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Uvod

Finan¢ni analyza Vv soucasné dob& nabyva na vyznamu vice nez kdykoliv pfedtim. Firmy
neustale rozsifuji svou ¢innost a informace o jejich hospodateni jsou ¢im dal 1épe dostupné.
Zatimco v minulosti bylo naprosto bézné investi¢ni rozhodovani pouze podle intuice nebo
odhadu, dnes jsou klicové pro vétSinu investi¢nich nebo finan¢nich rozhodnuti pravé udaje
z finan¢ni analyzy. Rychlost a dostupnost novych informaci spole¢né s kvalitn¢ provedenou
finan¢ni analyzou umoznuji tém, ktefi se financné rozhoduji, snizit nejistotu a tedy vést
k lepsim rozhodnutim.! Data ziskand finanéni analyzou vsak nejsou dileZitd pouze pro
investory. Mezi jejimi dal$imi uzivateli figuruji zejména manazefi podniku, statni instituce,

véritelé nebo obchodni partnefi.

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je zhodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti Mercedes-
Benz Ceska republika s.r.o. vobdobi let 2009 az 2013. Finan¢ni analyza podniku je
zpracovana na zakladé¢ kazdorocnich vefejné dostupnych vykazti hospodateni. Ptfidanou
hodnotu této prace tvofi srovnani s piimym konkurentem na trhu, tedy spolecnosti BMW
Vertriebs GmbH - organizaéni slozka Ceska republika (dale BMW Vertriebs GmbH). Prace
se pokusi potvrdit nebo vyvratit hypotézu, Ze spole¢nost Mercedes-Benz Ceska republika
s.r.o. ve sledovaném obdobi hospodafila ziskové a oproti svému piimému konkurentovi

dosahovala leps$ich vysledkii.

Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou &ast. Ukolem prvni &asti je vytvofit dostatedny
teoreticky zaklad potiebny pro dobrou orientaci ve zkoumané problematice. Tato Cast
seznamuje ¢tenafe s finan¢ni analyzou obecné, popisuje jednotlivé ucetni vykazy jako zdroje

informaci, ale také vysvétli ukazatele pouzité v ¢asti praktické.

V praktické ¢asti je v prvni fad€ popsana historie a nynéjsi situace spolecnosti Mercedes-Benz

Ceska republika s.r.o. Hlavnim tkolem praktické Gasti je konkrétni finanéni analyza, na

zakladé které je zhodnocena skute¢na finanéni kondice zkoumané spole¢nosti. Pro analyzu je

! AHLGRIM, Kevin C. Financial Analysis: A User Approach by Gary Giroux. The Journal of Risk and Insurance. [online].
Sep. 2004, Vol. 71, No. 3, s. 552-555 [cit. 2015-03-15]. Dostupné prostiednictvim JSTOR z:
http://www.jstor.org/stable/3520080.
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vyuzito absolutnich, rozdilovych, ale i pomérovych ukazatelt. Zasadni Casti je pak piimé

srovnani s konkurenéni firmou.

Jak jiz samotny néazev bakalatské prace napovida, hlavni pouzitou metodou je analyza. Jako
doplnkova byla pouzita metoda srovnani neboli komparace. Prace Cerpa pouze z relevantnich,
daveéryhodnych a ovéfenych zdroji. Hlavni pramen pro teoretickou cast piedstavovaly
publikace od vyznamnych c¢eskych 1 zahrani¢nich odborniki na danou problematiku.
Z Ceskych zdroju je vhodné zminit knihu Financni analyza firmy od Jaroslavy Hole¢kové,
V niz je vysvétlena podstata finan¢ni analyzy, ale také jsou zde popsany zékladni metody
a postupy prace finan¢niho analytika. Dale bylo hojné ¢erpano z publikace Financni analyza:
komplexni privodce s priklady od autorek Knapkové a Pavelkové, ktera je doplnéna mnoha
praktickymi piiklady pro dobré pochopeni problematiky. Z fady zahrani¢nich dél muzeme
zminit Corporate financial distress and bankruptcy: predict and avoid bankruptcy, analyze
and invest in distressed debt od svétoznamého amerického profesora financi Edwarda

Altmana. Informace z ni byly vyuzity zejména v subkapitole 1.6 s nazvem Bankrotni modely.

wewvr

Ceska republika s.r.o., tak konkurenéni firmy BMW Vertriebs GmbH. Déle byly vyuzity
dokumenty vydavané Ministerstvem priimyslu a obchodu, Ceskym statistickym ufadem nebo

Ministerstvem financi Ceské republiky.



1. TEORETICKA CAST

1.1. Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyzou se zabyva cela fada Ceskych i zahrani¢nich publikaci, ve kterych
nalezneme nespocet definic tohoto pojmu. Asi nejvystiznéji muzeme finan¢ni analyzu
charakterizovat jako vybér, zhodnoceni a interpretaci finan¢nich a jinak souvisejicich dat,
ziskanych pfedevs$im z ucetnich vykazi. Vysledkem této ¢innosti je komplexni zhodnoceni

provozni vykonnosti a finanéni situace podniku.?

Financ¢ni analyza je dilezitym zdrojem informaci o kondici spolecnosti. Za jeji primarni cil se
da oznacit ukazatel ziskovosti, existuji vSak i dalsi veliCiny, které¢ sleduje. Mezi ty se tadi
napiiklad vhodnost kapitalové struktury spolecnosti, efektivita vyuziti jejich aktiv anebo
schopnost spolecnosti v€as dostat svym zdvazkim. Cilem finan¢ni analyzy neni pouhé
zhodnoceni minulosti a soucasnosti podniku, ale je dilezitd zejména pro piedpovidani

budouciho V}'fvoje.3

Tato disciplina je velmi uzce spjata s Géetnictvim a finanénim fizenim podniku. Ugetnictvi
spole¢nosti funguje jako zdroj informaci pro finanéni rozhodovani a slouzi ptedev§im pro
ekonomické rozhodovani.* Vysledky finanéni analyzy nevyuZiji pouze manaZefi podniku, ale
slouzi celé fad¢ subjektl, mezi nimiz figuruji zejmeéna investofi, statni instituce, vetitelé nebo

obchodni partnefi.”

Pocatky finanéni analyzy ve svét¢ mizeme pravdépodobné datovat se vznikem penéz. Dle
dostupnych informaci se za vlast finan¢ni analyzy povaZzuji Spojené staty americkeé.
V zacatcich se vSak jednalo pouze o teoretické prace. Za pocatek financni analyzy v ¢eskych

zemich muzeme oznaéit prvni roky dvacatého stoleti. Vyvoj byl ale do zna¢né miry

2 FABOZZI, Frank J. a PETERSON, Pamela P. Analysis of financial statements. New Hope, Penn: Fabozzi, 1999. ISBN 18-
832-4959-7. s. 1.

¥ KNAPKOVA, Adriana a PAVELKOVA, Drahomira. Financni analyza: komplexni privodce s priklady. 1. vyd. Praha:
Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3349-4. s. 15.

* HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. 1. vyd. Praha: ASPI, 2008, 208 s. ISBN 978-807-3573-928. s. 9.

® KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 15.



poznamenan podminkami centralné fizené ekonomiky, a proto se financ¢ni analyza ve svém

modernim pojeti dostavé do popiedi v CR aZ v poslednich 20 letech.

1.2. Zdroje informaci

Abychom mohli vypracovat kvalitni finanéni analyzu a dosahnout tak relevantnich vysledki,
je zapotiebi ziskat duvéryhodna, nikterak nezkreslena data o zkoumané spolecnosti.
Zakladnim zdrojem pro zpracovani financni analyzy jsou ucetni vykazy podniku. Jmenovité
se jedna o rozvahu, vykaz zisku a ztraty, piehled o penéznich tocich (cash flow) a také ptilohu
k ucetni zavérce. Krome informaci z téchto ¢ty zakladnich dokumenti nemizeme opomenout
dilezitost nekterych dat obsazenych ve vyro¢ni zprave. Dalsi cenna data o podniku lze ziskat
od samotného vedeni spolecnosti, z riiznych zprav vrcholového managementu, od auditord,

z odborného tisku apod.’

1.2.1. Rozvaha

Rozvaha (zastarale ,,bilance®) je jednim ze zakladnich Géetnich vykazt, ktery nam poskytuje
ptehled o jednotlivych aktivech a pasivech spolecnosti. Zachycuje tedy majetkovou a finan¢ni
strukturu spole¢nosti k uréitému Casovému okamziku. Timto okamzikem byva zpravidla
posledni den ucetniho obdobi. Neziidka vSak spolecnost sestavuje rozvahu Castéji nez jednou
za rok, a to vzdy pii potiebé podniku. Sumy v tomto dokumentu jsou vyjadieny pomoci

penéz, nejcastéji v tisicich Ke®
AKTIVA

Aktiva neboli majetek spolecnosti se nejcastéji déli dle délky upotiebitelnosti pro spolecnost.
Dalsi znamy druh déleni aktiv je podle likvidnosti, tedy obtiznosti jejich ptevedeni na penézni

prostiedky slouzici naptiklad k tomu, aby spolecnost mohla splatit své Za’lvazky.9

® RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd. Praha: Grada, 2010. ISBN 978-80-
247-3308-1. s. 9-10.

TKNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 16.

8 GRUNWALD, R. — HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovéni podniku. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2007, 318 s. ISBN
978-80-86929-26-2. s. 35.

® Tamtéz, s. 21.



Zéakonna tprava rozvahy v Ceské republice fadi aktiva od polozek nejméné likvidnich po
polozky s nejvétsi likviditou. Pfesné naopak je tomu napiiklad ve Spojenych statech

americkych.™

Zakladni ¢lenéni aktiv v CR je na pohledavky za upsany zakladni kapital, dlouhodoby

majetek, obézna aktiva a casové rozliseni.

Pohledavky za upsany zakladni Kkapital jsou prvni polozkou na strané aktiv v rozvaze
spole¢nosti, ktera nam udava velikost sumy nesplacenych akcii nebo podili jednotlivych
upisovatell ve spole¢nosti. Hodnota tohoto fadku rozvahy je zpravidla nula a neni pro

W /4 4 4 14 ll
finan¢ni analyzu vyznamna.

Dlouhodoby majetek, ktery v rozvaze tvoii obsdhlou cast B, se skladd z dlouhodobého
nehmotného majetku (DNM), dlouhodobého hmotného majetku (DHM) a dlouhodobého
finan¢niho majetku (DFM). Dlouhodoby majetek se vyznacuje dobou pouzitelnosti pro
podnik delsi nez obdobi jednoho roku. Typickym piikladem DHM jsou napiiklad budovy,

. . f e 12
nehmotného software a finan¢niho cenné papiry.

Obézna aktiva (OA), jez jsou tvofena zasobami, pohledavkami a kratkodobym finan¢nim
majetkem, reprezentuji kratkodoby majetek spolecnosti. Pro tato aktiva je typickd velmi
rychld obréatkovost. Pro obchodni spolecnosti byva typicky pomérmné velky podil obéZznych

aktiv na celkové bilanéni sumé.*

Posledni ¢asti aktiv je €asové rozliSeni, jez Se na této stran€ rozvahy tyka nakladi ptiStich

obdobi a pijmi piistich obdobi.™
PASIVA

Pasiva zachycuji finanéni strukturu zkoumaného podniku. Obecné muzeme fici, Ze se jedna

0 zdroje, ze kterych spolecnost financuje sviij majetek neboli aktiva. Zakladni ¢lenéni této

10 ROCKOVA, P., pozn. 6, s. 26.

1 KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 21-23.
12 Tamtéz, s. 23.

3 Tamtéz, s. 26.

1 GRUNWALD, R. - HOLECKOVA, 1., pozn. 8, s. 38.



strany rozvahy je na vlastni kapital, cizi zdroje a ¢asové rozliSeni. Nejedna se tedy o déleni

dle gasového hlediska, jak tomu bylo u aktiv.'

Vlastni kapital (VK) ,,jsou viastni zdroje, které byly do podnikani vilozeny nebo byly

“1® prvni &asti vlastniho kapitalu je zékladni

vytvoreny hospodarskou cinnosti podniku.
kapital, coz jsou vklady spole¢nikli jak v penézité, tak v nepenézité form¢e. Jeho vySe se musi
u kazdé spoleCnosti zapisovat do Obchodniho rejstiiku. Dilezité jsou polozky vysledek
hospodaieni (VH) minulych let a vysledek hospodafeni bézného obdobi. Prvni ze
zminovanych piedstavuje prevedenou cast zisku (nebo ztraty) z minulého obdobi, ktera
nebyla vyplacena nebo pouzita do fondi. VH bézného obdobi tvoii zisk nebo ztratu

V konkrétnim ucetnim obdobi. Kromé vysSe zminéného zahrnuje VK také kapitalové a jiné

fondy."’

Druhou velkou polozku na strané pasiv predstavuje cizi kapital, coz je v podstaté¢ dluh
spolecnosti. S cizim kapitadlem se zpravidla poji placeni urokt a jinych vydaji spojenych se
ziskavanim financi. Do ciziho kapitalu zafazujeme rezervy, dlouhodobé zavazky, kratkodobé

. Cr s , . 18
zévazky a bankovni Givéry a vypomoci.

Posledni ¢ast pasiv predstavuje opét ¢asové rozliSeni, jez na této strané rozvahy zachycuje
vydaje piiStich obdobi a vynosy pfistich obdobi. Tato ¢ast ve vétsing ptipadii tvoii velmi maly

podil na celkové sumé pasiv.

B RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 26.
8 GRUNWALD, R. — HOLECKOVA, J., pozn. 8, s. 38.
T RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 26-27.

18 Tamtéz, s. 27.



1.2.2. Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty byva téz oznacovan jako vysledovka. Jde o zékladni Gcetni vykaz, ktery
nam podava informace o vysledcich hospodafeni dané spolecnosti za urcité obdobi, tedy
vlastn& o schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny kapital."® Vysledovka srovnavé jednotlivé
vynosy a naklady, jez se na tvorbé vysledku hospodareni podilely. Na rozdil od rozvahy, ktera
je sestavena ke konkrétnimu datu, se vykaz zisku a ztrat vztahuje k urcitému casovému

intervalu a obsahuje tedy tzv. tokové veli¢iny.?

Vynosy piedstavuji ,, penézni castky, které podnik ziskal z veskerych svych cinnosti za dané
uicetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu.“** Této metod& se
fik4 sestavovani na zdklad¢ akrudlniho principu. Na druhé strané¢ naklady mutzeme vyjadfit
jako sumy penéz ucelné vynalozené spolecnosti s vidinou vétsiho vynosu. Obecné plati, ze

naklady snizuji vysledek hospodaieni spolegnosti.?

Vynosy 1 naklady muzeme rozdélit podle toho, jaké Cinnosti se tykaji. V tomto déleni
rozliSujeme tfi zakladni skupiny - vynosy a naklady z provozni, finanéni a mimoiadné
¢innosti. Provozni ¢innosti se mysli vSe, co je spojeno s hlavni aktivitou podniku. Pokud tedy
od vynost souvisejicich s provozni ¢innosti spole¢nosti ode¢teme odpovidajici naklady,
dostaneme provozni vysledek hospodaieni. Obdobnym vypoétem, tedy odpoétem finanénich
naklad od vynost spojenych s finan¢ni Cinnosti dostaneme finanéni vysledek hospodareni.
Ten byvad u spolecnosti nezabyvajicich se finan¢ni Cinnosti zaporny. Sectenim vyse
zminénych dvou VH dostaneme vysledek hospodafeni za béZznou cEinnost. Zkoumana
spole¢nost ovSem také miize mit mimofddné vynosy a naklady, potom se hovoifi o VH
z mimoradné Cinnosti, ktery podléha dani zvlast. Posledni fadek v tomto ucetnim vykazu
tvofi vysledek hospodafeni za uCetni obdobi, jeZz dostaneme seCtenim zdanéného VH

za b&rnou &innost a mimoradného VH. %

¥ HOLECKOVA, 1., pozn. 4, s. 31.

2 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Grada, 2012, 268 s.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1. s. 21-27.

2L KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 36.

% Tamtéz.

2 SCHOLLEOVA, H., pozn. 20, s. 21-27.



V ramci financni analyzy se pouzivaji anglosaské zkratky pro VH, které z Ceského vykazu
zisku a ztraty piimo nevycteme. Proto jsou v nasledujici tabulce objasnény zakladni formy

zisku a zpusob zjisténi z vysledovky ¢eského podniku.

Tabulka ¢. 1 — Kategorie zisku

zkratka plné znéni cesky preklad zpusob zjisténi
EAT Earning after Tax zisk po zdanéni (Cisty zisk)  VH za ucetni obdobi
EBT Earning before Tax  zisk pred zdanénim EAT + dan za béZnou

¢innost + dan za
mimoradnou ¢innost

EBIT Earning before zisk pred uroky a EBT + nakladové uroky
Interest and Tax zdanénim

EBITDA Earning before zisk pred uroky, zdanénim  EBIT + odpisy
Interest, Tax, a odpisy

Amortization and
Depreciation
Zdroj: SCHOLLEOVA, H., pozn. 20, s. 25.

Ve finan¢ni analyze se pouzivaji zejména prvni tii zminéné druhy ziska.

Zisk po zdanéni (EAT = earnings after tax) nebo také Cisty zisk (NP = net profit) nalezneme
ve vykazu zisku a ztraty jako hospodarsky vysledek za ucetni obdobi. Ve finan¢ni analyze je

tato kategorie zisku pouzivdna ve vSech ukazatelich, jeZ hodnoti vykonnost dané spole¢nosti.

Zisk pred zdanénim (EBT = earnings before tax) je EAT pfed tim, nez jsou ode¢teny danové
povinnosti. Tuto kategorii zisku je vyhodné pouzit tehdy, kdyz potfebujeme srovnat
vykonnost firem sriznym danovym zatizenim. Daéle je také EBT vhodné vyuZzit pfi

meziro¢nim srovnani u jednoho podniku, nebot’ se dai mize v jednotlivych letech lisit.

Treti kategorii je zisk pred uroky a zdanénim ( EBIT = earnings before interest and tax).
V tomto piipad¢ je vykonnost spolecnosti posuzovdna bez ohledu na zvoleny zpisob

financovéni a zdan&ni.?*

2 RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 52.
HOLECKOVA, J., pozn. 4, s. 60.



1.2.3. Prehled o penéZznich tocich

Dalsim dulezitym ucetnim vykazem je piehled o penéznich tocich neboli vykaz cash flow.
V ném jsou zachyceny skute¢né ptitoky a odtoky penéz a penéznich ekvivalentti do podniku.
Sleduje tedy pfijmy a vydaje a ne vynosy a naklady, jako tomu bylo u vykazu zisku a ztraty.
Z definice je jasné, Ze jsou znovu zachycovany tzv. tokové Veli(“:iny.25 Obecné¢ mizeme fici,
ze nam tento ucetni vykaz podava informace o tom, kde spolec¢nost ziskala penézni prostredky

a k &emu byly pouzity.”®

Existuje zde podobné dé¢leni jako u vysledovky, tj. ¢lenéni dle ¢innosti, K nimz penézni toky
ptislusi. V prvni fadé se jedna o toky z provozni Cinnosti, coz jsou penézni toky spojené
s hlavni vydéle¢nou ¢innosti podniku. Za druhé to jsou toky spjaté s investi¢ni ¢innosti, tedy
s ndkupem a prodejem dlouhodobych aktiv. Investi¢ni cash flow je skoro vzdy zaporné.
Posledni ¢asti je cash flow z financovani, do n&jz se tfadi pfijmy a vydaje spojené se

ziskavanim a s vracenim finanénich zdrojt.?’
1.2.4. Piiloha K ticetni zavérce

Kromé vySe zminénych zakladnich tcetnich vykazii mizeme fadu cennych informaci pro
zpracovani finan¢ni analyzy nalézt také v piiloze kGcetni zavérce. Podle § 18 zakona
¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi je piiloha spolu s rozvahou a vykazem zisku a ztraty povinnou
soucasti tidetni zavérky v Ceské republice. Ugelem tohoto dokumentu je vysvétlit a doplnit
informace obsazené v ostatnich povinnych ¢astech ucetni zavérky. Tyto informace jsou
dilezité zejména pro externiho analytika k tomu, aby si mohl vytvofit spravny obrazek

0 hospodateni podniku.28

Jak po obsahové, tak po formalni strance neexistuje striktni uprava ptilohy k Gcetni zavérce.

Jeji obsah je vSak zavazny a mély by se v ni objevit urcité informace. V prvni fadé by méla

% SCHOLLEOVA, H., pozn. 20., s. 30.

% MAREK, Petr. Studijni privvodce financemi podniku. 2. aktualiz. vyd. Praha: Ekopress, 2009, 634 s. ISBN 978-80-86929-
49-1.s.118.

2 PELAK, Jiti. Ucetnictvi v pFikladech: repetitorium k zékladiim vicetnictvi. Vyd. 2., pieprac. vyd. Praha: Oeconomica, 2009.
ISBN 978-80-245-1507-6. s. 180.

% GRUNWALD, R. - HOLECKOVA, I, pozn. 8, s. 47.



obsahovat obecné informace o spoleCnosti, jako je jeji pravni forma, pocet zaméstnanci,
organizacni struktura apod. Dale bychom vtomto dokumentu méli naleznout udaje
0 pouzitych ucetnich metodach, obecnych zésadach v ucetnictvi nebo o zplsobu, jakym
spolec¢nost oceniuje a odpisuje sviij majetek. V neposledni fadé by mély byt v ptiloze k Gcetni
zéaverce zahrnuty dopliujici informace tykajici se Ucetnich vykazi, které jsou podstatné pro
finan¢ni analyzu podniku. Pfikladem téchto dat jsou naptiklad udaje o pfirtstcich a ubytcich

dlouhodobého majetku, o najemnich vztazich nebo o rozd&leni zisku.?
1.2.5. Vyrocni zprava

Dalsim dilezitym dokumentem, kde muze finan¢ni analytik najit hodnotna data pro
vyhotoveni financni analyzy, je vyrocna zprava. Ta podavd kompletni informace o vyvoji
spoleCnosti za probéhlé fiskalni obdobi. V Ceském ucetnim prosttedi maji za povinnost
zhotovit vyro¢ni zpravu ty podniky, jejichz Gcetni zaveérka musi byt ovéfena auditorem.
Samotna vyro¢ni zprava je upravena § 21 zakona o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sh. a musi povinné

obsahovat nejméné informace®:

a) ,,0 skutecnostech, které nastaly az po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro
naplnéni ucelu vyrocni zpravy,

b) o predpokladaném vyvoji cinnosti ucetni jednotky,

C) 0 aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje,

d) o0 aktivitach v oblasti ochrany Zivotniho prostiedi a pracovnéprdvnich vztazich,

€) 0 tom, zda ucetni jednotka md organizacni slozku podniku v zahranici,

f) 0 pozadované podle zvlastnich pravnich pfedpisﬁ“gl

Vyrocni zprava predstavuje velmi dilezity dokument pro investory, jimz podava informace
0 hospodateni za uplynulé obdobi stejné tak jako vyhled do budoucnosti. Nemén¢ vyznamna
je vyrocni zprava pro financni analytiky. Tu by méli prostudovat jesté¢ pred samotnymi
vypocty, jelikoz jim pomiiZe objasnit mnoho informaci o spole¢nosti, jako je napt. firemni

strategie.®

2 HOLECKOVA, I, pozn. 4, s. 36-37.
% CESKO. Zakon &. 563/1991 Sb., o t&etnictvi, In: Shirka zdkomi. 31. 12. 2009, ve znéni pozdgjiich predpisti.
3 Tamtéz, § 21.

¥ GRUNWALD, R. - HOLECKOVA, I, pozn. 8, s. 50-51.
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1.3. Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou velmi uZitenym nastrojem finan¢ni analyzy. Jejich uplatnéni
spociva zejména v analyzovani vyvojovych trendi, kdy srovnavaji naptiklad vyvoj né&jaké
proménné V Casovych fadach — horizontalni analyza. Dal§im vyuzitim absolutnich ukazatelti
je procentni rozbor komponent, kdy jednotliva data, ziskana z ucetnich vykaza, jsou

vyjadiovana jako podily téchto komponent. Tomuto pfistupu se fika vertikalni analjfza.33

Vertikalni a horizontalni analyza tvofi primarni vychodisko analyzy Géetnich vykazu. Jejich
tikolem je vytvofit relevantni data pro zorientovani se v hospodafeni podniku. Ukolem obou
dvou analyz je tedy predevsim rozbor minulych finan¢nich obdobi. Ob¢ analyzy tak maji

pouze omezené moznosti predikovat nebo odhadovat finanéni vyvoj budouci.

Horizontalni analyza pracuje s procentudlnimi zménami polozek nebo s fetézovymi
a bazickymi indexy. Porovndni konkrétnich proménnych v ¢ase se provadi po jednotlivych
fadcich, tedy horizontalng, z ¢ehoz je také odvozen samotny nazev. Jak jiz z logiky vyplyva,

je nezbytnd nutné mit k dispozici data za alespoii dv& po sob& jdouci obdobi.**

Vzorec pro vypocet je nasledujici:
absolutni zména = hodnota; — hodnota;_,

. absolutni zména
procentni zména = x 100
hodnota;_4

Vertikalni analyza téZ byva nazyvana jako procentni rozbor nebo strukturalni analyza. Jeji
princip spoc¢iva v tom, ze vyjadiuje jednotlivé polozky ucetnich vykazi jako procentni podil
ke zvolenému zakladu (100 %). Tato metoda umoziiuje analyzovat relativni strukturu aktiv
a pasiv, dale také rozliSuje vliv jednotlivych Cinitell na utvafeni hospodaiského vysledku.

Podle nazvu je zfejmé, Ze na rozdil od horizontilni analyzy pracuje s ucetnimi vykazy

¥ KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s.
¥ HOLECKOVA, I., pozn. 4, s. 42-43.
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V jednotlivych letech uvnité sloupcti, nikoli napfi¢ jednotlivymi lety, jak tomu bylo

u horizontalni.®
1.4. Rozdilové ukazatele

Kromée vyse uvedené horizontalni a vertikalni analyzy miizeme k absolutnim ukazatelim tadit
také tzv. rozdilové ukazatele, které ale n€kdy tvoii i Svoji samostatnou skupinu. Jejich
vypocet je velmi jednoduchy a vysledek dostaneme rozdilem dvou absolutnich hodnot.
Mezi nejéastdji pouzivané rozdilové ukazatele patii tzv. &isty pracovni kapital (CPK). Ten
ziskame odectenim kratkodobych cizich zdroji od obéznych aktiv. Dilezité vsak je, aby
k vypoctu byla vzata obézna aktiva bez dlouhodobych pohledavek, tedy pouze OA s dobou

obratu kratsf nez 12 mésict.*® Vzorec je pak vyjadien nasledovng:
CPK = obéina aktiva - kratkodobé zavazky - kratkodobé bankovni Gvéry

Vypocitanim ¢istého pracovniho kapitdlu ziskame hodnotu ¢asti obéznych aktiv, ktera je krytd
dlouhodobym kapitdlem. Obecné nam CPK podava informace o schopnosti spoleénosti
splacet své zavazky. Pokud je jeho hodnota kladna, znamena to, ze suma kratkodobych OA je
vice nez dostatecna pro splaceni finan¢nich zavazki spole¢nosti. Na druhé strané pokud tento
ukazatel dosahuje zapornych hodnot, podnik ma tzv. nekryty dluh. To znamend, ze ¢ast jeho
dlouhodobého majetku je financovana kratkodobymi zdroji a podnik mize mit problém se

solventnosti.’

Nevyhodou CPK je omezeni jeho vypovidajici schopnosti v diasledku toho, Ze mize
obsahovat malo likvidni ¢i zcela nelikvidni polozky. Déle také miize byt jeho hodnota

s v o s 1 N v - o - . 38
ovlivnéna zplisobem, jakym spole¢nost oceniuje sviij majetek.

¥ HOLECKOVA, I., pozn. 4, s. 44.
% Tamté, s. 46-47.

37 Tamtéz.

38 Tamtéz.
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1.5. Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou klicovymi indikatory pro vypracovani finan¢ni analyzy. Mizeme
konstatovat, ze finan¢ni analyza je V podstaté¢ zaloZzena na analyze téchto ukazateld.
Oblibenost pouziti pomérovych ukazatelii je zapficinéno zejména faktem, Ze ndm piinasi

rychly piehled o finanéni situaci zkoumaného podniku.*

Konstrukce téchto ukazatelti spo¢iva v tom, Ze jsou dany do poméru rizné polozky uvedené
ve finan¢nich vykazech. Z tohoto divodu lze vytvofit celou fadu smysluplnych ukazateli.
Aby tyto ukazatele byly co nejpfinosnéjsi pro zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku, je velmi
dulezité pii jejich vybéru pro finan¢ni analyzu dbat na jejich vzajemné vztahy a vypovidaci

schopnosti.*

Z této mnoziny ukazateld se pro sestavovani financni analyzy osvédcilo nekolik klicovych.
Muzeme je roztfidit do skupin podle toho, jakou oblast finan¢ni situace podniku hodnoti.

Zpravidla je uvadéno dé€leni na 5 zdkladnich skupin:

e ukazatele rentability

e ukazatele platebni schopnosti (likvidity)
e ukazatele zadluzenosti a finan¢ni stability
e ukazatele aktivity

e ukazatele kapitalového trhu

1.5.1. Ukazatele rentability

Rentabilita nebo také vynosnost vlozeného kapitalu vyjadiuje schopnost spolecnosti vytvaret
nové zdroje, tj. dosahovat zisku vyuzitim investovaného kapitalu. U téchto ukazatell

v

vyuzivame informaci hlavné z vykazu zisku a ztraty a také z rozvahy. Asi nejzajimavéjsi je

¥ KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 82-83.
O HOLECKOVA, J., pozn. 4, s. 48.
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analyza rentability pro akcionafe nebo potencialni investory, jelikoz hodnoti celkovou

efektivnost dané ¢innosti.*!

Obecny vzorec pro rentabilitu je:

zisk

rentabilita = R —

vlozeny kapital
Do Ccitatele je mozné dosadit rizné modifikace zisku, jez uz byly blize popsany v kapitole
Vykaz zisku a ztraty. Vlozeny kapital ve jmenovateli zlomku ma také nékolik kategorii, které
mizeme dosadit. Nejb&zné&jsi je uziti celkového nebo vlastniho Kapitalu. Setkame se vSak

i S pouzitim dlouhodobého investovaného kapitalu, ktery je slozen z vlastniho kapitalu

a dlouhodobych dluht.*?

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA - Return On Assets)

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu neboli rentabilita aktiv je povazovana za zakladni
ukazatel pro méfeni vynosnosti podniku. Tento ukazatel vyjadiuje, jak efektivné jsou

podnikem vyuzita aktiva bez ohledu na finanéni strukturu spole¢nosti.*®

EBIT

rentabilita celkového vlozeného kapitalu = ———
aktiva

Do ¢itatele zlomku miZzeme dosadit jak vysledek hospodateni pfed uroky a zdanénim, tak VH
po zdanéni. Castdji se pouziva prvni varianta, tedy EBIT, jehoz pouzitim sledujeme
vykonnost spoleCnosti s potlacenim ucinku dani a zadluZeni. Jak samotny ndzev tohoto
ukazatele napovid4, pozorujeme zde vynosnost celkového vloZeného kapitdlu. Tim se
zjednoduSené rozumi celd prava strana bilance neboli pasiva. A jelikoZ vime, Ze prava strana

bilance se musi rovnat levé strané bilance, dosazujeme do jmenovatele zlomku aktiva.** Plati

“ RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 51.
“2 HOLECKOVA, J., pozn. 4, s. 63.
43 WHITE, Gerald I., SONDHI, Ashwinpaul C. a FRIED, Dov. The analysis and use of financial statements. Special ed. for
CFA candidates. New York: Wiley, 1994. ISBN 04-710-2419-8.225.
* MAREK, P., pozn. 26, s. 193.
RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 52-53.
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zde fakt, ze ¢im je vysSi hodnota tohoto ukazatele, tim je vys$Si vynosnost aktiv dané

spole¢nosti.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE = Return On Equity)

Tento ukazatel je dulezity zejména pro akcionafe a majitele podniku, jelikoz podava
informace o tom, jaka je vynosnost jimi vlozeného kapitalu do podniku. Sami pak mohou

vyhodnotit, zdali je vynos vlozeného kapitalu amérny rizikovosti investice.

EAT
vlastni kapital

rentabilita vlastniho kapitalu =

Dulezité je tak srovnani ukazatele s vysledky alternativnich investic. Pro zachovani
pozadované miry vynosnosti by hodnota tohoto ukazatele neméla dlouhodobé&ji klesnout pod
miru vynosnosti statnich dluhopist, tedy bezrizikovych cennych papiri. Pokud by se tak stalo,
znacilo by to ze strany investord iraciondlni chovani, nebot’ by nebylo vyhodné vkladat do
takovéto investice prostfedky.* Vhodné je pozorovat vyvoj ROE dlouhodobgji, nebot
kratkodoby vykyv nemusi byt v dlouhodobém investiénim horizontu vibec zasadni.
Typickym piikladem, kdy ROE vykazuje nizka procenta vynosnosti, je situace, kdy je

spole¢nosti uvadén novy vyrobek na trh apod.*®

Rentabilita trzeb (ROS = Return On Sales)

Rentabilita trzeb, jinak nazyvana jako ziskovd marZze, je dal§im ukazatelem vynosnosti
podniku. Tento ukazatel nam sd€luje informace o tom, kolik je dany podnik schopen
vyprodukovat zisku nal K¢ trzeb. Trzby jsou u nefinanénich firem povazovany za

nejpodstatné;si polozku vynost.

zisk

rentabilita trzeb = —
trzby

® RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 53-54.
* KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 99.
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Do citatele zlomku mizeme opét dosadit celou fadu kategorii zisku. Pokud pouzijeme zisk pied
zdanénim a uroky EBIT, jedna se o tzv. provozni ziskovou marzi. Dosazenim zisku po zdanéni

dostaneme &istou ziskovou marzi, jejiz hodnota se znaéné odlisuje odvétvi od odvétvi. 4’

1.5.2. Ukazatele likvidity

Likviditou rozumime ,,schopnost podniku premenit sva aktiva na penézni prostredky a témi
kipt véas, v pozadované podobé a na pozadovaném misté viechny splatné zévazky. “*® Obecnd
muzeme fici, ze do Citatele zlomku ukazatel likvidity dosazujeme to, ¢im mize spole¢nost
platit a do jmenovatele to, co musi byt spole¢nosti zaplaceno (kratkodobé zéwazky).49 V praxi
se nejCastéji pouzivaji 3 ukazatele likvidity, a to bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita
likvidita. Pro vSechny tii skupiny ukazatelti existuji doporuc¢ené hodnoty, kterych by mély
nabyvat. Dulezité je nespoléhat se pouze na tyto hodnoty, ale sledovat vyvoj likvidity
v delsim c¢asovém obdobi. Optimalni situaci pro podnik je stabilita, kdy nedochazi
k vyraznym vykyvim. Musime si také uvédomit, pro koho je finanéni analyza zhotovena. Pro
vétitele bude vyhodnéjsi, pokud hodnoty likvidity budou dosahovat vyssich hodnot, naopak

vlastnici budou uptednostiiovat hodnoty u spodni hranice.”

Bézna likvidita (Current Ratio)

Bézna likvidita téZ oznaCovana jako likvidita 3. stupné, je ukazatel, ktery ndm fika, kolika
jednotkami korun obézného majetku je kryta jedna koruna zavazki. Jinymi slovy nam podava
informace o tom, kolikrat by byl podnik schopen uspokojit své zavazky, kdyby pfeménil

ob&zna aktiva na pené&zni prostredky.”*

zasoby + kratkodobé pohledavky + kratkodoby financni majetek

bézna likvidita =
ezna likvidita kratkodoba pasiva

" HOLECKOVA, J., pozn. 4, s. 70-71.

* SCHOLLEOVA, H., pozn. 20., 5. 177.

* KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 89.
% RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 50.

L HOLECKOVA, J., pozn. 4, s. 116.
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Cim vyssich hodnot tento ukazatel dosahuje, tim pravdépodobnéji bude podnik schopen
uhradit své zadvazky. Abychom povazovali hodnotu tohoto ukazatele za normalni, méla by se
pohybovat v intervalu 1,5 az 2,5. Hodnota pod 1 je rysem nelikvidniho podniku. Ani samotna
hodnota 1 vSak neni dostate¢na, jelikoz pii bézném podnikani nelze mit vzdy vSechny prostiedky
ve zpenézitelné formé. Naopak hodnota pfili§ vysokd ukazuje na neproduktivnost vyuZziti
vlozenych prostiedkti. Piikladem miize byt vysoka hodnota velmi likvidnich prostiedku, ktera se
negativné projevi na rentabilit¢ podniku. Vypovidajici hodnota tohoto ukazatele mize byt

naru$ena, pokud zahrneme malo likvidni zisoby nebo velmi obtizné vymahatelné pohledavky.

Pohotova likvidita (Quick Asset Ratio)

Pohotova likvidita, oznaCovana téz jako likvidita druhého stupné, odstranuje na rozdil
od bézné likvidity vliv zasob, jakozto nejméné likvidni slozky ob&znych aktiv. Jinymi slovy
zasoby jsou z OA nejhiife pfemeénitelné na penize, a z toho diivodu jsou ze vzorce odstranény,
aby zlstala pouze tzv. pohotova obézna aktiva. Ta jsou opét poméfovana s kratkodobymi

zévazky (jmenovatel). Vzorec pro vypocet pohotové likvidity je tedy nasledujici®®:

kratkodobé pohledavky + kratkodoby financni majetek

ohotova likvidita = - - -
p kratkodoba pasiva
Opét zde miizeme nalézt doporucené hodnoty, které v tomto piipadé spadaji do rozmezi
1az1,5. Pokud pohotova likvidita podniku dosahuje hodnoty 1, znamena to, Ze podnik je
schopen dostat svych zavazkl, aniZz by musel prodat své zasoby. Zajmem akcionait a vedeni

spole¢nosti jsou spise vyssi hodnoty, zatimco véfitelé podniku si logicky pieji hodnoty nizsi.>*

Okamzita likvidita (Cash Ratio)

Poslednim ukazatelem je okamzita likvidita (téz likvidita 1. stupné), ktera zahrnuje pouze
nejlikvidnéjsi polozky rozvahy. To znamend, ze se v Citateli nachazi pouze kratkodoby finan¢ni

majetek. Do n¢j se fadi hotovost a penize na uctech v bankach nebo kratkodobé cenné papiry.

2 HOLECKOVA, J., pozn. 4, s. 116.
%8 Tamtéz, s. 119-120.
% RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 50.
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kratkodoby finantni majetek

okamzita likvidita = y - -

kratkodoba pasiva
Americka literatura doporucuje rozmezi od 0,9 do 1,1. Pro Ceské prostiedi je vSak snizena
dolni hranice z 0,9 na 0,2. Zajimavé je, Ze muZze nastat i situace, kdy je pfijatelna hodnota 0.

Takova situace nastane, ma-li spolenost s bankou sjednany kontokorentni uvér.>®
1.5.3. Ukazatele zadluZenosti

Pojem zadluzenost Vv oblasti finan¢ni analyzy oznaCuje stav, kdy jsou aktiva spole¢nosti
financovana cizimi zdroji. TO S sebou pfinasi jista rizika, 1 kdyz urcitad mira zadluzeni je pro
spole¢nost vyhodna. Je tomu tak zejména proto, ze cizi kapital je mnohdy levnéjsi nez vlastni.
Pojmem levnéjsi je zde mySlena vySS$i vynosnost ciziho kapitalu a moznost pomoci ngj
dosahovat vétsi rentability vlastniho kapitalu. Obecné za to muze tzv. danovy Stit. Tento
pojem lze vysvétli nasledovné: Groky z ciziho kapitdlu se zapocitavaji do nakladi spole¢nosti,
a diky tomu tak snizuji ucetni zisk. Z dosazeného zisku je pak nasledné vypocitavana dan.
Pokud tedy ma spolecnost nizsi zisk, znamena to, Ze bude odvadét i nizsi dan, a to muze byt
pro spolecnost zddouci. Podstatou je najit idedlni vztah mezi vlastnim a cizim kapitalem, tedy

optimalni kapitalovou strukturu tak, aby hospodateni bylo maximalné efektivni.

Finan¢ni analyza vyuziva celou fadu ukazateli zadluZzenosti. V nasledujici ¢asti budou

uvedeny hlavni ukazatele zadluzenosti.

Ukazatel véritelského rizika

Jednd se o zékladni ukazatel, kterym se zpravidla vyjadiuje celkova zadluzenost podniku.

Vypocita se jako pomér celkového ciziho kapitalu k celkovym aktiviim.

cizi kapital

ukazatel vétitelského riziko = - -
celkovi aktiva

Pro vlastniky je vyhodné, kdyZz tento ukazatel dosahuje vySSich hodnot. Naopak véfitelé

budou preferovat hodnoty nizsi. Plati zde: ¢im vyssi hodnota tohoto ukazatele, tim je vétsi

5 ROCKOVA, P., pozn. 6, s. 49.
% KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 83.
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zadluZzenost zkoumané spolecnosti a podnik je mén¢ finan¢né stabilni. Zaroven se S vysSimi
hodnotami tohoto ukazatele zvé&tsuje i riziko na strang véfiteld.>” Optimalni hodnota se uvadi

v intervalu 30 az 60 %, ale neni to pravidlem a mize se lisit odvétvi od odvétvi.*®

Mira zadluZenosti

cizi kapital

mira zadluzenosti = vlastnt kapital
Jedna se o dopliujici ukazatel k ukazateli véfitelského rizika a udava pomér mezi cizim
a vlastnim kapitalem spolecnosti. Tento ukazatel je naptiklad vyhodny pro banku, jako
potencionalniho véfitele, kdyz se rozhoduje, zdali podniku penize puj¢it nebo ne. Vhodné je
sledovat vyvoj tohoto ukazatele v Case a pozorovat, jestli podil ciziho kapitalu roste nebo
naopak klesa. U tohoto ukazatele je problém ur¢it optimalni hodnotu. Jedno z bilan¢nich
pravidel, konkrétné pravidlo vyrovnani rizika tikd, ze by podnik mél vyuzivat jak vlastni, tak
cizi zdroje financovani. Dulezity je ale jejich pomér, cizi zdroje by podle tohoto pravidla
nemély prevySovat ty vlastni. * Mulzeme fici, ze vyssi podil cizich zdroji snima z majitelt

podniku ¢ast rizika a ti pak maji vétsi sklon k riskovani.

Urokové kryti

Poslednim zminénym ukazatelem zadluzenosti je trokové kryti, Vvjehoz vzorci je dan
do poméru zisk pfed iroky a zdanénim s nakladovymi tiroky. Rika nam tedy, kolikrat jsou

uroky pokryty ziskem spoleénos‘ti.60

EBIT
nakladové Uroky

urokové kryti =

v

Plati zde, ¢im vyS$ich hodnot tento ukazatel dosahuje, tim je podnik finanéné stabilnéjsi. Jako

doporucena se uvadi hodnota vyssi nez 5. Pokud by naptiklad dosahl tento ukazatel hodnoty

S HOLECKOVA, J., pozn. 4, s. 131-132.
% KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 84.
% SCHOLLEOVA, H., pozn. 20., s. 77.

60 Tamtéz, s. 181.
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jedna, znamenalo by to, Ze zisk pokryl pouze uroky a spoleCnosti nezustaly prostfedky

na platby statu, akcionaitim apod.®*
1.5.4. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam podavaji informace o efektivnosti hospodafeni dané spolecnosti
s jejimi aktivy. Existuji dva zpisoby vyjadieni téchto ukazatelii. Prvni zplisob je vyjadieni
pomoci poétu obratek za urcitou stanovenou dobu. V druhém piipadé se jedna o vyjadieni

doby obratu, tedy ¢asového useku potiebného k provedeni jednoho obratu.®?

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv povazujeme za nejkomplexnéjsi ukazatel aktivity, ktery vyjadiuje
celkové vyuziti majetku spolecnosti. Jinymi slovy fikd, kolik prosttedkll je spolecnost
schopna vyprodukovat za 1 rok ze zdroju, které ma k dispozici. Plati zde, Zze ¢im vyssi je
hodnota tohoto ukazatele, tim 1épe pro podnik a zaroveii by hodnota neméla klesnout pod 1.%

i . trzby
obrat celkovych aktiv =

celkovi aktiva

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je dal$im ukazatelem aktivity, ktery nam ,, udava, jak dlouho jsou obézna

«64

aktiva vazana ve formé zasob. “”" ZjednoduSen¢ mizeme fict, ze ndm u obchodni spole¢nosti

vyjadiuje dobu od nédkupu zbozi na sklad po jeho prodej odbérateliim.

zasoby
trzby
365

doba obratu zasob =

81 KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 85-86.
822 RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 60.

8 KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 102.

8 RUCKOVA, P., pozn. 6, s. 60.
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Za idealni dobu obratu se povazuje takova hodnota tohoto ukazatele, pii niZz spole¢nost
dosahuje minimalnich ndkladd spojenych s hospodafenim se zasobami. Pokud sleduje
dlouhodobéji vyvoj tohoto ukazatele, je ptiznivé, kdyz dochéazi ke snizovani jeho hodnot.

Nemiizeme vsak fici, Ze to plati ve vSech pfipadech.65

Doba obratu zavazku z obchodnich vztahu

Tento ukazatel nam udava Casovy usek, ktery uplyne mezi vznikem a splacenim zavazku.
Jeho vypocet je podobny jako u predeslého ukazatele, pouze do Citatele misto zasob dosadime
zavazky z obchodni ¢innosti spole¢nosti. Doba obratu zavazkl z obchodnich vztahl podava

informace vlastni o platebni moralce zkoumané spole¢nosti.

zavazky z obch. vztaht
trzby
365

doba obratu zavazku z obch. vztahi =

Dulezité je, aby hodnota tohoto ukazatele byla alespon stejna jako hodnota doby obratu
pohledavek. Ukazatel nachdzi vyuziti hlavné mezi véfiteli €1 potencialnimi véftiteli, protoze

podava informace o tom, jak je na tom spole¢nost se splacenim zavazki.*®

Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahu

Tento ukazatel udava dobu, ktera uplyne od okamziku vystaveni faktury do obdrzeni platby
od odbératelll. Jinymi slovy fika, po jak dlouhy casovy tisek ma spolecnost vazané prostredky
v pohledavkach. Hlavni pfidanou hodnotou ukazatele tak je vypovéd o platebni discipling

odbératelt.®’

pohledavky
triby
365

doba obratu pohledavek =

% HOLECKOVA, J., pozn. 4, s. 85.
% GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, 1. Finanéni analyza a planovini podniku. Vyd. 3. V Praze: Oeconomica, 2006. ISBN
9788024511085. s. 50-51.

67 .
Tamtéz.
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Cilem ucetni jednotky je, aby tato inkasni doba byla co nejkratsi, tedy aby dochazelo ke

splaceni pohledavek ze strany odbératelli V co nejkratsi dobg.®®

Obchodni deficit

Pro porovnani vlastni platebni discipliny podniku s platebni disciplinu odbératelt je vhodné
vypocitat tzv. obchodni deficit. Ten lze vypocitat jako rozdil dvou predeslych ukazatelq.

Vzorec je nasledujici:

pohledavky z obch.vztahli  zavazky z obch.vztaht

dni e
obchodni deficit triby /365 trzby /365

Pii vypoctu si musime dat pozor na to, aby jmenovatele obou zlomku byly stejné, jinak by
ukazatel nedaval smysl. Hodnota vétsi nez nula znaci, Ze objem pohledavek roste rychleji,
nez je tomu u zavazkil, a dochézi tak k uvérovani odbératelti ze strany spolecnosti. Jestlize
nedojde k vykompenzovani ziskovou marzi nebo jinymi zdroji financovani, nastane

bezprostiedni pokles penéznich tok.®®

% KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 103-104.
% MAREK, P., pozn. 26, s. 269.
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1.6. Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou dilezitym nastrojem finanéni analyzy slouZzici k odhaleni piipadného
hroziciho bankrotu spolec¢nosti. Tyto modely pifedpokladaji, ze spolecnosti ohrozené
bankrotem vykazuji navenek podobné rysy. Jsou to piedev§im problémy s likviditou, s vysi
Cistého pracovniho kapitalu nebo s vynosnosti vlozeného kapitalu. Typickym zastupcem

bankrotnich modeli je Altmanovo Z-skore nebo index IN manzel Neumatierov;'/ch.70

1.6.1. Altmanovo Z-skore

Z-skore nebo také Altmantv model je jeden znejpouzivanéjSich modellt pro predikci
bankrotu. Tento model byl prvné publikovan v roce 1968 americkym profesorem financi
E.l. Altmanem. Pivodni model byl vytvofen pouze pro vefejné obchodovatelné spole¢nosti.
V roce 1983 doslo k modifikaci, ktera umoziuje jeho vyuZiti i pro praci s daty spole¢nosti

vefejné¢ neobchodovatelnych. Z-skére je hodnota, ktera vyjde po vypoditani nasledujici

rovnice:
Zeta = 0,717 - x4 + 0,847 - x, + 3,107 - x5 + 0,420 - x, + 0,998 - x;
pracovni kapital zadrzeny zisk
Xy = . Xy =—"F——
aktiva aktiva
_ vysledek hospodateni pred Groky a zdanénim _ vlastni kapital

X3 = aktiva X4 = izl kapital
_ triby
s = aktiva

Pro vyuziti tohoto ukazatele v Ceském prostiedi je zadrZzenym ziskem mySlen vysledek

hospodateni minulych let a fondy ze zisku.

Pro tento model jsou stanoveny hrani¢ni hodnoty, podle kterych spole¢nostem hrozi, nebo

nehrozi bankrot. Prvni interval se nazyva Seda zona a lezi v rozmezi od 1,23 az po 2,9.

" KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 131.
™ ALTMAN, Edward I. a HOTCHKISS, Edith. Corporate financial distress and bankruptcy: predict and avoid bankruptcy,
analyze and invest in distressed debt. 3rd ed. Hoboken, N.J.: Wiley, 2006. ISBN 04-716-9189-5. s. 240-252.
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U takovychto spole¢nosti dokazeme jen téZko fici, zdali zbankrotuji nebo budou prosperovat.
Pokud je ukazatel Zeta pod hodnotou 1,23, jde snejvétsi pravdépodobnosti o bankrotujici
spole¢nost. Nad hodnotou 2,9 se naopak nachazi pasmo prosperity. Vypovidajici hodnota
tohoto ukazatele je na izemi Ceské republiky velmi diskutabilni, nebot’ Altmantiv model byl

zkonstruovan pro americké prostiedi.”
1.6.2. Rodina indexi IN

Pro potieby ceskych podnikii byl vroce 1995 zkonstruovan manzely Inkou a Ivanem
Neumaierovymi bankrotni index IN95. O Ctyfi roky pozdé&ji tito autofi navazali vytvorenim
bonitniho indexu IN99. Spojenim obou pohledt vznikl v roce 2002 index INO1. V roce 2005
probéhla aktualizace dat a vznikl posledni index, ktery byl nazvan INO5. Velikou vyhodou
indexu IN oproti ostatnim bankrotnim a bonitnim modelim je to, Ze on tyto modely spojuje
v jeden. Navic zde neni potieba znat cenu akcie na Kapitadlovém trhu, coz nékteré modely
vyzaduji. Dal§im kladem je moznost jeho vyuziti pro vyhodnoceni jak minulé, soucasné, tak
i budouci vykonnosti podniku. Stejné jako u Altmanova Z-skore miizeme tento model vyjadfit

v

pomoci rovnice. Ta je pro nejaktualnéjsi index INO5 nésledujici73:

A EBIT EBIT VYN 0A
IN0O5=0,13—+0,04-———+397-——+0,21'—+ 0,09 ——
czZ U A A KZ + KBU

Proménna A zde znaci aktiva nebo pasiva, nebot’ jejich suma musi byt shodna. CZ je znaceni
pro vlozené cizi zdroje, EBIT je jiz zminény zisk pfed urokem a bez zapocitani dani.
Proménna U oznacuje nakladové uroky, zkratkou VYN zna¢ime celkové vynosy. Poslednimi
zkratkami nutnymi k vypoétu jsou KZ, jako kratkodobé zavazky, a KBU oznacujici
kratkodobé bankovni uvéry. Hodnoty, kterymi jsou jednotlivé proménné nasobeny, vyjadiuji
vahu sledované proménné na celku.”* Vysledky vypoétu opét porovnavame s intervaly, jejichz
krajni body urcuji rizna pasma, definujici kondici dané spole¢nosti. Pokud ziskame hodnotu

tohoto indexu nad 1,6, mizeme hodnotit podnik jako finanéné zdravy. Interval 0,9 az 1,6

2 MAREK, P., pozn. 26, s. 307-310.

® NEUMAIEROVA, 1. a NEUMAIER, 1. Index INO5. 2005. In: Evropské financni systémy. Brno: Masarykova univerzita,
2005, str. 143-148. ISBN 80-210-3753-9.

" Tamtéz.
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znali tzv. Sedou zo6nu, kde nemizeme uréit, zda podnik bankrotuje nebo prosperuje. Tedy
tento podnik muize, ale nemusi mit problémy. Index pod 0,9 znamend, ze podnik s velkou

pravdépodobnosti v budoucnu zbankrotuje.”

® KNAPKOVA, A. - PAVELKOVA, D., pozn. 3, s. 132-133.
NEUMAIEROVA, Inka. Osobni rozhovor. Praha, 7. 5. 2015.
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2. ANALYTICKA CAST

2.1. O spole¢nosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

Datum zapisu: 27. fijna 1992
Obchodni firma: Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.
Sidlo: Praha 4 - Chodov, Daimlerova 2296/2, PSC 149 45

Identifikac¢ni ¢islo: 48024562
Zakladni kapital: 110 614 000,- K¢

Spolec¢nik: Daimler AG, 100 % podil

2.1.1. Historie

Spole¢nost Mercedes-Benz Ceska republika s.r.0. ptisobi na &eském trhu neZ vice jak dvacet
let. Vznikla dne 27. fijna 1992 zapsanim do Obchodniho rejstiiku, av$ak aktivni ¢innost
zahajila az o tfi roky pozdé&ji, tedy v roce 1995, pod nazvem Mercedes-Benz Bohemia s.r.0. se
sidlem v prazskych Stodtlkach. Toto jméno si ponechala az do roku 1999, kdy doslo ke
slouceni firem Daimler-Benz a Chrysler v jeden koncern DaimlerChrysler. Spole¢nost se
v tomto roce ptejmenovala na DaimlerChrysler Automotive Bohemia s.r.0. a zaroven to pro ni
znamenalo moznost rozsifeni aktivit o prodej a servis dal§ich koncernovych znacek.
Konkrétné se jeji portfolio rozrostlo o znacky Jeep a Chrysler. Pozdé&ji k tomu ptibyly
automobily Smart, Mitsubishi Fuso a Dodge. V témze roce pani Dagmar Havlova, tehdejsi
prvni dama Ceské republiky, polozila zakladni kamen ke stavbé prodejniho a servisniho
stiediska Mercedes Forum na prazském Chodové, do n¢hoz spole¢nost vroce 2003

piesidlila.”

®MBCR. Historie MBFS. In: Web Mercedes-Benz CR [online]. 2014 [cit. 2015-05-01]. Dostupné z: http://www.mercedes-
benz.cz/content/czechia/mpc/mpc_czechia_website/czng/home _mpc/passengercars/home/financialservices/kontakt/motor_ins

urance.html;%20www.mercedes.nazory.cz/Historie.html.
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V kvétnu roku 2007 oznamil koncern DaimlerChrysler AG prodej Chrysler Group americké
firm¢ Cerberus Capital Management. Chrysler tedy piestava byt soucasti koncernového
nazvu, a ten se méni na Daimler AG. Z tohoto diivodu byla k 1. 1. 2008 pfejmenovana i jeji
Seska dcefina spoleénost, kterd nové nese nazev Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.
Zménil se i sortiment prodavanych a servisovanych vozu, kdy z portfolia ubyly znacky Jeep,
Chrysler a Dodge. Jaro roku 2009 pro spole¢nost znamena otevieni nového prodejniho
a servisniho centra v prazskych Stodulkach, ¢imz se spolecnost stala dostupnéj$i i pro
zékazniky z druhého konce Prahy. Soucasti tohoto centra je terénni polygon, kde si zékaznici

mohou Vv praxi vyzkousSet jizdni vlastnosti vozi SUV. "

2.1.2. Soucasnost

V soucasné dobé je Mercedes-Benz Ceska republika S.r.0. nejvétsi spole¢nosti zabyvajici se
prodejem uzitkovych a osobnich vozi znatek Mercedes-Benz, Smart a Mitsubishi Fuso
a jejich nahradnich dila na uzemi Ceské republiky. Nakupy provadi téméf vyhradné od své

matefské spolecnosti Daimler AG, sidlici v némeckém Stuttgartu.

Jak jiz bylo zminéno, spole¢nost Mercedes-Benz Ceskd republika s.r.o. sidli ve svém
komplexu budov Mercedes Forum na prazském Chodové. V pifizemi hlavni administrativni
budovy se nachazi multifunkéni showroom, ktery neslouzi pouze k vystaveni vozi znacky
Mercedes-Benz, nybrz se nékolikrat rocné proméni ve spolecensky sal pro fadu kulturnich
akci. Kazdy rok se zde kona jeden z koncertli mezinarodniho hudebniho festivalu Prazské
jaro. Mezi vyznamné akce lze fadit i rizné moddni piehlidky nebo sportovnich akce.”
V hlavni budové nalezneme také restauraci a kavarnu slouzici jak pro zaméstnance, tak pro

klienty spole¢nosti. Na hlavni budovu navazuji servisni haly a sklady, které tvoii nejveétsi

" MBCR. Historie MBFS. In: Web Mercedes-Benz CR [online]. 2014 [cit. 2015-05-01]. Dostupné z: http://www.mercedes-

benz.cz/content/czechia/mpc/mpc_czechia_website/czng/home_mpc/passengercars/home/financialservices/kontakt/motor ins

urance.html;%20www.mercedes.nazory.cz/Historie.html.
® MERCEDES FORUM PRAHA. Mercedes Forum Praha. In: Web Mercedes Forum Praha [online]. 2014 [cit. 2015-05-01].

Dostupné z: http://www.mercedesforum.cz/.
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z4zemi zna¢ky na Gizemi CR. V arealu na Chodové sidli i sesterské spoleénost Mercedes-Benz

. . . , - > s 79
Financial Services, ktera je tu vSak pouze v prondjmu.

2.1.3. Spolecnost v letech 2009-2013

Rok 2009

Rok 2009 velmi vyrazné ovlivnila globalni ekonomicka krize. V Ceské republice doglo
k poklesu spotieby domécnosti, naristu nezamé&stnanosti, ale také k poklesu investic.®’
Vsechny tyto faktory se samoziejmé negativné projevily na prodejich spolecnosti Mercedes-
Benz Ceska republika s.r.o., ktera vtomto roce méla zaporny hospodaisky vysledek.
Automobilovy pramysl patii k typickym piedstavitelim cyklického odvétvi ekonomiky, a je

tedy sektorem velmi citlivym na zmé&ny hospodatského cyklu.®

Hospodarska recese vedla k utlumenim vyroby firem, a tim poklesla i nutnost pfepravovat
zboZi po silnici. Velmi silné to firma pocitila v prodeji nakladnich automobilti nad 16 tun, kdy
pocet prodanych kust poklesl o neuvétitelnych 67 %. I pies takto razantni propad firma
zlUstava leaderem v tomto trznim segmentu. O néco mirngji se globalni financni a dluhova
krize projevila na trhu s luxusnimi osobnimi automobily, kdy firma zaznamenala pokles

prodejti o 15 %.

Jak jiz bylo nastinéno, sledovany podnik v roce 2009 vykazal zaporny hospodaisky vysledek.
V reakci na to, na zakladé negativniho vyvoje ekonomiky jako celku, byla zavedena fada
uspornych opateni. Samotnd ztrata v roce 2009 pro spolecnost nepiedstavovala zasadni

problém, zejména diky tomu, Ze firma drzela vysoky nerozdéleny zisk minulych let.

Bankovni uvér, ktery spolecnost Cerpala na vystavbu svého sidla na prazském Chodove,
musela spole¢nost splatit do &ervna roku 2010. Firma Mercedes-Benz Ceské republika s.r.0.

neoCekavala problémy se splacenim svych zavazkd, zejména pro svoje zazemi silného

™ BUBENIK, Jan. Uvodni slovo. In: Web Mercedes-Benz CR [online]. [cit. 2015-05-01]. Dostupné

z: http://www.praha.mercedes-benz.cz/article/about.

8 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Analyza vjvoje ekonomiky CR a odvétvi v piisobnosti MPO za rok 2009.
In: Web MPO [online]. 2010 [cit. 2015-05-01]. Dostupné z:http://www.mpo.cz/dokument66054.html.

81 VESELA, Jitka. Investovdni na kapitdlovych trzich. Vyd. 1. Praha: ASPI, 2007. ISBN 978-80-7357-297-6. 5. 273-411.
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mezinarodniho koncernu, u kterého m¢la otevieny kontokorentni ucet. Tento typ uvéru méla
spolecnost i u banky LBBW Bank a.s., u které mohla Cerpat ¢astku az do vyse 600 miliont

korun.®?
Rok 2010

Rok 2010 znamenal pozvolné oZiveni ekonomiky jak v Ceské republice, tak ve svété. Rust
HDP v CR v tomto roce dosahl 2,2 % oproti roku predeslému. Zvysila se i spotieba Seskych
domécnosti, coZ se projevilo ve vys§i poptavee po vozech spolenosti Mercedes-Benz Ceska

republika s.r.o.

Segment luxusnich osobnich automobilll zazZil nértst prodejit o 7 %, nicméné 1 tento pozitivni
vysledek znamenal pro firmu ztratu trzniho podilu 0 0,7 %. Za zvySeni poctu prodanych aut
mohlo také predstaveni novych modeli automobild. Konkrétné se jednalo o vozy tfid G
a SLS, které dokonce ziskalo ocenéni Auto roku. Podobny vyvoj byl sledovan 1 u ndkladnich
automobill, kdy pocet prodanych kusii v roce 2010 pomérné vyrazné vzrostl. Brzdou tu vSak
mohl byt negativni vyvoj ve stavebnictvi, které se potykalo se zpozdénymi dopady globalni

hospodaiské krize.

Celkové spolenost Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. vykazala vroce 2010 kladny
hospodaisky vysledek, a to ve vysi 17, 259 milionu korun. Za tento piiznivy vysledek mohlo
vystavbu prodejniho a servisniho mista na Praze 4 - Chodové. Podnik Mercedes-Benz Ceska
republika s.r.o. v tomto roce vyuzil kratkodobé pijcky od mateiské spole¢nosti Daimler AG

ve vysi 376 milionti K¢ splatné do ¢ervence roku 201 1.8

8 yyro&ni zprava spolecnosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.0. za rok 2009. In: EJustice: Obchodni rejstiik a Sbirka
listin [online]. [cit. 2015-05-01]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/content/download?id=915d49ebdccb4dbdb0fb93e9c4a81968.

8 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Analyza vyvoje ekonomiky CR a odvétvi v piisobnosti MPO: Rok 2010.
In: Web MPO [online]. 2011 [cit. 2015-05-01]. Dostupné z:http://www.mpo.cz/dokument76395.html.

8 Vyro&ni zprava spoleénosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. za rok 2010. In: EJustice: Obchodni rejstiik a Shirka
listin [online]. [cit. 2014-12-15]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/content/download?id=28560fcal56f4c1a9dd49d6af493673f..
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Rok 2011

Vroce 2011 v Ceské republice doslo opét k narGstu HDP, tentokrat o 1,8 % oproti
predeslému roku. Byl vSak zaznamenany pokles spotieby domacnosti, coz se negativné
projevilo na prodejich v segmentu luxusnich osobnich automobilli, které se snizily 0 8 %.
Diivodem poklesu prodeju byl také koncici zivotni cyklus automobilt v tfidach A, B, M a S.
Na druhé stran¢ u nakladnich automobilt doslo k vyraznému oziveni prodejt, které¢ vzrostly

o n&kolik desitek procent.®®

Celkové spolecnost v roce 2011 dosdhla zisku ve vysi 95 milioniit K¢ a to 1 pfes silnou
konkurenci na trhu. Opét doslo k rozpusténi Casti rezerv na procesni rizika, rizika ruceni
a zpétné odkupy. Tento rok dokonce spolecnost necerpala ani zadny uvér, pouze byla

prodlouZena splatnost uvéru od své matetské spolecnosti o jeden rok.%

Rok 2012

Rok 2012 byl pro Ceskou republiku rokem recese. Hruby domaci produkt se propadl o 1,2
procentniho bodu. Poprvé od propuknuti svétové finanéni krize doslo k realnému poklesu
vydaji domacnosti na spotiebu, a to rovnou o 3,6 %. Tento rok znamenal pokles i pro vladni

L . " 7
vydaje, které zaznamenaly sniZeni o 1 %.°

Tento vyvoj se negativné projevil hlavné na prodejich ndkladnich automobild. Segment téchto
automobill vykazuje velkou citlivost na vyvoj ekonomiky. Opacny vyvoj nastal v tomto roce
u prodejti osobnich automobilt, kde doslo k vyraznému nardstu o 20 %. Pfi¢inu mizeme

hledat zejména u predstaveni novych vozidel Mercedes-Benz ttidy B a ML.

8 CESKY STATISTICKY URAD. Vyvoj ekonomiky Ceské republiky - 1. az 3. &tvrtleti 2011. In: Web CSU [online]. 2011
[cit. 2015-05-01]. Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/cri/vyvoj-ekonomiky-ceske-republiky-1-az-3-ctvrtleti-2011-
0agz3tzpib.

8 vyro&ni zprava spole¢nosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.0. za rok 2011. In: EJustice: Obchodni rejstiik a Shirka
listin [online]. [cit. 2014-12-15]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/content/download?id=918c54bc60a249499d9f3dcecd01cab7.

8 MINISTERSTVO FINANCI CESKE REPUBLIKY. Zpréva o v§voji finan&niho trhu v roce 2012. In: Web

MFCR [online]. 2013 [cit. 2015-05-01]. Dostupné z: hitp://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/monitoring/vyvoj-financniho-
trhu/2012/zprava-o-vyvoji-financniho-trhu-rok-2012-12640.
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V roce 2012 spolecnost vykazala kladny hospodaisky vysledek ve vysi 45 miliond korun.
V tomto roce spolecnost ¢erpala kontokorentni uvér u LBBW, a to ve vysi 293 mil. K¢&. Opét
doslo k prodlouzeni splatnosti uvéru od mateiské spolecnosti o jeden rok, tedy do Cervence

roku 2013. Ke splaceni zbyvalo 201,12 mil. K&.%
Rok 2013

Negativni vyvoj Ceské ekonomiky pokracoval i vroce 2013, kdy HDP poklesl oproti
minulému roku o 0,9 %. Tento negativni jev byl zpisoben hlavné tvorbou hrubého fixniho
kapitélu, ktery klesl o 3,5 %. Naopak byl zaznamendm rtst vladnich vydaji o 1,6 % a také

slaby narist spotieby domacnosti.®

Samotny Cesky trh s osobnimi automobily si v roce 2013 nevedl moc dobte, jelikoz prodeje
novych vozll u nas zaznamenaly pokles o 5,3 % a v kategoriich vysSich tfid a luxusnich
automobilti byl pokles i v fadech desitek procent. Tento propad nastal i ptes velky narist
prodejii na konci roku. V tu dobu se Ceské narodni banka rozhodla vyuzit ménového kurzu
jako néstroje ménové politiky proti deflaénim rizikim a provedla intervenci, ktera znamenala
skokové oslabeni koruny. Lidé tedy nakupovali automobily se snahou vyhnout se

neodvratnému zdraZzeni v budoucnu.®

Spoleénost Mercedes-Benz Ceska republika s.r.0. zaznamenala vtomto roce pokles
prodanych osobnich automobili o 6 % 1 pfes velmi piiznivé vysledky u tfid GL, CLA
anového modelu tfidy S, jenz piedstavuje ,,vlajkovou lod* spole¢nosti. Naopak prodeje
nakladnich vozl do i nad 16 tun mirné vzrostly. Zejména tomu tak bylo na konci roku, kdy

firmy nakupovaly vozy se snahou vyhnout se zdrazeni.

8 Vyrogni zprava spolecnosti Mercedes-Benz Ceské republika s.r.o. za rok 2012. In: EJustice: Obchodni rejstiik a Shirka
listin [online]. [cit. 2014-12-15]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/content/download?id=425b2fb5869a4a82956b790298295fa3.

8 MINISTERSTVO FINANCI CESKE REPUBLIKY. Zpréva o v§voji finan&niho trhu v roce 2013. In: Web

MFCR [onling]. 2014 [cit. 2015-05-01]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/monitoring/vyvoj-financniho-

trhu/2013/zprava-o-vyvoji-financniho-trhu-v-roce-2-17959.
% CZECHTRADE. Automobilovy sektor / osobni automobilyv Ceské republice 2013-2014. In: CzechTrade [online].
CzechTrade, 2014 [cit. 2015-05-01]. Dostupné z: http://download.czechtrade.cz/odsi.asp?id=96930.
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Celkové spolecnost v roce 2013 vykazala ztratu ve vysSi 352 milioni korun. Ta byla

zpusobena zejména intervenci CNB na konci roku.

K 31. prosinci 2013 doslo ze strany spolecnosti k ¢erpani kontokorentnich tvért od LBBW ve
vysi 674 mil. K& a od matetské spolecnosti ve vysi 16 milionti eur. Déale firma vyuzila

dlouhodobé ptijcky u Daimler AG ve vysi 10 mil. eur se splatnosti do 23. ledna 2015.%

%1 Vyroéni zprava spoleénosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. za rok 2013. In: EJustice: Obchodni rejstiik a Shirka
listin [online]. [cit. 2014-12-15]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/content/download?id=23a8f9237a7d4f499c4829699821elfa.
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2.2. Analyza absolutnich ukazateli

2.2.1. Analyza rozvahy

Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza slouzi k porovnavani jednotlivych polozek v ¢ase. Zménu muzeme

vyjadrit absolutnim ¢islem nebo relativné pomoci procentni zmény oproti ptedchozimu roku.

Tabulka ¢&. 2 — Horizontalni analyza Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (tis. K&, %)

AKTIVA CELKEM 428982 | 12,68% | -260640 | -6,84% | -468 560 | -13,19% | 408 305 | 13,24%
Dlouhodoby" majetek -45 569 -2,56% 37 659 2,18% 20 694 1,17% -79 285 -4,43%
Dlouhodoby nehmotny

. ¥ v -4 418 -40,38% -671 -10,29% -1634 -27,93% 1177 27,91%
majetek
Dlouhodoby hmotny

. ¥ v -41 151 -2,33% 38 330 2,22% 22 328 1,27% -80 462 -4,51%
majetek
DI s -

o.uhodoby finan¢ni 0 . 0 . 0 . 0 .

majetek
Obézna aktiva 477 109 | 29,96% | -297 785 | -14,39% | -543 848 | -30,70% | 524 484 | 42,71%
Zésoby -95266 | -12,12% | 119607 | 17,32% | -98 801 | -12,20% | -121385| -17,07%
Dlouhodobé pohledavky -9 809 -8,12% -28186 | -25,39% | -16502 |-19,92% | 69383 | 104,59%
Kratkodobé pohledévky 371877 | 100,16% | -93173 |-12,54% | -324 485 | -49,92% | 307 583 | 94,49%
Kratkodoby finan¢ni

. v 210307 | 66,86% | -296 033 | -56,40% | -54 060 | -23,63% | 218903 | 125,26%
majetek
Casové rozliseni -2 558 -17,68% -514 -4,32% 4594 40,32% 13 106 81,97%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Jak se mlZeme presvédcit v tabulce €. 2, u polozky celkovych aktiv nelze vypozorovat jasny

vyvojovy trend. Nejprve jejich hodnota z roku 2009 na rok 2010 vzrostla o téméf pul miliardy

korun, coz znamenalo rist o 12,67 %. V obdobi nasledujicich dvou let vsak jejich hodnota

klesala. Nejdiive byl zaznamenan pokles o 6,84 %, dal$i rok se propad jesté¢ témet

zdvojnasobil. Z roku 2012 na rok 2013 doslo opét k naristu jejich hodnoty. Pokud porovname

prvni a posledni sledovany rok, zjistime, Ze hodnota celkovych aktiv pouze lehce vzrostla,

asi 0 3 %.
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Celkova aktiva této spolecnosti jsou tvoiena zejména dlouhodobym majetkem a ob&éznymi

aktivy. Ani u téchto polozek nemizeme pozorovat Cisté klesajici nebo rostouci tendenci.

Vyse dlouhodobého majetku nezaznamenala za sledovanych pét let vétsi zménu a stale se
nachazela na relativné stejné arovni. VSechny prob&hlé zmény se pohybovaly v intervalu od 0
do 5 %. Celkové vSak miizeme konstatovat pokles hodnoty dlouhodobého majetku. Hodnota
z 1. 2008 je oproti té€ z roku 2013 mensi o téméf 4 %. DHM se za sledované obdobi zmensSil na

méné nez polovicni hodnotu.

Jak jiz bylo zminéno, ani u obéznych aktiv nemtizeme vysledovat jasny vyvojovy trend. Hned
z roku 2009 na rok 2010 jejich hodnota vzrostla o téméf 30 %. Bylo to zplsobeno zejména
nartstem kratkodobych pohledavek o 100 % a také riistem kratkodobého finanéniho majetku.
Zasoby naopak zaznamenaly pokles o 12,12 %. V dalSim roce hodnota obéznych aktiv
poklesla, za coz mohl veliky propad kratkodobého finanéniho majetku. Zasoby naopak v roce
2011 vzrostly. V roce 2012 nasledoval dalsi pokles ob&znych aktiv, tentokrat dokonce
0 30,7 %. Rostouci tendence vsak nevydrzela dlouho a nasledujici rok byl opét ve znameni

rastu obéznych aktiv. Ta vzrostla na témé&f stejnou ¢astku, kterou dosahovala v roce 2011.

Kratkodobé pohledavky zaznamenaly celkovy narast hodnoty ve sledovaném obdobi. Jejich
nesplacenim. Negativnim faktem pro spole¢nost je, ze hodnota pohledavek z obchodnich
vztahli po splatnosti vV roce 2013 dosahovala vyse 297 247 tis. K¢, coz je asi 46 % vsSech
kratkodobych pohledavek.

Casové rozliseni znamena pro spoleénost pomémé zanedbatelnou polozku. Vyvoj této
veli¢iny lze celkové vystihnout rostoucim trendem, kdy se jeho hodnota ve sledovaném

obdobi vice nez zdvojnésobila.
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Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza udava informace o tom, jaky podil zaujimaji jednotlivé polozky na celkové

bilanéni sumé.

Tabulka ¢&. 3 — Vertikalni analyza aktiv Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (v %0)

Aktiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby majetek 52,51% 45,41% 49,80% 58,04% | 48,98%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,32% 0,17% 0,16% 0,14% 0,15%
Dlouhodoby hmotny majetek 52,19% 45,23% 49,63% 57,90% 48,82%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obézna aktiva 47,06% 54,28% 49,88% 39,82% | 50,19%
Zasoby 23,22% 18,11% 22,81% 23,07% | 16,89%
Dlouhodobé pohledavky 3,57% 2,91% 2,33% 2,15% 3,89%
Kratkodobé pohledavky 10,97% 19,49% 18,30% 10,56% | 18,13%
Kratkodoby finanéni majetek 9,30% 13,77% 6,44% 5,67% 11,27%
Casové rozliseni 0,43% 0,31% 0,32% 0,52% 0,83%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Z vyse uvedené tabulky je patrné, Ze aktiva spole¢nosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.
jsou tvorena hlavné dlouhodobym majetkem a obéznymi aktivy. V letech 2010, 2011 a 2013
nejvetsi podil na celkovych aktivech zaujimaji obéZzna aktiva a dlouhodoby majetek je tésné
za nimi. V roce 2009 a 2012 je pofadi opacné a nejvétsi podil tvoii dlouhodoby majetek.
Pokud se podivame podrobnéji na dlouhodoby majetek, zjistime, ze je témét vyhradné

reprezentovan dlouhodobym majetkem hmotnym.

Obé&zna aktiva jsou sloZena zejména ze zasob a kratkodobych pohledavek. V letech 20009,
2011 a 2012 prevladaly zasoby a ve zbyvajicich dvou sledovanych letech naopak kratkodobé

pohledavky. Ostatni aktiva tvoii zanedbatelnou ¢ast na celkové bilan¢ni sumé.
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Horizontalni analyza pasiv

Tabulka ¢&. 4 — Horizontalni analyza pasiv Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (tis. K&, %)

PASIVA CELKEM 428 982 12,68% | -260640 | -6,84% | -468560 | -13,19% | 408 305 13,24%
Vlastni kapital 17 259 1,98% 95 355 10,70% 45 199 4,58% | -352189 | -34,14%
Zakladni kapital 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Kapitalové fondy 0 X 0 X 0 X 0 X

Rezervni fondy, nedélitelny

. ) 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
fond a ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodareni 113530 | -13,12% | 17259 | 2,30% | 95355 | 12,40% | 45196 | 5,23%

minulych let

Vysledek hospodareni

bézného ucetniho obdobi 130789 | 115,20% 78096 | 452,49% | -50156 | -52,60% | -397 385 | -879,19%
(+/-)

Cizi zdroje 402 657 16,07% -348 561 | -11,99% | -509574 | -19,91% | 759 949 37,07%
Rezervy -61739 -9,20% -132 175 | -21,69% -26 111 -5,47% 30742 6,81%
Dlouhodobé zavazky -397 095 | -100,00% 0 X 0 X 274 270 X
Kratkodobé zavazky 868 634 60,74% | -216386 | -9,41% | -776834 | -37,31% | 74791 5,73%
Bankovni Uvéry a vypomoci -7 143 -100,00% 0 X 293371 X 380146 | 129,58%
Casové rozliseni 9 096 209,34% -7 464 -55,53% -4 185 -70,02% 545 30,41%

v 7w

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Zakladni bilanéni pravidlo zni: soucet aktiv se musi rovnat souétu pasiv.” Z toho vyplyva, Ze
vyvoj celkovych pasiv byl za sledované obdobi totozny s vyvojem celkovych aktiv. Tedy
nejprve jejich hodnota z roku 2009 na rok 2010 vzrostla o témét pul miliardy korun, ale
Vv nasledujicich dvou letech doslo k poklesu jejich hodnoty. Z roku 2012 na rok 2013 byl opét
zaznamenan narust. Porovname-li prvni a posledni sledovany rok, zjistime, Ze hodnota

celkovych aktiv pouze lehce vzrostla.

Ve vyvoji vlastniho kapitdlu miizeme pozorovat aZ do roku 2012 navySovani jeho hodnoty.
K nejvétSimu naristu této polozky pasiv doSlo zroku 2010 na rok 2011, a to o vice neZ
95 milionti korun. Za tento fakt mtze kladny hospodarsky vysledek v roce 2011, ktery se
oproti predeslému roku zvétsil 0 452, 5 %. Na rok 2013 doslo naopak k velkému poklesu, a to

o vice nez jednu tietinu. Tento pokles byl zptsoben velkou ztratou, kterou spolecnost v tomto

%2 SCHOLLEOVA, H., pozn. 20, s. 17.
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roce vykazala. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi poklesl o neuvéfitelnych
879 %. Dalsi vyznamnou podpolozkou vlastniho kapitalu je vysledek hospodateni minulych
let. Zde mizeme kromé prvniho roku sledovat postupny nartst. Ztohoto faktu miZeme

usoudit, Ze Si spole¢nost nechava vydé¢lané zisky pro sviyj dalsi rozvoj.

U vyvoje cizich zdroju dochazelo k pomérné velkému kolisani jejich hodnoty. Nejprve byl na
rok 2010 zaznamenany jejich nartist o 16 %, za ¢imZ stalo prudké navyseni kratkodobych
zavazki. Snizeni o téméf 12 % vroce 2011 bylo zapfi¢inéno pomérné¢ markantnim
rozpusténim rezerv, ale také ubytkem kratkodobych zavazkd. Pokles cizich zdroji nastal
i vroce 2012, kdy se jejich hodnota snizila o vice nez pal miliardy K¢&. Délo se tak i piesto, ze
spolecnost v tomto roce Cerpala pomérné velky kontokorentni uvér. Za poklesem cizich
zdroju tedy stal vyrazny Ubytek kratkodobych zavazki. Posledni rok byl ve znameni nartstu
cizich zdrojt, kdy se jejich hodnota oproti piredeslému Gcetnimu obdobi zvétsila asi o 37 %.
V tomto roce spolecnost Cerpala jak kontokorentni uvéry, tak i dlouhodoby uvér od své
matetské spolecnosti. U polozky €asové rozliSeni pasiv dochazelo k vyznamnym procentnim

vykyviim, nicméné tato polozka tvofi pouze zanedbatelnou ¢ast celkové sumy pasiv.
Vertikalni analyza pasiv

Tabulka ¢&. 5 — Vertikalni analyza pasiv Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (v %)

Pasiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 25,82% 23,37% 27,77% 33,46% 19,46%
Zakladni kapital 3,27% 2,90% 3,11% 3,59% 3,17%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
R if élitelny f i fi
Z:zzfsrlll:l ondy, nedélitelny fond a ostatni fondy 0,34% 0,30% 0,32% 0,37% 0,33%
Vysledek hospodareni minulych let 25,57% 19,71% 21,65% 28,03% 26,05%
Veledek h Yoni béiného aéetnih p
(+y/s_)ede ospodareni bézného ucetniho obdobi 3,36% 0,45% 2.68% 1.47% -10,09%
Cizi zdroje 74,05% 76,28% 72,06% 66,49% 80,48%
Rezervy 19,84% 15,99% 13,44% 14,63% 13,80%
Dlouhodobé zavazky 11,74% 0,00% 0,00% 0,00% 7,86%
Kratkodobé zavazky 42,26% 60,29% 58,62% 42,34% 39,53%
Bankovni Gvéry a vypomoci 0,21% 0,00% 0,00% 9,51% 19,29%
Casové rozliseni 0,13% 0,35% 0,17% 0,06% 0,07%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.
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Graf ¢&. 1 — Struktura pasiv spole¢nosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (V %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade¢ ucetnich dat spolecnosti.

Tabulka ¢. 5 ukazuje strukturu pasiv u sledované spole¢nosti a pro lepsi pichlednost totéz
znazoriyje 1 graf ¢. 1. Z obou zdroji je mozné vycist, Ze nejvyraznéjsi polozku této strany
rozvahy ptedstavuji po celé sledované obdobi cizi zdroje. Podil ciziho kapitalu na celkovych
pasivech se, az na vyjimku vroce 2012, nachazel nad 70 %. Tento fakt znaci silnou
zadluZenost spole€nosti, a tim 1 vySsi riziko pro vétitele. Spole€nost tedy nesplituje pravidlo
vyrovnani rizika, které nam sdéluje, Ze by spole¢nost neméla mit vice cizich zdroji nez
vlastnich.*®* Na druhou stranu ale cizi kapital piedstavuje levng&jsi zdroj financovani ne

kapital vlastni.

Nejvyznamnéjs$i podpolozku cizich pasiv tvoii kratkodobé zavazky. Jde zejména o zavazky
Z obchodni ¢innosti a zavazky vici statu nebo vici bankam, které spole¢nost musi splatit do
jednoho roku. Kromé roku 2013 kratkodobé zavazky vzdy predstavovaly vice nez 40% podil

celkovych pasiv.

Vlastni kapital se po sledovanou dobu drzel pod podilem jedné tfetiny na celku. Vyjimku
predstavoval rok 2012, kdy VK dosahl své maximalni hodnoty a tvofil témé&f piesné jednu

tietinu pasiv. Nejvyznamnéjsi polozkou vlastniho kapitalu je VH minulych let.

% SCHOLLEOVA, H., pozn. 20., s. 166.
38



2.2.2.

Analyza vynosi

Analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka &. 6 — Vynosy Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (v tis. K&)

Celkové vynosy 6968 212 | 7839939 | 7941737 | 8349 258 (9 424 574
Provozni vynosy 6703068 | 7671126 7 811390 8 218 548 | 9 353 086
Triby za prodej zbozi 6179501| 7151376| 7267 466 | 7 588 8828 619 275
Vykony 317734 322545| 310232| 329405( 362127
H:?(Zt;upgon‘ii’t‘zg;cl’l‘:hOdObeh° 183448 | 187283| 229399| 296241| 366373
Ostatni provozni vynosy 22385 9922 4293 4020 5311
Financ¢ni vynosy 265144| 168813| 130347| 130710 71488
Vynosové uroky 1095 674 1388 442 143
Ostatni finanéni vynosy 264049 168139 128959| 130268 71 345
Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.
Tabulka & 7 — Horizontalni analyza vynost Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (tis. K&, %)
Celkové vynosy 871727 | 12,51% | 101798 | 1,30% | 407521 | 5,13% | 1075316 | 12,88%
Provozni vynosy 968 058 | 14,44% | 140264 | 1,83% | 407158 | 5,21% | 1134538 | 13,80%
Trzby za prodej zbozi 971875 15,73% | 116 090 | 1,62% | 321416 | 4,42% | 1030393 | 13,58%
Vykony 4811 1,51% | -12313 | -3,82% | 19173 6,18% 32722 9,93%
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku | 3835 2,09% | 42116 | 22,49% | 66842 | 29,14% 70132 23,67%
a materialu
Ostatni provozni vynosy | -12 463 | -55,68% | -5629 | -56,73% -273 -6,36% 1291 32,11%
Financni vynosy -96 331 | -36,33% | -38 466 | -22,79% 363 0,28% -59 222 | -45,31%
Vynosové uroky -421 -38,45% 714 105,93% | -946 -68,16% -299 -67,65%
Ostatni financ¢ni vynosy | -95910 | -36,32% | -39 180 | -23,30% | 1309 1,02% -58 923 | -45,23%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Pokud se zamétime na vyvoj celkovych vynost, pak mizeme z tabulky ¢. 7 konstatovat
neptetrzity narist jejich hodnoty. Za sledované obdobi vzrostly takika o 2,5 mld. K&. Nejvétsi
navyseni jejich hodnoty nastalo v roce 2013, a to o 12,88 %. Stejny rostouci trend mizeme

pozorovat i u provoznich vynost. Tam byl nejprudsi narist trzeb zaznamenany v roce 2010,
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kdy diky pozvolnému oziveni ¢eské ekonomiky po svétové ekonomické krizi doslo k zvySeni
poptavky. K velkému navySeni provoznich vynost doslo i Vv roce 2013, kdy lidé nakupovali

vozy se snahou vyhnout se zdraZeni zpiisobenému intervenci CNB.

Zcela opacnou tendenci shleddvame u vyvoje finan¢nich vynost. Ty od roku 2009 do roku
2013 klesaly. Objemové nejvétsi pokles nastal v roce 2010, kdy se finan¢ni vynosy propadly

0 vice nez 96 milionu korun.

Tabulka &. 8 — Vertikalni analyza vynosii Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (v %6)

Celkové vynosy 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Provozni vynosy 96,19% 97,85% 98,36% 98,43% 99,24%
Trzby za prodej zbozi 88,68% 91,22% 91,51% 90,89% 91,46%
Vykony 4,56% 4,11% 3,91% 3,95% 3,84%
z:?eyﬂiupgoﬂ?t‘zgzjh°d°beh° 2,63% 2,39% 2,89% 3,55% 3,89%
Ostatni provozni vynosy 0,32% 0,13% 0,05% 0,05% 0,06%
Financni vynosy 3,81% 2,15% 1,64% 1,57% 0,76%
Vynosové uroky 0,02% 0,01% 0,02% 0,01% 0,00%
Ostatni finanéni vynosy 3,79% 2,14% 1,62% 1,56% 0,76%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Jak miizeme vy¢ist z tabulky ¢. 8, vétinu vynosi spole¢nosti Mercedes-Benz Ceska republika
S.r.o. predstavuji trzby za prodej zbozi. Tento stav je bézny u spolecnosti s obchodnim
charakterem. Oproti tomu vykony, do nichz spadaji trzby za prodej vlastnich vyrobku
a sluzeb, jsou na minimalni urovni. Za celé sledované obdobi neptesdhly podil 5 % na

celkovych vynosech. Obdobna situace panovala i u ostatnich vynosu.
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Analyza naklada

Tabulka & 9 — Naklady Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (v tis. K¢)

Celkové naklady 7095105| 7812871 7818196 | 8 287 557 | 9 848 768

Provozni naklady 6831398| 7671978 7617 167 | 8 139425 | 9 640 477
Naklady vynaloZené na prodané zboZi| 5768 020 6 764 041 | 6 600 827 | 6 945400 | 8 328 812
Vykonova spotieba 379099| 397815| 417295| 453338| 451495
Osobni naklady 293763 293029| 314273| 315416| 330807
Dané a poplatky 4729 3153 4479 5923 5430
Odpisy DNM a DHM 149252 125258 125964| 137881| 135988
Zustatkova cena DNM a DHM 168 716| 173488 207859| 267356| 340606
Zména stavu rezerv a oprav. polozek 39630| -106262| -126148 -29 539 24 176
Ostatni provozni naklady 28 189 21456 72618 43 650 23163
Financ¢ni naklady 263707| 140893| 201029| 148132| 208291
Nakladové uroky 30585 13279 9282 35636 27 152
Ostatni financni naklady 233122 127614 191747| 112496| 181139

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ti¢etnich dat spoleénosti.

Tabulka & 10 — Horizontalni analyza nakladi Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (tis. K&, %)

Celkové naklady 717766 | 10,12% | 5325 | 0,07% | 469361 | 6,00% |1561211| 18,84%
Provozni naklady 840580 | 12,30% | -54811 | -0,71% | 522258 | 6,86% |1501052| 18,44%
Ef;‘(;z:‘é‘?g;a;iozene "3 1996021 | 17,27% |-163214| -2,41% | 344573 | 522% |1383412| 19,92%
Vykonové spotieba 18716 | 4,94% | 19480 | 4,90% | 36043 | 864% | -1843 | -0,41%
Osobni naklady -734 0,25% | 21244 | 725% | 1143 | 036% | 15391 | 4,88%
Dané a poplatky 11576 | -3333% | 1326 | 42,06% | 1444 | 3224% | -a93 | -832%
Odpisy DNM a DHM 223994 | -16,08% | 706 056% | 11917 | 946% | -1893 | -1,37%
i“;‘:la,\tﬂk"va cena DNM 4772 283% | 34371 | 19,81% | 59497 | 28,62% | 73250 | 27,40%
irgs:‘:v“;:;;ir:ierv -145892 | -368,14% | -19886 | -18,71% | 96609 | 76,58% | 53715 | 181,84%
Ostatni i
n;‘k?ag;pmmz”' 6733 | -23,89% | 51162 | 238,45% | -28968 | -39,89% | -20487 | -46,93%
Finanéni naklady 122814 | -46,57% | 60136 | 42,68% | -52897 | -26,31% | 60159 | 40,61%
Nékladoveé troky 17306 | -56,58% | -3997 | -30,10% | 26354 | 283,93% | -8484 | -23,81%
Ostatni finanéni naklady | -105508 | -45,26% | 64133 | 50,26% | -79251 | -41,33% | 68643 | 61,02%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.
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Z hlediska vyvoje celkovych nakladi muzeme u spole¢nosti pozorovat (tabulka ¢. 10)
kontinualni nardst jejich hodnoty, obdobné jako tomu bylo u celkovych vynost. Za sledované
obdobi CN stouply o 2,7 mld. K¢, coz znamena navyseni téméf 0 40 %. Meziro¢né byl jejich
nejvetsi nardst v absolutni hodnoté zaznamenam v roce 2013, kdy vzrostly o vice nez 1,5 mid.

korun Ceskych.

Provozni naklady také pievazné rostly. Vyjimkou byl rok 2010, kdy jejich hodnota lehce
poklesla v disledku pozitivniho projevu uspornych opatieni. Ty spolecnost zavedla po
negativnim vyvoji v predeslém roce. Naklady na prodané zbozi se firmé¢ v tomto roce povedly
snizit o 163 miliont korun. Tento jev vSak netrval dlouho a v nésledujicim roce jiz opét
vzrostly. Alarmujici je rok 2013, kdy naklady na prodané zbozi vysko¢ily o 1,3 mld. K¢.
Urgity vliv na to méla zajisté intervence CNB, ktera narazové oslabila kurz CZK/EUR.
Spolec¢nost nakupuje vétSinu prodavaného zbozi od Daimler AG, tedy za vyuziti zminéného

kurzu.

Pozornost bychom také méli vénovat polozce zmény stavu rezerv a opravnych polozek.
V roce 2010, 2011 i 2012 doslo k Cerpani diive vytvorenych rezerv. Tento jev se zauctovava
do nakladl se znaménkem minus. TO vV praxi znamena, Zze naklady jsou poniZeny o tuto
hodnotu, a tim padem vzroste vysledek hospodaieni a dan z pfijmu. Nejvyznamnéji byl VH
timto zptisobem ovlivnén v roce 2011, kdy byly ¢erpany rezervy v objemu cca 126 mil. K¢&.

Ve zbyvajicich dvou letech byly naopak rezervy tvotfeny, a tim se VH snizil.

Tabulka ¢&. 11 — Vertikalni analyza nakladi Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (v %)

Celkové naklady 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Provozni naklady 96,28% | 98,20% | 97,43% | 98,21% | 97,89%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 81,30% 86,58% 84,43% 83,81% | 84,57%
Vykonova spotieba 5,34% 5,09% 5,34% 5,47% 4,58%
Osobni naklady 4,14% 3,75% 4,02% 3,81% 3,36%
Dané a poplatky 0,07% 0,04% 0,06% 0,07% 0,06%
Odpisy DNM a DHM 2,10% 1,60% 1,61% 1,66% 1,38%
Zlstatkova cena DNM a DHM 2,38% 2,22% 2,66% 3,23% 3,46%
Zména stavu rezerv a oprav. polozZek 0,56% -1,36% -1,61% -0,36% 0,25%
Ostatni provozni naklady 0,40% 0,27% 0,93% 0,53% 0,24%
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Financni naklady 3,72% 1,80% 2,57% 1,79% 2,11%
Nakladové uroky 0,43% 0,17% 0,12% 0,43% 0,28%
Ostatni finanéni naklady 3,29% 1,63% 2,45% 1,36% 1,84%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Z tabulky €. 11 je ziejmé, ze vétSinu nakladt zkoumaného podniku tvoii néklady vynalozené

na prodané zbozi patiici do provoznich nakladd. Tento jev je charakteristicky pro obchodni

spole¢nosti, coz Mercedes-Benz Ceska republika s.r.0. prevazné je. Podil této polozky na

celkovych nakladech se po celé sledované obdobi drzel v rozmezi 80-85 %. Zastoupeni

vykonové spotieby na celkovych nakladech se ve vsech letech pohybovalo kolem 5% hranice.

Tato polozka nakladl je tvofena spotiebou materidlu a energie a sluzbami. Mizeme tedy

prohlasit, Ze servisni sluzby tvofi pouze okrajovou aktivitu této spolecnosti.

Analyza pridané hodnoty a vysledku hospodareni

Tabulka €. 12 — Pridana hodnota a vysledky hospoda¥reni (v tis. K¢)

Pfidana hodnota 350116 312 065 559 576 519 549 201 095
Obchodni marze 411 481 387 335 666 639 643 482 290 463
Provozni VH -128 330 -852 194 223 79123 -287 391
Finan¢ni VH 1437 27 920 -70 682 -17 422 -136 803
VH za béznou ¢innost -113 530 17 259 95 355 45199 -352 186
VH za ucetni obdobi -113 530 17 259 95 355 45199 -352 186
VH pfed zdanénim -126 893 27 068 123 541 61701 -424 194

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Tabulka €. 13 — Horizontalni analyza p¥ridané hodnoty a vysledki hospoda¥eni (tis. K¢, %)

Pfidana hodnota | -38051| -10,87%| 247511 79,31%| -40027| -7,15%|-318454| -61,29%
Obchodni marze | -24146| -5,87%| 279 304 7211%| -23157| -3,47%|-353019| -54,86%
Provozni VH 127478| -99,34%| 195 075 |-22896,13% | -115 100 | -59,26% | -366 514 | -463,22%
Finanéni VH 26483 [ 1842,94% | -98602| -353,16%| 53260(-75,35%|-119381] 685,23%
VH za bé

éinnzstsi)eznou 130789 -11520%| 78096| 452,49%| -50156|-52,60% | -397 385 | -879,19%
Z: dz:b‘l,‘CEt"' 130789 -115,20%| 78096| 452,49%| -50156|-52,60% | -397 385 | -879,19%
VH pfed zdan&nim | 153 961 | -121,33%| 96473| 356,41%| -61840|-50,06% | -485 895 | -787,50%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich dat spolecnosti.
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Z tabulek ¢. 12 a 13 je evidentni, ze ve vyvoji piidané hodnoty dochazelo ke zna¢nym
vykyvim. Nejvyraznéjsi nartst PH zaznamenala v roce 2011, a to skoro 0 80 %. Spole¢nosti
se Vtomto roce podafilo snizit nadklady na prodané zbozi, tim vzrostla obchodni marze,
0 celych 72 %. Naopak nejvétsi pokles hodnoty PH nastal v roce 2013. Hlavni pti¢inou bylo
prudké zvyseni nadkladii na prodané zbozi, coz se negativné projevilo na obchodni marzi,

a tedy 1 na pfidané hodnoté.

Ugetni ptidana hodnota ptedstavuje vykony véetnd obchodni marze zmensené o vykonovou
spotfebu. Z tabulky €. 12 je patrné, Ze obchodni marze je vzdy vyS$si nez ptidand hodnota.
Znamena to, Ze hodnota vykonové spotieby je po celou sledovanou dobu vétsi, nez je hodnota
vykonii. Poskytovani sluzeb a prodej vlastnich vyrobki je tedy pro tuto spolecnost prodélecna

éinnost.

Daéle z tabulky ¢. 12 miizeme vy¢ist, Ze se VH za béznou ¢innost rovna VH za ucetni obdobi.
Je to z toho davodu, Ze spolecnost ve sledovaném obdobi neméla zadné mimofadné vynosy
ani naklady. Pokud se zamétime na VH za ucetni obdobi (zisk po zdanéni), zjistime, Ze
spole¢nost v prvnim a poslednim roce vykdazala ztratu, tedy hodnota této polozky byla
zaporna. V roce 2009 za to mohl vyhradné zaporny provozni VH. Tento rok byl velmi
vyrazné ovlivnén globalni ekonomickou krizi, coz mélo negativni vliv na trzby spole¢nosti.
Zisk v tomto roce také snizily odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, které
byly v roce 2009 nejvyssi za sledované obdobi. Jak jiz bylo zminéno dfive, na snizeni VH

méla vliv také tvorba rezerv v tomto roce.

V nésledujicich tech letech spolecnost vykazala kladny VH. Nejvyssi hodnoty doséhl zisk po
zdanéni v roce 2011, a to konkrétné 95 mil. K¢. Doslo k tomu zasluhou pouze kladného
provozniho VH, nebot’ ten finan¢ni naopak dosahl zaporné hodnoty. V tomto roce byl

zaznamenam nejvysSsi nartst pfidané hodnoty.

Rok 2013 se nesl ve znameni zaporného vysledku hospodafeni. Konkrétné spole¢nost
vykézala ztratu pfes 352 mil. K¢. V tomto roce méla pred sebou znaménko minus jak hodnota
provozniho VH, tak i finan¢niho vysledku hospodateni. VéEtsi vliv vSak mél prvni
ze jmenovanych, ktery se na ztraté podilel asi ze dvou tfetin. Jak jiZz bylo zminéno nékolikrat,

v roce 2013 méla na tvorbu zisku vliv intervence provedena CNB.
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2.3. Analyza pomérovymi ukazateli

2.3.1. Ukazatele rentability

Tabulka &. 14 — Ukazatele rentability Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (v %)

Rentabilita celkovych aktiv -2,85% 1,06% 3,74% 3,16% -11,37%
Rentabilita vlastniho kapitalu -12,99% 1,94% 9,67% 4,38% -51,84%
Rentabilita trzeb -1,48% 0,54% 1,75% 1,23% -4,42%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

K vypoctu rentability aktiv (ROA) bylo vyuzito zisku pied uroky a zdanénim EBIT. Jak jiz
bylo zminéno diive, pro podnik je pfiznivé, kdyz tento ukazatel dosahuje co mozna nejvyssich
hodnot. Tabulka ¢. 14 ukazuje, Ze u ndmi zkoumaného podniku hodnoty tohoto ukazatele
nejsou zcela optimalni, ba naopak dosahuji velmi neuspokojivych hodnot. Hned v prvnim
sledovaném roce byla rentabilita celkovych aktiv zaporna. Bylo to zpiisobeno vykdzanou
ztratou v tomto roce, jejiz hlavni pfic¢inou byla snizend poptavka po osobnich tak nakladnich
automobilech v dusledku globalni ekonomické krize. Konkrétné spole¢nost v roce 2009
Z jedné koruny celkového kapitalu dosahla ztraty 2,85 K¢. V nasledujicim roce se situace
zlepsila a ukazatel se piehoupl do kladnych hodnot. Nejlépe na tom spolecnost byla v roce
2011, kdy dosahla nejvétsiho zisku. Zptisobil to ptedevsim vysoky narist provozniho vysledku
hospodateni v tomto roce. V roce 2012 doSlo k mirnému poklesu. Problém vsak nastal v roce
2013, kdy se spole¢nost Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. propadla do velké ztraty.

Konkrétné podnik v tomto roce vytvoftil z kazdé koruny aktiv ztratu 11,37 K¢.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), pro jejiz vypocet byl dosazen Cisty zisk, ma témét
totozny pribéh jako predesly ukazatel. I zde plati, ¢im vysS$i hodnota, tim pfiznivéjsi pro
spole€nost. Opét v prvnim a poslednim sledovaném roce byly hodnoty zaporné, coz bylo
zpisobeno zminovanymi ztratami. Alarmujici je v§ak hodnota tohoto ukazatele v roce 2013,

kdy na 1 korunu vlastniho kapitalu bylo vyprodukovana ztrata téméf 52 K¢.

Je dobré srovnat hodnoty ROE s tirokovymi sazbami nerizikovych cennych papirt, tedy se

statnimi dluhopisy.
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Tabulka €. 15 — Srovnani ROE s tirokovou sazbou statnich dluhopisu (v %0)

ROE Mercedes-Benz Ceska republika -12,99 1,94 9,67 4,38 -51,84
Urokova sazba vladnich dluhopisii 4,8 4,2 3,7 2,8 2,1

Zdroj: Ministerstvo financi CR, CNB, vyroéni zpravy, vlastni zpracovani.

V porovnani s vynosem z desetiletého statniho dluhopisu zjistime, ze bylo vhodné investovat
do spole¢nosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.0. pouze v roce 2011 a 2012. V ostatnich

letech statni dluhopisy piinasely vyssi vynos.

Poslednim zkoumanym ukazatelem rentability je rentabilita trzeb (ROS). Ta se vypocita
jako podil zisku a trzeb. Za zisk zde dosadime zisk ptfed uroky a zdanénim EBIT, a tim
dostaneme tzv. ziskovou marzi. Z tabulky ¢. 14 je vidét, ze ani hodnoty tohoto ukazatele
nejsou pro podnik piiznivé. Opét zde prvni a posledni sledovany rok dosahuje zapornych
hodnot. Nejlepsi hodnota byla v roce 2011, kdy podnik Mercedes-Benz Ceska republika s.r.0.

vyprodukoval 1,75 K¢ zisku na jednu korunu trzeb.
2.3.2. Ukazatele likvidity

Tabulka ¢&. 16 — Ukazatele likvidity Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

Bézna likvidita 1,108 0,900 0,851 0,768 0,851
Pohotova likvidita 0,477 0,552 0,422 0,313 0,498
Okamdita likvidita 0,219 0,228 0,11 0,109 0,191

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

V piipad¢é ukazatele béZné likvidity se doporu¢ované hodnoty pohybuji v intervalu od 1,5 do
2,5. Jak mizeme vidét z tabulky ¢. 16, BL se béhem celého sledovaného obdobi nachazela
pod doporucovanou dolni hranici. Spole¢nost tedy provozuje agresivni strategii fizeni bézné
likvidity, ktera je spojena S vy$Simi vynosy, ale zaroven i vysSim rizikem. Nejlépe na tom
spole¢nost byla hned v prvnim sledovaném roce, ale ani tehdy hodnota tohoto ukazatele
nedosahla spodniho limitu. Nésledoval prudky nartst kratkodobych zavazku, ktery byl vétsi
nez narust obéznych aktiv, a tudiz se bézna likvidita v roce 2010 dostala pod hodnotu 1.
Jednalo se predev§im o nartist zdvazkli z obchodnich vztahii. Negativnim jevem je, Ze se

situace Vv prabéhu let nezlepSuje, ba naopak muzeme sledovat zhorSujici se tendenci.
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AZ Vv poslednim roce 2013 bylo zaznamenano mirné zlepSeni, ale hodnota se nachazela stale
hluboko pod doporu¢ovanou hranici. Z hodnot BL plyne, ze v letech 2010 az 2013 by
spolecnost nebyla schopna splatit své zavazky pifeménénim obéznych aktiv na penézni

prostiedky.

Druhym sledovanym ukazatelem je pohotova likvidita, jejiz vyhodou oproti BL je, ze
vyluéuje malo likvidni zasoby. | zde existuje interval doporu¢enych hodnot. V tomto piipadé
je dolni hranice rovna ¢islu 1 a horni 1,5. Jak si mizeme vS§imnout v tabulce €. 16, je tu patrny
pomérmné velky rozdil oproti hodnotdm bézné likvidity. To je zpisobeno tim, ze zésoby tvofi
velkou cast obéznych aktiv a jsou velmi dilezité pro fungovani spolec¢nosti. Z tabulky ¢. 16
vidime, ze se hodnoty nachazeji mimo doporuceny interval po celé sledované obdobi, coz
muze znacit problém s platebni schopnosti podniku. Mlzeme fici, Ze spolecnost praktikuje
agresivni strategii fizeni pohotové likvidity.>* Neni zde jasné patrny ani rostouci ani klesajici
trend. V roce 2009 dosahla hodnota pohotové likvidity 0,477, v nasledujicim roce mirné
vzrostla a dosdhla svého maxima. Ani tehdy vSak pohotova likvidita zdaleka nedosahovala
doporucenych hodnot. V roce 2011 doslo k poklesu hodnoty, coz bylo zptisobeno hlavné

vyraznym ubytkem kratkodobého finan¢niho majetku.

Poslednim zkoumanym ukazatelem likvidity je okamZita likvidita, u niz v ¢eském prostiedi
povazujeme za optimalni interval mezi hodnotami 0,2 a 1,1. Pfijatelnd vSak muze byt
i hodnota 0 a to tehdy, ma-li spole¢nost sjednany kontokorentni Gvér. A praveé tento typ uvéru
spoleénost Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. ma, a mize tedy jit na svém uétu do
debetu.*® Kontokorentni uvér posiluje platebni schopnost podniku, a je tedy pro spole¢nost
iracionalni drzet zaroven s nim vysoké stavy penéznich prostfedkli nesouci jen malé vynosy.
Jeho problémem vsak je, Ze se jedna o kratkodoby typ zavazku a musi byt nejpozdé&ji do

jednoho roku splacen.

Obecné z hodnot likvidit vyplyva, Ze pokud by véfitelé spoleCnosti poZadovali okamzité
splaceni svych pohledavek, dostal by se podnik do insolvence. Vé&tSinu zavazkli spole¢nosti
vSak tvofi uveéry a finan¢ni vypomoci od matefské spolecnosti Daimler AG, pozadavek na

okamzité splaceni proto neni ptili§ pravdépodobny.

* MAREK, P., pozn. 26, s. 288-289.
% MAREK, P., pozn. 26, s. 290.
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2.3.3. Ukazatele zadluzZenosti

Tabulka &. 17 — Ukazatele zadluzZenosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

Véritelské riziko 74,05% 76,28% 72,06% 66,49% 80,48%
Mira zadluZenosti 2,87 3,26 2,59 1,99 4,14
Urokové kryti -3,15 3,04 14,31 2,73 -14,62

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Optimalnim stavem u véfitelského rizika je, kdyz se jeho hodnota nachazi v intervalu od 30
do 60 procent. Jak vidime v tabulce ¢. 17, u ndmi zkoumané spolecnosti tento ukazatel po
celou sledovanou dobu dosahuje hodnot nad horni stanovenou hranici. Nejhorsi situace
nastala v roce 2013, kdy hodnota tohoto ukazatele dosahovala 80,48 %. V tomto roce se firma
velmi vyrazné zadluzila a k 31. prosinci 2013 ¢erpala kontokorentni uvéry od LBBW ve vysi
674 mil. K¢ a od matetské spole¢nosti ve vysi 16 milionti eur. Dale firma vyuzila dlouhodobé

pjcky u Daimler AG ve vysi 10 mil. eur se splatnosti do 23. ledna 2015.

Na vyvoji ukazatele miry zadluzenosti vidime, ze spole¢nost nesplituje po celé sledované
obdobi pravidlo vyrovnani rizika, které tikd, ze by cizi zdroje spolecnosti nemély byt vyssi
nez zdroje vlastni.®® Celkové zadluZeni spole¢nosti vyraznéji kleslo pouze v roce 2012, ale

nasledujici rok hodnota tohoto ukazatele dosahovala alarmujicich 80 %.

Urokové kryti nam sdéluje, kolikrat je spole¢nost schopna uhradit Groky ze svého zisku,
konkrétné z EBIT. Minimdlni doporuc¢ena hranice tohoto ukazatele se uvadi 5, avSak
v zadném piipadé by neméla hodnota poklesnout pod 1. To by totiz znamenalo, Ze firma neni
schopna z provozni ¢innosti hradit naklady na cizi kapitail.97 Takovato situace nastala
u spole¢nosti MBCR v prvnim a poslednim sledovaném roce, coz bylo zpiisobeno zapornym
vysledkem hospodateni. Nad doporuCovanou minimalni hodnotu 5 se hodnota trokového

kryti dostala pouze v roce 2011.

Z vyvoje vSech tii ukazateli muzeme konstatovat, ze se jedna 0 velmi silné zadluzenou

spolecnost, S ¢imz se poji veétsi riziko pro véfitele. Jelikoz je ale vétSina zévazkll vici

% SCHOLLEOVA, H., pozn. 20., s. 166.

% Tamtéz, s. 182.
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jedinému vlastnikovi, tedy matefské spole¢nosti Daimler AG, neni tato situace pro spole¢nost

tak bezvychodna.

2.3.4. Ukazatele aktivity

Tabulka ¢&. 18 — Ukazatele aktivity Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

Doba obratu zasob 44 dnu 34 dnu 39 dnu 33dnd 24 dn0
Doba obratu pohledavek z obch. vztahi 17 dnli 32 dnl 30 dnl 13dn0  25dnl
Doba obratu zavazkt z obch. vztahi 52 dnu 85 dnu 76 dnu 41dnG  29dnd
Obchodni deficit -35dnd -53dnl -46dnG -28dnd  -4dny
Obrat aktiv 1,92 1,96 2,13 2,57 2,57

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Doba obratu zasob se v daném obdobi pohybovala od 24 do 44 dnt, coz je pomérné velké
rozmezi. Nejvyssi hodnoty dosahoval tento ukazatel hned v prvnim sledovaném roce

vwr

2011, klesajici trend, coZ se obecné povazuje za pozitivni jev pro spolecnost.

Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahd (nebo také inkasni obdobi) nevykazovala
stabilni trend, nebot’ se hodnoty tohoto ukazatele v danych letech velmi lisily. Nejrychleji
odbératelé splaceli své zavazky v roce 2012, kdy doba obratu pohledavek dosahovala hodnoty

13 dni. Naopak nejdelsi doba obratu pohledavek byla zaznamenéana v roce 2010, a to 32 dn.

I doba obratu zavazkl v danych letech velmi kolisala, od nejmensi hodnoty 29 dni Vv roce

2013 po nejvyssi hodnotu 85 dnti v roce 2010.

Jak jiz bylo zminéno dfive, velmi uzite¢né je vypocitat tzv. obchodni deficit, ktery udava
rozdil mezi predeslymi dvéma ukazateli. Z hodnot v tabulce ¢. 18 muzeme vy¢ist, Ze doba
obratu zavazka byla po celé sledované obdobi delsi nez doba obratu pohledavek, coz je pro

spolecnost ptiznive.

Obrat aktiv, ktery je povazovan za nejkomplexnéjsi ukazatel aktivity, by v zadném piipadé
nem¢l klesnout pod hodnotu 1. Toto pravidlo spole¢nost spliiuje, avSak jeho hodnoty se drzi

na pomeérné nizké rovni.
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2.4. Index INO5

Tabulka & 19 — Index INO5 Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

0,13 x (A/CZ) 0,176 0,170 0,180 0,196 0,162
0,04 x (EBIT/U) -0,126 0,122 0,572 0,109 -0,585
3,97 x (EBIT/A) -0,113 0,042 0,148 0,125 -0,451
0,21 x (VYN/A) 0,432 0,432 0,470 0,569 0,567
0,09 x (OA/(KZ + KBU)) 0,100 0,081 0,077 0,069 0,077
INDEX INO5 0,469 0,847 1,447 1,069 -0,231

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Graf ¢&. 2 — Index INO5 Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Z tabulky ¢. 19 a grafu ¢. 2 mizeme pozorovat, Ze vysledky indexu INO5 u spole¢nosti
MBCR dosahuji v priib&hu sledovaného obdobi velmi rozdilnych hodnot. V prvnim roce se
spole¢nost nachazela pod hranici 0,6, tedy v oblasti, kde podnik hodnotu netvoii, ba naopak
spéje k bankrotu. Bylo to zplisobeno hlavné zédpornym hospodaiskym vysledkem v tomto

roce.
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V nasledujicim roce hodnota vzrostla téméf o polovinu a spole¢nost se posunula alespont do
tzv. Sedé zony, kde nejsme schopni s urcitosti fici, zdali se spole¢nost fiti do bankrotu nebo zda

tvori hodnotu.

Roky 2011 a 2012 dopadly pro spole¢nost velmi piiznivé a hodnoty indexu INO5 se dokonce
nachazely nad horni hranici Sedé zony. Znamena to, ze podnik v téchto letech velmi
prosperoval. V roce 2011, kdy index INO5 dosahl maximalni hodnoty za sledované obdobi,
mél na jeho vysledek kladny vliv hlavné obrat aktiv a pomér EBIT a nakladovych urokd,

jelikoz troky v tomto roce dosahovaly velmi nizkych hodnot.

Vysledek v poslednim sledovaném roce je alarmujici. Hodnota indexu INO5 velmi prudce
klesla a dostala se dokonce do zapornych hodnot. Spole¢nost v tomto roce vykazala ztratu
a ukazatele rentabilita aktiv a pomér EBIT a nakladovych uroka tedy dosahly zapornych

hodnot, a tim padem mély negativni vliv na vysledek indexu INOS.
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2.5. Srovnani s konkurenci

Piimymi konkurenty produktdi spole¢nosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. jsou
automobily znacek BMW a Audi. Pro porovnani byla v této praci vybrana spolecnost BMW
Vertriebs GmbH, jez je importérem vozidel této znacky do CR. V nasledujici &asti jsou

srovnany vybrané pomérové ukazatele v ramci finan¢ni analyzy.

Pro srovnani bude vyuzita také tzv. spider analyza, kterd ndm dovoli zobrazit piehledné

vysledky pomérovych ukazatelti pomoci paprskového grafu.

2.5.1. Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv

Graf ¢. 3 — Porovnani rentability aktiv v letech 2009-2013 (v %0)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Pokud srovname hodnoty ROA spoleénosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.0. (dale jen
MBCR) s jeho pfimym konkurentem firmou BMW Vertriebs GmbH (dale jen BMW), tak
dojdeme k zavéru, Ze po celé sledované obdobi ROA spole¢nosti BMW dosahovala vysSich
hodnot. | v prvnim sledovaném roce, kdy ob¢ firmy vykazaly ztratu v disledku globalni
ekonomické krize, na tom spolecnost BMW byla 1épe. Hodnoty v tomto roce si vsak byly

nejblize za sledované obdobi. Nejmarkantnéjsi rozdil je vidét v roce 2010, kdy spolecnost
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BMW vykazala rekordné vysoky vysledek hospodafeni a na 1 korunu celkového kapitalu
spole¢nost vyprodukovala 22,67 K¢ zisku. Dalsi velky rozdil rentability aktiv je v roce 2013,
kdy se spole¢nost MBCR nachézela v &ervenych &islech na rozdil od BMW, ktera stale

vykazovala zisk.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Graf ¢. 4 — Porovnani rentability vlastniho kapitalu v letech 2009-2013 (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Z grafu ¢. 4 vidime, ze vyvoj ROE je podobny jako u ptedchoziho ptipadu. Jediny rozdil
oproti piedeslému tu je, ze v roce 2009 BMW vyprodukovala vétsi ztratu na 1 K¢ vlastniho
kapitalu nez MBCR. V ostatnich letech vSak spole¢nost BMW dosahovala vyrazné lepsich
hodnot. Nejmarkantngjsi rozdil je opét vidét v roce 2010. Spole¢nost MBCR vyprodukovala
na jednu korunu trzeb pouze 1,94 K¢ zisku, zatimco BMW 69,4 K¢. Pro BMW to byl nejlepsi

vysledek. Pak dochazelo k postupnému sniZovani rentability vlastniho kapitalu.

Jak jiz bylo zminéno dfive, je vhodné srovnat hodnoty ROE s tirokovou sazbou bezrizikového

cenného papiru, tedy se statnim dluhopisem.
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Tabulka €. 20 — Srovnani ROE s tirokovou sazbou statnich dluhopisi (v %0)

2009 2010 2011 2012 2013
ROE Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. 12,99 1,94 9,67 4,38 | -51,84
ROE BMW Vertriebs GmbH -22,77 69,40 39,12 33,64 19,34
Urokova sazba vladnich dluhopisii 4,8 4,2 3,7 2,8 2,1

Zdroj: Ministerstvo financi CR, CNB, tietni zavérky, vlastni zpracovani.

Pii pohledu do tabulky ¢. 20 zjistime, ze do firmy BMW by bylo vhodné investovat
ve ¢tyfech z péti sledovanych let. Jediny rok, kdy je vynos ze statniho dluhopisu vyssi je rok
2009, kdy spole¢nost BMW vykazovala ztratu a ukazatele ROE byl tedy zaporny. Spole¢nost
BMW je na tom tedy opét 1épe nez MBCR, do né&jz by se vyplatilo investovat pouze ve dvou

letech.
2.5.2. Ukazatele likvidity
Bézna likvidita

Graf ¢. 5 — Porovnani bézné likvidity v letech 2009-2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich dat spole¢nosti.

Obecn¢ muzeme fici, ze bézna likvidita u Spolecnosti BMW dosahovala po celé sledované
obdobi vyssich hodnot nez u podniku Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. Pouze v prvnim

a poslednim sledovaném roce hodnota bézné likvidity spolecnosti BMW nespadala do
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doporuceného intervalu, tedy do rozmezi mezi 1,5 a 2,5. Jak mtizeme vidét z grafu ¢. 5, BL
se u tdchto dvou spolecnosti vyvijela téméf protichiidng. U spole¢nosti MBCR mizeme vidét
spiSe zhorSujici tendenci, kdy az pouze v poslednim roce doslo k mirnému zlepSeni. Naopak
hodnota bézné likvidity spolecnosti BMW se do roku 2011 zlepSovala. V roce 2012 doslo
K mirnému zhorSeni, ale stale se jeSt¢ hodnota pohybovala v doporu¢eném intervalu.
V poslednim roce doSlo k vyrazn€j§imu zhorSeni, zejména kvuli nartstu kratkodobych
zévazkli podniku. U BMW je ale alespoin po celé sledované obdobi zaruceno pokryti

kratkodobych cizich zdrojii obéznymi aktivy, tedy hodnota neklesne pod 1.

Pohotova likvidita

Graf ¢. 6 — Porovnani pohotové likvidity v letech 2009-2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Na grafu ¢. 6 vidime, Ze vyvoj pohotové likvidity u obou podnikdi ma zna¢né odlisny pribéh
oproti piedeslému ukazateli. U spole¢nosti Mercedes-Benz nejsou zaznamenany zadné velké
vykyvy PL. Opac¢na situace panuje u firmy BMW, kde je situace ponckud nestabilni.
Nejvyrazng€jsi zmena byla zaznamenana z roku 2011 na rok 2012, kdy se snizila hodnota PL
0 60 %. Bylo to zplisobeno prudkym tubytkem kratkodobych pohleddvek na méné nez jednu
tretinu, ale také poklesem kratkodobého finan¢niho majetku. V poslednim sledovaném obdobi

dokonce hodnota pohotové likvidity u konkurenéni spole¢nosti BMW byla niZz§i neZ
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u MBCR. Celkové mizeme konstatovat, ¢ nami zkoumana spoleénost MBCR je na tom

Z hlediska likvidity haie nez konkurence.
2.5.3. Ukazatele zadluZenosti

Z ukazateli zadluzenosti obratime svou pozornost na véfitelské riziko. Jak jiz bylo zminéno,

tento ukazatel dava do poméru cizi zdroje a celkova aktiva.

Tabulka €. 21 — Porovnani ukazatele véritelského rizika (v %)

Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. 74,05% 76,28% 72,06% 66,49% 80,48%
BMW Vertriebs GmbH 95,54% 74,10% 74,90% 72,71%  79,89%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

V porovnani s konkurenénim podnikem (tabulka €. 21) mizeme konstatovat, ze hodnoty
véfitelského rizika spole¢nosti Mercedes-Benz dosahuji podobné vyse jako u BMW. Velky
rozdil je pouze v prvnim sledovaném roce, kdy VR podniku BMW doséhlo pies 95 %.
Muzeme tedy konstatovat, ze obé spoleCnosti financuji vétSinu svych aktiv pomoci cizich

zdroju.
2.5.4. Ukazatele aktivity

U srovnani aktivity se zaméfime na ukazatel obchodniho deficitu, tedy rozdil mezi dobou

obratu pohledévek z obchodni ¢innosti a dobou obratu zdvazkl z obchodni ¢innosti.

Tabulka €. 22 — Srovnani obchodniho deficitu (dny)

Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. -35dnd -53dnli -46dnG -28dnd -4 dny
BMW Vertriebs GmbH 1den -3 dny -3dny -26dnd -11dnG

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich dat spolecnosti.

Jak miZeme vidét v tabulce ¢. 22, na rozdil od BMW hodnoty obchodniho deficitu
spoleénosti MBCR ziistaly po celé sledované obdobi zaporné, tedy doba obratu pohledavek
Z obchodnich vztaht byla krat$i nez ta u zavazkd. Spole¢nost BMW toto kritérium plnila
ve 4 z 5 sledovanych let. V roce 2009 byla hodnota obchodniho deficitu kladna, ale rozdil byl
pouze jeden den.
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2.5.5. Spider analyza

Jak jiz bylo zminéno dfive, tzv. spider analyza ptehledn¢ zobrazuje vysledky pomeérovych
ukazatel pomoci paprskového grafu. K posouzeni byl vybran rok 2011, kdy spole¢nost
MBCR dosahla nejlepsiho vysledku hospodateni. V porovnani jsou pouzity i vysledky za
odvétvi, tedy velkoobchod, maloobchod a opravy. Linie odvétvi tvoti 100% hranici a slouzi
jako zékladna pro vypocet polohy ukazateli u dvou porovnavanych spolecnosti. Jejich
hodnoty jsou vyjadieny jako procentni podil hodnoty celého odvétvi, do néhoz tyto firmy

spadaji.

Graf ¢&. 7 — Spider analyza pomérovych ukazatela v roce 2011
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Zdroj: MPO, ucetni zavérky spolecnosti, vlastni zpracovani.

Z grafu ¢. 7 je patrné, ze spole¢nost BMW dosahuje ve vSech oblastech lepsich vysledkt nez
je pramér v odvétvi, ale i nez nami analyzovany podnik MBCR. Velmi vyrazny rozdil je vidét
u rentability vlastniho kapitalu, kdy hodnota ROE spolecnosti BMW je témér Ctyfikrat vyssi
nez pramér v odvétvi. Spole¢nost MBCR dosahla pouze o néco nizsi hodnoty ROE, neZ byl

primér v odvétvi. Podobna situace nastala i u rentability aktiv, avSak rozdily nebyly tak
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markantni. U posledniho ukazatele rentability, tedy rentability trzeb (ROS), se spolecnost

BMW svou hodnotou ROS jeste vice ptiblizila priméru v odvétvi.

Nejvyraznéjsi rozdil nalezneme u okamzité likvidity (OL). Zde je patrny rozdil hodnot obou

konkuren¢nich firem v fadech stovek procent.

Pii globalnim pohledu na graf spider analyzy se nabizi dil¢i vyhodnoceni hypotézy. Ta
tvrdila, bez ohledu na absolutni &isla, Ze spole¢nost MBCR hospodaii 1épe neZ konkurenéni
importér BMW. Z jiz pfedloZené analyzy je ale jasné, Ze hypotéza v tomto ohledu nemuze byt
potvrzena. Spoleénost MBCR je ve viech sledovanych ukazatelich horsi neZ jeji konkurence.
O poznani vice alarmujici skutenosti pro potencionalni investory miize byt ale i fakt, ze
MBCR nedosahuje ani na hodnoty v odvétvi obvyklé. Z tohoto pohledu je dilezity i fakt, Ze
pro spider analyzu byl vybran rok 2011, kdy sledovand spolecnost vykazovala relativné

nejlepsi vysledky hospodateni.
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Z.aveér

Hlavnim cilem této bakaldiské prace bylo zhodnotit finan¢ni zdravi spole¢nosti Mercedes-
Benz Ceska republika s.r.o. v obdobi let 2009 az 2013 na zakladé kazdoro¢nich veiejné
dostupnych vykazi hospodaieni. Dil¢i cil tvofilo srovnani s pfimym konkurentem na trhu,
tedy spolecnosti BMW Vertriebs GmbH. Prace ovétovala hypotézu, ze spole¢nost Mercedes-
Benz Ceska republika s.r.o. ve sledovaném obdobi hospodafila ziskové a oproti svému

piimému konkurentovi dosahovala lepsSich vysledki.

Prvni kapitola se zabyvala teorii finan¢ni analyzy. Konkrétné byla Vv prvni podkapitole
definovana finan¢ni analyza obecné, jeji cile a uzivatelé. Druhd subkapitola byla vénovana
jednotlivym ucetnim vykazim jakozto zdrojim informaci pro vypracovani finan¢ni analyzy.
Podrobné byla popséna rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptehled o penéznich tocich, ptiloha
k Gcetni zavérce a vyro¢ni zprava. Dalsi tii Casti prace se tykaly ukazatelll vyuzivanych pfi
tvorbé finan¢ni analyzy. Jednd se o absolutni, relativni a pomérové ukazatele, kdy
pomérovym byla vénovana nejvétsi pozornost. V zavéru teoretické Casti byly objasnény
bankrotni modely, které slouzi k odhaleni ptipadného hroziciho bankrotu spolecnosti.
Konkrétné byly v praci popsany dva modely této kategorie, a to jejich nejtypictéjsi zastupce

Altmanovo Z-skore a také index IN vytvoreny pro ¢eské prostiedi manzely Neumaierovymi.

V praktické &asti prace prvni podkapitola piedstavila spoleénost Mercedes-Benz Ceska
republika s.r.o. Byla zde zmapovana jeji historie, souCasnost a zvlastni pozornost byla
vénovana vyvoji spoleénosti v letech 2009 az 2013. Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. je
nejveétsi spolecnosti prodéavajici uzitkova a osobni vozidla znacek Mercedes-Benz, Smart
a Mitsubishi Fuso na tizemi Ceské republiky. Jednd se o dcefinou spole¢nost firmy Daimler

AG, sidlici v némeckém Stuttgartu, ktera je také jejim hlavnim obchodnim partnerem.

V nasledujici Casti bakalafské prace byla vypracovana jiz samotna financ¢ni analyza
zkoumaného podniku. Z vertikdlni analyzy rozvahy bylo zjisténo, Ze aktiva spole¢nosti jsou
témét vyhradné tvofena obéznymi aktivy a dlouhodobym majetkem. Na strané pasiv dava
spole¢nost piednost cizim zdrojim pied vlastnimi, a nespliiuje tedy pravidlo vyrovnani rizika.
Horizontalni analyza rozvahy nam prozradila, Ze vySe dlouhodobého majetku nezaznamenala

za sledovanych pét let vétSi zmeény. Naopak hodnota obéznych aktiv vykazala v pribéhu
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sledovanych let pomérn¢ vyrazné vzestupy a poklesy. Ve vyvoji cizich zdroji na strané pasiv

dochazelo k pomérné velkému kolisani jejich hodnoty.

Z analyzy vykazu zisku a ztraty vyplynulo, Ze vysledek hospodateni spole¢nosti byl v prvnim
a poslednim sledovaném roce zaporny. Rok 2009 byl vyrazné ovlivnén globalni ekonomickou
krizi. V nasledujicich tfech letech spolecnost vykazala kladny vysledek hospodaieni. Nejvyssi
hodnoty dosahl zisk po zdanéni v roce 2011. V roce 2013 spole¢nost zaznamenala zaporny
vysledek hospodafeni zdtivodiiovany intervenci CNB. Vertikdlni analyza vykazu zisku

a ztraty odhalila, Ze vétSinu vynost i nakladt spolecnosti tvotily ty z provozni ¢innosti.

Dalsi cCast prace se zabyvala analyzou pomérovych ukazatelt. Ukazatele rentability
nedosahovaly pfili§ uspokojivych hodnot, v prvnim a poslednim sledovaném roce byly
hodnoty dokonce zaporné. U ukazatelt likvidity nebyla situace o mnoho leps$i, hodnoty
vybocovaly z doporu€enych intervalii. Obecné z hodnot likvidit vyplyva, Ze pokud by véfitelé
spole¢nosti pozadovali okamzité splaceni svych pohledavek, dostal by se podnik do
insolvence. Z vyvoje ukazatelti zadluzenosti mizeme konstatovat, ze se navic jedna o silné
zadluzenou spole¢nost. VétSinu zavazki spolecnosti vSak tvoti ivéry a financni vypomoci od
matetské spole¢nosti Daimler AG, a tudiz poZadavek na okamzité splaceni zdvazkll neni pfili§
pravdépodobny. Ukazatele aktivity fikaji, Ze doba obratu zavazkt z obchodnich vztahd byla
po celé sledované obdobi del$i nez doba obratu pohledavek. Znamena to, Ze hodnota

obchodniho deficitu je v celém hodnoceném obdobi zéporna, coZ je pro spolecnost piiznive.

Z bankrotnich modelti popsanych v teoretické ¢asti byl vybran index INOS. Hodnoty tohoto
indexu dosahovaly v prubéhu sledovaného obdobi velmi rozdilnych trovni. Dle kritérii
indexu bylo v nékterych letech dosazeno neuspokojivych vysledkd, tedy tzv. Sedé zony

a hodnot nizsich.

Posledni ¢ast prace tvofi srovnani s konkurenénim podnikem, spole¢nosti BMW Vertriebs
GmbH. Z vybranych ukazateld musime konstatovat, ze konkurenéni spole¢nost dosahovala
lepSich hodnot nez zkoumany podnik. Pro doplnéni zde byla pro rok 2011 provedena
tzv. spider analyza, ve které byly porovnany vysledky spole¢nosti s primérem v odvétvi.
Vysledky spole¢nosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. dokonce dosahovaly horsich

hodnot nez priimér v odvétvi.
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Po zhodnoceni vSech ziskanych poznatkli byla vyvracena stanovena hypotéza, ze spolecnost
Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. ve sledovaném obdobi hospodaiila ziskové a oproti

svému piimému konkurentovi dosahovala lepSich vysledkd.

Je otazkou, zda by tato spolecnost pfi jiné vlastnické struktufe, tj. bez pfimého propojeni se
spole¢nosti Daimler AG, ktera chce zachovat zastoupeni koncernovych znadek v Ceské
republice, mohla dlouhodob¢ Gspésné fungovat na trhu a Cerpat finan¢ni prostiedky nutné pro
sviyj provoz. Z dostupnych zdroji neni mozné stanovit, jak jsou nastaveny obchodni vztahy
s matefskou korporaci a zda i zde nespociva jeden z divodi nepiiznivych hospodaiskych

vysledkti hodnocené spolecnosti.
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P¥ilohy

Piiloha &. 1 — Rozvaha spoleénosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (tis. K¢&)

Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

Oznac.
AKTIVA 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 3383539(3812521|3551881| 3083321| 3491626
A Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek 1776678 1731109(1768768|1789462| 1710177
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 10940 6522 5851 4217 5394
B. I. 1|Zfizovaci wdaje
2 [Nehmotné wysledky wwzkumu a vyvoje
3|Software 10940 6522 5505 4217 4128
410cenitelna prava
5 [Goodwill
6 [Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
7 [Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 346 1266
8 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 1765738(1724587(1762917| 1785245| 1704783
B. Il. 1(Pozemky 448 296| 448296| 448296| 448296 448296
2 |Stavby 1034872| 1005980 977143| 953818 933199
3 [Samostatné movité véci a soubory movitych véci 280459 266193| 331410 375944| 319535
4 |Péstitelské celky trvalych porostl
5 |Dospéla zvifata a jejich skupiny
6 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 70 70 70 70 70
7 [Nedokonc&eny dlouhodoby hmotny majetek 2041 4048 5998 7117 6 383
8 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
9 [Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku
B. lll. [Dlouhodoby finanéni majetek
B. lll. 1[Podily-ovadana osoba

2 [Podily v iéetnich jednotkach pod podstatnym viivem

3 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pljcky a Uvéry - oviadana nebo oviadajici osoba,
podstatny viiv

5 [Jiny dlouhodoby finanéni majetek

6 [Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek

7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek




Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

Oznag.
AKTIVA 2009 2010 2011 2012 2013

C. Obézna aktiva 1592394 2069503| 1771718 1227870| 1752354
C. | Zasoby 785712 690446 810053| 711252 589867
C. I. 1|Material

2 |Nedokonc¢ena wyroba a polotovary

3 [Wrobky

4 |Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny

5|Zbozi 785712 690446 810053| 711252 589867

6 |Poskytnuté zalohy na zasoby
c. 1 Dlouhodobé pohledavky 120837 111028 82 842 66 340| 135723
C. Il. 1|Pohledavky zobchodnich vztaht

2 |Pohledavky - ovlddana nebo oviadajici osoba

3 |Pohledavky - podstatny viv

4 Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za

ucastniky sdruzeni

5|Dlouhodobé poskytnuté zalohy

6 |Dohadné ucty aktivni

7 |Jiné pohledavky

8|0Odlozena danova pohledavka 120837| 111028 82 842 66 340( 135723
C. 1 Kratkodobé pohledavky 371298 743175| 650002 325517 633100
C. lll. 1|Pohledavkyzobchodnich vztaht 301773 659658| 621517 292696 624241

2 |Pohledavky - oviadana nebo oviadajici osoba 46 597 20 964 16 228

3 |Pohledavky - podstatny viiv

4 Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za

ucastniky sdruzeni

5 |Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

6 |Stat - dafnové pohledavky 61 207 27 744

7 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 2766 4067 3084 13732 4246

8 [Dohadné ucty aktivni

9 |Jiné pohledavky 5552 5109 4437 2861 4613
C. v Kratkodoby finanéni majetek 314547 524854 228821 174761 393 664
C. IV. 1|Penize 1016 966 1135 1008 730

2 |U&ty vbankach 313531 523888| 227686 173753| 392934

3 |Kratkodobé cenné papiry a podily

4 |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
D. | Casové rozliseni (¥. 64 az 66) 14 467 11909 11395 15989 29 095
D. 1. 1[Naklady pfiStich obdobi 2174 4268 4374 10 482 21277

2 |Komplexni naklady pfistich obdobi

3 |PFijmy pfistich obdobi 12 293 7641 7021 5507 7 818




Oznac¢.

Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

PASIVA

2009

2010

2011

2012

2013

PASIVA CELKEM

3383539

3812521

3551881

3083321

3491626

Vlastni kapital

873743

891 002

986 357

1031556

679 367

Zakladni kapital

110614

110614

110614

110614

110614

Zakladni kapital

110614

110614

110614

110614

110614

Vastni akcie a viastni obchodni podily (-)

Zmeény zakladniho kapitalu

o g~ W N

Kapitalové fondy

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy

Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl

Ocernovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach

Rozdily zpfemén spole¢nosti

Rozdily zocenéni pfi pfeménach spolecnosti

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku

11500

11500

11500

11500

11500

Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond

11500

11500

11500

11500

11500

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodareni minulych let

865 159

751629

768 888

864 243

909 439

Nerozdéleny zisk minulych let

891127

891127

891127

891127

909 439

Neuhrazena ztrata minulych let

-25968

-139 498

-122 239

-26 884

3 |Jiny wsledek hospodafeni minulych let

Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-)

-113 530

17 259

95 355

45199

-352 186

Cizi zdroje

2505451

2908 108

2559547

2049973

2809922

w o|w|>

Rezervy

671190

609 451

477 276

451 165

481 907

Rezervy podle zvia$tnich pravnich predpisd

Rezerva na dichody a podobné zavazky

Rezerva na dari zpfijmu

Ostatni rezervy

671190

609 451

477 276

451165

481907

© 0O N O O b~ W N -

-
o

Dlouhodobé zavazky

397095

274270

Zavazky zobchodnich vztahu

Zavazky - oviadana nebo oviadajici osoba

397 095

274270

Zavazky - podstatny viiv

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k G€astnikim sdruzeni

Dlouhodobé pfijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k dhradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

OdloZeny darnovy zavazek




Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

Oznac.
PASIVA 2009 2010 2011 2012 2013
B. Il Kratkodobé zavazky 1430023]| 2298 657( 2082 271| 1305437| 1380228
B. lll. 1 |Zavazkyzobchodnich vztaht 924 847| 1731003( 1580240 896705 704219
2 |Zavazky - oviadana nebo oviadajici osoba 381725| 375915 309444| 201120( 432334
3 |Zavazky - podstatny viiv
4 |Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druZstva a k U¢astnikim sdruzeni
5 |Zavazky k zaméstnancim 13951 13372 15995 13426 14 400
6 |Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 7623 8413 7994 8076 8663
7 |Stat - dafiové zavazky a dotace 73142 144506 138996| 110096 148221
8 |Kratkodobé pfijaté zalohy 19901 17 803 17039 35161 49 766
9 |Vydané dluhopisy
10 |Dohadné ucty pasivni 8834 7 645 12563 40 852 22612
11 |Jiné zavazky 1 13
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 7143 293371 673517
B. IV. 1 |Bankowni uvérydlouhodobé
2 |Kratkodobé bankowni tvéry 7143 293371 679517
3 [Kratkodobé finanéni vypomoci
C. I Casové rozliseni 4345 13441 5977 1792 2337
C. . 1 |Wdaje pfistich obdobi 4345 13441 5977 1792 2337
2 |Wnosy pfistich obdobi




Piiloha ¢&. 2 — Vykaz zisku a ztraty spoleénosti Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o. (tis. K&)

Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

oznac Vykaz zisku a ztraty 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
I. Trzby za prodej zbozi 6179501| 7151 376| 7 267 466| 7 588 882 8 619 275
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 5768 020| 6764 041| 6 600 827| 6 945 400| 8 328 812
+ Obchodni marze 411481| 387335| 666639 643482 290463
1. Vykony 317734| 322545 310232 329405| 362127
Il. 1|Trzbyza prodej viastnich vyrobki a sluzeb 317734| 322539 310232| 329405 362122
2 |Zména staw zasob Viastni €innosti
3 |Aktivace 6 5
B. Vykonova spotieba 379099| 397815| 417295| 453338| 451495
B. 1|Spotfeba materialu a energie 44514 45595 42778 46122 48343
B. 2 [Sluzby 334585| 352220 374517| 407216| 403152
+ Pfidana hodnota 350116| 312065 559576 519549| 201095
C. Osobni naklady 293763| 293029 314273 315416| 330807
C. 1 [Mzdové naklady 213805| 211642 228852 226941| 238678
C. 2 |Odmény ¢lendm organl spolecnosti a druzstva
C. 3 [Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 75 450 77781 81629 82 239 86 767
C. 4 [Socialni naklady 4508 3606 3792 6236 5362
D. Dané a poplatky 4729 3153 4479 5923 5430
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 149252 125258 125964| 137881| 135988
1IN Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 183448 187283| 229399| 296241| 366373
. 1|Trzbyzprodeje dlouhodobého majetku 183448 187283| 229399 296241| 366373
2 |Trzby z prodeje materialu
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 168 716 173488 207859| 267356/ 340606
F. 1 |Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 168 716| 173488| 207859| 267356 340606
F. 2 |Prodany material
G Zména stawu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a
) komplexnich nakladu pfistich obdobi 39630 -106262| -126148| -29539 24176
V. Ostatni provozni wnosy 22385 9922 4293 4020 5311
H. Ostatni provozni naklady 28189 21456 72618 43 650 23163
V. Pfevod provoznich vynosu
. Prevod provoznich nakladd
* Provozni vysledek hospodafeni -128 330 -852| 194223 79123| -287391




Oznac.

Mercedes-Benz Ceska republika s.r.o.

Vykaz zisku a ztraty

2009

2010

2011

2012

2013

\

Trzby z prodeje cennych papird a podildl

Prodané cenné papiry a podily

VII.
VII.

-

VL.
VL.

w N

Wynosy zdlouhodobého finan¢niho majetku

Wnosy zpodilll voviddanych osobach a v ucetnich jednotkach pod
podstatnym viivem

Wnosy zostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt

Wnosy zostatniho dlouhodobého finanéniho majetku

VI

Wnosy z kratkodobého finanéniho majetku

Naklady zfinanéniho majetku

WWnosy z pfecenéni cennych papiri a derivat

~

Naklady z pfecenéni cennych papiri a derivatd

Zmeéna staw rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti

Vynosové uroky

1095

674

1388

442

143

Néakladové uroky

30585

13279

9282

35636

27152

Xl

Ostatni finanéni wnosy

264 049

168 139

128959

130268

71345

Ostatni finanéni naklady

233122

127614

191747

112 496

181139

Xl

Prevod finanénich wnosu

Prevod finan¢nich nakladu

Finanéni vysledek hospodareni

1437

27920

-70 682

-17422

-136 803

o

Darni zpfijm( za béZnou Einnost

-13363

93809

28 186

16 502

-72 008

-splatna

-633

-2625

-odloZena

-12 730

93809

28 186

16 502

-69 383

*k

Vysledek hospodareni za béznou ¢innost

-113530

17259

95 355

45199

-352 186

Xl

Mimofadné vynosy

Mimofadné naklady

» 0 0|0
N

N

Dari zpfijmG zmimofradné Einnosti

-splatna

-odloZzena

Mimoradny vysledek hospodareni

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

Vysledek hospodareni za u¢etni obdobi (+/-)

-113 530

17 259

95 355

45199

-352 186

Vysledek hospodaieni pred zdanénim (+/-)

-126 893

27 068

123541

61701

-424,194

VI




