno s vyuzitim finan¢nich prostfedkd.
Principem tohoto pravidla je vyrovnany pomér mezi vlastnim a cizim
kapitalem a to pomér 1:1. Tento vztah mezi ob&éma kapitaly

vyjadiuje stupeii zadluzenosti (SZ). (WOHE, 1995)

cizi kapital

 vlastni kapital

Mizeme se ale setkat jesté s dalSimi doporucenymi pravidly jako napt. zlaté pari
pravidlo jehoZ vyznamem je kryti dlouhodobého majetku vyhradné vlastnim kapitalem,
zlaté pomérové pravidlo tykajici se tempa riistu investic, které nesmi piedstihovat
tempo ristu trzeb, pravidlo jedna ku jedné kde hotovost v pokladné podniku ¢i penize
na bankovnim uctu, sménky a také dluznické pohledavky nesmi byt mens$i nez
kratkodobé cizi zdroje, pravidlo dva ku jedné, které fikd, Ze vySe obéZného majetku by
méla byt dvakrat vétsi nez kratkodobé cizi zdroje, coz fikaji 1 ukazatele likvidity.

(SYNEK a kolektiv, 2007)
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3  Metodika prace

Finan¢ni situaci a zménu v dlouhodobém majetku firmy Povrchové upravy Tifemosnice,
S.r.0. a jeho financovani budu posuzovat za 5 predchazejicich let, tedy od roku 2008 az
do roku 2012.

Pro posouzeni vyvoje aktiv a pasiv spole¢nosti vyuziji vertikalni a horizontalni analyzu.
Posuzovat budu zmény v majetku spoleCnosti a také jaké zdroje k financovani svych

aktiv firma vyuziva. V tomto sméru vyuziji 1 ukazatele podilu vlastniho kapitalu

k celkovym aktivum, ktery nam umozni posoudit samofinancovani.

Dale se zaméfim na vySi zdroji (ciziho i vlastniho kapitalu) a to z pohledu
ptekapitalizace ¢i podkapitalizace firmy. K posouzeni téchto stavi vyuziji ukazatel

piekapitalizace.

Déle budu posuzovat finan¢ni stabilitu firmy Povrchové upravy Tfemosnice, s.r.o0. a to
za pomoci ¢tyi bilanénich pravidel, ktera ovéti, zda firma plni zakladni pravidla pro

financovani svého majetku.

Pokracovat budu ukazateli zadluzenosti, které ndm ukazou, v jakém poméru vyuziva
firma zdroje cizi k financovani svych aktiv, k ¢emuz vyuziji ukazatel celkové
zadluzenosti a dale posoudim duvéryhodnost spole¢nosti z pohledu bank k poskytnuti

piipadného uvéru a to za pomoci ukazatele miry zadluzeni spolec¢nosti.

Ukazatele rentability posoudi, zda je firma schopna efektivné zhodnotit pouzity majetek

¢i kapital. Pouziji rentabilitu celkovych aktiv, rentabilitu vlastniho kapitalu.

V posledni ¢asti své bakalarské prace zhodnotim financni situace firmy Povrchové
upravy Tfemosnice, s.r.0. podle vySe uvedenych ukazateli a ddle doporucim firmé¢ jinou

variantu financovani svého majetku.
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4 Prakticka ¢ast

4.1 Povrchové apravy TremoSnice s.r.o.

Tato spolecnost vznikla roku 1992 zapsanim do obchodniho rejstiiku. Firma do roku
2013 méla jediného spole¢nika a to Oberflachentechnik Holding GmbH — Rakouska
republika. OvSem od 1. 1. 2014 je novym spole¢nikem firma Impreglon SE (SRN).

Mezi hlavni Cinnost podniku patii zinkovani, eloxovani, fosfatovani, pasivovani
vyrobku, spole¢nost se tedy zabyva piedevsim galvanickym pokovovanim kovovych
vyrobkll hlavné€ z oblasti strojirenské vyroby. Spole¢nost sidli a svou ¢innost provozuje
ve vlastnich prostorach u firmy DAKO-CZ, a.s., v Tfemosnici. Spole¢nost zaméstnava
57 zaméstnancil, dosahuje rocniho obratu cca 66,5 milioni K¢. Cilem této spoleCnosti je
uspokojit pozadavky zdkaznikii v poZadované kvalit¢ a neustdle zdokonalovat

poskytujici sluzby.

Firma se vénuje Cinnosti, ktera je spojena piredevsim s potifebou dlouhodobého majetku
nezbytného K vykonavani podnikatelského zaméru a k uspokojeni zakaznikd. Tento
majetek a predevSim vyuzité varianty jeho financovani budou tvofit podklad pro moji
praktickou cast bakalarské prace. Pro posouzeni finan¢ni situace firmy vyuziji vefejné
dostupnych podkladii firmy a to predevSim ucetni rozvahu a vykaz ziski a ztrat za

poslednich 5 let.

V prvnim roce 2008 byl dlouhodoby majetek ve vysi 42 785 tisic korun. Z ¢ehoz
dlouhodoby majetek hmotny ptedstavuje ¢astka 28 352 tisic korun. Firma v tomto roce
disponovala pozemky, stavbami a samostatnymi véci movitymi. Své finan¢ni
prostfedky firma investovala do ndkupu akumuldtorového voziku, odkupu pozemki
kolem budovy Povrchové upravy Tfemosnice, s.r.o. od firmy DAKO-CZ. Firma na

nakup vyuzila svych vlastnich prosttedkl financovani.
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V roce 2009 hodnota dlouhodobého majetku oproti loiiskému roku klesla o 2 337 tisic
korun. Za dané snizeni mohou odpisy. Dlouhodoby hmotny majetek byl v tomto roce ve
vysi 26 763 tisic korun. V tomto roce spole¢nost investovala do rozvadéce

vzduchotechniky.

Castka 42 799 tisic korun piedstavovala vroce 2010 vysi dlouhodobého majetku
spolec¢nosti. Hmotny dlouhodoby majetek piedstavoval 26 127 tisic korun v tomto roce.
Dlouhodoby majetek se oproti roku 2009 zvysil o 2 351 korun. Firma tento rok vyuzila

uvéru na pofizeni osobniho automobilu znacky Skoda Superb.

V roce 2011 vySe dlouhodobého majetku byla 45 115 tisic korun, kdy hmotny majetek
¢inil 26 915 tisic korun. Majetek se tedy opét oproti loiiskému roku zvysil a to o 2 316

korun.

V poslednim roce, roce 2012, spole¢nost disponovala dlouhodobym majetkem ve vysi
46 146 tisic korun, hmotny dlouhodoby majetek tvofil ¢astku 28 013 tisic korun.
V tomto roce se firma rozhodla investovat finan¢ni prostfedky do novych vrat, dale
probéhla kolaudace nové kotelny, oprava podlahy ve skladu spoleénosti. Ubytky
majetku jsou spojené s vyfazenim 3 ks pocitact, faxu, tiskarny, telefonu a méficiho

pristroje.

Pro posouzeni vyvoje dlouhodobého majetku za sledovanych 5 let a také vlastnich a
cizich zdrojii vyuziji horizontalni a vertikalni analyzy podnikovych udaja, které ziskam
Z podnikové rozvahy a z vykazl ziskli a ztrat za poslednich 5 let firmy Povrchové

upravy Ttemosnice, s.1.0.
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4.2  Vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti Povrchové tpravy

TremoSnice, s.r.o.

Jako prvni se budeme zabyvat vertikalni analyzou aktiv spole¢nosti Povrchové upravy
Tfemosnice, s.r.0. a to proto, ze tato analyza nam ukaze, kterd slozka aktiv se nejvice
podili na celkové bilanéni sumé. Vertikalni analyza bude zpracovana na sledované
obdobi 2008 — 2012.

Tabulka 1:Vertikalni analyza aktiv

. podil poloZek na bilan¢ni sumé
Rozvaha aktiv - v %

2008 2009 2010 2011 2012

Aktiva celkem 100 100 100 100 100

Dlouhodoby majetek 71 73 78 73 69
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 47 49 48 44 42
Dlouhodoby finan¢ni majetek 24 24 30 29 27
Obézna aktiva 29 25 22 27 31
Zasoby 3 3 3 3 3
Dlouhodobé pohledavky 1 1 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 20 13 14 11 11
Kratkodoby finan¢ni majetek 8 8 4 12 17
Casové rozlideni 0 2 0 0 0

Zdroj: Rozvaha spolecnosti, Giprava a vypocty vlastni

Vertikalni analyza vypoétena v tabulce ¢. 1 ukazuje, Zze hlavni polozkou aktiv
spolecnosti je dlouhodoby majetek a to ve vSech sledovanych letech. Zejména jde
o dlouhodoby majetek hmotny a finan¢ni. Nejvétsi podil dlouhodobého majetku je
vroce 2010, v dalSich letech dochazi spiSe k poklesu této slozky, coz je predev§im
zpusobeno odpisy majetku. Dalsi dulezitou polozkou jsou zde obézna aktiva,

ktera v roce 2012 tvoii zhruba 31% z celkové bilanéni sumy.
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Graf 1: Struktura aktiv (v %)
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Zdroj: Rozvaha spole¢nosti, uprava a vypocty vlastni

Graf ¢. 1 o struktufe dlouhodobého majetku a obéZnych aktiv nam udava, jakou
strukturu maji tyto polozky rozvahy. Z grafu je ziejmé, ze aktiva ovlada dlouhodoby
majetek, ktery po celé sledované obdobi zistava zhruba na 70% z celkové bilanéni
sumy. Obézny majetek zvysil svou pozici pouze v prvnim a poslednim roce a to jen

nepatrné.

Graf 2:Struktura dlouhodobého majetku (v %0)
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Zdroj:Rozvaha spoleénosti, iprava a vypodty vlastni
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Z tohoto grafu ¢. 2 jasné vidime strukturu jednotlivych slozek dlouhodobého majetku.
Dlouhodoby nehmotny majetek v grafu nezabira téméi zadné procento z celkové sumy.
Nejvétsi podil z téchto slozek nalezi dlouhodobému hmotnému majetku, ktery firma
potiebuje k plnéni svého podnikatelského zdméru. Podstatnou ¢ast hmotného majetku
tvofi stavby a to zhruba 80 %. Dale zhruba 18 % tvofi pozemky a zbyla dvé procenta
nalezi samostatnym vécem movitym a souborim movitych véci. Druhou nejvétsi
slozkou dlouhodobého majetku je dlouhodoby finan¢ni majetek. Tento majetek je po

celé sledované obdobi tvofen odkoupenym 100 % podilem spole¢nosti ,,SAK spol. s.r.0.

Pokud budeme sledovat zmény ve struktufe dlouhodobého majetku, zjistime, Ze
dlouhodoby majetek od roku 2008 zvySoval svou hodnotu a to ale pouze do roku 2010.
Tento narust byl spojeny pifedevs§im s dlouhodobym finan¢nim a hmotnym majetkem,
finan¢ni majetek se v roce 2010 zvysil zhruba o 6 % oproti roku ptedchozimu, bylo to
zpuisobeno nartistem podild v ovladanych a fizenych osobach. Od roku 2011
dlouhodoby majetek klesal a to opét diky poklesu dlouhodobého finan¢niho a hmotného
majetku, v roce 2011 hmotny dlouhodoby majetek kles az o 4 %, to bylo zptisobeno
odpisy. Co se ty¢e obéznych aktiv, ta se po celé sledované obdobi nijak vyrazné
nezménila. Ke zjevnému poklesu doSlo ale i u kratkodobého finan¢niho majetku, ten
v roce 2010 klesl o zhruba 4% a to diky poklesu penéz na bankovnich uctech, v dalSich
letech (v roce 2012) doslo ale naopak k vyraznému zvyseni kratkodobého finan¢niho

v

spolecnosti, které oproti roku pifedchozimu stouply az o 4 000 tisice K¢.
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Tabulka 2:Vertikalni analyza pasiv

. podil poloZek na bilan¢ni sumé
Rozvaha pasiv - v %
2008 2009 2010 2011 2012

Pasiva celkem 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 55 58 76 77 79
Zakladni kapital 7 8 8 7 9
Kapitalové fondy 0 0 6 5 5
Rezervni fond a ostatni fondy ze zisku 0 1 1 1 1
Vysledek hospodaieni minulych let 47 51 49 54 58
?,;y;éf,?ek hospodafeni bézného tcetniho 0 3 12 10 7
Cizi zdroje 42 42 24 18 18
Rezervy 21 15 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 1
Kratkodobé zavazky 13 20 19 13 17
Bankovni tvéry a vypomoci 9 7 5 4
Casové rozliseni

Zdroj:Rozvaha spole¢nosti, uprava a vypocty vlastni

Vertikalni analyza pasiv ukazuje na skutecnost, ze v prvnich dvou letech vétsi procento
z celkovych pasiv zaujimal vlastni kapital, 1 kdyz procentudlni rozdil mezi vlastnim
a cizim kapitalem v prvnich dvou letech nebyl tak veliky. Od roku 2010 vlastni kapital
ptevzal hlavni podil dosahujici témét 80% z celkovych pasiv. Velmi velké procento

z vlastniho kapitalu zabira vysledek hospodatreni minulych let.

Pokud se zamétime na skladbu cizich zdroji, vertikdlni analyza ukazuje, ze v prvnim
sledovaném roce nejvétsi podil zaujimaly rezervy. Spole¢nost vtomto roce i v roce
2009 tvortila rezervy podle zvlaStnich pravnich ptfedpisi. Velky podil na celkovych
cizich zdrojich po celé sledované obdobi nalezi i kratkodobym zavazkim. Ty jsou
tvofeny zavazky z obchodnich vztaht a také zavazky k zaméstnancim. Od roku 2011
firmé vznikly 1 dlouhodobé zavazky. Jejich podil na celkovych cizich zdrojich vSak
nedosahl ani jednoho procenta. Spole¢nost také do roku 2011 vyuzivala bankovniho

uvéru, jehoz Cerpani bylo spojeno s koupi nového automobilu.
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4.3 Horizontalni analyza rozvahy spole¢nosti Povrchové tpravy

TremoSnice, s.r.o.

Déle se budu ve své bakalarské praci zabyvat horizontdlni analyzou aktiv, kterad

predstavuje vyvoj polozek aktiv ¢i pasiv v Case. Analyza charakterizuje zmény

jednotlivych polozek aktiv a pasiv. Horizontalni analyzu sestavim jak v relativnim, tak

i v absolutnim vyjadieni a to od roku 2008 do roku 2012.

Tabulka 3: Horizontalni analyza aktiv

relativni zména (v %0)

|

absolutni zména (v tis. K¢)

Rozvaha aktiv | 2008/| 2009/ 2010/| 2011/| 2008/| 2009/| 2010/| 2011/
2009| 2010 2011| 2012 2009| 2010| 2011| 2012

Aktiva celkem -9 -1 13 9| -5452 -414 7034 5538

Dlouhodoby 5 6 5 2| -2337| 2351 2316] 1031

majetek

Dlouhodoby

nehmotny -100 -33 -50 0 202 -67 -68 0

majetek

Dlouhodoby

hmotny -6 -2 3 4| -1589| -636 788| 1098

majetek

Dlouhodoby

finanéni -7 23 10 0| -950| 3054| 1596 0

majetek

Ob&zna aktiva -24 -13 40 27| -4152| -1728| 4678 4379

Zasoby -28 10 13 2|  -565 145 201 -31

Dlouhodobé 62 -81 0 0 267| -565| -136 0

pohledavky

Kratkodobe 32 13 -1 5| -3237| 924| -894| 374

pohledavky

Financni -12 -50 251 52| -617| -2232| 5507| 4036

majetek

Casove 1167 -93 51| 108| 1027| -1037 40| 128

rozliSeni

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti, uprava a vypocty vlastni
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Z horizontalni analyzy aktiv vidime, ze v prvnich letech celkova aktiva klesala. Kdyz
se zam¢fime na jednotlivé polozky, zjistime, Ze v roce 2009 vétsi zménu poklesu
zaznamenavame u dlouhodobého majetku a to u hmotného a finan¢niho dlouhodobého
majetku. Pokles hmotného majetku byl zpisoben odpisy. Pokles finan¢niho majetku byl
zpuisoben snizenim podilu v ovladanych a fizenych osobach. V dalSich letech jiz
dlouhodoby majetek stale zvySoval svou hodnotu i ptes fakt, ze dlouhodoby nehmotny
majetek ve vSech sledovanych letech klesal, az v roce 2012 firma zadnym nehmotnym
majetkem nedisponovala. K zadné zméné vroce 2012 nedoSlo u dlouhodobého

finan¢niho majetku.

Obézna aktiva v roce 2009 a 2010 klesala, v roce 2009 az o 4 152 tisic K¢. Tento jev
byl vyvolan poklesem kratkodobych pohleddvek a také poklesem zdsob a materidlu
zhruba o 17 tisic K¢. Pokud se ale na stav obéznych aktiv zaméfime 1 v dalSich letech
(2011 a 2012) vidime, ze aktiva po tyto dva roky zvySovala svou hodnotu a to az o
4 500 tisice K& V obou letech se totiz rapidné zvysil kratkodoby finanéni majetek
podniku a to o 251,5 % (5507 K¢ vroce 2011) coz zapficinil narust penéz na
bankovnich uctech podniku. Dlouhodobé pohledavky spole¢nosti od roku 2010 klesaly,
pricinou byla klesajici odloZzend danova pohledavka. V dalSich letech dlouhodobé
pohledavky spole¢nosti tpln¢ zanikly. Kratkodobé pohledavky ale v roce 2010 a v roce

2012 vzrostly a to tim, ze v obou letech vzrostly pohledavky z obchodnich vztahu.

34



Tabulka 4:Horizontalni analyza pasiv

relativni zména (v %0) Absolutni (v tis. K¢)
Rozvaha pasiv 2008/ | 2009/ 2011/| 2011/| 2008/| 2009/| 2010/| 2011/
2009 2010 2010| 2012| 2009| 2010| 2011, 2012

Pasiva celkem -9 -1 13 9| -5462| -414| 7034| 5538
Vlastni kapital -4 31 14 13| -1396| 9735| 5951| 5958
Zéakladni kapital 0 0 0 32 0 0 0| 1400
Kapitalové fondy 0 100 0 0 0| 3200 0 0
Rezervni fond a ostatni
fondy ze zisku 102 0 0 32| -216 0 0 140
Vysledek hospodafeni 1 5 24| 17| -186| -1395| 6534| 5811
minulych let
Vysledek hospodaieni
b&zného ucetniho -4206 -568 -9 -23| -1430| 7930| -583| -1393
obdobi
Cizi zdroje -9 -43 -16 12| -2373|-10121| -2115| 1337
Rezervy -32 -100 0| -100| -4071| -8470 0 472
Dlouhodobé zavazky 0 0 100 25 0 0 401 102
Kratkodobé zavazky 35 -5 -19 38| 2798| -557| -1958| 3161
Bankovni Gvéry a 21 27 19| -100| -1100| -1094| -1100| -2398
vypomoci
Casové rozlieni -100 -933| -12792 -55| -1693 -28| 3198| -1757

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti, uprava a vypocty vlastni

Horizontalni analyza stavu pasiv v obdobi péti let ukazuje, ze pasiva na zacatku obdobi
klesala, tento jev se zménil v druhé poloviné sledovaného obdobi a to pfevazné v roce
2011, kdy celkova vySe pasiv zrostla 0 7034 tisic K& Toto zvySeni ovlivnil
hospodarsky vysledek minulych let. Vysledek hospodateni béZzného tcetniho obdobi se
téméf kazdy rok snizoval. Vyjimkou je rok 2010, kdy bé€zny vysledek hospodatfeni
stoupl o 7 930 tisic K¢.
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Dale povazuji za dualezité zmény ve vysi vlastniho a ciziho kapitalu. Cizi zdroje kazdy
rok klesaji, vyjimkou je ve sledovaném obdobi pouze rok 2012. Kazdoro¢ni pokles byl
zpusobem snizovanim bankovniho uvéru a také se postupné snizovala vyse tvoienych
rezerv, az vroce 2010 a 2011 tato polozka uplné zanikla. V roce 2010 klesly az o
10 121 K¢ oproti roku pfedchozimu. Naopak vidime, Ze vlastni kapital od roku 2010
pouze zvySuje svou vysi a to diky nerozdélenému zisku minulych let, ktery se neustale

zvySoval a v roce 2012 se zvysil zakladni kapital a to o 1 400 tisic K¢&.

Zajimavym ukazatelem je pro nas tedy ukazatel poméru vlastniho kapitalu na celkovych

aktivech.

Tabulka 5: Pomér vlastniho kapitalu na celkovych aktivech

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Vlastni kapital (v tis. K¢) 33131 31735 41 470 47 421 53 379
Celkova aktiva (v tis. K¢&) 60 523 55 061 54 647 61 681 67 219
Podil vlastniho kapitalu na
celkovych aktivech (v %) 54,74 57,64 75,89 76,88 79,41

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti, uprava a vypocty vlastni

Tabulka ¢. 5 ukazuje, Ze podil vlastniho kapitalu od roku 2008 neustale stoupa, to tedy
znamena, ze firma vyuziva ke svému financovani prevazné vlastni zdroje. Kdyz se ale
podivime na hodnotu vlastniho kapitdlu, ktera dosahuje az 80 %
na celkovych aktivech, nabizi se otazka, jestli podnik nedisponuje jiz velikym
mnozstvim vlastniho kapitalu. Lze konstatovat, ze firma je piekapitalizovana, pokud je
vlastni kapital vétsi nezli dlouhodoby majetek. Stav kapitdlu ve firmé miizeme zjistit
pomoci ukazatele kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji. Pokud tento ukazatel bude
mit niz8i hodnotu, nez 1 podnik bude podkapitalizovan, v obraceném piipadé, kdy

hodnota ukazatele bude vyssi nez 1, podnik bude piekapitalizovan.

Tabulka 6: Ukazatel piekapitalizace spole¢nosti

Rok 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Vlastni kapital (v tis. K¢) 33131 | 31735| 41470 47 421 | 53 379
Dlouhodoby majetek (v tis. K&) | 42 785| 40448 | 42799 | 45115| 46 146
Ptekapitalizace > 100 (v %) 77 78 97 105 116

Zdroj: Rozvaha spolecnosti, Gprava a vypocty vlastni
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Jak mtzeme vidét v tabulce €. 6, firma Povrchové upravy Tiemosnice, s.r.0. nema
v kazdém sledovaném roce podil vlastniho kapitdlu na dlouhodobém majetku vyssi, nez
100 %. V prvnich tfech letech dana spole¢nost nevykazuje znamky ptekapitalizovani, i
kdyz vroce 2010 uz se K tomu spole¢nost velmi blizi. Hodnota je zde o pouhé 3 %
niz8i. V dalSich letech uz ale vyse vlastniho kapitalu prevysuje 100 % a to v roce 2012
dokonce az o 16 %. Spoletnost se tak v poslednich dvou letech stava
prekapitalizovanou. Stav piekapitalizovani naznacuje situaci, kdy podnik nedostatecné

vyuziva cizi zdroje k financovani svych aktiv.

Z dosavadnich analyz tedy vyplyv4, Ze firma k financovani svého dlouhodobého
majetku vyuziva piedevSim vlastni zdroje. Tato varianta financovani sice pfinasi firme
Vvétsi finanéni stabilitu, nijak nerozdéluje ¢i neomezuje prava vlastnika (jednatele)
spole¢nosti. Spole¢nost neni nikterak zavisla na svych investorech a V pfipadnych
budoucich investorech =zajist¢ budi diky vysi vlastniho kapitdlu divéryhodnost
a spolehlivost. Na druhou stranu by si firma méla uvédomit, ze vlastni zdroje jsou
z4dné vyhody, ponévadz vSechny prostiedky firma nemusi vyuzit a nevyuzity vlastni

kapital nijak nezhodnocuje prostfedky spolecnosti a nezvysuje tak jeji hodnotu.

Zatimco cizi kapital sice predstavuje urcity dluh podniku k jinym subjektiim, mnohdy
je ale jeho vyuziti levnéjsi nezli vyuziti pravé vlastnich zdroji. Pfi¢inou toho jsou
uroky, které firma za cizi kapital odvadi. Tyto troky mohou snizit zéklad dan¢ podniku,
¢imz pasobi danovi efekt, cizi kapital také ptisobi jako finan¢ni paka a diky tomu se
zveda vynosnost vlastniho kapitalu. Toto ale funguje pouze v piipad€, Ze rentabilita
aktiv je vétsi nez ndkladové troky. Pokud finanéni paka zacne plisobit negativné, pro
spole¢nost vyuziti ciziho kapitdlu nebude znamenat zvySovani rentability kapitdlu
vlastniho, ale pouze zvySovani svého zadluzeni. V takovém okamziku by firma méla
zpozornét a prehodnotit vyuziti svych finanénich prostfedki, jinak se miize stat, Ze se
firma dostane do insolvence. Firma Povrchové upravy TiemoSnice, s.r.o. ma velice
vysoky vlastni kapital, coz podle mého ndzoru nasvédcuje tomu, Ze vlastni kapital je

hlavnim zdrojem financovani spole¢nosti.
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4.4  Bilanéni pravidla

Plnéni bilanénich pravidel je firmam pouze doporuovéano a to pokud spole¢nost chce
dosdhnout dlouhodobé financni stability. Tato pravidla poméhaji firmam urcit vnitini
skladbu pottebnych prostiedki k financovani aktiv firmy. Neodpovi ale firmé
na otazku, ktera se tyka vyse téchto zdroji. V mé praci tyto pravidla pomohou k ovéteni

finan¢ni stability firmy.

Zlaté pravidlo financovani

Prvnim ztéchto pravidel je zlaté pravidlo financovani, které ve své praci vyuZziji
z divodu posouzeni, zda spolecnost vyuzivd dlouhodobé zdroje k financovani

dlouhodobého majetku a v jaké vysi jsou tyto zdroje vyuZity.

Tabulka 7: Zlaté pravidlo financovani

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek (v tis. K&) 42785| 40448| 42799| 45115| 46146
Dlouhodobé zdroje (v tis. K&) 50822| 44255| 44420 49672 54354
Pievaha zdrojt (v tis. K&) 8 037 3807 1621 4 557 8 208
Podil DM/DZ (v %) 85 93 97 91 85

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti, uprava a vypocty vlastni

Podstatou pravidla je, aby dlouhodoby majetek byl kryt dlouhodobymi zdroji a to z toho
davodu, ze dlouhodobé zdroje jsou vétSinou splatné za dobu delsi, nezli je jeden rok
a také ztakovych zdroji firma nepozaduje okamzity zisk ¢i okamzitou navratnost.
Dlouhodobé zdroje by tak mély slouzit predevsim k financovani dlouhodobého majetku
jako je naptiklad vyrobni linka. Pro firmu Povrchové upravy Tfemosnice, s.r.o. je tedy
tento ukazatel dulezity a to kvali tomu, Ze napiiklad jiz zminénd vyrobni linka

umoznuje firm¢ plnit sviij podnikatelsky zdmér.
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Graf 3: Zlaté pravidlo financovani (v tis. K¢)
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Zdroj: Rozvaha spolecnosti, Gprava a vypocty vlastni

Z uvedenych vypoctlh mizeme ftici, Ze pomér dlouhodobych zdroji k dlouhodobému
majetku se za sledované obdobi piili§ neméni. Firma tedy ma dostatecné mnozstvi
dlouhodobych zdroji na pokryti potieb tykajicich se financovani dlouhodobého
majetku. Tyto zdroje pievysuji dlouhodoby majetek v roce 2008 a 2012 zhruba o 16%,
V ostatnich letech rozdil neni tak velky. Firma podle mého nazoru disponuje pfimétenou
vysi dlouhodobych zdroja pievysujicich dlouhodoby majetek, coz pro firmu znamena,
ze spolecnost nemusi vyuzivat zdroje kratkodobé, od kterych se ocekava rychla

navratnost.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Podstata druhého bilanéniho pravidla vyrovnani rizika spoc¢iva v tom, ze vlastni zdroje
by mély prevySovat zdroje cizi. Uvedené pravidlo se spojuje prevazné se ziskanim
cizich zdrojl, proto je pro firmu také dilezité. Diky tomuto pravidlu zjistime, zda ma
spolec¢nost alespoil vlastni kapital ve stejné vysi jako kapital cizi. Idedlnim vysledkem

by byl vlastni kapital pfevysujici cizi kapital.
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Tabulka 8:Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Vlastni kapital (v tis. K¢) 33131 31735 41 470 47 421 53 379
Cizi kapital (v tis. K¢) 25 696 23 323 13 202 11 087 12 424
Pfevaha vlastniho kapitalu (v tis. K¢) 7435 8412 28 268 36 334 40 955
Pomeér VK/CK (v %) 129 136 314 428 430

Zdroj:Rozvaha spole¢nosti, Giprava a vypocty vlastni

Jak je vidét z grafu 2 uvedeného nize, Gcetni jednotka bez jakychkoliv problémi dané

pravidlo plni. Vroce 2010 doslo k vyraznému snizeni cizich zdroji, které bylo

zapfi¢inéné postupnym sniZovanim rezerv az do roku 2011.

Graf 4: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)
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Zdroj:Rozvaha spoleénosti, uprava a vypocty vlastni

V roce 2012 doslo k mirnému nérlstu cizich zdroji, které zptisobilo vytvofeni rezerv

na nevyCerpanou dovolenou a finanéni rezervu, ale pfedev§im doSlo k nartistu

kratkodobych zavazkii a to o 3 161 tisic K& oproti roku 2011. Tento jev byl vyvolan

zvySenim zavazkl z obchodnich vztaht zhruba o 4 000 tisice K¢.
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Pokud by ve firmé byl vétsi podil cizich zdroji, spole¢nost by mohla vice riskovat
a zanedbat tak sviij rozvoj. Divodem je predevSim to, Ze cizi zdroje nevkladaji na
podnik zadnou vysi rizika, toto riziko prebira poskytovatel ciziho kapitalu. V praxi
je ale vétSinou toto pravidlo poruSovéano a cizi zdroje byvaji vyssi nezli zdroje vlastni
a to z toho dtivodu, ze ¢im vétsi je veétsi podil vlastniho kapitalu ve firmée, tim sndz firma
cizi zdroje mize ziskat, protoze ¢im vyssi jsou zdroje vlastni, tim existuje nizsi riziko

pro vétitele.

Zlaté pari pravidlo

Bilan¢ni pari pravidlo tiké, ze ideélni je situace, kdy vlastni kapitél je o néco malo nizsi
nez dlouhodoby majetek, v nejhor§im piipad€ by vlastni kapital mél financovat pouze
dlouhodoby majetek. Divodem je neplytvani nejdrazsiho zdroje, kterym vlastni kapital

pro firmu je.

Tabulka 9: Zlaté pari pravidlo

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek (v tis. K<) 42 785 40 448 42 799 45 115 46 146
Vlastni kapital (v tis. K¢) 33131 31735 41 470 47 421 53379
Pievaha vlastniho kapitalu (v tis. K¢) -9 654 -8 713 -1 329 2 306 7233
Pomér vlastniho kapitalu a
dlouhodobého majetku (v %) 77 78 97 105 116

Zdroj:Rozvaha spoleénosti, uprava a vypocty vlastni

Uz zuvedené tabulky vidime, Ze prvni dva roky byly pro plnéni podstaty pravidla
nevyhovujici, jelikoz vlastni kapital byl mnohem niz§i nez dlouhodoby majetek
spole¢nosti. V roce 2008 dlouhodoby majetek ptevySuje vlastni kapital o 9 654 tisic K¢
a v roce 2009 je tomu podobné, dlouhodoby majetek je vyssi o 8 713 tisic K¢.
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Graf 5: Zlaté pari pravidlo (v tis. K¢)
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Zdroj:Rozvaha spoleénosti, uprava a vypocty vlastni

Podle grafu ¢. 6 muzeme fici, ze pozadovana situace nastala vroce 2010, kdy
dlouhodoby majetek byl vyssi nez vlastni kapital, ale jiz o mnohem méné (1 329 tisic
K¢.) nezli v ptedchozich letech. Od roku 2011 vlastni kapital ptevySuje dlouhodoby
majetek, coz opéet ukazuje, ze spolenost disponuje vétSim mnozstvim vlastniho kapitalu

nez je nutné, opét se tedy dostavame k informaci o prekapitalizovani spole¢nosti.

Zlaté pomérové pravidlo

Pomérové pravidlo pojednava o tom, ze tempo rustu trzeb by mélo pievySovat tempo
rustu investic. Divodem je fakt, Ze stavajici investice by mély na nové investice nejprve

vytvoftit finan¢ni prostfedky.

Tabulka 10: Zlaté pomérové pravidlo

Rok 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012
Tempo ristu investic 1 1 1 1
Tempo rlstu trzeb 0,5 1,4 1,3 0,9

Rozdil mezi tempem trzeb a tempem
investic -0,5 0,4 0,3 -0,1

Zdroj:Rozvaha spoleénosti, uprava a vypocty vlastni
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V prvnim zkoumaném obdobi tempo riistu investic je mnohem vyssi nez tempo rustu
trzeb. V dalSich letech jiz je tomu naopak a je tim splnéno zlaté pomérové pravidlo.
V poslednim roce opét tempo rustu investic mirn¢ predbéhlo tempo ristu trzeb. Tato
situace neni dobra, protoze mize dojit k situaci, kdy jiz uskute¢néné investice nestaci
vydélavat na investice nové a firma tak mize udé€lat spousty Spatnych investic za sebou.
V potaz ale musime vzit také cCas, ktery je dilezitym faktorem navratnosti dané

investice.

V roce 2009 je tempo rlstu investic vyssi zhruba o 40% nezli tempo ristu trzeb. Kdyz
zhodnotime vyvoj trzeb od roku 2008 do roku 2009, zjistime, Ze trzby v tomto roce
velice klesly, jak jiz nam ukazuje graf uvedeni nize. Tento jev tedy nejspiSe zavinil,
ze tempo rustu investic tak razantné prevysuje tempo rustu trzeb, vliv na takové klesnuti
trzeb mohla mit, v té dob¢ jiz probihajici, krize. V roce 2012 uz je tento rozdil razantné
niz$i a tempo ristu investic prevysuje tempo rastu trzeb pouze o 10%, coz muze byt

v

zapti¢inéno pouze pomalou navratnosti dané investice v Case.

Graf 6: Zlaté pomérové pravidlo (v %0)
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Zdroj:Rozvaha spoleénosti, uprava a vypocty vlastni

Po zhodnoceni vSech zde uvedenych bilan¢nich pravidel, mizeme fici, Ze firma neméla
zadné potize s jejich plnénim ve sledovaném obdobi. Bilan¢ni pravidla tedy vypovidaji

o tom, Ze firma je v dobré financ¢ni situaci, je financné stabilni.
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4.5 Zadluzenost spolecnosti Povrchové upravy TremoSnice, s.r.o.

Dale se budu ve své praci zabyvat ukazatelem celkové zadluzenosti, diky kterému
budeme moci fici, zda firma vyuziva cizi zdroje a také v jakém poméru k financovani
svych aktiv. Ukazatelé zadluzenosti jsou spjaty se zlatym pravidlem vyrovnani rizika,
které tika, ze by vlastni zdroje mély prevySovat zdroje cizi. Pokud je toto pravidlo
naplnéno a vlastni zdroje tedy prevySuji zdroje cizi, situace ve spoleCnosti je pro
pfipadné vétitele ptizniva, pokud ale pravidlo splnéno neni, znamena to, Ze véfitelé zde
nesou vys$i podil rizika neZli vlastnici spole€nosti, firma by tedy vyuzivala ve vétsi
mife cizi zdroje. Ukazatelé zadluzenosti ndm tedy pomohou zhodnotit, v jaké mife jsou

cizi zdroje vyuzivany a jestli je dana firma jiZ nepfiméfené zadluZena.

Ukazatel celkové zadluZenosti pojednava o tom, zda firma preferuje zdroje cizi nad
zdroji vlastnimi. Pokud ukazatel zadluZenosti vykazuje hodnoty vyssi nez 0,5, podnik
k financovani svych aktiv vyuziva ptedevsim zdroje cizi. Jelikoz s cizimi zdroji je také
spojeno ptisobeni daniového S§titu, hodnoty ukazatele zadluzenosti mohou byt
doporuceny 1 ve vysi 0,7. V ptipad€, ze hodnota ukazatele je vys$si nez 1, podnik nema

dostate¢ny vlastni kapital, fikdme, Ze firma disponuje se zapornym vlastnim kapitalem.

Tabulka 11: Ukazatel celkové zadluZenosti

Rok 2008 2009 | 2010 2011 2012
Cizi kapital (v tis. K&) 25696| 23323 13202| 11087| 12424
Aktiva (v tis. K&) 60523| 55061| 54647| 61681| 67219
CZIA (%) 40 40 20 20 20

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti, iprava a vypocty vlastni

Uvedena tabulka ¢. 11 udava vysi celkové zadluZenosti spole¢nosti Povrchové Gpravy
Tfemosnice, s.r.o. za obdobi od roku 2008 do roku 2012. V roce 2008 a 2009 firma
vyuzivala k financovani ze 40 % cizi zdroje a ze 60 % zdroje vlastni. Hodnoty ukazatele
se pohybuji pod hodnotou 0,5, coz znamena, Ze firma preferovala vyuziti zdroji

vlastnich, 1 kdyz rozdil ve financovani byl pouhych 10 %.
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Spolec¢nost v téchto dvou letech vytvéiela rezervy podle zvlastnich pravnich ptedpist,
dalsi slozkou cizich zdroji byly kratkodobé zavazky a také bankovni Givéry a vypomoci.
Od roku 2010 firma zacala vyuzivat vlastni zdroje k financovani svych aktiv jesté vice
nezli v letech piedchozich. To znamena, Ze z 80 % firma financovala sviij majetek
z vlastnich zdroji. Zde uz je vidét jasna prevaha téchto zdroji. V tomto roce byly cizi
zdroje tvoteny kratkodobymi zavazky a bankovnimi Gvéry a vypomoci. Spole¢nost od

roku 2010 prestala vyuzivat tvorbu rezerv.

Spole¢nost sice piredevS§im vyuziva vlastni zdroje K financovani, ale z pohledu
poskytnuti uveérti musi byt pro budouci véfitele situace ve spole¢nosti diivéryhodna. To
ovliviiuje vyse cizich zdroji ve firm€. Pokud ma spolecnost vétsi mnozstvi cizich zdroji
nezli je pozadovano, nemusel by byt ptipadny Gvér spolecnosti poskytnut. Proto se dale
budeme zabyvat ukazatelem miry zadluzenosti, ktery poskytuje bance informace o vysi
cizich a vlastnich zdroji ve spole¢nosti. Tento ukazatel tika, Ze cizi zdroje by neméli
piesdhnout jeden a ptl nasobek vlastnich zdrojii a za optimdlni povazuje situaci, kdy

hodnota cizich zdrojt je niz8i nezli hodnota vlastnich zdrojt.

Tabulka 12: Ukazatel miry zadluZeni

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Cizi zdroje (v tis. K&) 25 696 23323 13 202 11 087 12 424
Vlastni zdroje (v tis. K¢) 33131 31735 41470 47 421 53379

Mira zadluzeni (v %) 78 73 32 23 23

Zdroj: Rozvaha spolecnosti, Giprava a vypocty vlastni

Z tabulky ¢. 12 vidime, Ze cizi zdroje ani v jednom sledovaném roce nepiesahli vysi
zdrojii vlastnich. V roce 2008 a 2009 byla hodnota miry zadluzeni zhruba o 410 % vyssi
nez v letech ostatnich. To bylo zpisobeno kratkodobymi zdvazky a také bankovnimi
uvéry a vypomoci. Postupné se obé tyto slozky sniZzovaly az v roce 2012 bankovni

uvéry a vypomoci upln¢ zanikly.
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4.6 Rentabilita spolecnosti Povrchové upravy TremoSnice, s.r.o.

Z ptedchozich kapitol vime, Ze spole¢nost Povrchové Gpravy Tremosnice, s.r.0. vyuziva
k financovani pfedev§im vlastni kapital a Ze stav spole¢nosti je z finan¢ni stranky velmi
dobry z hlediska pInéni bilan¢nich pravidel. Dale bych se proto chtéla zabyvat ukazateli
rentability, ktefi nam dokazou fici, zda firma podnika efektivné. Rentabilita spole¢nosti
je spojend se zlatym pomérovym pravidlem financovani, které tika, ze tempo rustu
investic by nemélo byt vyssi nezli tempo ristu trzeb. Pokud je toto pravidlo splnéno a
tempo ristu trzeb prevysuje tempo rdstu investic, rentabilita aktiv by méla byt kladna,
méla by tedy dosahovat pozadovaného minima a aktiva, kterd spole¢nost vlastni, by
mela pfinaSet spolecnosti zisk, v opacném piipadé by byla aktiva spole¢nosti nevyuzita

efektivné a nebyl by vykazovan zisk zadny.

Rentabilita aktiv

Spole¢nost Povrchové tpravy TiemosSnice, s.r.0. k plnéni svého podnikatelského zajmu
vyuziva predevsim dlouhodoby majetek, ktery zaobira, nejvétsi cast celkovych aktiv
spole¢nosti. Dany ukazatel nam pomiize zjistit, jestli aktiva, ktera spolecnost vlastni
dokazou byt ziskova a to bez ohledu na to, z jakych prostiedki jsou financovany. Pro
vypocet rentability aktiv neni Citatel piesné definovany, ja jsem tak pro svou praci

vyuzila vysledku hospodateni pied zdanénim a roky a to ve vSech sledovanych letech.

Tabulka 13: Ukazatel rentability aktiv

Rok 2008 2009 2010 2011 2012

Vysledek hospodaieni pred

odectenim dani a trokt (v tis. K¢) 332 -1745 8152 7404 6037

Celkova aktiva (v tis. K¢) 60 523 55 061 54 647 61 681 67 219

Rentabilita aktiv (v %) 1,2 -3,2 14,9 12 91

Zdroj:Rozvaha spoleénosti, uprava a vypocty vlastni
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Tabulka ¢. 13 nam ukazuje, ze v roce 2008 vynosnost celkovych aktiv byla ve vysi
jednoho procenta, v roce 2009 vynosnost celkovych aktiv se z jednoho procenta dostala
do zépornych Cisel. Aktiva v roce 2009 nepiinasela spolecnosti zadny zisk. Investovany
kapital tedy nebyl spolenosti vyuzivan efektivné. Uvadi se, Ze hodnota ukazatele
rentability aktiv by méla mit minimaln€ 8 %. V roce 2010 se situace zménila a firma jiz
presahovala pozadované minimum 8 %, investice spoleCnosti zacaly byt efektivni a
prindsely spolecnosti i zisk. Tento stav pietrval az do konce sledovaného obdobi i kdyz

v roce 2012 rentabilita aktiv presahovala poZadované minimum 8 % pouze o 1 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Z ptedchozich kapitol vime, Ze spole¢nost vyuziva k financovani svych aktiv ze 70 %
vlastni zdroje. Dale jsme také zjistili, ze firma je piekapitalizovana a také vime,
ze investice spolecnosti od roku 2010 pfinadseji zisk a jsou tak vyuzivany efektivné.
JelikoZ tedy firma vyuZiva predev§im vlastni zdroje k financovani svych aktiv, je
pro nas smérodatny ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ktery oproti rentabilité aktiv

do vypoctu zahrnuje pouze vlastni kapital spole¢nosti.

Tabulka 14:Rentabilita vlastniho kapitalu

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Zisk po zdanéni (v tis. K¢) 34 -1 396 6 534 5951 4 558
Vlastni zdroje (v tis. K¢&) 33131 31735 41 470 47 421 53 379
Rentabilita vlastniho kapitalu (v %) 0,1 -4.4 16,1 13,2 91

Zdroj:Rozvaha spoleénosti, uprava a vypocty vlastni

Rentabilita vlastniho kapitalu je dilezitym ukazatelem piedevSim pro vlastniky
spole¢nosti a také budouci investory. Ti se snazi o maximalizaci zisku a to bez pouziti
vétsiho mnoZstvi vlastniho kapitalu. Minimalni hodnota ukazatele, by méla byt 10 %.
Nase vypoctené hodnoty tikaji, Ze navratnost vlastniho kapitdlu v prvnim roce byla
nulova, v druhém roce zapornd a od roku 2010 jiz navratnost vlastniho kapitalu byla
vzhledem k ptedchozim neatraktivnim vysledkim dobra a to i s ohledem na pozadované
minimum, které v roce 2010 a 2011 ptfesahovala. K poklesu o 1 % pod pozadované

minimum dos$lo v roce 2012.
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5 Z7Aavér

Cilem bakalatské prace bylo zhodnotit vyvoj dlouhodobého majetku firmy Povrchové
upravy Tfemosnice, s.r.o. za sledované obdobi a to od roku 2008 do roku 2012,
posoudit varianty financovani z hlediska finan¢ni stability firmy a zjistit, jestli je firma
finanéné stabilni, ptipadné doporudit jiné, vhodné&jsi varianty financovani dlouhodobého
majetku firmy. Pro uskute¢néni cile byly vyuzity metody finan¢ni analyzy a pfedmétem

zkoumani byly vykazy spole€nosti za roky 2008 az 2012.

Vertikalni analyza spolecnosti ukézala, Ze dlouhodoby majetek za vSechna sledovana
obdobi tvofi hlavni slozku aktiv. Tento majetek je tvofen piedev§im dlouhodobym
majetkem hmotnym, ktery firma vyuziva pro naplnéni svého podnikatelského zaméru.
Vertikalni analyza nam také pfinesla informaci o slozeni pasiv, kdy bylo zjiSténo, ze
nejveétsi podil na celkovych pasivech ma vlastni kapital, ktery je tvofen predevSim
vysledkem hospodaieni minulych let, tato polozka se pohybuje v priméru za vSechna

sledovana obdobi okolo 50 %.

Z horizontalni analyzy spoleCnosti vyplyva, Ze vyvoj celkovych aktiv zpocatku klesal,
coZ bylo zpiisobeno poklesem dlouhodobého hmotného a finan¢niho majetku. Pti¢inou
poklesu byly odpisy a snizeni podilu v ovladanych a fizenych osobach. V dalSich
sledovanych letech ale majetek podniku neustale zvySoval svou hodnotu. Obézna aktiva
v prvnich dvou letech klesala a klesala jak vySe zdsob a materidlu spolec¢nosti, tak 1
kratkodobé pohledavky. V dalsich dvou letech se ale vyvoj obratil a obézna aktiva
zvySovala svou hodnotu. Tento vyvoj obézného majetku je cely spjat s plisobici krizi.
Horizontalni analyza pasiv ukéazala, Ze pasiva za¢atkem sledované¢ho obdobi klesala. Ke
zvySeni doSlo az vroce 2011 a to diky hospodatskému vysledku z minulych let.
Ditlezita je pro nas zména ve vlastnich a cizich zdrojich spolecnosti. Vlastni kapital

zaujimal pfevaznou ¢ast celkovych pasiv a to aZ ve vysi 80 %.

Pomér vlastniho kapitalu na celkovych aktivech neustale stoupal, coZ tedy znamena, ze
firma k financovani svého majetku vyuziva pfedev§im vlastni zdroje. VySe vlastniho
kapitalu vedla k otazce prekapitalizovani. Ve vSech 5 letech méla firma vysokou vysi

kapitalu a pfekapitalizovani se tak potvrdilo.
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Pro ovéfeni dlouhodobé finan¢ni stability firmy, jsme se své praci vyuzila bilan¢nich
pravidel. VSechna vypoctena bilan¢ni pravidla ptfinaseji informaci o financni stabilité
podniku. S plnénim téchto doporucenych pravidel neméla firma zadné problémy a to ani
V jednom sledovaném roce. Finan¢ni situace firmy Povrchové upravy Tfemosnice, s.r.o.
je tedy podle bilan¢nich pravidel velmi dobra a firma je tak oznafena za financné

stabilni.

Zadluzenost spole¢nosti Povrchové Upravy Tiemosnice, s.r.0. byla hodnocena pomoci
ukazatele celkové zadluzenosti, ktery piinesl informace o tom, Ze firma z 80 %
k financovani svych aktiv vyuziva vlastni kapital. Spole¢nost tak neni nijak zadluzena a

na pripadné investory puasobit diveéryhodné.

K posouzeni efektivniho zhodnoceni svych aktiv a vlozeného kapitalu byly vyuzity
ukazatele rentability. Ukazatel rentability aktiv byl v prvnich letech pod pozadovanym
minimem 8 %, avSak dale jiz vykazoval hodnoty vyss$i nez je doporuc¢ené minimum.
Téméf stejny vyvoj méla rentabilita vlastniho kapitalu, kterd je pro nas smérodatna
z divodu financovani aktiv ptredevSim vlastnimi zdroji. Z vysledkii téchto ukazatelt
rentability jsem usoudila, Ze aktiva i vlastni kapital spole¢nosti dokaze firmé& piinaset
zisk na dostateéné trovni. Rekla bych, Ze aktiva spole¢nost vyuziva naplno k tvorbé
svého podnikatelského zajmu a nepiichazi tak o zddnou moZznost nadale zvySovat sviij

zisk.

Firma pro financovani svych aktiv z 80 % zvolila variantu financovani z vlastnich
zdrojii. Tento zplsob financovani ma na finan¢ni situaci firmy dobry vliv a to diky
tomu, Ze financovani z vlastnich zdroji nezvysuje zadluzenost firmy a firma je tak pro
ptipadné budouci investory, ¢i pro zadani véru diveéryhodna. Musime ale vzit v tivahu
1 to, Ze vlastni zdroje byvaji draZsi nezli vyuZiti zdroji cizich. Zbylych 20 % aktiv jsou
financovéana z Cizich zdroji, mizu fici, Ze vyuziti cizich zdroji k financovani aktiv
spole¢nosti pusobi na finan¢ni situaci firmy také kladné, i kdyz by spole¢nost mohla
podil cizich zdroji na financovani aktiv zvétsit, jednak z diivodu piekapitalizovani
firmy a také protoze s vyuzitim cizich zdroji jsou spojeny uroky z uvéru, které jsou pro
firmu danové uznatelné a znamenaji tak snizeni zdkladu dané. Cizi zdroje by tak diky
kladnému plisobeni finan¢ni paky mohly spole¢nosti pfindSet vétsi vynosnost vloZenych

prostiedkd.
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Na zékladé vypoctenych ukazateli bych tedy firmé navrhla tato doporuceni na piipadné

zlepSeni firmy:

Spole¢nost Povrchové upravy Tiemosnice, s.r.o. by méla k financovani svého
dlouhodobého majetku vyuzivat ve vétsi priméfené hodnoté cizi kapital a to jednak
Z toho divodu, ze podnik je jiz pfekapitalizovan, ale i také kvtli tomu, Ze vlastni zdroje
jsou jednim z nejdrazsich zdroji. Firma chce vyuzivanim vlastnich zdroji zvySovat
finan¢ni stabilitu firmy, tento zptisob financovani ale také mize vést k neefektivnimu
zhodnocovani vlozenych prostiedkli, zatimco pfiméfené vyuziti cizich zdroji
k financovani by mohlo vést k zvySovani vynosnosti vlozenych prostfedkt a to diky

pusobeni finan¢ni paky.

50



6 Pouzita literatura

Abeceda tcetnictvi pro podnikatele 2011. 9. vydani. ANAG, 2011. ISBN 978-80-7263-
650-1.

BUCHTOVA CSC., Doc. ing. Jana. Ucebnice podvojného ucetnictvi 1. a II. dil. 1.
prepracované vydani. Ostrava: Mirago, 1994. ISBN 320327141.

HOMOLKOVA, Ing. Iva, Ing. Daniel KUNC a Ing. Jiti REHAK. Dlouhodoby majetek.
Cesky Tésin: Poradce, s.r.0., 2002. ISBN 1213-9270.

CHALUPA, R., J. KADLEGC, J. SKALOVA, J. PILATOVA, D. PROCHAZKOVA, R.
SEDLAK a P. VLACH. Abeceda uéetnictvi pro podnikatele. 7. vydani. Praha: Anag,
2009. ISBN 978-80-7263-522-1.

KOVANICOVA, Dana. Abeceda uéetnich znalosti pro kazdého. Praha: Polygon, 2012.
ISBN 978-80-7273-169-5.

MIKOVCOVA, PH.D., Ing. Hana a RNDr. Ing. Hana SCHOLLEROVA,
PH.D. Praktikum podnikova ekonomika pro magisterské studium. 1. vyd. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, s.r.0., 2006. ISBN 80-86898-91-1.

MRKOSOVA, Jitka. Ucetnictvi 2007. 1. vyd. Brno: Computer Press, a.s., 2007. ISBN
978-80-251-1512-1.

MULAC, Petr a Véra MULACOVA. Podnikovd ekonomika. 1. vyd. Ceské Budé&jovice:
Vysoka $kola technicka a ekonomicka v Ceskych Bud&jovicich, 2007. ISBN 978-80-
903888-0-2.

OTRUSINOVA, Milana a Karel STEKER. Jak cist ucetni vkazy: zéiklady ceského
ucetnictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, 264 s. Prosperita firmy. ISBN 978-
80-247-4702-6.

RUBAKOVA, Véra. Ucetnictvi pro tiplné zacdtecniky 2013. 7. vyd. Praha 7: Grada
Publishing, a.s., 2013. ISBN 9788024784267.

51



REZNAKOVA, Maria. Efektivni financovani rozvoje podnikani. Praha: Grada
Publishing, a.s., 2012. ISBN 8024780925.

SYNEK, Miloslav a kol. Manazerska ekonomika. 4. vyd. Praha 7: Grada Publishing,
a.s., 2007. ISBN 978-80-247-1992-4.

SYNEK, Miloslav a kol. Podnikova ekonomika. 4. ptepracované a doplnéné vydani.
Praha: C.H.Beck, 2006. ISBN 80-7179-892-4.

SPELDA, Ing. Marek. Obézny a dlouhodoby majetek podniku. 1. vyd. Cerveny
Kostelec: Ecole, 2007. ISBN 978-80-903983-3-7.

VOCHOZKA, Marek a Petr MULAC A KOL. Podnikovd ekonomika. 1. vyd. Praha:
Grada Publishing, a.s., 2012. ISBN 8024743728.

WOHE, Giinter. Uvod do podnikového hospoddistvi. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 1995,
xX, 748 s. ISBN 80-717-9014-1.

52



7 Seznam tabulek

Tabulka 1:Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 2:Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 3: Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 4:Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 5: Pomé&r vlastniho kapitalu na celkovych aktivech
Tabulka 6: Ukazatel ptekapitalizace spole¢nosti
Tabulka 7: Zlaté pravidlo financovani

Tabulka 8:Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
Tabulka 9: Zlaté pari pravidlo

Tabulka 10: Zlaté pomérové pravidlo

Tabulka 11: Ukazatel celkové zadluzenosti
Tabulka 12: Ukazatel miry zadluzeni

Tabulka 13: Ukazatel rentability aktiv

Tabulka 14:Rentabilita vlastniho kapitalu

53



8  Seznam grafi

Graf 1: Struktura aktiv

Graf 2:Struktura dlouhodobého majetku
Graf 3: Zlaté pravidlo financovani

Graf 4: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
Graf 5: Zlaté pari pravidlo

Graf 6: Zlaté pomérové pravidlo

54



9  Seznam priloh

Ptiloha ¢. 1: Rozvaha spolec¢nosti pro rok 2008
Ptiloha ¢. 2: Rozvaha spole¢nosti pro rok 2009
Ptiloha ¢. 3: Rozvaha spole¢nosti pro rok 2010
Ptiloha ¢. 4: Rozvaha spolec¢nosti pro rok 2011

Ptiloha €. 5: Rozvaha spole¢nosti pro rok 2012

55



56



