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Uvod

V soucasné dob¢ recese se stale vice klade diraz na provérovani podnikd v piipade
jakékoli druhu uvérovani. Opozdéné splatky a rizikové pohledavky jsou fenoménem
dne$niho stavu ekonomiky. Aktualnost tohoto tématu mé piivedla na myslenku
zpracovat v8e do diplomové prace s nazvem ,,Analyza vybraného podniku z hlediska

moznosti avérovani‘.

Uvéry jsou poskytovany mezi riznymi subjekty. Jako prvni kazdého napadne klasicky
bankovni uvér. V obdobné situaci jako banka se ale nachazi napiiklad i dodavatel
Cekajici uhradu faktury nebo odbératel doufajici v poskytnuti slibené¢ dodavky
partnerskou firmou. Aby se piedeslo problémam pii splaceni, je v této nepiedvidatelné

dobé¢ nutné provéiovat bonitu podnikd.

V diplomové praci se budu zabyvat finanénim zdravim spole¢nosti PROBO BUS a.s.,
kterd podnikd v oblasti vefejné autobusové dopravy. Firma pisobi ve Stfedoceském
kraji, nicméné ma velké ambice rozSifovat se dale na zapad a sever Cech. To
samoziejm¢ nelze provést bez moznosti zazadat v bance o Uvér nebo si bankovni
zarukou zajistit Gcast ve vypisovanych vybérovych fizenich na dopravni obsluznost

regionu.

Protoze je dilezité porovnat finan¢ni vysledky podniku se skupinou firem ptisobicich ve
stejném oboru, rozhodla jsem se zpracovat si vlastni statistické charakteristiky
zvoleného oboru - autobusové dopravy. K tomuto ucelu byla vyuZita databaze
Albertina, ktera shromazd’uje informace o ekonomickych subjektech v Ceské republice.
Tato databaze obsahuje jednak informace, které o sobé firmy poskytuji pfimo Alberting,

jednak informace, které Albertina ziskdva z obchodniho véstniku.

Zamérn¢ jsem praci nerozdélovala na teoretickou a praktickou cast. Teoreticky tvod
bude vzdy uveden v jednotlivych kapitolach pted praktickymi zélezitostmi, aby Ctenaie
seznamil S feSenou problematikou. M4 myslenka je takova, ze pii Cteni teoretického

zakladu si mohu dané poznatky okamzité aplikovat na spole¢nost PROBO BUS a.s.

Proto se prvni dv€ ¢asti prace nejdiive vénuji odvétvi dopravy, pfiblizeni vybrané
spolecnosti PROBO BUS a.s. a vybéru souboru podnikl k porovnavani. Déle navazuje
problematika hodnoceni bonity podnikt, vlastni analyza spole¢nosti PROBO BUS a.s.

z hlediska moznosti uvérovani a zhodnoceni ziskanych vysledki.



Cilem diplomové prace je zjistit, zda je spole¢nost PROBO BUS a.s. natolik finan¢né
zdrava, aby byla schopna expanze. Dil¢im cilem je zaméfit se na problematiku bonity
podniku a vlastnim vybérem souboru finan¢nich néstrojii ovéfit moznost spole¢nosti
PROBO BUS a.s. ziskat bankovni uvér nebo zaruku na poskytovani sluzeb v dalSich
regionech a porovnat finanéni situaci tohoto podniku se skupinou obdobnych

spole¢nosti piisobicich na ¢eském trhu.



1 Odvétvi

Drive nez predstavim spole¢nost PROBO BUS a.s., rada bych pfiblizila rozdéleni
ekonomickych subjektti do sektori dle ekonomickych ¢innosti, analyzovala konkrétni
sektor dopravy a vybrala skupinu podnikd, se kterymi budu PROBO BUS a.s.

porovnavat.

1.1 Kilasifikace ekonomickych ¢innosti

Ekonomické ¢innosti jsou klasifikovany dle tiidniku CZ-NACE. NACE?! je akronym
pro statistickou Klasifikaci, kterou pouzivd Evropskd unie od roku 1970. Ceska
republika piesla na systém CZ-NACE vroce 2008 v navaznosti na uvedeni revize
mezinarodniho standardu s novym ozna¢enim NACE Rev. 2. Do té doby se pouzivala
Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢&innosti (OKEC) vytvofena na zakladé
predchoziho mezinarodniho standardu NACE Rev. 1.1. [1]

Klasifikace CZ-NACE je pétimistna. Ctyii urovné jsou pievzaty z mezinarodniho
oznacena jednomistnym pismennym kddem, dale nasleduje Ciselné oznaceni oddild,
skupin, tfid a podtiid. CZ-NACE obsahuje 21 sekci, 88 oddild, 272 skupin, 615 tiid a na
misté podtiidy bylo vytvoieno 160 narodnich polozek. [1]

V Ceské republice se sledovanim vyvoje ekonomickych &innosti komplexné zabyvaji
dvé vefejné instituce - Cesky statisticky ifad a Ministerstvo primyslu a obchodu CR.
Cesky statisticky uiad shromazd'uje data a zpracovava piehledy s vyvojem zakladnich
ekonomickych ukazateld. Z dat CSU vychazi Ministerstvo primyslu a obchodu a déle je
roz$ifuje vlastnim resortnim Setfenim. Vysledkem je pravidelné zvefejnovana publikace
,Finanéni analyza podnikové sféry” [2]. Dalsi ekonomické informace, analytické
nastroje a statistiky jednotlivych odvétvi lze nalézt na internetovych portalech

piisluSnych ministerstev.

Ziskavani dilezitych ekonomickych statistik nezajima jen vefejné organizace, ale 1
soukromé subjekty. Existuji soukromé firmy, které sbiraji ekonomické informace, na
zaklad¢ kterych hodnoti bonitu klientd. Mohou to byt banky nebo nezavislé spole¢nosti
vytvarejici ekonomické databaze a odvétvové statistiky, které dale prodavaji pro

marketingové, financni a obchodni tcely.

NACE =, ,Nomenclature générale des Activités économiques dans les Communautés Européennes®



1.2 Odvétvi dopravy

Odvétvi dopravy je v klasifikaci NACE zachyceno v sekci H - Doprava a skladovani.
,, Tato sekce zahrnuje ¢innosti osobni a nakladni dopravy, pravidelné nebo nepravidelné,
po kolejich, potrubim, po silnici, vodé ¢i vzduchem a souvisejici ¢innosti, jako ¢innosti
termindlti, parkovacich a skladovacich zafizeni, ptekladist’ atd. Do této sekce patii
pronajiméani dopravnich zafizeni s fidicem nebo operatorem. Patii sem rovnéz postovni

a kuryrni ¢innosti* [1 str. 208].
Sekce je dale délena na oddily:

e (ddil 49 - Pozemni a potrubni doprava
e  (ddil 50 - Vodni doprava
e  (ddil 51 - Letecka doprava

vvvvv

e (ddil 53 - Postovni a kuryrni ¢innosti

1.2.1 Pozemni doprava

Trzby v pozemni a potrubni dopravé (bazické indexy)

CZ-NACE 49
stalé ceny
130
120
o
<110
I
8100
o
N
2 9

prdmér ro
(o]
o

~
o

o © A A A A DD DD OO O O VO QO VO 9O NN NN
S PPN FFLFFFFPIRLRS; O NNN NN N NN
\. \A. A\\. +. \. \A. A\\. +. \. \A. A\\. +. \. \A. A\\. +. \. \A. A\\. +. \. \A. A\\. +.
mésic
\ —a— sezdnné neodisténo |

Graf 1: Bazické indexy trZeb v pozemni a potrubni dopravé 2006-2011, zdroj CSU, upraveno 2012
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Nejvyznamnéjsi ¢asti dopravy v Ceské republice je pozemni doprava (oddil 49). Na
odvétvi piisobi mnoho vlivil, coz je zptisobeno riznorodym zaméfenim firem. Trzby
jsou ovlivnény hospodaiskym cyklem ekonomiky. V obdobi konjunktury roste zijem
hlavné o nékladni dopravu, trzby se zvySuji napfiklad i v cestovnim ruchu. Recese
znamena propad trzeb, protoze doprava zavisi na primyslové vyrobé. V oblasti naklada
je spole¢nym faktorem pro pozemni dopravu pohyb cen pohonnych hmot. Graf 1

zachycuje mésicni vyvoj bazického indexu trzeb v pozemni a potrubni dopravé v obdobi
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2006 — 2011. Dominantou Vv grafu je vysoky propad trzeb na konci roku 2008, ktery
pokracoval az do poloviny roku 2009. Pfi¢ina je nejspiSe v nastupu hospodaiské krize.
Trzby dopravé se ale postupné béhem prvni poloviny roku 2010 vratily na pocatecni

uroven a kolem ni se drzely s mirnym kolisanim 1 v roce 2011.

Pokud zhodnotime jednotlivé slozky pozemni dopravy, ndkladni doprava rostla
v souvislosti s rozsifovanim primyslové vyroby, exportem a maloobchodni spotiebou
¢eskych domécnosti az do roku 2008. Celosvétova krize omezila vyrobu a spotiebu,
takze 1 poptavka po dopravé klesla. Konkurence vtomto odvétvi je vysoka a tlaci
obchodni marze smérem doli. U mnohych z firem Sse v soucasnosti objevuji problémy

s likviditou a solventnosti. [3]

Osobni doprava je vice stabilni. Hlavné vefejna doprava je zavisla na cestujicich, kteti
se dostavaji do zaméstnani a do Skol. Jsou zde tedy patrné spiSe sezonni vlivy — Skolni
prazdniny a dovolené v letnich mésicich. Dlouhodobé se zvySuje pocet osobnich

automobilll v domacnostech, takze je vefejna doprava méné vyuzivana.

Do skupiny pozemni dopravy je fazena i ¢innost cestovnich kancelari. Podle Asociace
eskych cestovnich kancelati a agentur (ACCKA) trh cestovniho trhu silné koreluje se
svétovym trhem. V soucasném obdobi recese jsou tedy trzby na trhu cestovniho ruchu

niz8§i s porovnanim s predkrizovym rokem 2007. [4 str. 20]

Nové sméry v dopravé inklinuji k insourcingu. To znamena rozsifovani okruhu ¢innosti,
které firmy mohou svym zdkaznikiim nabidnout. Spolu s dopravou se mize jednat o
baleni, skladovani, administrativu a dal$i zakaznické sluzby. Z dopravy se tedy
postupné stava odvétvi s Sirokou nabidkou ¢innosti a sluzeb souvisejicich s dopravou a

logistikou.

Jesté na konci roku 2008 trpélo odvétvi dopravy nedostatkem pracovnich sil. Poté se
poptavka po pracovnich silach vlivem dopadl financni a hospodarské krize sniZila.
Piesto je diilezité poznamenat, Ze ve srovnani s ostatnimi staty EU méa Cesk4 republika
dlouhodob¢ vyssi podil zaméstnanosti vV dopravé. Divodem je geografickda poloha ve

stiedu Evropy a vyssi podil primyslové vyroby. [3]

V tabulce 1 jsou uvedeny zakladni finan¢ni ukazatele za sekci H dle klasifikace NACE
— Doprava a skladovani, v dalSim sloupci pak hodnoty za oddil 49 - Pozemni a potrubni
doprava. Posledni dostupné tidaje zvefejnéné Ceskym statistickym wifadem pochazeji
z roku 20009.
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Doprava a
skladovani (CZ- -
NACE 49-53) Pozemni a

potrubni doprava
(CZ-NACE 49)

Podniky (firmy) celkem 39550 34 400
Zame'stnane osoby celkem ve fyzickych 0s0by 235 130 195 244
osobach

ztoho primérmy evidenéni pocet

zaméstnanct ve fizickych osobach LELLT] 244305 163 330
F'ru_rnerpyr E\fldencm pocet zaméstnancu osaby 240 55 169 247
- prepocteny
Mzdy bez QON mil K¢ A6 034 40179
F'r_L'lmerna hruba mésicéni mzda na 1 Ki 22 524 20 500
fyzickou osobu
F'.rL'lm:-::rna hruba mésicéni mzda na 1 Ki 22 366 20 637
prepoctenou osobu
Trzby celkem mil.KE 463 857 240 021
Trzby celkem na 1 zaméstnanou osobu | tis KE 1627 1229
Vykony vE. obchodni marze mil K¢ 401 804 228 397
Vykonova spotfeba mil K¢ 281321 161 976
Podil vikonove spotieby na wkonech %% 70,0 70,9
Uéetni pfidana hodnota mil K¢ 120 483 A6 421
F"Udll ucetni pfidané hodnoty na 5% 300 291
wikonech
Léetni pfidana hodnota na 1 fis K 423 340

zaméstnanou osobu

Tabulka 1: Zakladni finan¢ni ukazatele ze sekce H - Dopravy a skladovani za rok 2009 - zkraceno,
zdroj [5], 2012

Z tabulky 1 je mozné vypozorovat, Ze pozemni a potrubni doprava tvofi nejvyznamngéjsi
cast celé sekce Dopravy a skladovani. Zahrnuje 87% vSech fyzickych a pravnickych
osob pusobicich v dopravé a skladovani, 67% prepocteného primérného evidencniho
poctu zaméstnancii, ovSem prumeérna hruba mési¢ni mzda na 1 pfepoctenou osobu je o
2.229 K¢ niz$i neZ primér celé sekce. Vyssi mzdy za celkové odvétvi jsou ovlivnény
hlavné leteckou dopravou, kde primérnd mzda dosahuje v roce 2009 castky 61 837 K¢&.
| pfesto v doprave neni dosazeno celorepublikového priméru 23 344 K¢. Trzby celkem
za oddil 49 tvoii jen 52% z trzeb za odvétvi, tomu ale relativné odpovida i vykonova
spotieba (57%). Podil Uc¢etni pfidané hodnoty pozemni a potrubni dopravy (29,1%) se

blizi celkovému odvétvi (30%).

Celkové lze dopravu zhodnotit jako odvétvi s niz$imi piijmy, které je zavislé na vyvoji
celé ekonomiky. Ve vefejné dopraveé, kterou se budu dale zabyvat, se hospodaisky
cyklus tolik neprojevuje, patrné jsou pouze sezonni vlivy a politicka rozhodnuti

ovliviujici vysi poskytovanych dotaci.
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2 PROBO BUS a.s.

2.1 Profil spoleCnosti

Identifika¢ni udaje:

Obchodni firma: PROBO BUS a.s.

Sidlo: Pod Hajem 97, 267 01 Kraliv Dvir
Prévni forma: akciova spole¢nost

Identifikacni ¢islo: 28170954

Datové identifikacni ¢islo: CZ28170954

Zakladni kapital: 10 000 000 K¢

Splaceno: 100 %

Akcie: 1000 ks akcii na jméno vydanych formou hromadnych
listin

Jediny akcionai: Abellio Transport CZ Holding B.V.

Utrecht, Laan van Puntenburg 100, 3511 ER
Nizozemské kralovstvi

Datum vzniku: 19. 10. 2007

Pocet zaméstnancu: 176

Statutarni organy:

Ptedstavenstvo: Ing. FrantiSek Neterda (pfedseda)
Ing. Martin Kupka (¢len)
Ing. Petr Moravec (¢len)

Dozor¢i rada: Antoine Jan Macgiel Valk (piedseda)
Richard Emmerink (¢len)

Leendert Johan Arie Struijk (¢len)

Piedmét podnikani:

. silni¢ni motorova doprava
- vnitrostatni ptilezitostna osobni
- mezinarodni pfileZitostna osobni
- vnitrostatni vefejna linkova

— vnitrostatni zvlastni linkova
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- mezinarodni linkova
- mezindrodni kyvadlova
° ¢innost ucetnich poradcii, vedeni ucetnictvi, vedeni danové evidence

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

Dalsi informace 1ze nalézt na www.probobus.cz

2.2 Cinnost spole¢nosti

Hlavni ¢innosti spole¢nosti PROBO BUS a.s. je poskytovani sluzeb v oblasti
autobusové dopravy. PROBO BUS a.s. zajistuje dopravni obsluznost na tzemi
Berounska a Hofovicka, zasahuje i na uzemi hlavniho mésta Prahy a do Plzné formou
integrované dopravy. Spolecnost také poskytuje smluvni a zajezdovou dopravu, a to

tuzemskou i zahranic¢ni.
Autobusova doprava je zajisStovana pramérné 120 autobusy ze tii provozoven:
e Kraliv Dvir, Pod Hajem 97

e Hofovice, Masarykova 549

e Praha 5, Za Zenskymi domovy 128

Celkem je ptepraveno 17,5 tisic osob denné na 120 linkach. Tabulka 2 obsahuje ro¢ni

piehledy ptepravnich vykont v letech 2007-2011.

Prepravni vykony (v tisicich) 2007 2008 2009 2010 2011

Pocet pfepravenych osob 6 499 6 261 6 033 6 239 5 845
Pocet ujetych kilometr( 8612 8 356 7914 7763 7 402
Pocet osobokilometrt 137817 131782 126059| 123334| 115798

Tabulka 2: Prepravni vykony spole¢nost PROBO BUS a.s. v letech 2007-2011, vlastni zpracovani
dle zdroje [6], 2012

2.3 Vznik a vyvoj spolecnosti

Spolecnost PROBO BUS a.s. navazuje na cinnost Spolecnosti PROBO TRANS
BEROUN s.r.o. Historie tohoto podniku sahd do roku 1991, ve kterém byla zahajena
smluvni autobusovd doprava. V dalSich letech se spoleCnost rozrista, piedevsim
postupnym odkupem né&kolika byvalych statnich podniki CSAD (CSAD Hofovice,
CSAD Ingo-Trans Beroun, CSAD Praha — Zapad). V roce 1999 se spoleénost stala

soucasti systému dopravné obchodnich spolecnosti koncernu PROBO zabyvajici se
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poskytovanim komplexnich sluzeb v oblasti dopravy. Jejim stoprocentnim vlastnikem

byla spole¢nost PROBO GROUP a.s.

Nyné&jsi spoleénost PROBO BUS a.s. vznikla 19. 10. 2007 odstépenim od PROBO
GROUP a.s. Nejdiive byla spolecnost holdingem, ktery nevykonaval zadnou ¢innost,
nem¢l majetek ani zaméstnance, pouze vlastnil 100% obchodniho podilu PROBO
TRANS BEROUN s.r.o. Po vstupu zahrani¢niho kapitalu dochazi k fuzi PROBO
TRANS BEROUN s.r.0. a PROBO BUS a.s. Na spole¢nost PROBO BUS a.s. pteslo
vesSkeré obchodni jméni spolecnosti PROBO TRANS BEROUN s.r.0. véetné prav a
povinnosti z pracovnépravnich vztahti. Fazi spolecnost PROBO BUS a.s. pievzala

veskeré dosavadni obchodni aktivity spole¢nosti PROBO TRANS BEROUN s.r.0.
Vlastnicka struktura

PROBO BUS a.s. je soucasti nizozemského koncernu Abellio Group, jehoZz
stoprocentnim vlastnikem je provozovatel zelezni¢ni dopravy v Nizozemi - Nizozemské
drahy (NS). Abellio Group pusobi v autobusové a Zelezni¢ni dopravé ve Velké Britanii,

Némecku a prosttednictvim spole¢nosti PROBO BUS a.s. také v Ceské republice.

Celd skupina Abellio spolecné s jeji matefskou spole¢nosti zaméstnava piiblizné

38,4 tisic pracovnikll a prepravi 1,95 milionu cestujicich denné 5,6 tisici vozidly.
Obchodni partnefi

Nejvyznamnéjsi zakaznici V pravidelné dopravé spole¢nosti PROBO BUS a.s. jsou
vedle cestujici vefejnosti zejména StiedoCesky a Plzensky kraj, ROPID (Regionalni
organizator prazské integrované dopravy), dale mésta Praha, Beroun, Kraliv Dvur a
Hotovice. V oblasti smluvni a nepravidelné dopravy PROBO BUS a.s. vroce 2011

nejvice spolupracoval se spole¢nosti Vega Tour s.r.0.

Nejvétsim dodavatelem je sesterskd spolecnost PT REAL s.r.0., kterd zajiSt'uje opravy a
udrzbu autobusl, dodavky motorové nafty, pneumatik, dalsiho provozniho materialu a
pojisténi autobusti. Dale ICOM transport a.S. (motorova nafta, AdBlue — piipravek
snizujici mnozstvi Skodlivin ve vyfukovych plynech), VB leasing CZ s.r.o. (leasing
autobusil), Eni Ceska republika s.r.o. (motorova nafta, mytné, poplatky), Reditelstvi

silnic a dalnic CR (mytné).
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Budouci vyvoj spole¢nosti

Po vstupu zahrani¢niho kapitalu se spolecnost PROBO BUS a.s. stala odrazovym
mistkem pro dalsi podnikani skupiny Abellio v Ceské republice. Abellio planuje rozvoj
Vv oblasti autobusové dopravy i rozsifeni na Zeleznicni sit. Vlakova doprava se po

liberalizaci nedotovanych dalkovych tras stava pro skupinu Abellio prioritou.

Pro spolecnost PROBO BUS a.s. strategie koncernu znamend piipravu na ptipadnou
akvizici nebo tucast ve vefejnych soutéZich vypisovanych jednotlivymi regiony.
Aktualni je ptihlaska do vybé&rového fizeni na vybrané autobusové linky v Plzenském
kraji. Spole¢nost se také zajima o Glast ve vefejnych soutézich na Karlovarsku, v Usti

nad Labem a Liberci.

Stavajici trzni podil spoleénosti PROBO BUS a.s. tvoii asi 2%. Podle strategie by
spole¢nost mohla akvizicemi svij podil rozsifit az na 6% a o dalSich 6-10% ovladnutim

nadchazejicich tendri na dopravni obsluznost v riiznych krajich.

Firma ma v ramci Ceské republiky vysoké ambice, proto je jednim z cilli této prace
ovéfit, zda je firma na expanzi finanéné piipravena. Kdyby se spole¢nosti
PROBO BUS a.s. podafilo ziskat na trhu autobusové dopravy planovany 18%ni podil,
svym obratem by se vyrovnala dvéma nejvét§im konkurentim na trhu — Veolia

Transdev (22%) a ICOM (18%). [7]

2.4 Skupina podniki k porovnani

Spole¢nost PROBO BUS a.s. budu v dalsi ¢asti diplomové prace porovnavat se
skupinou podnikli s obdobnou cCinnosti. Data, ze kterych jsem statistiky zpracovala,
pochézeji z databidze Albertina spolecnosti Soliditet s.r.o. Tato databdze shrnuje
ekonomické informace o ¢eskych firmach (kontaktni udaje, pocet zaméstnancii, rocni

obrat, idaje z Gcetnich zavérek, informace o platebni moralce). [8]

Pro zpracovani mé diplomové prace bylo nutné, aby vybrané firmy obsahovaly prave
udaje z UcCetnich zavérek. Protoze databaze Albertina vychazi u vétSiny firem pouze
z vefejné dostupnych zdroji, vykazy nelze nalézt u kazdé vybrané firmy obsazené v
databazi. Podle §21a zakona €. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozd&;sich predpish
maji povinnost zveiejnit ucetni zavérky vSechny tcetni jednotky zapsané v obchodnim

rejstiiku. Z tohoto vyplyva, ze ucetni jednotky, které nejsou zapsané v obchodnim
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rejstiiku, Gcetni zavérky vétSinou neposkytuji, takze je v databazi nelze nalézt. DalSim
problémem je nedodrzovani zdkona nebo opozdéné zvefejnovani i ptfes stanovenou
pokutu az 3% z celkové hodnoty aktiv dle zakona o Ucetnictvi nebo potadkovou pokutu
do 20 tisic K¢ v ptipad¢, Ze obchodni spolecnost nezvetejni ucetni zdveérku ani na vyzvu
soudu. Da se ptredpokladat, ze predpisy budou zvetejniovat vcas spiSe firmy s lepSimi
vysledky a naopak, takze spocitané charakteristiky by mohly vypadat o néco 1épe nez ve

skute¢nosti. [9]

Univerzitni knihovna ZCU v Plzni vyuzivala k 14. tnoru 2012 verzi databaze Albertina
aktualizovanou v srpnu roku 2011, proto nékteré Gcetni zavérky, zejména z roku 2010,
z diivodu opozdéného vkladani neobsahuje. Data jsem tedy doplnila ru¢nim prepisem

ucetnich zavérek zvetfejnénych na serveru ¢eského soudnictvi Justice.cz. [10]

Jak jiz bylo zminéno dfive, k analyze jsem si vybrala odvétvi dopravy. V databazi
Albertina byl definovan dotaz, ktery slucuje spolecnosti, které se svou cinnosti,
velikosti a pravni formou podobaji spole¢nosti PROBO BUS a.s. a zaroven zarucuje

dostate¢né mnozstvi jednotlivych firem.

Formulace dotazu:

Prévni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym OR akciova spole¢nost
AND

Pocet zaméstnancu: 10 — 499

AND

Cinnost dle pievazuiici podskupiny téidniku NACE:

Meéstska a priméstska pravidelnd pozemni osobni doprava OR Pravidelnd pozemni

osobni doprava OR Nepravidelna pozemni osobni doprava

Vysledek

Takto formulovany dotaz vrati 91 zdznami. Dal$i podminkou je zvefejnéna ucetni
zavérka za roky 2007 — 2009. Tim se vyber znacné sniZil na pocet 58 (viz obrazek 1),
coz potvrzuje lhostejnost firem k zdkonné povinnosti zvefejiiovat své ekonomické
vysledky. Po detailni prohlidce vSech udaji byly dvé spolecnosti vylouceny pro

neadekvatnost zvetfejnénych udaji. Seznam vSech spoleCnosti, které tvotri vybérovy
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soubor, je uveden v piiloze A této prace. V dalSich vypoctech budou obsazena i data za

rok 2010, ale v omezeném poctu (pouze 45 spolecnosti).

Historie aktualniho dotazu

Slu_vm'k 2 _Pn:fnrni forma AMD
Lagicke spajeni hesel - OR Slownik : CZ-MACE pfevaZujici - podskupina
o pn!e&nust £ ruSenim omezenym'' Logické zpojeni hesel : OF
“Rkciova spolecnost” "hEstzhkd a piiméstska pravidelnd pozemni ozobni doprava'
Podet vwbranich zdznamd : 348582 "Meziméstzkad pravidelnd pozemni ozobni doprava"
AND : "Mepravidelné pozemni ozobni doprava”
Slovnik - Kategorie pottu pracovnikd  Focet wobranich z23znami; 91
Logické spojeni hesel : OR AND
"0-19" Slovnik : Rok aéetni zavérky
20 - 24t R
::25 - 49:: Potet wybrarjch zdznami : 71
HEEI-EIEI } ANDFULL
100-1399 Slovnik : Rok aéetni zavérky
200 - 2497 "0
260 - 433 Paocet wybranpch 2aznami - BB
Focet wybrangch zaznami ; 37456 AND
Slovnik : Rok acetni zaverky
2oost
FPotet wybrargch zaznami ; b
CREDITINEQ — ALBERTINA CZ

Obrazek 1: Vysledek dotazu vygenerovany databazi Albertina, zdroj [8], 2012

Seznam spole¢nosti spolu s finanénimi vykazy jsem exportovala do softwaru pro spravu
relacnich databazi MS Access, vybrala potiebna data a vlozila je tabulkového procesoru
MS Excel, kde jsem provadéla vypocty financnich ukazateld a zpracovavala ptislu§né

tabulky a grafy uvadéné v dalSich ¢astech diplomové prace.
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3 Hodnoceni bonity ekonomickych subjektu

3.1 Co jeto bonita

Slovo bonita obecné zna¢i miru schopnosti, moznosti nebo kvalit. Z finan¢niho hlediska
podle Nového akademického slovniku cizich slov [11] bonita znamena: ,,obchodni
povest nebo ,,avéruschopnost* - tedy schopnost splacet své zévazkyz. Dalsi

synonymum, které¢ rovnocenn¢ vyraz bonita nahradi je , kredibilita®.

Proces hodnoceni bonity neboli ,,credit scoring* firem je dulezity z n¢kolika riznych

pohledd.

Nejcastéji se credit scoringem zabyva banka, kterd ho vyuzivé jako soucést uvérového
procesu a snazi se jim predejit vysokému tvérovému riziku. Uvérové riziko miizeme
charakterizovat jako ,,riziko, ze protistrana nedostoji pln¢ svému finan¢nimu zavazku*
[12]. Na zaklad¢ bonity se banka rozhoduje, zda Gvér piidéli a pokud ano, za jakych

podminek.

Samoziejmé, Ze se o bonitu firmy zajimaji 1 jeji obchodni partnefi, aby si ovéfili

schopnost splaceni zavazkii nebo spolehlivost doruceni smluvenych dodavek.

Co se tyCe obchodnich partnerti, u spoleénosti PROBO BUS a.s. je situace ponékud
specificka. Jejim nejvétSim dodavatelem je sesterska spolecnost PT REAL s.r.o. Dalsi
dodavatelé tvofi jen nepatrnou ¢ast celkovych nakladu, takze jejich bonita nemusi byt
nijak systematicky feSena. Odbératel¢ jsou cestujici, ktefi plati hotové pii vstupu do
dopravniho prostfedku nebo z pifedem dobitych cCipovych karet. Zde tedy riziko
nesplacenych pohledavek nehrozi. Problémové mohou byt kraje, mésta a svazky obci,
které za poskytnuté sluzby plati prostfednictvim dotaci. ProtoZe se ale jedna o
organizace, které jsou zavislé na politickych rozhodnutich, hodnoceni bonity také nema
velky vyznam. Zaméfim Se tedy na to, jak sam PROBO BUS a.s. vypada z hlediska
bonity a moznosti uvérovani z pohledu banky, protoze vyuziti tivérovych obchodi

banky bude brzy aktualni.

Spole¢nost PROBO BUS a.s. méd svou strategii zaméfenou na rozSifovani formou
akvizic nebo ziskanim nové oblasti ve vefejné soutézi. V letosnim roce bude vyhlaseno

nekolik vybérovych fizeni na provozovani autobusovych linek na uzemi Plzenského

2 N&kteii autofi, napiiklad Senkytova, nazyvaji schopnost splacet své zavazky jako uvéruhodnost. Pojem
uveruschopnost chapou jako ,,schopnost se vii¢i bance pravné u¢innym zpiisobem zavazat“ [14 str. 49].
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kraje. Spole¢nost PROBO BUS a.s. se planuje do vybérovych fizeni pfihlasit.
V podminkach ucasti je bézné¢ uvadéna jistota, kterou musi soutézici slozit u
vyhlasovatele. Jiz zde mize podnik vyuzit bankovnich sluzeb a na misto slozeni celé
¢astky predlozit bankovni zaruku, coz je druh zavazkového uvéru, ktery snizi vazanost

vlastnich prostfedkt slozenych v poskytnutych jistotach.

V piipad¢ vitézstvi bude firma muset pofidit desitky novych autobusi, coz pro ni

predstavuje vysokou investici a potiebu dalSiho ciziho financovani.

3.2 Faktory hodnoceni

Metoda urcovani bonity se u kazdého hodnoticitho i hodnocené¢ho subjektu lisi. V
bankéch a ratingovych agenturach byva zptsob hodnoceni velice slozity a tvofi soucast
podnikatelského ,.know-how*. Vypocty jsou provadény pomoci vlastniho specidlniho
softwaru. U bank potom také zalezi na stavu ekonomiky a na zvolené strategii, do

jakych odvétvi chce investovat a naopak jaké oblasti jsou pro ni pfili$ rizikové.

Na obrazku je uveden ptiklad hlavnich faktorG hodnoceni, které pouzivd ve svém

spole¢nost Soliditet s.r.0.

FAKTORY HODNOQCENI

Memd firma diuhy?

e
@ Jak plati své fakiury?
‘E' M4 doslatek majetku?
Jakd je okam2ita likvidita firmy? Co jeji pomérove ukazatele?
Jaky je trend obratu nebo zisku v porovnani 3 minulym obdobim?
Je v zisku nebo ve ziratd?
j Jak je na tom firma ve srowvndvacim obdobi?
@ Jaké je okoli firmy? Pramyslové? Je region, kde firma phsobi, rzikowy?
Jak je firma stara?
Q{g’ Mema firma deefinou spolednost ve vainych potiZich?

";f"-ﬁ Co viastnicl a management?

Jak je firma velika a v jakém odvétvi pdsobi?

9 Meni firrma uZ v insolvenénim fzeni?
. r

Obrazek 2: Hlavni faktory vstupujici do hodnoceni ve skéringovém modelu spolecnosti Soliditet,
zdroj [13], 2012
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Dle literatury je pifi analyze bonity u podnikatelskych subjektli posuzovano zejména
[14]:

e Vngjsi prostiedi, ve kterém se podnik pohybuje (riziko zemé, vyvojové trendy odvétvi,
podil na trhu, srovnani s konkurenci, odbératelské a dodavatelské vztahy)
o Kvalita managementu a organizace firmy

¢ Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza je pfi hodnoceni bonity nejpodstatnéjsi zalezitosti, proto se na ni

zaméiuji v nasledujici kapitole.
3.3 Financni analyza — zdklad pro hodnoceni bonity

3.3.1 Vyuziti finan¢ni analyzy

Zakladni néstroj, ktery se pouziva ke zjistovani bonity a celkového finan¢niho zdravi
podniku, je finanéni analyza. ,Finan¢ni analyza piedstavuje ohodnoceni minulosti,

soucasnosti a predpokladané budoucnosti finan¢niho hospodaieni firmy* [15 str. 12].

Béhem analyzy je dulezité posouzeni majetkové a finanéni struktury podniku, vyvoj
aktiv a pasiv, likvidita, vynosnost podniku a celkovy pohled na finan¢ni zdravi. Spravné
provedena finan¢ni analyza by méla odpovédét na otazku, jakad je financni situace

podniku, jaky byl jeji vyvoj a jaké dusledky to pfinasi do budoucnosti. [16 str. 96]

Finan¢ni analyza mé nékolik vyuziti. Dala by se rozdé€lit na vnitini a vnéjsi, dle toho,
jakym uZivatelim slouZi.

Interni finan¢ni analyza je vytvarena po potieby fizeni podniku, kdyz hodnoti uplynulé
obdobi, planuji své budouci zaméry a kvantifikuji riziko. Do interni analyzy jsou Casto

zapracovana interni data podniku, ktera nejsou vetejné dostupna.
Externi finan¢ni analyzu pouzivaji nejCastéji investoii (vlastnici), pokud uvazuji
o0 vloZeni investice nebo feSi jejich rentabilitu a efektivnost. Dale jako soucast

hodnoceni bonity je finan¢ni analyza vyuzivana bankami, odbérateli, dodavateli, statem,

makléfi, konkurenty a dalsi odbornou vefejnosti.

3.3.2 Zdroj dat

Zakladnim zdrojem dat pro zpracovani finan¢ni analyzy a nasledné ohodnoceni bonity

je ucetni zavérka. Soucasti Ucetni zavérky jsou povinne:
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e rozvaha,

e vykaz zisku a ztraty,

e priloha k ti¢etni zavérce.

Pokud vybrana tcetni jednotka splituje podminky dle § 18 odst. 1 zdkona ¢. 563/1991
Sb., o ucetnictvi (vice nez 40 mil. K¢ aktiv celkem a vice nez 80 mil. K¢ ro¢niho uhrnu
Cistého obratu k rozvahovému dni a bezprosttedné pfedchazejicimu ucetnimu obdobi),

je povinna sestavit také:

e prehled o finan¢nich tocich,

e pichled o zménach vlastniho kapitalu. [17]

Dal$im vyznamnym zdrojem informaci pro externi uzivatele mize byt vyrocni zprava,
kterou povinné zhotovuji auditované ucetni jednotky, dale naptiklad dokumentace

auditu.

K celistvému pohledu na finan¢ni zdravi podniku je nutné porovnat vypoctené ukazatele
S obdobnymi podniky. Zde vyvstava nékolik problémil se srovnatelnosti, vybérem dat a
statistickymi charakteristikami, kterym bude vénovana celd kapitola 4.1. Jak jiz bylo
vys$e naznaceno, pokusila jsem se vytvofit si vlastni skupinu podnikd a spole¢nost
PROBO BUS a.s. co nejlépe porovnat s timto vybérem.

Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery ,,podava pisemny piehled o majetku podniku a jeho
zdrojich k ur¢itému datu® [18 str. 45]. Levou stranu rozvahy tvoii aktiva podniku, to
znamena majetek vlastnény podnikem. Zdroje pouzité k financovani majetku jsou

zachyceny jako pasiva na pravé stran¢ rozvahy.

Rozvaha neboli bilance zobrazuje stavové veli¢iny k ur¢itému datu, soucet aktiv se vzdy

rovna souctu pasiv.
Aktiva

Majetek vykazujeme rozclenény do tii zékladnich skupin: dlouhodobé aktiva, obézna

aktiva a ostatni aktiva.
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Spolec¢nym znakem dlouhodobych aktiv je predpokladana doba pouzitelnosti vétsi nez
jeden rok. Dale se ¢leni na nehmotny dlouhodoby majetek, hmotny dlouhodoby majetek

a finan¢ni dlouhodoby majetek.

Obézna aktiva jsou urcena k okamzité spotieb¢, relativné kratce je mozno je skladovat.
Jiz z ndzvu vyplyva, Ze tato ¢ast majetku obiha, méni svoji podobu. VSechna stadia
pfemény jsou zachyceny jako jednotlivé polozky v rozvaze. Od penéznich prostredkd,

pfes material, zasoby nedokoncené vyroby, hotové vyrobky az k pohledavkam. [18]

Ostatni aktiva zahrnuji rizné typy ¢asového rozliSeni vynost a nakladi. Slouzi hlavné

jako nastroj pro dodrzeni ucetnich zasad — vykazani vérného a poctivého obrazu. [19]
Pasiva

Kapitalova struktura podniku je tvofena: vlastnim kapitdlem, cizim kapitdlem a

ostatnimi pasivy.

Viastni kapital odpovida cisté hodnoté majetku, tedy celkové hodnoté majetku po
odecteni ciziho kapitalu. Opét neni v rozvaze veden jako jedna polozka, ale dale se ¢leni
na zdkladni kapital, kapitadlové fondy, fondy ze zisku a vysledky hospodateni (z

minulych let nebo bézZného tcetniho obdobi).

Cizi kapital jsou zdroje, které ma podnik zapijceny od jinych pravnickych nebo
fyzickych osob. Zakladni strukturu ciziho kapitalu tvofi rezervy, dlouhodobé a

kratkodobé zavazky, bankovni Givéry a finan¢ni vypomoci.

Tak jako na strané aktiv, i v pasivech se vyskytuje polozka ostatni pasiva. Jedna se o

ucty ¢asového rozliSeni a dohadné ucty.

Vykaz zisku a ztraty

Na rozdil od rozvahy je vykaz zisku a ztraty ptehled, ktery zachycuje tokové veli€iny.
Vykaz zisku a ztraty (zkracené vysledovka) miize mit dvoji podobu, podle toho, zda
jsou polozky vykazovany v druhovém nebo ucelovém ¢lenéni. Obsahuje piehled vynost

a nakladd, ktery byly vynaloZeny za uplynulé ti¢etni obdobi.
Vynosy

,»Vynosy jsou zvySenim ekonomického prospéchu za tucetni obdobi — takovym

zvySenim, k némuz dochazi jednak pfirGstky aktiv nebo pfiristkem hodnoty aktiv,
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jednak snizenim zavazkd, pfi¢emz v uvedenych piipadech musi byt splnéna podminka,

ze vedou (v kone¢ném disledku) ke zvyseni vlastniho kapitalu® [20 str. 60].
Naklady

,»Naklady jsou snizenim ekonomického prospéchu za ucetni obdobi — takovym
snizenim, k némuz dochazi jednak tbytky aktiv nebo ubytky hodnoty aktiv, pfipadné
zmenSenim jejich wuzitecnosti, jednak zvySenim zavazkl, pficemz v uvedenych
piipadech musi byt splnéna podminka, ze vedou (v konecném dusledku) ke snizeni

vlastniho kapitalu® [20 str. 61].
Vysledek hospodaieni

Rozdil mezi vynosy a naklady oznacovany jako vysledek hospodateni vzniké ve vykazu
postupné. Nejdifive v provozni ¢asti, financni a mimotadné. Z provozniho vysledku
hospodareni a financniho vysledku hospodareni po odecteni dané z piijmu vznika
vysledek hospodareni za béznou cinnost. Po pticteni mimoradného hospodarského
vysledku se dostavame k hospodarskému vysledku za ucetni obdobi. Posledni tadku
vykazu jeSté tvoii hospodarsky vysledek pred zdanénim, ktery je soutem
hospodarského vysledku za Ucetni obdobi a dané z pfijmu z béZné 1 mimotadné
¢innosti.

Na tomto bych jesté¢ zminila nékolik pojmi, které souvisi s hospodarskym vysledkem.
V zahrani¢ni literatufe, a ¢im dal Castéji i v tuzemské, se pracuje s vysledkem
hospodaieni nazvanym EBIT. Tato zkratka pochazi z anglického nazvu Earnings before
interest and taxes — zisk pfed ode¢tenim urokd a zdanénim. Higgins ve své publikaci
[21 str. 13] vysvétluje, ze tento druh hospodaiského vysledku je uziteCnou a Siroce
pouzitelnou mirou ekonomického pfijmu piedtim, nez je rozde€len mezi véfitele,
vlastniky a vybér¢i dani. Jinak formulovano, EBIT Ize vysvétlit jako ukazatel, ktery
meti efekt dosazeny podnikatelskou €innosti ,,...ve struktute stat — dan, akcionar — Cisty

zisk, véfitel — trok* [18 str. 69].

Na piesny vypocet EBITu existuje mnoho pohledi. Ve své praci jsem postupovala

podle metodiky profesorky Kislingerové [22], ktera EBIT odvozuje z hospodarského

wvewr

Nékteii autofi, napiiklad Blaha [15] nebo Sulak a Vacik [23], ztotoziiuji, respektive

nahrazuji EBIT provoznim hospodatrskym vysledkem. Toto je dle mého nazoru mozné,
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pouze pokud neni podnik vyznamné orientovan na finan¢ni ¢innost a v této ¢asti vykazu

uvadi pfevazné nakladové troky.

Dalsi kategorii zisku mize byt EBDIT (zisk pfed odpisy, uroky a zdanénim — Earning
before depreciation, interest and taxes) nebo EBITDA (zisk pifed uroky, zdanénim,
odpisy a amortizaci — Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization).

Tyto ukazatele pouzivaji zejména pii mezindrodnim srovnavani podnik.

Priloha k ucetni zavérce

Ptiloha k ucetni dopliluje informace obsazené v rozvaze a ve vysledovce. Poméaha
porozumét vysledkiim, které Ucetni jednotka ve svych vykazech uvadi. Obsahuje
informace o ucetni jednotce, informace u ucetnich zasadach, metodach a zplsobu
ocenovani. Déle rozsifuje informace, které nejsou patrné z ucetnich vykazt. Pohledavky
a zavazky po 1hité splatnosti, zdvazky nevytctované nebo neuvedené v ucetnictvi atd.

Soucasti ptilohy byva také piehled penéznich toki, o kterém se zmifiuji v dalsi kapitole.

Pi'ehled o penéznich tocich

Piehled o penéZznich tocich, Castéji neoficidlné oznacovany jako vykaz o cash flow, se
zamé&fuje na piirastky a Ubytky penéZnich prostiedkii nebo penéZnich ekvivalenti. Na
rozdil od vykazu zisku a ztraty tedy neposuzuje vynosy a ndklady, ale pfijmy a vydaje.
Tento vykaz neni pro vSechny ucetni jednotky povinny, nalézt ho mizeme jako soucast

pfilohy k ucetni zavérce.

Sestaveni vykazu je moZzné provést dvéma metodami — piimou a nepfimou. Piima
metoda zachycuje cely sled piijmi a vydajii za Gcetni obdobi. Na nepiimé metod¢ je
zalozena struktura piehledu o penéznich tocich v Ceské republice. Vychazi ze zisku
Z bézné Cinnosti, ktery je postupné upravovan o nepenézni transakce, navazuji zmény

stavu na stran¢ aktiv i pasiv.
Vykaz je rozdélen do tfech sekci, ve kterych jsou usporadany penézni toky z:

e provozni ¢innosti,

e investi¢ni ¢innosti,

e finan¢ni ¢innosti.

»Provozni cinnosti se rozumi zdkladni vydéleCné Cinnosti ucetni jednotky a ostatni
¢innosti, které nelze zahrnout mezi investi¢ni nebo finan¢ni ¢innosti.*“ [19 str. 43] Do

investicni cinnosti spada potizeni nebo prodej dlouhodobého majetku a cinnosti
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souvisejici a poskytovanim uvérd, pijcek a vypomoci nesouvisejici s provozni ¢innosti.
Financni cinnost odrazi zmény ve vlastnim kapitalu, v dlouhodobych a ptipadné

i kratkodobych zavazcich.

Soucet penéznich tokl ze vSech ¢innosti dd dohromady Cisté zvySeni, respektive sniZzeni
penéznich prostiedkii a po pficteni k poCatecnimu stavu dostaneme i stav penéznich
prosttedkd na konci tcetniho obdobi.

Finan¢ni vykazy - rozvaha, vykaz zisku a ztraty a piechled o penéznich tocich

spole¢nosti PROBO BUS a.s. za roky 2007 az 2011 jsou uvedeny Vv piiloze B.
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4 Vlastni postup financni analyzy

Profesor Marik [16 str. 97] navrhuje pro zpracovani financni analyzy provést Ctyfi

kroky:

1. provéfit uplnost a spravnost vstupnich udaju,
2. sestavit analyzu zakladnich ucetnich vykazi,
3. spocitat a vyhodnotit pomérové ukazatele,
4

zpracovat souhrnné zhodnoceni dosazenych poznatkii.

Budu se tedy drzet jeho metodiky, nicméné bych rada prvni krok doplnila jesté nékolika

odstavci o vypovidaci schopnosti vykazi a vzajemné srovnatelnosti.

4.1 Uplnost, spravnost a srovnatelnost

Pti posuzovani jakéhokoli problému a nasledném rozhodovani fesime, dle jak kvalitnich
udajii rozhodnuti déladme a jestli jsou veskeré ziskané podklady tplné a spravné. Toto
plati i u finan¢ni analyzy. Pokud je ucetni jednotka oveéfovand auditorem, ma se zato, ze
predlozené vykazy jsou v potadku. Pokud si posuzovatel neni jisty nebo audit neni
proveden, je vhodné alesponi orientacné proveiit spravnost ucetnich dat vlastnim
ovéfenim. Zda souhlasi zavazky a pohledavky u dodavatelti a odbérateld, zda podnik
nevystupuje v n¢jakém soudnim sporu nebo neni ucastnikem trestnich stihani a
naslednych medialnich skandalti. Mezi velkymi podniky je postup ziskavani informaci
provadén zpasobem, ktery je I na hranici zakona, né€kdy jsou k tomu dokonce najimani

soukromi detektivové.

PROBO BUS a.s. md povinnost auditu. Audit je provadén auditorskou spolecnosti
Hayek, s.r.o. holding. Ve zkoumaném obdobi (roky 2007 — 2011) byl vyrok auditora
vzdy bez vyhrad. Béhem mého kontaktu s firmou nic nenasvédCovalo tomu, ze by

zvetejnované vysledky nebyly spravné nebo netplné.
Srovnatelnost

Piestoze jsou vvkazy uplné a spravné, problém nastavad pii srovnatelnosti, at’ uz
J ykazy up P , P p )

Vv ¢asové fadé nebo s jinymi podniky.
e Srovnatelnost udajii v ¢asové fadé

Pti finan¢ni analyze je dilezité sledovani vyvoje. Abychom zjistili trend hospodateni

ucetni jednotky, musime vytvofit a analyzovat casovou fadu vysledkl. Ze zasady
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konzistence (vécnd a metodicka stalost) vyplyvé, Ze zvolend ucetni politika, metody
uctovani a vykazovani musi byt dodrzovano nezménéné, to znamena ¢asove nepretrzite.
Ale piesto tato zasada nezaruci Casovou srovnatelnost. Rozdily mohou vznikat pfi
zménach v legislativé nebo v ekonomickém prostredi (zmény trokovych sazeb, pohyby
ménovych kurzh). Dilezitou roli hraji 1 sezonni vykyvy, jejichz disledkem je rozdil mezi
zobrazenymi vysledky v rozvaze a celoro¢nimi podminkami. Poslednim bodem je

inflace, ktera také limituje meziro¢ni srovnavani. [24]
e Srovnatelnost s jinymi podniky

Vedle porovnani vysledkli v ¢asové fad€, ma podnik potfebu ohodnotit se vzhledem
k okoli, zejména ke konkuren¢nim podnikiim. Srovnani vysledkd s obdobnymi podniky
se nazyva ,,pruiezova analyza“ [24 str. 248]. Opét nelze ptredpokladat, Ze jednotlivé
ucetni zavérky mezi sebou budeme moci presné posoudit.

A

Rozdily vznikaji v pfijaté ucetni politice, v aplikaci obecné uzndvanych ucetnich zésad

a vykladu obecné formulovanych pravidel a ti¢etnich postupti.

U rtznych podnikil je odliSna politika ucetnich odpisii (rizné metody, sazby a doba
odepisovani stejného aktiva), zpusob ocenovani zasob, politika vypiijcnich nakladi
(zahrnuti urokti do poftizovaci ceny nebo do ndklada), zpusob oprav zasadnich chyb
nebo naptiklad zpiisob vykazovani investic. Informace o zvolené Ucetni politice miiZzeme
nalézt v pfiloze ucetni zavérky. Problémem ale je, Ze pii vytvafeni odvétvovych statistik

neni na Gcetni politiku brat zietel a v§echna data jsou povazovana za srovnatelna. [24]

Z GCetnich zasad se jako nejvice problematicka z hlediska srovnavani jevi zdsada
ocenéni penézni jednotkou. Ve vykazech jsou veSkera aktiva, zavazky, vlastni kapital,
vynosy a naklady vyjadieny v penéznich jednotkach a tyto hodnoty nelze pfesné méfit,
pouze se odhaduji. Pfi ocenovani tedy vznika obrovsky prostor pro zkresleni nebo

dokonce manipulaci s udaji.

Ze zdsady opatrnosti opét vyplyva moznost subjektivnich ptistupt. Je na podniku, jak
poctivé zjistuje zménu hodnoty aktiv, jak ji vykazuje, jaké tvofi rezervy a jak pracuje
s prechodnymi cty. Operace s témito polozkami odrdzi financni strategii firmy, n€kdy

1ze mluvit az o tvorb¢ tichych rezerv.

Tiché rezervy ,,vznikaji v ptfipad¢, kdy ucetni ocenéni polozek aktiv je niz§i nez
odpovida ,,skutecnosti* a kdy ucetni ocenéni dluht je proti jejich ,,redlnému‘ ocenéni

vV ree

vyssi [24 str. 250]. V ucetnictvi vznikaji tiché rezervy automaticky, pokud je majetek
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zachycovan v historickych cenach. Vzdy, kdyz se béhem pouzivani zvysi béznd hodnota
majetku nad ucetni hodnotu a podnik nemize nové preceiiovat, vznikne nutna ticha
rezerva. Podniky ale maji dal$i moznosti, jak tichych rezerv dosdhnout, a to bezdécné 1
zam&rn€. Nadmérnymi uGcetnimi odpisy, tvorbou nadbyteénych rezerv odivodnénych
vysokym rizikem, vydaji nebo ztratou. Vznikaji také kapitalové tiché rezervy pii fuzi ¢i

rozdélovani spolecnosti.

Je zfejmé, Ze tiché rezervy mohou vyrazné€ narusit vypovidaci schopnost vykazu a tedy i
srovnatelnost udaja v Case 1 pii prifezové analyze. V nékterych piipadech je podnik
povinen informovat o tichych rezervach v pfiloze, nékdy se ale jedna o0 skrytou finan¢ni
strategii firmy. Tiché rezervy tedy muZeme oznalit za bezplatny zdroj financovani,

ktery navic miize zkreslit pohled externich uZzivateli.

Tteti Ucetni zasadou, ktera jesté¢ nebyla zminéna a ovliviluje srovnatelnost, je zdsada
souvislosti vynosu a nakladit s obdobim. V ptechodnych polozkach aktiv nalezneme
naklady pfistich obdobi a pfijmy pfistich obdobi. Naklady pftistich obdobi jsou drzeny
jako fiktivni aktivum, které je v dalSim obdobi postupné rozpousténo. Piijmy pfiiStich
obdobi také zvysuji aktiva, i kdyz se zatim nejedna o pohledavku. Jesté vEtsi problém

vznika v dohadnych uctech, kde je mira nejistoty znacné vysoka.
Priumér nebo kvantil?

V problematice srovnatelnosti nelze vynechat cast, ktera pojednava o porovnani
S ,,odvétvovymi priméry*, jak se Casto prlfezova analyza nazyva. Otazka je, zda
zvefejiovany aritmeticky primér vypolteny za skupinu podnikll (napfiklad
Ministerstvem prumyslu a obchodu) dostacuje k tomu, abychom mohli na§ podnik

s timto jednim Cislem porovnat a posoudit jeho pozici vzhledem k ostatnim podniktim.

Aritmeticky prumér (soucet N polozek déleny poctem N) je nejCastéji pouzivana
charakteristika dat. Je to bodovy odhad, ktery zastupuje cely datovy soubor. Jeho

pouzivani s sebou nese mnoho vyhod, ale také fadu nevyhod. [25]

Primér ma vyhodné praktické vlastnosti — snadno se vypocte, z priméru a poctu dat
muzeme vypocitat jejich soucet, je vSeobecné znamy a snadny na porozuméni. Diky
témto vlastnostem je hodné pouZivany a oblibeny i v oblasti finan¢ni analyzy.

Ma vSak 1 nevyhody, které pfimo souvisi s finanéni analyzou. Zde cCasto pocitdme

pomérové ukazatele a délime-li nékde malym cislem, vysledek mlize byt extrémné

veliky. Z toho plyne problém robustnosti. Kazda hodnota ve vybérovém souboru ma
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stejnou vahu 1/N, takze neomezeny rust jedné hodnoty neomezené zvysSuje prameér.
Muzeme tedy fici, ze aritmeticky primér je citlivy k odlehlym hodnotdm. Pro praxi
Z tohoto vyplyva, ze pokud budeme srovnavat vysledky podniku z ,,priméry odveétvi®,
aniz bychom znali rozlozeni dat jednotlivych podnikli z odvétvi, miize se stat, ze
nékolik extrémnich hodnot posune primér na Gplné jinou vysi a vysledné porovnani
nebude o Uspésnosti podniku nic vypovidat. Na tento stav casto upozoriiuje vysoka
hodnota smérodatné odchylky, kterd zavisi na vzdalenosti jednotlivych hodnot od

aritmetického primeéru.

Pti vyuzivani priméru ve finan¢ni analyze nardzime také na problém prevracenych dat.
Pti aplikaci pomérovych ukazateli mame moznost interpretovat i jejich prevracené
hodnoty (vymeéna Citatele a jmenovatele). Ob& varianty davaji smysl. BohuZel

pfevracend hodnota z priiméru je rovna primeéru prevracenych hodnot jen vyjimecné.

Alternativou anebo upfesiiujici informaci k parametru polohy jsou vybérové kvantily.
»Kvantil je hodnota, ktera rozdéluje soubor hodnot urcitého znaku na dvé ¢asti — jedna
obsahuje ty hodnoty, které jsou mensi (nebo stejné) nez tento kvantil, druhé ¢ast naopak
obsahuje hodnoty, které jsou vétsi (nebo stejné) nez kvantil® [26 str. 26]. Vyznamnym
kvantilem je median, ktery urCuje prostfedni polozku uspofadaného souboru. Ve
finan¢ni analyze maji velké vyuziti i kvartily (déli soubor na Ctyfi Casti, kazda cast
obsahuje 25% hodnot), nebo decily (deset ¢asti, 10% hodnot) — zde se napiiklad podnik

srovnava s nejlep$imi podniky umisténymi v hornich dvou az tiech decilech. [16] [25]

Kvantily pfijatelné popisuji rozdéleni souboru, berou v ivahu i odlehlé hodnoty, nejsou
na n¢ ale citlivé. Neexistuje zde ani problém ptrevracenych dat. ,,Medidn souboru
pfevracenych dat je roven prevracené hodnoté medianu vychoziho souboru*
[25 str. 120]. Podobné jako primér jsou kvantily jednoduSe spocitatelné a daji se

jednoduse interpretovat.

Ve finanéni analyze spole€nosti PROBO BUS a.s. se budu pifi porovnavani
s obdobnymi podniky soustfedit spiSe na kvantily nez na aritmeticky prtimér, hlavné
z divodu robustnosti. Vysokd smérodatnd odchylka vychdzela u vétSiny ukazateld.
Timto rozhodnutim se odchyluji od metodiky Ministerstva pramyslu a obchodu CR, kde
je aritmeticky pramér pouZzivan, piresto si myslim, ze median a horni a dolni kvartil
vysledkit skupiny podniki poskytnou lepsi porovnani. Ve svété jsou kvartily bézné
uplatiiovany, viz napiiklad svétové vyhledavana ro€enka ,Industry Norms and Key

Business Ratios* vydavana spole¢nosti D&B Credibility Corporation. [27]
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4.2 Analyza zakladnich uéetnich vykazi

Nyni miizeme piejit k druhému kroku finan¢ni analyzy a zhodnotime zakladni financni
vykazy. Nejdiive se zaméiime na absolutni hodnoty vybranych polozek vykazi a

analyzu dlouhodobych trendii, poté bude nasledovat horizontalni a vertikalni rozbor.

Do textu vkladam vykazy ve zjednoduseném rozsahu, viz tabulka 3, tabulka 4 a

tabulka 8. V plném rozsahu jsou pfiloZeny na konci diplomové prace Vv ptiloze C.

Interpretace rozvahy

Rozvaha 2011 2010 2009 2008 2007
Aktiva k 31.12. (tis. K¢) Netto Netto Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM 127 254 126 224 126 663 97 638 91 871
B. DLOUHODOBY MAJETEK 57 660 66 844 73 666 58 359 59 606
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 73 47 72 0 11
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 57 587 66 797 73 594 58 359 59 595
C. OBEZNA AKTIVA 68 600 57 804 50 297 35102 28724
C.I. |Zasoby 41 11 50 85 27
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 6 500 12 000 10 000 0 0
C.III. | Kratkodobé pohledavky 13 196 12 046 11 070 9 607 8 300
C.IV. | Financni majetek 48 863 33747 29 177 25410 20 397
D. OSTATNI AKTIVA - pfechodné Gcty aktiv 994 1575 2 699 4177 3541
D.I. | Casové rozliseni 994 1575 2699 4177 3541
Pasiva 2011 2010 2009 2008 2007
PASIVA CELKEM 127 254 126 224 126 663 97 638 91 871
A. VLASTNI KAPITAL 89 505 75 154 59 622 42 052 30176
A.L Zakladni kapital 10 000 10 000 10 000 21 038 21 038
A.II. | Kapitalové fondy 11126 11126 11126 0 0
A.IIL. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 2 000 2 000 2 000 2 088 1717
A.IV. | Hospodafsky vysledek minulych let 52028 36 496 18 957 7 000 0
A.V. | Vysledek hospodaFeni bézného ucetniho obdobi 14 351 15532 17 539 11 926 7 421
B. CIZi ZDROJE 37 659 50943 67 040 55 486 61 564
B.I. Rezervy 3 816 1067 4 050 0 0
B.II. | Dlouhodobé zavazky 16 801 24 204 31 856 24 607 26 439
B.III. | Kratkodobé zavazky 17 042 25 672 31134 30 879 35125
C. OSTATNI PASIVA - prechodné Gcty pasiv 90 127 1 100 131
c.I. | Casové rozliseni 90 127 1 100 131

Tabulka 3: Rozvaha PROBO BUS a.s. 2007-2011, vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
spole¢nosti PROBO BUS a.s., 2012

Vyse aktiv, respektive pasiv, celkem vroce 2011 dosahla ¢astky 127 245 tis. K& Ve
vyvoji bilanéni sumy vidime nejdiive rist a poté stagnaci. Bilan¢ni suma skokovée
stoupla v roce 2009 hlavné diky kumulovani zisku a zvyseni dlouhodobych zavazku a
rezerv. Posledni dva roky PROBO BUS udrzuje stabilni vysi bilanéni sumy, protoze
kumulovani zisku ve vlastnich zdrojich je vyrovnano postupnym splacenim
dlouhodobych i kratkodobych zavazkli z obchodnich vztahl. Situace je znazornéna

v grafu 2. Snizovani zavazkt je zpusobeno tim, Zze do roku 2009 byly autobusy
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pofizovany vétSinou formou splatkového prodeje. V letech 2010 a 2011 byla tato forma
nakupu omezena a postupné¢ dobiha. V aktivech se rist bilanéni sumy projevuje

zvySovanim finan¢niho majetku.

Vyvoj bilancni sumy
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Graf 2: Vyvoj bilan¢ni sumy, vlastniho kapitalu a cizich zdroja spole¢nosti PROBO BUS a.s. 2007-
2011, vlastni zpracovani, 2012

Oblast stalych aktiv:

Podstatnou ¢ast dlouhodobého majetku spole€nosti PROBO BUS tvoii dopravni
prostiedky. Z ptilohy k Gcetni zavérce je ziejmé, ze jejich pofizovaci cena v roce 2011
Cinila 224 620 tis. K¢, ovSem vétsina majetku jiz byla odepsana (163 586 tis. K¢). Netto
hodnota dopravnich prostiedki tedy ¢ini 61.034 tis. K& Dlouhodoby hmotny majetek je

snizovan ocefiovacim rozdilem k nabytému majetku (ndkup CSAD Praha zapad, s.p.).

PROBO BUS vyuziva ke své ¢innosti i dalsi dopravni prostfedky, které byly potfizeny
formou finan¢niho leasingu s ndslednym odkupem. Timto zplisobem se majetek dostane
do rozvahy az po odkupu, ale ve vyrazné niz§im ocenéni nez je jeho trzni hodnota.
Celkova leasingova hodnota majetku k 31. 12. 2011 ¢inila 25 076 tis. K¢, ztoho
18 369 tis. K¢ bylo jiz splaceno. Kuhradé¢ zbyva 4 568 tis. K¢ v letosnim roce a
2 139 tis. K¢ v dalSich letech.

PROBO BUS nevlastni zadné pozemky ani budovy, prostory pro podnikatelskou

¢innost si pronajima od sesterské spolecnosti PT REAL s.r.0.
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Oblast obéznych aktiv:

Vyraznou slozku obézného majetku tvofi penize ve formé zlstatku na bézném uctu a
hotovost. Nelze prehlédnout ani pohledavky. Dlouhodobé pohledavky se v poslednim
roce snizily vlivem castecného splaceni pljcky poskytnuté sesterské spolecnosti
PT REAL s.r.o. Kratkodobé pohledavky v sobé zahrnuji pohledavky z obchodnich
vztahii a danové pohledavky. Polozka kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahil
vyznamné narostla, jednd se zejména o poskytnuti zarucni jistiny ve vysi 3.000 tis. K¢
spole¢nosti PT REAL na nakup nafty. Pohledavky po 1htté splatnosti v roce 2011 ¢inily
516 tis. K¢ (z toho do 90 dnd 338 tis K¢, do 180 dni 178 tis K¢&). Polozka zasob
vykazuje velmi nizké hodnoty. Tvofi je jen Cipové karty, které cestujici pouzivaji

k odbaveni.

Oblast viastniho kapitalu

Béhem sledovaného obdobi doslo k fuzi spole¢nosti PROBO TRANS BEROUN s.r.0. a
PROBO BUS a.s. Tuto zménu je mozné vidét i ve vlastnim kapitdlu. Zakladni kapital
PROBO BUSu po ftzi tvoii 10 mil. K¢, zbytek byl pfesunut do ostatnich kapitalovych

fondu.

Oblast cizich zdrojii

Hlavni slozkou cizich zdroji jsou dlouhodobé a kratkodobé zavazky. Kratkodobé
zavazky po celé sledované obdobi klesaji s vyjimkou roku 2009, u dlouhodobych se
tento trend objevuje az v letech 2009 - 2011. Zavazky vznikaji hlavné z obchodnich
vztahli ndkupem autobusii na splatky (k 31. 12. 2011 cinily celkové zavazky
23 899 tis. K¢, z toho 110 tis. K¢ po splatnosti). Samoziejmé se Vv rozvaze nachazi také
zavazky za zamé&stnanci, s tim spojeni zdvazky ze socidlniho a zdravotniho pojisténi a
dale danové zavazky a dotace. Z malé casti jsou cizi zdroje zvySovany rezervami na dan
z ptijmt. PROBO BUS a.s. nema z4dné dlouhodobé nebo kratkodobé bankovni uvéry

nebo finanéni vypomoci.

Nyni se jesté¢ vratim k problematice dotaci. V roce 2011 se v polozce ,,Stat — danové
zavazky a dotace objevila zaporna castka (- 5 467 tis. K¢). Tato hodnota ma jednoduché
vysvétleni. Stiedoceskych kraj v roce 2011 zpfisnil podminky pro vyplaceni dotaci. Ze

systému zaloh na dva mésice dopiedu piesel na nyné€j$i model placeni za sluzby az po
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jejich provedeni. Jedna se tedy o pohledavku, ale protoze jde o dotaci, musi se uctovat

na stranu pasiv s minusem.
Interpretace vykazu zisku a ztraty

PROBO BUS a.s. nema zadné trzby za zbozi, takze prvnim fadkem vykazu zisku a
ztraty se dostavame rovnou k vykoniim. Nejvétsi trzby plynou z poskytovani vlastnich

sluzeb, které jsou v polozce vykoni zahrnuty (viz tabulka 4, oznaceni I1.).

Vykaz zisku a ztraty 2011 2010 2009 2008 2007
Il. | Vykony 138 617 132 768 129 211 140 004 146 276
B. | Vykonova spotfeba 109 076 114 082 110834 118 448 116 973
+ | PRIDANA HODNOTA 29 541 18 686 18 377 21 556 29 303
C. | Osobni naklady 64 337 66 802 67 800 68 477 65 326
D. | Dané a poplatky 2 404 2 497 2823 2 869 3239
E. | Odpisy dlouh. nehmotného a hmotného majetku 25 441 26 179 22 406 23 352 25 484
Il. | Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 1396 1581 1652 596 2 691
F. | ZGstatkova cena prod. dl. majetku a materialu 1 5 0 0 871
G. | Zména stavu rezerv a opravnych polozek -62 20
IV. | Ostatni provozni vynosy 84 259 99 386 100 629 93 161 77 884
H. | Ostatni provozni naklady 4 809 5503 5 585 5 606 5 055
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 18 204 18 729 22024 15 009 9903
X. | Vynosové Uroky 161 122 165 140 148
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 575 717 141 63 116
O. | Ostatni finan¢ni naklady 144 223 265 294 330
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 592 616 41 -91 -66
Q. | Dan z pFijmi za béZnou Cinnost 4 445 3812 4 525 2992 2417
* | VYSLEDEK HOSPODAREN] ZA BEZNOU CINNOST 14 351 15 533 17 540 11926 7 420
* | MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 0 0 0 0 (1
*** | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 14 351 15533 17 540 11 926 7 420
Vysledek hospodareni pred zdanénim 18 796 19 345 22 065 14 918 9 837

Tabulka 4: Vykaz zisku a ztraty PROBO BUS a.s. 2007-2011, vlastni zpracovani dle vyro¢nich
zprav spolecnosti PROBO BUS a.s., 2012

Zvlastnosti tohoto druhu podnikani jsou dotace od kraji, obci nebo dobrovolnych
svazku obci, diky nimz jsou zachovany 1 ztratové autobusové linky. Obdrzené dotace
obsahuje polozka ostatni provozni vynosy. Sohledem na finanéni analyzu
PROBO BUSU miiZeme tento druh vynost chapat jako trzby za sluzby s tim rozdilem,
7e za prepravu nezaplati sam cestujici, ale dopravni obsluhu si objedna pfimo obec nebo
kraj. V tabulce 5 (na dalsi stran¢) vidime zvlast vyvoj trzeb za prodej sluzeb, vyvoj

ostatnich provoznich vynosu a jejich soucet.
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(v tis. Kg&) 2007 2008 2009 2010 2011

Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 146276 140004 | 129211| 132768| 138617
Ostatni provozni vynosy (dotace) 77 884 93 161 100 629 99 386 84 259
Celkem 224160 | 233165| 229840| 232154 222876

Tabulka 5: Piehled trzeb za sluzby a dotaci na pokryti ztrat PROBO BUS 2007-2011, vlastni
zpracovani, 2012

Nejveétsi rust celkovych ,,trzeb” (z 224 160 tis. K¢ na 233 165 tis. K¢) vidime mezi roky
2007 a 2008 zpusobeny vyraznym zvySenim dotaci 0 19,6%, které pokryly i snizeni
vlastnich trzeb 0 4,3%. Vyssi dotace lze odGvodnit zavedenim Zzakovského jizdného
zdarma zakam ze Stfedoceského kraje, ktefi studuji ve stfedoCeskych skolach. Tento
program Stiedoceského kraje umoznoval Zaklim a studentiim cestovat bez placeni. Za
zaky pak kraj platil ptimo dopravni spolecnosti. Logicky zde tedy vzniké i pokles trzeb

snizenim poctu platicich cestujicich.

Naopak nejvétsi pokles celku (z 232 154 tis. K¢ na 222 876 tis. K¢) nastal mezi roky
2010 a 2011, kde dotace klesly o 15,2% a pievazily rust trzeb za vlastni sluzby, které
rostly o 4,4%. Nizsi dotace v poslednim roce souvisi se zruSenim nékterych ztratovych
linek StfedocCeskym krajem v tnoru a bieznu 2011 a zménou podminek pro dopravu
zakl do skol zdarma. Kraj jiz neplati pfimo dopravcim, ale na zaklad¢ predlozenych
jizdnich dokladl proplaci jizdné piimo Zakiim na bankovni ucet. Také zde chybi
posledni vyplata dotaci, kterd bude kvili zméné podminek uhrazena aZ po provedeni

sluzeb.

Vykonova spotieba ve sledovaném obdobi dosahuje stabilnich hodnot. V roce 2011
mirn¢ klesla na troven 109 076 tis. K¢ diky nizs§im fyzickym vykonim. Asi polovinu
nakladi tvoii spotfeba materidlu a energie (zejména pohonné hmoty) a druha polovina
jsou sluzby. Z tohoto 1ze usuzovat, z2¢ PROBO BUS vyuZiva outsourcing, tedy nakup
sluzeb od externich dodavateld. Jedna se hlavné o myti, idrzbu a opravy autobusi nebo
prondjem parkovacich ploch a kancelafi. Vyrazna c¢ast nakupovanych sluzeb je
vykonavéana sesterskou spole¢nosti PT REAL s.r.o. Celkové nédklady fakturované

sesterskou spolecnosti dosédhly v roce 2011 vyse 24 942 tis. K¢.

Diky tomu, Ze v roce 2011 trzby za prodej vlastnich sluzeb stouply a vykonova spotieba
Klesla, ptfidana hodnota se vyrazné¢ zvysila. Oproti roku 2010 narostla o 58% na
29 541 tis. K¢ a tim vyrovnala hodnotu z roku 2007. V letech 2008-2010 se ptidana
hodnota pohybovala kolem 20 mil. K¢&.
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Nejvyssi polozkou osobnich nakladt jsou mzdové naklady. V tabulce 6 je zobrazen

vyvoj mzdovych nakladu s pfepoctem na jednoho pracovnika, z nichZ je poté odvozena

pramérna meésicni mzda.

2007 2008 2009 2010 2011
Mzdové naklady celkem v tisicich K& 47782 50 350 51 060 49 580 47 510
Primérny pfepoéteny pocet pracovniku 194 186 176 181 176
Priimérné mzdové naklady na 1 pracovnika v K& 246 299 270 699 290 114 273 923 269 943
Primérna mésiéni mzda v K& 20 525 22 558 24 176 22 827 22 495

Tabulka 6: Mzdové naklady ve spole¢nosti PROBO BUS a.s. 2007-2011 s pfepoétenim na jednoho
pracovnika, pievedeno na priimérnou mési¢ni mzdu, vlastni zpracovani, 2012

Vidime, Ze do roku 2009 odména pracovnikiim rostla, po dalSi dva roky klesa.

V grafu 3 je mozné porovnat primérné mzdy ve spole¢nosti PROBO BUS s praimérem

dosahovanym vSemi pracujicimi ve StfedoCeském kraji. Data pochdzeji ze statistik

Krajské spravy CSU pro Stiedo¢esky kraj [28].

Primérna mésicni mzda v K¢

B PROBO BUS, a.s. W StfedocCesky kraj

23702 24176 24503
20525 22301 22558

2007 2008 2009 2010

25001
22 827

23971

22 495

2011

Graf 3: Porovnani primérni mési¢ni mzdy ve spole¢nosti PROBO BUS a.s. s primérem

dosahovanym vSemi pracujicimi ve Stfedo¢eském kraji, vlastni zpracovani dle zdroje [28], 2012

Do roku 2009 se PROBO BUS stale vice pfiblizoval k priméru Stiedoceského kraje,

ovSem Vv dalsim roce (2010) mzdy v kraji opét rostly, zatimco u PROBO BUSU je

patrny propad o 5,58%. V roce 2011 doslo k poklesu i u krajského priméru (o 4,12%),

v PROBO BUSu primérna mzda klesla uz jen minimalné (o 1,46%). Nejvétsi rozdil

z roku 2010 se tedy opét zmensuje.

Vyznamnou polozkou nédkladi ve vykazu zisku a ztraty jsou odpisy. Odepisovan je

dlouhodoby hmotny majetek s potfizovaci cenou vyssi nez 40 tis. K¢ a dlouhodoby

nehmotny majetek a pofizovaci cenou vys§i nez 60 tis. K¢ Ucetni odpisy jsou

rovnomérné, sazba se odviji od pfedpokladané doby Zivotnosti. V tabulce 7 jsou
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vypsany vyse odpisii v jednotlivych letech a vydaje spojené S potizenim stalych aktiv.
Posledni fadka informuje o podilu odpist na vydajich. V roce 2007 jesté odpisy vydaje
prevySovaly, ale v dalSich letech jsou investice vyS$$i, nez je sniZeni stavajiciho majetku.

Hodnoty blizko 100% (v letech 2008 a 2011) signalizuji pouze investice v obnovovaci

VySi.
2007 2008 2009 2010 2011
Odpisy celkem 25484 23 352 22 406 26 179 25 441
Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv (SA) | 20183| 24695 32520| 34914| 26098
Procentni podil odpist k vydajiim na SA 126% 95% 69% 75% 97%

Tabulka 7: Piehled odpisi PROBO BUS a.s. 2007-2011 a jejich podil k vydajim spojenych
S pofizenim stalych aktiv, vlastni zpracovani 2012

Provozni vysledek hospodafeni dosahl nejvyssi hodnoty vroce 2009 vlivem jiz
zminovanych dotaci. Vysoké dotace pokracovaly i v dal$im roce, ovSem provozni
hospodatsky vysledek se snizil z 22 024 tis. K¢ na 18 729 tis. K¢. Duvod poklesu je rist
spotfeby materidlu a energii a vysSi odpisy. V roce 2011 zlstal provozni zisk na
obdobné trovni jako v predchazejicim obdobi, pficemz znatelny pokles dotaci byl

vyrovnan vysokym riistem ptidané hodnoty.

Ve finan¢nich vysledcich se odrazi hlavné vynosové uroky zuvéru poskytnutého
sesterské spolecnosti PT REAL s.r.o. ve vysi 505 tis. K& vroce 2011 (obsazené
Vv ostatnich finanénich vynosech). Diky této polozce =zistava financéni vysledek

hospodareni kladny. Néakladové uroky se nevyskytuji.

Trend vysledku hospodareni za béznou ¢innost odpovida vyvoji v provozni ¢innosti. Do
roku 2009 zisk rostl hlavn€ vlivem ostatnich provoznich vynosii, protoze piidana
hodnota klesala. Zisk za b&éznou ¢innost se vySplhal ze 7 420 tis. K& v roce 2007 na
17 540 tis. K¢ v roce 2009. V letech 2010 az 2011 ptfidana hodnota jiz rostla, ovSem
zisk jesté v roce 2010 vlivem vysokych odpisti snizil na 15 533 tis. K¢ a v roce 2011

jeste mirng poklesl kviili snizenym dotacim na 14 351 tis. K¢.

Mimotadny vysledek hospodareni je po celé sledované obdobi nulovy, takze vysledky

hospodateni za ti¢etni obdobi odpovidaji vysledkiim hospodateni za béznou ¢innost.
Interpretace Cash flow

,Prehled o penéZznich tocich zobrazuje zmény, které nastaly u podniku v hodnocenych
obdobich z hlediska tvorby a uziti penéznich prostredka [19 str. 77]. Z vysledku

hospodateni je nepfimou metodou odvozen nejdiive Cisty penézni tok z provozni
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¢innosti. Jak je vidét z prehledu o penéznich tocich spole¢nosti PROBO BUS a.s.
v tabulce 8, podnik byl schopen v provozni Cinnosti ve sledovaném obdobi vzdy

vyprodukovat kladny cash flow.

Prehled o penéznich tocich (v tis. K&) | 2011 2 2010 2 2009 = 2008 2007
v?sledek hOSPOdaFeni za béznou cinnost bez 18 796 19 345 22 064 14919 9838
Z. zdanéni (+/-)
A.l. Upravy o nepenézni operace 23 357 23893 20 082 22 089 23 030
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred
zdanénim, zménami pracovniho kapitalu,
A.*¥ placenymi uroky a mimoradnymi polozkami 42 153 43 238 42 146 37 008 32868
pracovniho kapitalu, placenymi troky a
mimoradnymi polozkami
Y vy s . , » -6 964 1 565 3831 -5 369 -179
A.2. zmeéna stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred
A.** | zdanénim, placenymi 35189 44803 45977 31639 32689
uroky a mimoradnymi polozkami
A.4. | ptijaté Groky 161 122 165 140 148
A.5. placené dané -1 032 -5 021 -1 529 -2 622 -5 784
A.x** | Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti 34 318 39 904 44 613 29 157 27 053
penézni toky z investicni cinnosti
B.1. vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -26 098 -34 914 -32 529 -24 695 -20 183
B.2. pfijmy z prodeje stalych aktiv 1396 1581 1652 602 2 691
B.3. plicky a Uvéry sptiznénym osobdm 5500 -2 000 -10 000 14 315
EiSW penéini tok Vztahujici se k investicni -19 202 -35 333 -40 877 -24 093 -3177
B.*** | Cinnosti
penéezni toky z financni’ cinnosti
dopady zmén zakladniho kapitalu na penézni 50 -11 330
C.2. prostiedky
C.2.1. | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku -50 -11 330
Eist? penéini tok vztahujici se k financni 0 0 0 -50 -11 330
C.x** | cinnosti
Cisté zv?éeni, respektive snizeni penéinich 15116 4570 3736 5014 12 546
F. prostredkii
stav penéznich prosttedkd (a ekvivalentll) na 33 747 29 177 25 441 20 397 7 851
P. pocatku obdobi
stav penéznich prostfedkd (a ekvivalent{l) na konci 48 863 33 747 29 177 25 411 20 397
R. obdobi

Tabulka 8: Prehled o penéZnich tocich PROBO BUS a.s. 2007-2011, vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav spole¢nosti PROBO BUS a.s., 2012

V tpravach o nepenézni operace vystupuji hlavné odpisy, které jsou nakladem, ale ne
vynosem. Kazdoro¢né je ve vykazu zisk odpisy zvySen piiblizné 0 stejnou hodnotu

kolem 23 mil. K¢, kromé roku 2009, kdy bylo k zisku pfipocteno vlivem nizsich odpisi

méné (20 082 tis. K¢). U zmény stavu pracovniho kapitalu je vidét zna¢né kolisani.

Nizké zaporné hodnoty v letech 2008 a 2011 vznikaly pfedevsim snizenim zavazkl a
zaroven zvySenim pohledavek. V roce 2008 se zvysily danové pohledavky a zavazky

byly snizeny z divodii nizsi investice do nakupu novych autobusti. Rok 2011 ovlivnila
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zména smlouvy se Sttedoceskym krajem. Kladné hodnoty u zmény pracovniho kapitalu

Vv letech 2009 a 2010 signalizuji snizeni pohleddvek a mirné zvySeni zavazki.

Vysledek provozniho cash flow také vyrazné ovliviuji platby dani. Nejvyssi ubytek

prostiedkt byl zaznamenan v letech 2007 (5 784 tis. K¢) a 2010 (5 021 tis. K¢).

Celkovée tedy penézni tok z provozni ¢innosti rostl v obdobi 2007 az 2009. Od té doby
vlivem niz§iho zisku a sniZzeni zdvazkl klesa. Pfesto je hodnota v roce 2011 stale

vysokéd na urovni 34 318 tis. K¢.

V investi¢ni ¢innosti se odrazi hlavné nakup dopravnich prostiedkt a Gvéry sesterské
spole¢nosti PT REAL s.r.o a byvalé sesterské spole¢nosti PROBO SERVIS s.r.o. ze
skupiny PROBO GROUP. Z pohledu na vyvoj vydaji spojenych s pofizenim stalych
aktiv vidime az do roku 2010 rtist a v poslednim roce znaény propad. Podnik nakupoval
méné nez v predchozich letech, protoze vyckava, jaky bude dalsi vyvoj spojeny hlavné
S uspornymi opatfenimi StfedoCeského kraje a rozsifovanim spole¢nosti.

Cisty penézni tok zinvestiéni Ginnosti je tedy kvili investi¢nim vydajim zaporny.
Nejvétsi odliv prosttedkll byl v roce 2009. Byly vynalozeny vysoké investi¢ni vydaje a
navic poskytnuta desetimilionova pijcka PT REALU. Od roku 2009 se odliv penéznich
tokt snizuje, v roce 2011 hlavné diky niz§im investicim (26 098 tis. K¢) a splatce Casti

piiicky (5 500 tis. K&).

Ve finanéni oblasti zadné penézni toky jiz od roku 2009 neproudi. Odliv v letech 2007-
2008 souvisi s piechodem spoleénosti PROBO TRANS BEROUN s.r.0. na
PROBO BUS as. Jedna se o vyplaceni podilu plvodni matefské spolecnosti
PROBO GROUP as.

Po secteni vSech tifi oblasti vychazi vzdy Cisté zvySeni penéznich prostfedki. Na
zméndch vyse Cistych penéznich tokli se podepisuje hlavné uvérova politika mezi
sesterskymi spole¢nostmi. V roce 2007 byl PROBO BUSu a.s. splacen uvér spole¢nosti
PROBO SERVIS, proto zvysSeni o 14,315 mil. K¢ v tocich z investi¢ni ¢innosti. V roce
2009 a 2010 naopak PROBO BUS a.s. uvér poskytoval (10 mil. K¢ + 2 mil. K¢) a v
roce 2011 byl opét ¢astecné splacen (5,5 mil. K¢). V letech, kdy byl uvér poskytovan, je

tedy vzdy Cisté penézni cash flow nizsi a v letech, kdy byl splacen, je vyssi.

Interpretaci vykazt dopliuje jesté horizontalni a vertikalni analyza uvedena v piiloze C

a D. Horizontélni analyza posuzuje jednotlivé polozky vykazii v ¢ase. Porovnani mezi
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dvéma roky se udava rozdilové i v procentech. Timto zplsobem se lépe odhali

meziro¢ni zmény a trendy v hospodareni.

Vertikalni analyza vyjadiuje procentni podil ur¢ité polozky k celku. V rozvaze jsou to
aktiva, respektive pasiva, ve vykazu zisku ztraty tvofi sto procent vykony. U cash flow

se toto porovnani neprovadi.

4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérovy (podilovy) ukazatel méii vztah jednoho ¢isla k druhému. Na prvni pohled se
zda, Ze by se kazdé ¢islo dalo méfit i zvlast, podil ma ale tu vyhodu, ze pfi porovnavani
smyva rozdily v absolutnich velikostech a rozhodujici ziistdva pouze pomér. Nemohu
naptiklad srovnavat zisk velkého podniku a mikropodniku, ale pfi vztazeni zisku K
celkovym aktiviim ukazatel dostane vyznam. Proto jsou pomérové ukazatele vyuzivany
hlavn¢ pfi porovnavani s jinymi podniky nebo s historickymi daty vlastni spolecnosti.

[15]

Pomérova analyza je vyuzivéna jako zaklad pro finan¢ni analyzu a hodnoceni bonity,
ovSem aby méla dobrou vypovidaci schopnost, musi byt pomérové ukazatele spravné
interpretovany a celkové hodnoceni by mélo vzniknout az pfi uvaZeni vSech
relevantnich hodnot. Z jednoho vysledku nelze ucinit zavér o celé finanéni situaci
podniku, ale ani naopak nemuzeme spocitat stovky poméru a tvrdit, Zze ¢im vice

ukazateld vypocteme, tim lepsi ziskdme informaci o finan¢nim zdravi podniku.

Pomérovych ukazatelt existuje velmi mnoho, dilezity je tedy jejich spravny vybér a
uspotadani. Klasicky pristup fadi na prvni misto oblast likvidity, dale rentabilitu,
aktivitu a zadluzeni. Prvni dvé oblasti pak tvoii dvé zakladni charakteristiky pro

hodnoceni uspé&snosti firmy. [29]

Alternativou je metodika profesora Matika [16], na jejimz konci by mél byt hodnotitel
schopen vyiknout vyrok o finanénim zdravi podniku. Metoda vychazi z logického

posunu cilti podniku.

W

Prvni stadium je ,,udrzet podnik pii zivote™ [16 str. 102]. Otazka tedy zni, zda ma
podnik dost sil na to, aby ptezil. Odpovéd’ na tuto otazku daji ukazatele krdtkodobé
likvidity. Slovem ,kratkodoba®“ je myslena doba do jednoho roku. Pojem ,likvidita®

muzeme pielozit jako schopnost splacet své zavazky.
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Na prvni stadium navazuje druhé. Pokud podnik kratkodobé piezije, bude schopen
hradit své zavazky i dlouhodobé? K tomuto ucelu slouzi ukazatele financni stability

neboli zadluzenosti.

Tieti otazka jiz miii k vynosnosti, kterou hodnotime ukazateli rentability. Zde métime
kategorie zisku a zhodnoceni kapitalu. Pfiiny rentability potom zpétn¢ hleddme ve

vykazu zisku a ztraty nebo analyzujeme ukazatele aktivity.

Vidime, zZe 1 tato metodika obsahla vSechny cCtyfi druhy ukazateli, ale v jiném pofadi.
Dale se pokracuje se zkoumanim vazeb mezi ukazateli v pyramidovych rozkladech a
syntetickym pohledem na finan¢ni zdravi v souhrnnych ukazatelich. Cely proces je

znazornén v nasledujicim schématu.

_F‘cru:lle ohsahu
- Kréatkodoba likvidita
- Dlouhodoha finantni rovnovaha

Financni stahilita

- Rentahilita
- Struktura nakladd a vwnosi Vynosnost
- Aktivita

_F'vramidu:rw,’r rozklad

— Syntéza
- Rychly test
- Altmandv model

Financni zdravi

Obrazek 3: Rozbor pomérovych ukazateli, vlastni zpracovani dle zdroje [16], 2012

Nyni zacnu analyzovat jednotlivé druhy pomérovych ukazateli spolecnosti
PROBO BUS a.s. Kazdy ukazatel bude vzdy sledovan v ¢ase (obdobi 2007 — 2009) a
zaroven bude umistén mezi ukazatele podnikti S obdobnou c¢innosti vypocétené z dat
databaze Albertina a porovnan. Pfi srovnavani musime mit stale na paméti problémy,
které vychazeji z kapitoly 4.1. o Gplnosti, spravnosti a srovnatelnosti. Vysledky budou

prezentovany formou tabulky nebo grafu®,

® Pro piehlednost jsou sloupce grafti u ukazateldi likvidity oznadeny zeleng, dlouhodobé finanéni
rovnovahy Cervené, rentability zluté, aktivity a produktivity modre.
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4.3.1 Paralelni pomérové ukazatele

Paralelni soustava ukazatelli rozdé€luje ukazatele do rGznych oblasti (napt. likvidita,
finan¢ni stabilita, rentabilita, aktivita, produktivita) a potom celé oblasti vedle sebe

hodnoti.

1. UKAZATELE LIKVIDITY

Ukazatele likvidity neboli platebni schopnosti patfi mezi nejznaméjsi a v praxi
nejpouzivanéjsi. Likvidita je schopnost hradit vcas své zavazky. Slovy profesora
Macka: ,Likvidita méfi, jak jsou pokryty kratkodobé zavazky likvidnimi aktivy,
tj. finanénim majetkem, pohledavkami a zasobami® [29 str. 29]. Obecné ukazatele
likvidity v citateli zobrazuji, ¢im lze platit (fj. slozky ob&znych aktiv) a ve jmenovateli,

co je tieba uhradit (kratkodobé zavazky splatné v blizké dobg). [23]
Likvidita se rozd¢luje do tiech stupiiti:

e b¢zna likvidita (current ratio),
e pohotova likvidita (quick ratio),
e okamzita likvidita (cash-position ratio)

ObéZna aktiva*

BéZna likvidita =

Kratkodobé zavazky>
Bézna likvidita udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Vypocet je
velice jednoduchy, proto je ¢asto ve finanéni analyze vyuzivan. Cim je hodnota vyssi,
zvySuje se pravdépodobnost, Ze podnik bude schopen své kratkodobé zavazky splatit.
Ukazatel je vSak velice obecny a nemusi zahrnovat skute¢né likvidni majetek. V bézné

likvidité mohou byt zahrnuty neprodejné zasoby nebo nedobytné pohledavky.

Dalsi dva stupné se snazi nelikvidni majetek eliminovat. V pohotové likviditeé jiz

nefiguruji Zadné zasoby.

Obézna aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita =
ohotova frkvidita Kratkodobé zavazky

*V &eské podobé rozvahy jsou do ob&znych aktiv zafazeny i dlouhodobé pohledavky. Piestoze teoretické
vzorce o jejich vyfazeni mlci, rozhodla jsem se je do obéznych aktiv nezapocitat, protoze likvidita je
zameétena pouze na kratké obdobi. Tento postup volim u vSech ukazatelt likvidity.

® Kratkodobymi zavazky je myslen kratkodoby cizi kapital (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni
uvery a vypomoci).
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Ve vzorci ale stale zlstavaji pohledavky. Pro analytika je tedy diilezité, aby znal vysi
pohledavek po dobé¢ splatnosti a diky tomu umél posoudit vypovidaci hodnotu tohoto
ukazatele. Nizké hodnoty upozoriiuji na problémy s platebni schopnosti. Vyssi hodnoty
(> 1) ptedpokladaji schopnost podniku splacet, nicméné pfili§ vysoké ¢isla znamenaji

pro vlastniky nizké vyuzivani aktiv, z ¢ehoZ plyne nizsi rentabilita podniku.

Okamzita likvidita do svého Citatele zahrnuje pouze penézni prostiedky a ty se pométuji
S okamzité splatnymi zavazky. Métfime s ni tedy schopnost podniku hradit své praveé

splatné zavazky. [23]

Penézni prostiedky

Okamzita likvidita = — —
OkamZité splatné zavazky

Tento ukazatel ma sice lehkou konstrukci, ovSem pro analytika, ktery nema pfistup
K internim zdrojim, je vySe okamzité splatnych zavazkt Spatné zjistitelna. Proto je

Casto tento ukazatel nahrazovan likviditou penézni (hotovostni).

Finan¢ni majetek

PenéZni likvidita =
ZntHvidt Kratkodobé zavazky

V souvislosti s likviditou je uvadén jesté rozdilovy ukazatel Cisty pracovni kapitdal (Net
Working Capital). Na ¢isty pracovni kapital se mizeme divat dvéma pohledy. Pohledem

manazera nebo pohledem vlastnika.

Z manazerského pohledu bude vypocet podobny jako u ukazatele bézné likvidity, pouze

misto podilu zvolime rozdil.
Cisty pracovni kapital = obé7na aktiva — kratkodobé zavazky

Vysledek predstavuje ¢ast obéznych aktiv financovanou dlouhodobymi zdroji. Ukazuje,
zda podnik ma né&jakou ,jistotu®, pokud by doSlo k ndhlym vydajim penéznich

prostiedki.

Druhy pfistup definuje vypocet takto:
Cisty pracovni kapital = vlastni kapital + cizi dlouhodoby kapital — stala aktiva

Pohled vlastnika (akcionafe) na Cisty pracovni kapitdl pohlizi z pohledu potizovani
dlouhodobého majetku. Podle vySe stalych aktiv vlastnik rozhoduje, kolik
dlouhodobého kapitdlu pljde na financovani provozni bézné Cinnosti, jinak feceno,

kolik dlouhodobého kapitalu bude pracovat. [23]
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Nevyhodou rozdilovych ukazateld je, ze vznika absolutni ¢islo, ze kterého neni presné
poznat, zda je vysledna hodnota pracovniho kapitalu dostatecnd. Proto nékteti autofi

davaji prednost spise pomérovym ukazatelim likvidity. [19]

Likvidita spolecnosti PROBO BUS a.s.

U spolecnosti PROBO BUS a.s. se vyrazn¢ projevuje skutecnost, ze nevlastni zadné
zasoby, proto obéznd likvidita odpovida pohotové. VSimnout si ale mtizeme toho, ze i
U ostatnich podnikii neni rozdil vyrazny. Pti¢ina vyplyva ze skutecnosti, Ze se podniky
zabyvaji sluzbami, takze zde nefiguruje material, nedokoncena vyroba, hotové vyrobky
atd. Rozdil mezi obéma likviditami u skupiny podnikt je nejpravdépodobnéji zpisoben
zasobou nahradnich dili nebo pohonnych hmot. PROBO BUS ani jeden typ zéasob
nema, nakupuje je od jinych spolec¢nosti. Obéznou a pohotovou likviditu skupiny
podniki vzhledem k PROBO BUSU a.s. lze porovnat v tabulkach 9 a 10.

Obézna likvidita 2007 2008 2009 2010 2011
PROBO BUS, a.s. 0,82 1,14 1,29 1,78 3,64
horni kvartil 1,53 1,66 2,07 2,37

g_ dolni kvartil 0,76 0,68 0,63 0,74

% Median 1,20 1,05 1,12 1,30

S | Primér 1,69 1,51 1,57 1,77
smérodatna odchylka 3,16 1,42 1,29 1,33

Tabulka 9: ObéZna likvidita spolenosti PROBO BUS as. Vv porovnani s vybranymi
charakteristikami skupiny podniki, vlastni zpracovani, 2012

Pohotova likvidita 2007 2008 2009 2010 2011
PROBO BUS, a.s. 0,82 1,13 1,29 1,78 3,64
horni kvartil 1,47 1,60 1,94 2,17

g_ dolni kvartil 0,70 0,62 0,55 0,63

% Median 1,00 0,94 1,02 1,25

S | Pramér 1,55 1,40 1,47 1,64
smeérodatna odchylka 2,94 1,36 1,25 1,24

Tabulka 10: Pohotova likvidita spoleénosti PROBO BUS a.s. Vporovnani s vybranymi
charakteristikami skupiny podniki, vlastni zpracovani, 2012

Komentaf k ob&zné likvidité doplnim i grafem® 4. Zngj je patrné, jak se likvidita
spolecnosti PROBO BUS neustale zvySuje. V roce 2011 dosahla dokonce hodnoty 3,64.

Pokud se podivame do rozvahy, pro¢ takovy narast vznikl, zjistime, Ze v kratkodobych

® Vysvétlivky ke grafu: sloupec vynasi hodnotu ukazatele spolecnosti PROBO BUS a.s.; Sipky oznaluji
horni a dolni kvartil skupiny podnikti, s nimiz je PROBO BUS porovnavan; tu¢na ¢ara ukazuje prostiedni
hodnotu ze zkoumanych dat (median).
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zavazcich je zaporna hodnota (- 5467 tis. K&) u polozky ,,stait — danové zavazky a
dotace®. Jiz bylo naznaceno diive, ze zdporna hodnota je zptisobena zménou podminek
Vv poskytovani dotaci a ,,minus*“ v zdvazku na stran¢ pasiv je vlastné¢ pohledavka v
aktivech. Prevedu-li tedy tuto hodnotu do pohledavek, obézna a pohotova likvidita za
rok 2011 klesne na 3,00. I pfes tuto opravu ale likvidita ziistava stale vysokd. Obézna
aktiva (v nasem pftipad¢ pouze kratkodobé pohledavky a finanéni majetek) by byly
schopny pokryt kratkodobé dluhy tfikrat. Samoziejmé, ze tato hodnota je vice nez
dostacujici, dokonce by se dala nazvat pfiliS vysokou, protoze nejsou dostatecné
vyuzivana aktiva podniku. V souvislosti se zvolenou strategii podniku se rozsifovat je

vysoky nartst likvidity v poradku.

Obézna likvidita

4,0
3,5 .
3,0 |
2,5 . [EOPROBOBUS, as.
2,0 'S 1 - horni kvartil
L5 t Al B 1do|n|'kvartil
Lo + ? T ~ —=median
0,5 - |
0,0 T T T T )

2007 2008 2009 2010 2011

Graf 4: Obézna likvidita — PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny podniki,
vlastni zpracovani, 2012

Mediédn ve skupiné se udrzoval na stabilni irovni nad hodnotou 1, ale kvartilové rozpéti
stale rostlo. V platebni schopnosti se tedy firmy od sebe neustale vzdaluji a déli se na
vice ¢i méné likvidni. PROBO BUS se od roku 2008 drzel mezi hornim a dolnim
kvartilem skupiny, ale postupné se posunoval vySe. Nemam k dispozici tidaje z roku
2011, ale dovolim si dle trendu odhadnout, ze hodnota ob&ézné likvidity PROBO BUSu

horni kvartil jiZ pteskocila.
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Penézni likvidita 2007 2008 2009 2010 2011
PROBO BUS, a.s. 0,58 0,82 0,94 1,31 2,87
horni kvartil 0,72 0,78 0,86 1,13

-%_ dolni kvartil 0,09 0,06 0,11 0,15

% Median 0,32 0,32 0,35 0,50

S | Primér 0,65 0,54 0,70 0,81
smérodatna odchylka 1,66 0,87 0,90 0,91

Tabulka 11: Penézni likvidita spoleénosti PROBO BUS a.s. v porovnani s vybranymi
charakteristikami skupiny podniku, vlastni zpracovani, 2012

V penézni likvidité (tabulka 11, graf 5) podnik pievySoval pramér jiz v roce 2007. Od
roku 2008 hodnota pierostla i pfes horni kvartil skupiny a v roce 2011 neuvéftitelné
stoupla (0 119 %). Vyrazna zména byla zplsobena zvySenim finan¢niho majetku o
44,8%, snizenim kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahti o 13,2% a zapornou
hodnotou v zavazcich z titulu dotace (- 5467 tis. K¢). Piepoéteme-li penézni likviditu

v roce 2011 bez vlivu zaporného zavazku, dostaneme hodnotu 2,17.

Penézni likvidita

3,0

2,5 |

2,0 — [@EPROBO BUS, a.s.
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1,0 | 1do|n|’ kvartil

0,5 _4m * * . =median

0,0 T T . . .
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Graf 5: Penézni likvidita — PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny podniki,
vlastni zpracovani, 2012

Analyzu likvidity doplnim jesté o Cisty pracovni kapital v tabulce 12. Zaporna hodnota
naznacuje, ze obéznd aktiva nestaci na pokryti vSech kratkodobych dluhl a ze cast
stalych aktiv se financuje kratkodobymi zdroji, coz je dosti rizikové. V takové situaci
byl PROBO BUS a.s. pouze vroce 2007. Poté jiz hodnota znatelné rosta. Primérné
hodnoty vypadaji dosti zdrave, ale pii pohledu na medidan a dolni kvartil skupiny
vidime, ze celd Ctvrtina (a ziejmé jesté vice) podnikli se ze zapornych hodnot béhem
celého obdobi nedostala a prostfedni hodnota do roku 2009 nedosahuje ani 1 mil. K¢.
Ovsem musime si uvédomit, ze vysledna hodnota je absolutni ¢islo, takze velkou roli
hraje velikost podniku, ktera data zkresluje. Piesnéj$i hodnoty bychom dostali

pométenim cistého pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim.



Cisty pracovni kapital 2007 2008 2009 2010 2011
PROBO BUS, a.s. -6 401 4 254 9164 20132 45 058’
horni kvartil 5950 7 002 5435 16 596

,g dolni kvartil -5 556 -6 991 -9 234 -5 282

% Median 519 501 916 2298

S | Pramér 3181 3 004 3371 7814
smérodatna odchylka 27 901 29 379 35 293 38 761
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Tabulka 12: Cisty pracovni kapitil spoleénosti PROBO BUS as. V porovnani s vybranymi
charakteristikami skupiny podniku, vlastni zpracovani, 2012

Hodnoceni a vyhled do budoucna v oblasti likvidity

Celkoveé hodnotim ukazatele likvidity velice pozitivné. Likvidita je vysoka a ma
tendenci déle rist. To souhlasi se zvolenou strategii podniku a vyckdvanim na
ptilezitost investovat. Za negativni vliv by se dalo povazovat niz§i vyuziti aktiv. Penize
na bankovnich tUc¢tech by mohly vydé¢lavat jinde. Do okamziku, nez se rozhodne o
ziskani nové oblasti na provozovani autobusové dopravy, bych doporucovala penize
kratkodobé investovat na finan¢nim trhu. V budouci fazi rozsifovani se da ocekavat

strmy pokles likvidity z ditvodu vyuziti penéZnich prostfedkll na investice.

2. UKAZATELE DLOUHODOBE FINANCNI ROVNOVAHY

Nyni se dostdvam k druhému okruhu ukazateld, které vypovidaji o zadluZenosti a

financ¢ni stabilité firmy. Hodnoti, jak vypada finan¢ni struktura podniku a jak Gspésny je

management pii ziskavani dalSich zdroja financovani.

Pouziti cizich zdroji pfinasi tfi vyznamné efekty [15].

e Pokud firma vydélava vice, nez €ini jeji urok z vyptjenych zdrojli, zvySuje se i
vynosnost na vlastni kapital.

e Jestlize je podil vlastniho kapitdlu vyrazn€ men$i nez podil ciziho kapitalu,
podnikatelské riziko se presouva na véfitele.

e Zvysuji-li se finan¢ni zdroje cizim kapitdlem, akciondiim zlstava stejna kontrola

nad podnikem, 1 kdyZ se jejich investice relativné sniZuje.

" Presunem zaporného stavu zavazkil do pohledavek by se hodnota &istého pracovniho kapitalu v roce
2011 z povahy vzorce nezménila (na rozdil od ukazatele bézné likvidity).
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Postup analyzy finanéni stability bude néasledujici: nejprve porovnam rozvahové
polozky na stran¢ pasiv, potom zhodnotim, z jakych zdroju je financovan dlouhodoby

majetek a zda jsou urokové naklady kryty ziskem.
Zéakladnim ukazatelem je celkova zadluzenost.

) 5 ) Cizi zdroje
Celkové zadluZenost (Debt Ratio) =

[0)
Celkova akava * 100 [v %]

kde Cizi zdroje = Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Kratkodobé zavazky + Bankvni Gvéry

Debt Ratio méfi procentudlni pomér cizich zdroji, které vétitelé poskytli spolecnosti.
Cim vyssi je toto procento, zvysuje se véfitelské riziko. Vyse ciziho kapitalu, kterou
podnik mize vyuzit, se u jednotlivych podnikii 1isi. Zavisi na majetkové struktuie

podniku, stabilité trzeb a zisku, cené kapitalu a stylu fizeni podniku. [23]
Dal$im ukazatelem je dluh na vlastni kapital:

Dluh na vlastni kapital (Debt — Equity Ratio) = Cizi zdroje 100 [v %]
— %
a vlastni kapital (De quity Ratio lastni Kapital 0

Ukazatel ma podobnou vypovidaci schopnost jako ptedchozi celkova zadluzenost S tim
rozdilem, ze celkova zadluZenost roste linearné do teoretického maxima 100% a dluh na
vlastni kapital ma limitu v nekone¢nu. Ukazuje, kolikrat jsou cizi zdroje vys$i nez
vlastni kapital. Pokud je v procentudlnim tvaru, tikd, kolik procent vlastniho kapitalu
tvoii cizi zdroje. Reciproky ukazatel dluhu na vlastni kapitdl se nazyva mira financni

samostatnosti a méfi schopnost podniku se samofinancovat. [15] [29]

Pti zkoumani dlouhodobé¢ finan¢ni stability také sledujeme, jaky je podil dlouhodobého
majetku na celkovych aktivech a z jakych zdroji je financovan. Miru zadluzeni a podil
vlastniho kapitdlu potom musime posuzovat s ohledem na strukturu aktiv. Vyse
dlouhodobého majetku ovliviiuje pottebu financovani dlouhodobym kapitdlem. Toto
potvrzuji zlatd pravidla financovani, kterymi by se mél podnik fidit, pokud chce

dosahovat dlouhodob¢ stability.
Zlata pravidla financovani [23 str. 42]:

A. Zlaté bilancni pravidlo financovani — dlouhodoba aktiva by méla byt
financovana dlouhodobymi zdroji, obézné aktiva kratkodobymi.
B. Zlaté pravidlo vyrovnani rizika — vlastni zdroje by mély byt vétsi nebo alespon

rovny cizim zdrojam.
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C. Zlaté pari pravidlo — ptedpokladame-li financovani smiSenym kapitalem, objem
dlouhodobého majetku by mél prevySovat objem vlastnich zdrojt.
D. Zlaté pomeérové pravidlo — tempo rustu investic by ani v kratkém obdobi

nem¢élo predstihnout tempo rastu trzeb.
K prvnimu pravidlu, pro objasnéni, jesté doplnim podil pro vypocet kryti dlouhodobého
majetku celkovym dlouhodobym kapitalem:

Vlastni kapital + Dlouhodoby cizi kapital
Dlouhodoby majetek

Nejdrazsim zdrojem financovani je v mnoha piipadech vlastni kapitadl. Vlastnik
pozaduje vynosy v podob¢ dividend nebo zvySeni trzni hodnoty akcii. Pfi vyuzivani
ciziho kapitdlu musi podnik za vypujceni platit Grok. Pozitivnim efektem (odborné
nazvéano pdkovy efekt) je zahrnuti Grokli do ndkladi podniku a tim sniZzeni dafové
povinnosti. Negativni je zvySeni finan¢niho rizika pfi rostoucim podilu cizich zdroji.
Pokud neocekavané poklesnou trzby, muize fixni naklad v podob& urokd ohrozit

platebni schopnost podniku.

Charakteristickym ukazatelem zadluZenosti vychdzejicim z vykazu zisku a ztraty je
urokové kryti:

EBIT

Uroky

Pomér ukazuje, ,kolikrat mtze klesnout zisk, aby byl podnik stale jesté schopen

Urokové kryti (Interest Coverage) =

,»obslouzit® cizi zdroje na stavajici urovni® [18 str. 74]. V nejlépe hodnocenych
americkych firmach se ukazatel pohybuje na Grovni 12-13, za dobrou hodnotu se
povazuje 7. V €eskych pomeérech profesor Macek uvadi rozmezi 3-4 jako spolehlivé pro

placeni splatek a arokd. [16] [29]

Pokud budeme chtit do vzorce zahrnout dalsi dluhy, které v rozvaze nevidime (leasing),

pouzijeme ukazatel kryti fixnich plateb:

EBIT + leasingové splatky

Kryti fixnixh plateb (Fixed Charge Covarage) = =
vt P ( & 8e) Uroky + leasingové splatky

Nejuplnéjsi je ukazatel kryti penéznich vydaju, kde v Citateli vystupuje EBIT,
leasingové splatky (LS) a odpisy. Délime uroky, leasingovymi splatkami a splatkami
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uvéru (SU) zvysené o dan z piijmu (d). ProtoZe splatky jsou placeny az z Cistého zisku,

je tedy tfeba zaplatit i dan, kterd odpovida velikosti splatky.

EBIT + LS + Odpisy

- SU
Uroky + LS + T—d

Kryti penéznich vydaji (CF Coverage Ratio) =

Financni stabilita spolecnosti PROBO BUS a.s.

Tak jako se PROBO BUS a.s. v oblastech likvidity posouval kazdy rok vyse, u celkové
zadluZenosti (tabulka 13, graf 6), respektive u dluhu na vlastni kapital (graf 7) je tomu
pravé naopak. OvSem pficina u obou ukazateld je stejna, a to ve snizovani zavazki
(splacenim majetku) a zvySovani zisku. PROBO BUS se béhem ctyt let posunul z 67%

cizich zdrojti na 30%. Klesajici trend ale vidime od roku 2008 i u ostatnich firem.

Pokud bychom vyvoj poméru u PROBO BUSu a.s. hodnotili z hlediska zlatého pravidla
vyrovnani rizika, z nebezpeéného obdobi v letech 2007 — 2008 se dostal do nejlepsiho

stadia v roce 2010. Rok 2011 muzeme definovat jako pfili$ bezpecny.

Celkova zadluzenost 2007 2008 2009 2010 2011
d 67% 57% 53% 40% 30%
horni kvartil 74% 77% 73% 70%

2 | dolni kvartil 30% 26% 32% 26%

if Median 50% 60% 54% 43%

S | Primér 55% 56% 57% 49%
smérodatna odchylka 34% 34% 40% 28%

Tabulka 13: Celkova zadluZenost spoleénosti PROBO BUS a.s. V porovnani S vybranymi
charakteristikami skupiny podniki, vlastni zpracovani, 2012

Celkova zadluzenost
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Graf 6: Celkova zadluZenost — PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny podniki,
vlastni zpracovani, 2012
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Graf 7: Dluh na vlastni kapital - PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny podniki,
vlastni zpracovani, 2012

U dluhu na vlastni kapital je pomé&r pfeveden na otazku, kolik procent vlastniho kapitalu
zaujima kapital cizi. V grafu 7 vidime, ze PROBO BUS zacal na hodnoté pies 200% a
snizoval ji az na hodnotu 42%. Median tohoto ukazatele se drzi na Grovni kolem 80%,

vykyv nastal pouze v roce 2009, kdy jeho hodnota stoupla na 132%.

Dlouhodoby majetek by mél byt kryt dlouhodobymi zdroji a kratkodoby majetek
kratkodobymi zdroji. Z grafu 8 je patrné, Ze toto pravidlo si uvédomuje vétsina podnika
a radéji si navic vytvareji ,,financni polstar v podobé kratkodobého majetku krytého
dlouhodobym kapitalem. V ptipadé PROBO BUSu a.s. se od nedokryti v roce 2007
(95%) podnik rychle posouval vzhiru a v letech 2009-2011 jiz stale vice ptrevySoval

doporucenou hodnotu 100%.

Kryti dlouh. majetku dlouhodobym kapitalem

200%

150%

[l PROBO BUS, a.s.
100% - horni kvartil
Idolni kvartil
50% - = medidn
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Graf 8: Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem — PROBO BUS a.s. v porovnani
s kvartily vybrané skupiny podniki, vlastni zpracovani, 2012

Jiz pfi analyze vykazu zisku a ztraty bylo zjiSténo, Ze PROBO BUS nema zadné

urocené zavazky (v polozce ndkladové uroky je po celé sledované obdobi nula).



o1

Ukazatel arokového kryti pro PROBO BUS tedy nema vyznam. Ptesto se neda fict, ze
by PROBO BUS Zzadné uroky neplatil. Praxe je takova, ze leasingové spole¢nosti
prodavaji majetek formou splatkového prodeje, ve kterém je cena navysena o ,,urok®.

Ten vstupuje do ceny majetku a do nakladi se dostane ve formé odpist.

Ostatni podniky jsou na tom nésledovné: ve sledovanych letech 2007-2010 také nemélo
zadné nakladové turoky postupné 31%, 24%, 21% a 22% spoleCnosti. Ze zbylych

podniki je vyvoj ukazatele trokového kryti zobrazen v tabulce 14.

Urokové kryti 2007 2008 2009 2010
horni kvartil 17,9 14,3 17,7 12,8
Z | dolni kvartil 13 -4,9 1,7 -0,4
%L median 3,7 4,0 6,9 3,2
S | pramér 67,9 43,0 63,7 2,3
smeérodatna odchylka 241,2 243,2 253,4 59,1

Tabulka 14: Statistické charakteristiky ukazatele drokového kryti u vybrané skupiny podniki,
vlastni zpracovani, 2012

Z hodnot neni patrny zadny trend, horni kvartil i median maji ve vSech obdobich
dostac¢ujici hodnotu. Ctvrtina nejhorsich firem ma evidentné s krytim arokd problémy.
Aritmeticky pramér V pfedposlednim fadku tabulky zifejmé vychylily podniky
s vysokym EBITem a nizkymi troky.

Ukazatel, ktery je spocitatelny pro PROBO BUS a.s. se nazyva kryti fixnich plateb,

bohuzel hodnoty nelze porovnat se skupinou vybranych podnikli, protoze tdaje o

leasingu jsou zvetejnény pouze v piiloze ucetnich zavérek.

2007 2008 2009 2010 2011
EBIT v tis. K& 9837 14 919 22 064 19 345 18 796
Leasingove splatky v tis. K& 14 186 15178 11521 6 530
Kryti fixnich plateb 2,1 2,5 2,7 3,9

Tabulka 15: Vyvoj kryti fixnich plateb spole¢nosti PROBO BUS a.s., vlastni zpracovani, 2012

V tabulce vidime, ze se majetek pofizeny na leasing od roku 2009 pouze splaci, nové
autobusy jsou jiz nakupovany klasicky na fakturu. EBIT je vysoky, takze ukazatel kryti

fixnich plateb stéle roste.

Hodnoceni a vyhled do budoucna v oblasti financni stability

Financ¢ni stabilita spole¢nosti PROBO BUS a.s. se ¢im dal vice upeviiuje. Vysokymi
zisky a postupnym splacenim zavazkl se zadluZenost snizuje. Firma nevyuziva pakovy
efekt, na druhou stranu, dokud se neza¢nou vyplacet dividendy matefské spolecnosti, je

pro ni financovani vlastnim kapitalem vyhodnéjsi. V budoucnu opét zalezi na piijaté
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strategii. V pfipad¢ rozsifeni a investic se zadluzenost opét zvysi. Kdybychom pocitali
nulovy pfirtstek vlastniho kapitalu, cizi zdroje by se mohly zvysit vice nez dvakrat (o

zhruba 50 milionii K¢) a stale by nebylo poruseno pravidlo vyrovnani rizika.

3. UKAZATELE RENTABILITY

Ptredchozi dvé oblasti se zamétovaly na zjisStovani platebni schopnosti a stability, nyni
se bude zkoumat vynosnost (rentabilita) podniku. Rentabilita je ¢asto povazovana za

vrcholovy ukazatel a zéklad pyramidového rozkladu.

Zakladnim ukazatelem je ROA (Return on Assets) v ¢eském piekladu pojmenovany

jako rentabilita aktiv nebo rentabilita whrnnych viozenych prostredkai.

Zisk
ROA = * 100 [v %]
Aktiva celkem8

Za zisk je mozné dosadit jeho rizné podoby. Nejcastéji se na misté zisku objevuje
EBIT. Takto vypocteny ukazatel pfedstavuje zdkladni produkéni silu podniku. MéEti
efekt ptipadajici na jednotku majetku. Forma s EBITem je uzite¢na pfi porovnani firem
s rozdilnymi danovymi podminkami a riznym podilem uroc¢eného dluhu. Ukazatel
V této podobé pouziji i v praktickém vypoctu. Pokud je ukazatel zadporny, udava, jak
velka ztrata pfipad4 na jednu korunu majetku. Forma s ¢istym ziskem slouZi spiSe jako

informace pro vlastniky, kolik ¢istého zisku jim majetek pfinasi. [18]

Rentabilita viastniho kapitalu (Return on Equity) ma zkratku ROE. Zisk v ¢itateli je

vétSinou uvadén v Cisté podobé.

Cisty zisk

ROE =
Vlastni kapital

«100 [v %]

Hodnota ukazatele urCuje Cistou vynosnost kapitalu vloZzené¢ho vlastniky. Jeho
vypovidaci hodnotou je, kolik korun zisku pfinési jedna koruna vlastniho kapitalu. Pfi
hodnoceni se srovnava s vynosem z alternativnich investic s obdobnym rizikem. Pokud
by procento rentability kleslo pod vysi tirokové sazby poskytované bankami u vkladd,

podnik by pro vlastnika nebyl pfilis efektivni. [23]

8 EBIT je tokova veli¢ina, kterd se vytvati cely rok, zatimco majetek podniku vykazujeme ve stavu na
konci obdobi. Piesnéjsi by tedy bylo do jmenovatele vlozit primérnou hodnotu aktiv. VétSinou se ale
tento zplisob neprovadi. Stejny problém nastava i u dalSich ukazatell rentability.
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Profesor Higgins ve své knize ,,Analysis for Financial Management [21 stranky 47-50]
popisuje, jak o$idné mize byt pomysleni, Ze vyssi hodnota ukazatele ROE firmy A je

leps$i nez nizsi hodnota firmy B a upozorfiuje na tii jeho nedostatky:

Problém nacasovani — Podniky dle ROE nemtizZzeme porovnavat, pokud nevime, v jaké
investicni fazi se podniky nachdzi. Firma A, kterd v daném roce realizovala vysokou
investici, mize mit niz§i ROE z divodu nizsiho zisku, ale v dalSich letech se diky této

investici vynosnost mnohem zvysi a pred¢i tak firmu B.

Problém rizika — Mnohem vyssiho ROE bude dosahovat firma A s vysokym podilem
ciziho kapitdlu nez obdobnd firma B, kterd je financovand pouze vlastnimi zdroji.

Vysoké ROE ale s sebou piinasi také vysoké riziko, zatimco firma B ma ,,své jisté*.

Problém ocenéni — Tento problém se tyka spiSe amerického trhu, kde firmy operuji na
burze a jejich majetek je ocenovan trzni hodnotou. Dva stejné vysledky ROE u dvou
firem se stejnou ucetni hodnotou vlastniho kapitalu nemusi znamenat stejnou vynosnost,
pokud se trzni hodnoty investovaného kapitalu lisi. Vlastnika totiz vice zajima vySe

zisku vzhledem k trzni hodnot¢ kapitalu nez k hodnot¢ ucetni.

Problém rizika fesi ukazatel ROCE. Rentabilita celkového viozeného kapitalu (Return
on Capital Employed) je ukazatel ¢asto pouzivany pro mezipodnikové srovnani, protoze
nerozliSuje mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Urcuje vynosnost dlouhodobého
investovaného kapitalu, tim padem vyjadiuje ,,odménu* pro akcionafe a externi
investory, ktefi penézni prostiedky poskytli. V citateli vystupuje EBIT, ve jmenovateli
dlouhodobé zdroje. [23]

EBIT?

ROCE = 100 [v 9
Viastni kapital & Dlouhodobé cizi zdroje - 00 [V %]

Rentabilita trzeb — ROS (Return on Sales) je vyznamny ukazatel rentability. Nékdy

byva oznacovana také jako ziskova marze (Profit Margin).

Cisty zisk
ROS = ———* 100 [v %]
trzby

% Piesngjsi vypolet by vznikl, kdyby do trokovych nakladi, které jsou obsazeny v EBITU, byly
zapocitany pouze ty, které souvisi s dlouhodobymi zdroji.



54

Podle nejvétsiho svétového poskytovatele obchodnich informaci D&B patii tento
ukazatel mezi klicové. Ziskova marze méfi, jaké procento z trzeb pripada na Cisty zisk.
Cim vétsi ma podnik ziskovou marzi, tim lépe dokaZe &elit moznym nepiiznivym
podminkam. Agentura D&B voli variantu s Cistou formou zisku, ale mozné jsou 1 S
jinymi ziskovymi kategoriemi naptiklad s EBITem. Rizné alternativy se objevuji i u

jmenovatele. MiZe se zde jednat o trzby, vykony nebo celkové vynosy. [30] [18]

Rentabilita spolecnosti PROBO BUS a.s.

V tabulce 16 vidime, Ze ROA spole¢nosti PROBO BUS se drzi v nejlepsi Etvrting
vysledkd skupiny. O néco vyssi vysledek oproti vybrané skupiné mtize zptisobovat fakt,
7ze PROBO BUS a.s. nevlastni zadny majetek ani pozemky, tim padem je jmenovatel ve
vzorci nizsi a celkové ROA tim naroste. Graf 9 dobfe zachycuje, Zze od roku 2008
ukazatel kolisa kolem trovné 15% a kopiruje vyvoj celé skupiny. Mezi lety 2007 a 2008
doslo k nejvétsimu nartstu. Zisk v tomto obdobi rostl rychleji nez aktiva hlavné diky
zvySeni ostatnich provoznich vynost. Nejvy$si vypoctena hodnota je v roce 2009
(17,4%). Pokles vroce 2010 a 2011 je nejvice zpusoben opét vlivem ostatnich
provoznich vynost (nyni se jedna o jejich snizeni), pfestoze ptidana hodnota v roce
2011 narostla. Pro zajimavost doplnim udaje z Ministerstva primyslu a obchodu.

Primér v roce 2010 za celou sekci H (Doprava a skladovani) ¢inil 5,98%. [2]

ROA 2007 2008 2009 2010 2011
PROBO BUS, a.s. 10,7% 15,3% 17,4% 15,3% 14,8%
horni kvartil 8,8% 9,4% 12,2% 8,5%

g_ dolni kvartil 0,3% -3,4% 0,6% -0,6%

% Median 4,2% 0,8% 4,9% 2,8%

S | Pramér 5,2% 1,9% 6,3% 3, 7%
smeérodatna odchylka 14,8% 23,9% 11,8% 9,7%

Tabulka 16: Rentabilita ahrnnych vloZenych prostfedki spoleénosti PROBO BUS a.s. v porovnani

s vybranymi charakteristikami skupiny podnik, vlastni zpracovani, 2012




55

ROA
20,0%
15,0%
100% |1 . [OPROBO BUS, a.s.
horni kvartil
5,0% +—— — , .
dolni kvartil
0,0% T T T T 1 — medién
-5,0%
2007 2008 2009 2010 2011

Graf 9: Rentabilita ahrnnych vloZenych prostfedki — PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily
vybrané skupiny podnikii, vlastni zpracovani, 2012

Pokud se podivame na ukazatel vynosnosti vlastniho kapitalu (ROE) do tabulky 17,
vidime, ze hodnoty spolecnosti PROBO BUS a.s. dosahuji mnohem vyssich hodnot nez
je horni kvantil skupiny. V grafu 10 jsou patrné dvé etapy vyvoje ROE. Prvni mezi roky
2007-2009 se vyznacuje vysokymi rostoucimi hodnotami. V tomto obdobi byl rist
zisku rychlejs$i nez rist koeficientu samofinancovani (= pomér vlastniho kapitalu
k cizimu). Od roku 2009 rentabilita strm¢ klesa, protoze se vlastni kapital kumulovanim

zisku stale zvySuje a Cisty zisk klesa.

ROE 2007 2008 2009 2010 2011
PROBO BUS, a.s. 24,6% 28,4% 29,4% 20,7% 16,0%
horni kvartil 18,7% 14,0% 21,8% 12,4%

g_ dolni kvartil -0,2% -4,6% 0,7% -0,9%

% Median 7,4% 1,4% 8,2% 2,8%

S | Pramér 27,2% 4,9% 14,1% 5,2%
smeérodatna odchylka 127,1% 96,3% 30,8% 17,9%

Tabulka 17: Rentabilita vlastniho kapitalu spoleénosti PROBO BUS a.s. v porovnani s vybranymi
charakteristikami skupiny podniki, vlastni zpracovani, 2012

Vysledky ROE za vybranou skupinu podnikl se nevyznacuji Zadnym trendem. Hodnoty
kolisaji a kvartilové rozpéti je vysoké. Ve tiech letech i dolni kvartil spadl pod 0%. Ze
zpracovanych dat vyplynulo, Ze v roce 2007 bylo 33% podnikd ve ztraté, z toho 3
podniky musely byt ze skupiny vylouceny, protoZze mély zéporny i vlastni kapitéllo.
V roce 2008 — 40% podnika ve ztraté, 3 vylouceny; 2009 — 23% podnikl ve ztrate, 3

vylouceny; 2010 — 36% podniki ve ztraté, zadny vylouceny.

19 Tyto podniky nelze zatadit do vypo&tu pomérového ukazatele ROE, protoze podil dvou zapornych &isel
da kladné, takze ztratovy podnik by byl povazovan za ziskovy.
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Graf 10: Rentabilita vlastniho kapitilu — PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny
podniki, vlastni zpracovani, 2012

V piipad¢ rentability trzeb zvolim specifickou podobu jmenovatele typickou pro
podniky, které jsou z povahy své ¢innosti zavislé na dotacich. Ve jmenovateli budou
zahrnuty trzby za prodej zbozi, trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb a ostatni
provozni vynosy. Dotace, které jsou v ostatnich provoznich vynosech zapocitané, tvori

totiz také soucast odmeény za provedené sluzby.

V piipadé spolecnosti PROBO BUS a.s. se rentabilita trzeb (tabulka 18, graf 11)
pohybuje opét mezi nejlepsi ¢étvrtinou vysledkt. Horsi byl jen rok 2007, kdy se hodnota
zapsala mezi median a horni kvartil. Diky zvySovani zisku v letech 2007 — 2009 se i
rentabilita trzeb zvySovala. Rok 2010 a 2011 zaznamenal v zisku pokles, ukazatel spadl
na uroven kolem osmi procent. ZvySeni rentability vroce 2011 bylo zpusobeno
poklesem celkovych trzeb, ptestoze doslo ke zvySeni cen za piepravu. Vysledek je
ovlivnén hlavné zménou vyplaty dotaci za listopad a prosinec, jejichz splatnost se

posunula na zacatek roku 2012.

Rentabilita trzeb 2007 2008 2009 2010 2011
PROBO BUS, a.s. 4,4% 6,4% 9,6% 8,3% 8,4%
horni kvartil 6,0% 5,5% 6,0% 5,8%
E dolni kvartil 0,3% -2,8% 0,7% -0,7%
§_ median 2,7% 1,0% 2,9% 2,3%
< | pramér 3,6% 0,3% 3,4% 2,9%
smeérodatna odchylka 6,9% 9,9% 5,2% 5,5%
Tabulka 18: Rentabilita trZeb spole¢nosti PROBO BUS a.s. Vporovnani s vybranymi

charakteristikami skupiny podniki, vlastni zpracovani, 2012
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Graf 11: Rentabilita trzeb — PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny podniki,
vlastni zpracovani, 2012

Hodnoceni a vyhled do budoucna v oblasti rentability

| v oblasti rentability se spole¢nost PROBO BUS a.s. pohybuje mezi nejlepsimi podniky
ve skupin€. Rentability ziistavaji vysoké i pies rostouci likviditu spole¢nosti. Dle mého
nazoru je kombinace nadprimérnych vysledkd v likvidité, rentabilit¢ a nizké
zadluzenosti dobrou vychozi pozici pii zadostech o uvér. Do budoucna bych
doporucovala zvysit financovani cizim kapitdlem, aby neklesala hodnota rentability
vlastniho kapitalu a firma dobie slouzila svym vlastnikim. Mé doporuceni je tedy

v souladu s myslenkou rozsifovani podniku a investic.

4. UKAZATELE AKTIVITY

Tato skupina ma ukazat, jak se hospodafi s riznymi slozkami aktiv a jaky z toho plyne

efekt pro vynosnost a likviditu. Ukazatele mizeme interpretovat dvéma zpusoby:
e obratem - odpovida poctu obratek, kolikrat za rok se aktivum obrati;

e dobou obratu — kolik dni trva, nez se aktivum obrati.

Ptepocet mezi obéma zplisoby je jednoduchy:

360
obrat

Doba obratu [ve dnech] =

Zakladni ukazatel je obrat aktiv (Assets Turnover Ratio). Ukazatel vypovida o
celkovém vyuziti majetku. Kolikrat za rok se celkova aktiva pouziji (obrati). Vyuziti by

mélo byt co nejvyssi.
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Obrat aktiv = Roc¢ni trzby
rataxtlV = Aktiva celkem

Tento ukazatel lze ale velice téZko porovnavat v Case i mezi podniky. Vlivem odpist
hodnota majetku klesd, takze se stejnym majetkem a stejnymi trzbami v prvnim roce
pofizeni majetku budeme mit obrat aktiv niz$i nez ve druhém roce, i kdyz se ve
skutecnosti nic nezménilo. Stejné nesrovnatelnd situace nastava i mezi podniky. Jeden
podnik bude velice efektivné vyuzivat svlij majetek, druhy bude mit spoustu
nepotiebného majetku, ktery je ale jiz odepsany. Vyssi obrat paradoxné vyjde u druhého

podniku, protoZe jmenovatel ve vzorci bude nizky a obrat aktiv tim vzroste. [18]

Reciproka hodnota tohoto ukazatele se nazyva vdzanost aktiv. Pro uplnost doplnim, ze
mé&fit mizeme také vazanost dlouhodobého majetku. Oba ukazatele jsou ale ovlivnitelné
odpisy, proto je jejich vypovidaci schopnost nizka a v praktické casti je nebudu

vyuzivat.
Dalsi zakladni ukazatel je obrat zdasob (Inventory Turnover Ratio).

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =

Ukazatel udava, kolikrat za rok se pfeméni polozka zasob na hotovost (je prodana) a
poté je zpatky naskladnéna. Ukazatel doby obratu zasob by méfil, kolik dni dany cyklus
trva. Cim vétsi je obrat, tim je situace pro podnik vyhodné&jsi, protoze finanéni zdroje
nejsou vazany v podniku a mohou tak byt zhodnocovany jinde. Néktefi autofi uvadéeji
jako presnéjsi metodu pouzit misto trzeb ndklady na prodané zbozi, piipadné vyrobky a
sluzby, protoze ,,...trzby obsahuji ziskovou marzi a nejsou porovnatelné se zdsobami®

[31 str. 34].

Vzhledem k tomu, ze se PROBO BUS a.s. zabyva sluzbami, ma na skladu minimalni
zasoby (pouze Cipové karty k odbaveni cestujicich), ukazatel by proto vySel velice

vysoky a jeho vypovidaci schopnost by byla nulova.

Dalsi ukazatel, ktery bude pouzit i v praktické Casti se nazyva doba obratu pohledadvek.

Pohledavky
Priimérné denni trzby

Doba obratu pohledavek [ve dnech] =

Ukazatel dava informaci o primérné dobé¢ splatnosti pohledavek. Opét zde mizeme
ukazatel zptesnit, pokud do pohledavek zahrneme pouze pohledavky z obchodnich

vztahll nebo do trzeb budeme pocitat pouze prodeje na uvér (na fakturu). Ve vetejné
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dopravé maji velké zastoupeni trzby za hotové, které zpusobuji kratsi dobu splatnosti

pohledavek nez je obvyklé.
Ukazatel doby obratu pohledavek se poté porovnava s dobou obratu zavazkii.

Zavazky

Doba obratu zavazku [ve dnech] = —————— - -
[ | Priimérna denni hodnota nakupu

Doba obratu zavazkt udava dobu mezi vznikem zavazku a jeho splatnosti. Nékdy se pro

zjednoduseni do jmenovatele dosazuji také trzby jako u pohledavek.

Komplexni pohled na doby obratu jsou zachycené v obratovéem cyklu penez (OCP),

ktery ukazuje na dobu, po kterou jsou fondy vazany v ob&ézném majetku. [32]
OCP = doba obratu zasob + doba obratu pohledavek — doba obratu zavazk

Cim je obratovy cyklus kratsi, tim mén& je potieba provozniho kapitdlu na

dofinancovani.

5. UKAZATELE PRODUKTIVITY

Prestoze ukazatele produktivity nejsou uvedeny v metodice profesora Maiika [16],
podle néjZ jednotlivé ukazatele fadim, dovolim si pfidat je na konec pomérovych
ukazatelll. Tyto ukazatele pfinaSeji dal$i informace o podniku, které mohou slouzit jako

dopliujici k posouzeni bonity klienta.
Produktivita prdce je prvnim ze dvou uvadénych ukazatela.

Trzby
Pocet zaméstnanca

Produktivita prace z trzeb =

Ukazatel tika, jak vysoké trzby pfipadaji na jednoho zaméstnance. Timto ukazatelem
mizeme méfit efektivitu podniku, zejména pti porovnani s konkurenénimi podniky.

[23]

Od tohoto ukazatele je odvozen dalsi vzorec, ktery se zamétuje na zisk vyprodukovany

jednim zaméstnancem.

Zisk pred zdanénim

Zisk na zaméstnance = — - -
Pocet zameéstnancu
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Na tomto ukazateli mizeme také sledovat vyvoj podniku. Pokud opét porovnavame se
skupinou obdobnych firem, zisk na zaméstnance muizeme vyuzit jako ,ukazatel

rentabilniho vyuziti dostupné kapacity* [23 str. 35].

Aktivita a produktivita spolecnosti PROBO BUS a.s.

Ukazatele produktivity a aktivity nejsou pifimo vytvorené pro spolecnosti, které se
zabyvaji sluzbami. Vzorce pracuji spise s naskladinovanim a vyskladiiovanim zasob a se
souvisejicimi platbami. Pfesto se pokusim tyto vypocty interpretovat tak, aby mgély

vyznam i pro nevyrobni podniky jako je PROBO BUS a.s.

Obrat aktiv (tabulka 19, graf 12) byl v prvnich dvou letech vysoky, ale po zvySeni
majetku v roce 2009 obrat klesl pod dvé otoceni. Pokles je zplisoben vétsi investici a

V roce 2011 sniZzenim trzeb.

Obrat aktiv 2007 2008 2009 2010 2011
PROBO BUS, a.s. 2,44 2,39 1,81 1,84 1,75
horni kvartil 2,63 2,54 2,42 1,88

Z | dolni kvartil 1,25 1,00 1,03 0,97

g Median 1,74 1,80 1,57 1,39

S | Primér 2,17 2,16 1,86 1,61
smérodatna odchylka 1,52 1,67 1,20 0,97

Tabulka 19: Obrat aktiv spoleénosti PROBO BUS a.s. v porovnani s vybranymi charakteristikami
skupiny podniki, vlastni zpracovani, 2012

Obrat aktiv

3,00

2,50

2,00 - B PROBO BUS, a.s.

1,50 - horni kvartil
1,00 - Idolm’kvartil
050 - = medidn
0,00 B T T T T

2007 2008 2009 2010 2011

Graf 12: Obrat aktiv — PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny podniki, vlastni
zpracovani, 2012

Trend ve snizovani obratu aktivje ale od roku 2008 patrny iu skupiny vybranych
podnikid. Aktiva v podnicich rostou, coz je dobré pro rozvoj dal§iho podnikani. Nové

autobusy zajisti lepsi komfort a bezpecnost cestujicim, coz s sebou piindsi loajalitu
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zékaznikl do dalSich let. Dolni kvartil se drzi na hodnot¢ kolem jedné, to znamena, ze

vétSina podnikil svilj majetek vyuziva.

U pohledavek nastava problém stim, Ze vétSina trzeb PROBO BUSu je uhrazena
hotové piimo pii nastupu do autobusu. Ztoho plyne, ze doba obratu pohledavek
(graf 13) bude nizsi nez u podniku, které spolu s vefejnou dopravou zajist'uji naptiklad
také dopravu smluvni. Proto v grafu mizeme vidét hodnoty v letech 2007 a 2008

dokonce nizsi nez dolni kvartil skupiny.

Doba obratu pohledavek

60
50
a A
40 M PROBO BUS, a.s.
[ ]
30 - —— 1 horni kvartil
20 v dolni kvartil
O T T T T T

2007 2008 2009 2010 2011

Graf 13: Doba obratu pohledavek — Probo Bus, a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny
podniki, vlastni zpracovani, 2012

Doba obratu zavazku (graf 14) se drzi kolem medianu skupiny. V zavazcich vystupuje
hlavné nakup nafty, pfijaté faktury za opravy a udrZovani a zavazky souvisejici se
splatkami majetku dle splatkového kalendafe. Se splacenim dlouhodobého majetku se

snizuji i kratkodobé zavazky a zkracuje doba obratu zavazkd.

Doba obratu zavazka
100

80 1. &  :
[l PROBO BUS, a.s.
60

A
1 horni kvartil
40 1 dolni kvartil
20 - l: = medidn
O n T T T T

2007 2008 2009 2010 2011

Graf 14: Doba obratu zavazki — PROBO BUS a.s. v porovnani s kvartily vybrané skupiny
podniki, vlastni zpracovani, 2012
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Doba obratu zavazkli ve vSech sledovanych letech ptfevySuje primérnou splatnost
pohledavek, takze by teoreticky nemél byt problém s likviditou podniku. Ukazatele

likvidity tuto teorii potvrzuji.

Ukazatele produktivity vtabulce 20 budou uvedeny pouze pro spolecnost
PROBO BUS a.s., protoze je ve vzorcich pouzivan pocet zaméstnancl. V databézi
Albertina je sice mozné pracovat poétem zameéstnanci, ale jen podle zafazeni do

urcitych kategorii dle velikosti.

Produktivita prace v K& 1155464 | 1253575| 1305909| 1282619| 1266341
Hruby zisk na zaméstnance v K& 50 706 80 204 125 369 106 878 106 795

Tabulka 20: Produktivita prace a hruby zisk na zaméstnance spole¢nosti PROBO BUS, as. v
obdobi 2007-2011, vlastni zpracovani, 2012

Produktivita prace rostla do roku 2009. Nejlepsi vysledek, pfes 1,3 milionu korun na
jednoho zaméstnance, byl dosazen hlavné rstem trzeb v roce 2008 a sniZzovanim stavu
zamé&stnanct (2007 — 194 zaméstnanci, 2008 — 186, 2009 — 176). V roce 2010 a 2011 je
produktivita opét nizsi. V roce 2010 se zvysil pocet zaméstnanct na 181 a produktivita
Klesla, v poslednim roce zase pocet o pét klesl, ale produktivita se nezvysila kvuli

niz§im trzbam. Stejny vyvoj je vidét 1 u hrubého zisku na zaméstnance.

Hodnoceni a vyhled do budoucna v oblasti aktivity a produktivity

Ukazatele aktivity nemaji vysokou vypovidaci schopnost. V pétiletém vyvoji jsou ale
poznat n&které tendence spolecnosti. Obrat aktiv klesa, ovSem nikoli z divodu jejich
nevyuziti, ale pofizovanim nového majetku, coZ je pro podnik prospésné. Doba obratu
pohledavek se pohybuje vzhledem ke skupin€é podniki na velice nizké trovni. To
potvrzuje fakt, ze vétSina trzeb je ptijimana v hotovosti. Doba obratu zavazkl je delsi
nez u pohledavek, ale postupné se Kk sob¢ ptiblizuji. Pokud se zavazky spole¢nosti jesté
snizi, firma bude muset vzniklé pohledavky financovat z vlastnich zdroji.

Vyvoj produktivity nelze jednozna¢né urcit. Pokud firma expanduje, bude potiebovat

vice zaméstnanct, ale oCekava se 1 generovani vyssich trzeb. VSe zéavisi na efektivité

nove vzniklych procest.
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4.3.2 Pyramidové ukazatele

Soustava pyramidovych ukazatelit vychazi ze zékladnich vzorcti ukazateli pomérovych.
Vzdy je uveden jeden hlavni ukazatel a dalsi, od n¢ho odvozené, se snazi najit pficinu

vysledné hodnoty. Odvozeni se provadi pomoci matematickych a statistickych vazeb.

Nejznaméjs$im pyramidovym rozkladem je Du Pontiv rozklad ROE a ROA. Jejich
zékladni tvary jsou:
Cisty zisk B Cisty zisk Trzby

ROAI! = =
Aktiva Trzby  Aktiva

Cisty zisk B Cisty zisk Trzby Aktiva

ROE = o S * ok %
Vlastni kapital Trzby  Aktiva Vlastni kapital

Dil¢i ukazatele ROA jsou zndmé jiz z analyzy paralelnich ukazatelti — ziskova marze a
obrat aktiv. V ukazateli ROE je navic ukazatel s nazvem finan¢ni paka (Aktiva/Vlastni

kapital).

Ziskovd marze v ukazatelich odrdzi cenovou strategii spolenosti a schopnost
kontrolovat provozni naklady. Vyse ziskovych marzi se také méni v zavislosti na

charakteru odvétvi. [21]

Obrat aktiv svéd¢i o kapitalové intenzité podniku. Pokud je technologie u

konkurenénich podnikli podobna, obrat aktiv ¢asto rozhoduje o uspechu ¢i prohte firmy.

[21]

Finan¢ni paka je dal$im vlivem, ktery pisobi na vysi ROE. Jedna se o operovani s
vyptijéenymi penézi misto vlastniho kapitalu, které ma pftispét k dosazeni zisku.
Z divodu finanéniho rizika by se vedeni firem nemélo snazit tento ukazatel zvySovat,
nicméné¢ vysoka hodnota se podili na vyssi hodnoté celé ROE. Zde jsme tedy opét
dospéli k vysvétleni, pro¢ vysoka rentabilita vlastniho kapitalu nemusi byt vzdy

Vv poradku.

Pyramidové ukazatele se neomezuji jen na jeden stupen rozkladu. Zajimavy piiklad

rozkladu rentability aktiv (obrazek 4) udava ve svych skriptech profesor Macek [29].

Tato soustava dale rozviji Du Pontlv rozklad. V prvnim stupni je rentabilita aktiv

rozloZena na rentabilitu trZzeb a obrat aktiv. Druhy stupen rozdé¢luje rentabilitu trzeb na

\/ Du Pontové rozkladu se pouziva ROA v modifikaci s ¢istym ziskem, v praxi uvidime ROA &ast&ji
s EBITem.
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rentabilitu nakladl (zisk/naklady) a ukazatel nakladovosti (néklady/trzby), obrat aktiv
rozdélime na obrat stalych aktiv a ob&znych aktiv. Ve tfetim stupni rozkladdme
nakladovost na dil¢i slozky (vykonova spotieba, osobni naklady, odpisy a finan¢ni
naklady). Obrat stalych aktiv dé€lime na obrat hmotného a nehmotného majetku a
Z obratu obéznych aktiv dostavame obratovost finanéniho majetku, pohledavek a zasob.

[29]

ROA Zisk/Aktiva

Zisk/Trzby Triby/Aktiva
[r— [ ! .
Zisk/Naklady || Naklady/Triby Trzby/Stala aktiva Triby/Obéina aktiva
L] vykonova spotieba/Triby Triby/DIl. hmotny majetek Triby/Financni majetek
L] Osobni naklady/Triby | riby/DI. nehmotny majeteK Trzby/Pohledavky
u Odpisy/Triby Triby/Zasoby
L] Finanéni naklady/Triby

Obrazek 4: Pyramidovy rozklad ROA, zdroj [29 str. 57]

V piiloze E je proveden rozklad ROA pro rok 2011 u spole¢nosti PROBO BUS a.s. Na
rentabilitu aktiv kladné pisobi rentabilita trZeb 1 obrat aktiv. V levé vétvi mizeme vidét
roz§ifeni rentability i na oblast nakladli nasobenou nékladovou ndroc¢nosti trzeb.
Nejveétsi vahu zde ma vykonova spotieba, kterd zaujima skoro polovinu vSech nakladi

vzhledem k trzbam (48,94%), dale osobni naklady (28,70%) a odpisy (11, 35%).

Prava strana je uvadéna v obratové formé. Aby v rozkladu platily soucty, musi se pouzit
reciproké hodnoty ukazatel. Na obrat aktiv plsobi dlouhodoby i obéZny majetek
rovnomérnou silou. U dlouhodobého majetku jednozna¢né prevazuje hmotny majetek,
ktery snizuje vysoké hodnoty obratu nehmotného majetku zptsobené jeho malym
mnozstvim. Obrat obéZného majetku zvySuje obrat pohledavek a zasob, nicméné
nejvetsi vahu vzhledem k trzbam zde mé finanéni majetek, ktery snizuje obrat obéZznych

aktiv az na 3,61.

Vedeni spolecnosti PROBO BUS a.s. by se mélo vénovat rentabilité trzeb a kontrolovat,

jak se pfi jejich vysledcich méni poméry mezi rentabilitou nakladt a naladovosti, aby
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nedochazelo pfi stejnych hodnotach ROA a ROS k rlstu nékladt. Obrat aktiv se udrzuje
stale na vysoké hodnoté oproti konkurenci, ale je brzdén vysokou hodnotou finan¢niho

majetku.

Celkové hodnoceni pomérovych ukazatelu a pyramidového rozkladu

Pii celkovém pohledu na pomérové mohu konstatovat, ze finan¢ni zdravi firmy je
dobré. Vysoké ukazatele likvidity a nizkd zadluzenost ukazuji na budouci zamér
podniku rozsifovat svou ¢innost a investovat. Pozitivni je fakt, ze rentability vychazeji
vzhledem ke konkurenci stale vysoké a aktiva jsou dostate¢nym zplsobem vyuZzivéana.
Dle mého nazoru by na banku méla spolecnost PROBO BUS a.s. putsobit jako
spolehlivy klient, kterému by mély byt nabidnuty vyhodné podminky s vidinou

dlouhodobé nebo opakované spoluprace.

4.3.3 Syntéza

Celkovy pohled na finanéni zdravi je naznaCen v souboru pomeérovych ukazateld,
nicméné piedstavuje styl, ke kterému je potfeba analytické mysSleni. Snahou této
kapitoly je poskytnout nastroj, ktery da odpovéd na financni stav firmy jednoznacné,
jednim slovem nebo ¢islem. Tento zplsob posuzovani je bézny u bodovacich metod

nebo bankrotnich a bonitnich modela.

Profesor Maftik doporuCuje na konec finan¢ni analyzy pouZit souhrnny index
duvéryhodnosti IN [33] a Rychly test podniku [16 str. 110], které by mély potvrdit

zaveéry z predchozi dil¢i analyzy.

1. RYCHLY TEST PODNIKU

Autorem pivodniho modelu je P. Kralicek [34], proto je Rychly test také ¢asto nazyvan
Kralickuv quick test. Zéklad tvofi Ctyfi ukazatele finanéni analyzy, které jsou

znamkovany dle nasledujici tabulky 21.

Rychly test podniku Znamky
velmi hrozba
Ukazatel dobry dobry stfedni | Spatny | insolvence
1 2 3 4 5

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu > 30% >20% > 10% <10% zaporny
Podil provozniho cash flow k trzbam > 10% > 8% >5% <5% zaporny
Rentabilita celkového kapitalu > 15% >12% > 8% <8% zaporna
Doba splaceni dluhl < 3 roky <5let <12let | >12let >30 let

Tabulka 21: Rychly test podniku, zpracovano dle zdroje [16 str. 110], 2012
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Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu patii mezi zakladni ukazatele dlouhodobé
finan¢ni rovnovéahy. Rentabilita celkového kapitalu je zase klicovy ukazatel vynosnosti

- ROA.

Vypocet dalsich dvou ukazateli je nasledujici:

, , o, Provozni cash flow
Podil provozniho cash flow k trzbam =

trzby

Cizi kapital — Penézni prostredky

D 14 i dluha =
oba splaceni dluhd Provozni cash flow

V obou ukazatelich se pouziva hodnota provozniho penézniho toku. V plivodnim

«12

modelu je pouzity ,,bilancni cash flow*“™", ovS§em v mych vypoctech jsem se drzela

metodiky profesorky Kislingerové [22 str. 77], kde klasicky:
Provozni cash flow = Hospodarsky vysledek + odpisy + zména stavu rezerv.

Podil provozniho cash flow k trzbam je rentabilita trzeb, v niz je zisk nahrazen
penéznim tokem. Doba splaceni dluhii udava, za jak dlouho by z generovaného cash

flow byly splaceny vSechny dluhy.

Rychly test podniku Znamky

Hodnoceni spolecnosti PROBO BUS, a.s. 2007 2008 2009 2010 2011
POd.I|1V|aStnIhO kapitalu na celkovém 1(32,8%) | 1(43,1%) | 1(47,1%) | 1(59,5%) | 1 (70,3%)
kapitdlu

Podil provozniho cash flow k trzbam 1(15,8%) | 1(16,5%) | 1(19,3%) | 1(19,3%) | 1(19,6%)
Rentabilita celkového kapitélu 3(10,7%) | 1(15,3%) | 1(17,4%) | 1(15,3%) | 2 (14,8%)
Doba splaceni dluh 1(1,16) | 1(0,78) | 1(0,85) | 1(0,38) | 1(-0,26)
Aritmeticky pramér 1,5 1 1 1 1,25

Tabulka 22: Vysledky Rychlého testu podniku pro spole¢nost PROBO BUS a.s., vlastni zpracovani,
2012

Podle Kralicka je dobie prosperujici (bonitni) takovy podnik, ktery ma celkové
hodnocenim lepsi nez 2. Spolecnost PROBO BUS a.s. tedy do této kategorie podnik

13

muzeme zaradit. Znamka 1 ,,velmi dobry* byla ziskana ve vSech Ctyfech ukazatelich
v kazdém roce, s vyjimkou rentability celkového kapitalu, kdy v roce 2007 hodnota
10,7 znamenala pouze znamku 3 ,stfedni* vlivem nizkého zisku a v roce 2011 tento

ukazatel spadl t€sné pod hranici nejlepsiho ohodnoceni. Diivodem je neustalé zvySovani

12 Bilanéni cash flow = Hospodaisky vysledek za tiGetni obdobi + Odpisy — Saldo piechodnych aktiv +
Saldo pfechodnych pasiv.
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kapitalu kumulovanim penéznich prostfedkli na bankovnim uctu. Vzhledem k budouci

strategii podniku je toto snizeni rentability logické.

2. INDEX INO5

Indexy IN [33] jsou souhrnné bankrotni a bonitni ukazatele vytvoiené pro prostiedi

Ceské ekonomiky. Vznikaji jako soucdst vyzkumu manzeld Inky a Ivana
Neumaierovych na zakladé diskriminacni analyzy. Indexy byly vzdy konstruovany z dat
potizenych v dob¢ svého vzniku. Prvni z rodiny indext IN95 (bankrotni) vznikl v roce
1995, ovsem jak se ménily ekonomické podminky v Ceské republice, byly vytvafeny
nové indexy. V roce 1999 vznikl index IN99 (bonitni), ktery méii tvorbu ekonomické
hodnoty. IN 01 z roku 2002 spojuje oba piedchozi indexy (bankrotni a bonitni). Tento

model byl aktualizovan v roce 2005 indexem INO5 [33 str. 145]:

-

A EBIT EBIT VYN
INO5 = 0,13 * ==+ 0,04 * —— + 3,97 * + 0,21 * + 0,09 ¥ ———
CZ U A KZ + KBU
kde:
A...aktiva VYN...celkové vynosy

CZ...cizi zdroje OA...0béZn4 aktiva

EBIT...zisk pfe troky a zdanénim KZ.. kratkodobé zavazky

U...nékladové troky KBU.. kratkodobé bankovni uvéry

Pokud hodnota podniku dosahuje trovné 1,6 a vyssi, finan¢ni zdravi podniku je dobré a
podnik tvori hodnotu. Hodnoty niZsi nez 0,9 znamenaji finanéni tisen, hrozbu bankrotu
a pokles hodnoty podniku. Pdsmo mezi hrani¢nimi hodnotami se nazyva Sed4 zoéna, ve

které se nachazeji podniky, jejichZ situace neni jednoznac¢na.

Pro spolecnost PROBO BUS a.s. hodnota ukazatele vySla nasledovné:

Index INO5 2007 2008 2009 2010 2011

1,57 1,80 1,82 1,88 2,12

PROBO BUS, a.s. tvori tvori tvori tvori
Seda zona hodnotu hodnotu hodnotu hodnotu

Tabulka 23: Vypocet indexu INO5 spoleénosti PROBO BUS, a.s. v letech 2007-2011, vlastni

zpracovani, 2012

V roce 2007 se podnik pohyboval v §edé zong, ovSem blizko horni hranice. Od roku

2008 je jiz podnik pravdépodobné financné zdravy a vytvaii ekonomickou hodnotu.
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Navic si miizeme vSimnout, Zze hodnota ukazatele se neustale zvySuje, takze se podnik

Z finan¢niho hlediska vyviji spravnym smérem.

3. TAMARIHO INDEX RIZIKA

Bankrotni a bonitni modely doplnim je$t¢ Tamariho indexem rizika [35]. Index
obsahuje Sest ukazatell, ke kterym jsou pfifazeny riazné vahy (bodové ohodnoceni).
Bodovani u ¢tyt ukazatelti zavisi na vysledcich skupiny podnikd z odvétvi. Maximalni
dosazitelny pocet boda je 100. Spole¢nosti s mensim poctem bodl nez 30 budou mit
pravdépodobné problémy se solventnosti. 60 a vice bodl zaruc€uje setrvani v bezpecné
pozici.

Vypocet tohoto ukazatele je uveden v pfiloze F. Kvantily, snimiz jsem vysledky
PROBO BUSu, a.s. porovnavala, pochdzeji z vlastniho zpracovdni vybranych
autobusovych doprav. PROBO BUS a.s. dosahl celkem 83 bodi, coz vypovida o velice

dobrém finan¢nim zdravi.

Hodnoceni souhrnnych indexii

VSechny tfi indexy potvrdily zavéry z analyzy paralelnich ukazateli. Kralickiv quick
test, Index IN 1 Tamariho index rizika oznacily spole¢nost PROBO BUS a.s. jako

finan¢n€ zdravou a tvorici hodnotu.
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Diskuse

Jednim z vysledkd diplomové prace je zavér, ze je spolecnost PROBO BUS a.s.
pfipravena na rozSifeni a ma natolik dobré finan¢ni zdravi, aby ji mohl byt bankou
poskytnut avér na potiebné investice. Bylo zminéno, ze PROBO BUS a.s. chce rozsifit
své podnikani do novych regionli vitézstvim ve veiejnych soutézich. Strategie podniku
dokonce piedpoklada provoz na mnohem vétSim Gizemi nez je stavajici ¢innost. Jiz ale
neni dofeSena otazka, co se stane, kdyz spoleCnost ve vybérovém fizeni neuspéje.
Piedpoklada se, Zze do soutéZi na provoz linek v Plzenském kraji se piihlasi nékolik

dopravcii a konkurence bude velice silna.

Pokud by spole¢nost PROBO BUS a.s. jesté n¢jakou dobu svou ¢innost nerozsitovala,
pohled na hospodafeni by se zménil. Az pfili§ vysoka penézni likvidita by zabranila
vétSimu vyuziti majetku, majetek by generoval nizké trzby, s nizkymi trzbami by
dochazelo 1 k poklesu zisku a rentabilit. Spolecnost by sice stale zistala solventni, ale
Z hlediska vlastnikti by jeji vyvoj nebyl zaddany. V tomto pfipadé bych vlastnikiim
doporucovala vybrat piebyte¢né finanéni prostiedky ze spole¢nosti a investovat je jinym

zpusobem.
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Zavér

V diplomové praci jsem se zabyvala hodnocenim podnikli z hlediska moznosti
uvérovani. Téma bylo zvoleno jako reakce na snizujici se platebni schopnost mnoha
firem v dasledku projevu hospodaiské recese. Dobra bonita podnikii znamena lepsi
pristup k bankovnim uvérim a zarukam, delsi doby splatnosti od dodavateli, moznost
ziskani dotaci nebo ucast ve vefejnych soutézich a celkovy vlidngjsi pfistup vSech

zucastnénych stran (stakeholdert).

Pravé ucast ve vefejné soutézi autobusového dopravce PROBO BUS a.s. na
provozovani dalSich autobusovych linek byla divodem, pro¢ jsem bonitu a ndslednou

moznost iverovani u této spolecnosti ovérovala.

Nejdulezitéjsi prvek, ktery mé vliv na hodnoceni bonity, je finan¢ni analyza. Nékteré
vysledky spolecnosti byly porovnavany s medianem, hornim a dolnim kvartilem (a
zaroven s prumérem a smerodatnou odchylkou) skupiny podniki, které jsem zpracovala
na zaklad¢ dat z databaze Albertina. A proto jsem do jedné z kapitol také zatadila
problematiku srovnatelnosti dat, ze které plyne, Zze ne vzdy je mozno podniky mezi
sebou bez problémi kvili zvolené ucetni politice porovnat a Ze vSeobecné uzivany
aritmeticky prumér nemusi vzdy lezet uprostfed sledovaného celku, takZze medidn a

kvartily poskytuji v fadé ptipada lepsi informaci.

Analyza ucetnich vykazi ukézala nejvyraznéjsi tendence spolecnosti. Obnova majetku,
kumulace nerozdélenych ziski a z toho plynouci rist finanéniho majetku, sniZovani
zavazkll a nulové bankovni uvéry. Specificky je pohled na trzby, do kterych jsem
zatadila i dotace. Pravé ty maji velky vliv na vyvoj obratu. PROBO BUS a.s. je tedy

zavisly 1 na politickych rozhodnutich vefejnych organizaci, zejména krajskych organt.

V pomérové analyze byla zjiSt€éna vysoka likvidita spolecnosti, nizkd zadluzenost,
relativné vysokeé rentabilita a dobré vyuziti majetku vzhledem k vysledkiim porovnavaci
skupiny podnikd. VSe nasvédcuje dobrému finanénimu zdravi a pfipravenosti na
rozsifeni. Pozitivni vysledky potvrzuji 1 souhrnné ukazatele — rychly test podniku, index

INO5 a Tamariho index rizika.

Vzhledem k dosazenym vysledkim ve financni sféte, stabilnimu odvétvi a silnému
zazemi spoleCnosti v mezinarodni skupiné Abellio [36] bych bance doporucila

spolecnost PROBO BUS a.s. zafadit mezi bonitni klienty. Spolecnosti by mély byt
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nabidnuty co nejlepsi podminky pii Gv€rovani, aby byla zajiSténa dlouhodobé&jsi

spoluprace.

Poskytnuti bankovni zaruky nutné pro ucast ve vefejné soutézi i nasledny investi¢ni
uvér na roz$ifeni provozu v piipadé vyhry bych povazovala z hlediska banky za dobrou

a spolehlivou investici.

V ptipad¢ ze se V dohledné dobé nepodaii spolecnosti ve vybérovém fizeni uspeét,
doporucuji vlastnikim nakumulované prostiedky ze spolecnosti vybrat a investovat je
v jinych spole¢nostech ve skupiné Abellio.

Diplomova prace je piinosem hlavné pro management a vlastniky spole¢nosti
ovétuje zvolenou strategii podniku. Dalsi vyuziti by mohla najit jako podkladovy
dokument pii hodnoceni tohoto podniku bankou. Zvolena metodika muze ale slouZit i
dalsim zijemcim o toto téma, kteti zde ziskaji navod, jak ovéfovat bonitu

podnikatelskych subjektt.
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Priloha A

Seznam spolecnosti Z vybérového souboru vygenerovany databazi Albertina

Financni vykazy téchto spolecnosti byly pouzity ke zpracovani statistickych

charakteristik ukazateld finan¢ni
PROBO BUS a.s.

analyzy a porovnany s vysledky spolec¢nosti

Nazev firmy IC firmy Sidlo

AD Ligneta regionalbus, s.r.o. 26318741 TouZim

AP Tour - dopravni, s.r.o. 25927132 Sloupno

Audis BUS, s.r.0. 15040500 Rychnov nad Knéznou
Autobusova doprava, s.r.0. Podborany 61325759 Podborany

Autobusy Karlovy Vary, a.s. 25332473 Karlovy Vary
Autodoprava Lamer, s.r.o. 27651029 Kladno - Svermov

BK BUS, s.r.o. 25542141 Moravské Budéjovice
Cedaz, s.r.o. 60201517 Praha 6 - Dejvice
Comett Plus, s.r.o. 60071397 Tabor

CUP Tour bus, s.r.o. 25138367 Pfibram VIII

CAS - Service, a.s. 46346716 Znojmo

CSAD Autobusy Ceské Budéjovice, a.s. 26060451 Ceské Budéjovice
CSAD Benesov, a.s. 60193441 Vlasim

CSAD BUS Uherské Hradisté, a.s. 27752968 Uherské Hradisté
CSAD Ceska Lipa, a.s. 25497987 Praha 5

CSAD Karving, a.s. 45192090 Karvina - Nové Mésto
CSAD MHD Kladno, a.s. 27229131 Kladno - Krodehlavy
CSAD Polkost, spol. s r.o. 46351973 Kostelec nad Cernymi Lesy
CSAD Slany, a.s. 60193425 Slany

CSAD Tisnov, s.r.0. 46905952 TiSnov

CSAD Usti nad Orlici, a.s. 60108851 Usti nad Orlici
Destination Group, a.s. 63079674 Praha 4 - Kré
Doprava Miroslav Liska, s.r.o. 26384329 KynSperk nad Ohfi
Dopravni podnik Karlovy Vary, a.s. 48364282 Karlovy Vary
Dopravni podnik mést Chomutova a Jirkova, a.s. 64053466 Chomutov

Dopravni podnik mésta Ceské Budé&jovice, a.s. 25166115 Ceské Budéjovice
Dopravni podnik mésta Décina, a.s. 62240935 DéEcCin VI.

Dopravni podnik mésta Hradce Kralové, a.s. 25267213 Hradec Kralové 3
Dopravni podnik mésta Jihlavy, a.s. 25512897 Jihlava

Dopravni podnik mésta Olomouce, a.s. 47676639 Olomouc

Dopravni podnik mésta Pardubic, a.s. 63217066 Pardubice - Zelené Predmésti
Dopravni podnik Mlada Boleslav, s.r.o. 25137280 Mlada Boleslav
Dopravni spole¢nost Zlin-Otrokovice, s. 60730153 Zlin

DT Expres, s.r.o. 00670022 Plzen - Vychodni predmésti
Jarmes, s.r.o. 48953261 Kropacova Vrutice - Krpy
Ligneta autobusy, s.r.o. 26315963 TouZim

Mapo CZ, s.r.o. 26957124 Zlin

Martin Uher, s.r.o. 26739135 Mnisek pod Brdy

Miro bus, s.r.o. 25477005 Ceska Lipa

Musil Tour spol., s.r.o. 44794363 Praha 15 - Hostivar
P&P transport and travel agency, s.r.o. 27635538 Praha 6 - Dejvice
Pragotour, s.r.o. 27440826 Praha 10 - Zabéhlice
PROBO BUS, a.s. 28170954 KralGv Dvir

Sodeli CZ, s.r.o. 25774786 Praha 8

Tourbus, a.s. 48533076 Brno

Touring Bohemia, s.r.o. 45791503 Praha 8

Trado-MAD, s.r.o. 25320807 Trebic

TRANS MEDICAR, s.r.0. 47454989 Vrchlabi

Tredos, s.r.o. 26244136 KoZichovice
Trutnovska autobusova doprava, s.r.o. 25251635 Trutnov - Horni Staré Mésto
Vega Tour, s.r.o. 62917072 Praha - Kunratice
Veolia Transport Teplice, s.r.o. 49900820 Teplice

Veolia Transport Vychodni Cechy, a.s. 25945408 Chrudim

Voitila Trans, s.r.o. 26236699 SmrZice

VV autobusy, s.r.o. 26346664 Praha 1 - Nové Mésto
Znojemska dopravni spolecnost - Psota,s.r.o. 63496283 Znojmo




Piiloha B
Finan¢ni vykazy spole¢nosti PROBO BUS a.s. za obdobi 2007 — 2011

Rozvaha v plném rozsahu

Rozvaha v plném rozsahu PROBO BUS a.s. 2011 2010 2009 2008 2007
AKTIVA k 31.12. (tis. K&) Netto Netto Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM 127 254 126 224 126 663 97 638 91 871
B. DLOUHODOBY MAJETEK 57 660 66 844 73 666 58 359 59 606
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 73 47 72 0 11
3.| Software 73 47 72 0 11
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 57 587 66 797 73 594 58 359 59 595
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 61 365 71102 78 427 63 719 64 050
7.| Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 1432
9.| Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -3778 -4 305 -4 833 -5 360 -5 887
C. OBEZNA AKTIVA 68 600 57 804 50297 | 35102| 28724
C.I. Zasoby 41 11 50 85 27
1. Materidl 41 11 50 85 27
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 6 500 12 000 10 000 0 0
2. | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 6 500 12 000 10 000
C.IIIL | Kratkodobé pohledavky 13196 12 046 11 070 9 607 8 300
1.| Pohledavky z obchodnich vztaht 6 244 2 826 2812 2201 2 263
6 Stat - darové pohledavky 6 610 8 546 7797 4 488 3028
7 Ostatni poskytnuté zalohy 167 237 137 60 74
8. Dohadné ucty aktivni 34 276 128 56 129
9 Jiné pohledavky 141 161 196 2 802 2 806
C.IV. | Financni majetek 48 863 33 747 29177 25410 20 397
1. Penize 537 785 355 282 445
2. Uty v bankach 48 326 32 962 28 822 25128 19 952
OSTATNI AKTIVA - prechodné Gcty aktiv 994 1575 2 699 4177 3541
D.I. | Casové rozliseni 994 1575 2 699 4177 3541
1. Naklady pfistich obdobi 755 1352 2 498 3 946 3320
3.| PHijmy piiétich obdobi 239 223 201 231 221




PASIVA k 31.12. (tis. K&) 2011 2010 2009 2008 2007
PASIVA CELKEM 127 254 126 224 126 663 97 638 91 871
VLASTNIi KAPITAL 89 505 75154 59 622 42 052 30176

A.I. | Zakladni kapital 10 000 10 000 10 000 21 038 21 038

1.| Zakladni kapital 10 000 10 000 10 000 21 038 21 038

A.II. | Kapitalové fondy 11126 11126 11126 0 0

2. | Ostatni kapitdlové fondy 11 126 11 126 11 126
A.IIL. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 2000 2 000 2000 2088 1717
1.| Zakonny rezervni fond 2 000 2 000 2 000 2 088 1717
A.1V. | Hospodaisky vysledek minulych let 52 028 36 496 18 957 7 000 0
1.| Nerozdéleny zisk minulych let 52 028 36 496 18 957 7 000

A.V. |Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi 14 351 15532 17 539 11926 7421

B. CIzi ZDROJE 37 659 50 943 67 040 55 486 61 564

B.I. | Rezervy 3 816 1067 4 050 0 0

3.| Rezerva na dan z pfijmi 3816 1067 4 050
B.II. | Dlouhodobé zavazky 16 801 24 204 31856 24 607 26 439
1.| Zavazky z obchodnich vztah( 10 488 18 109 28 478 21752 24 157
10. | Odlozeny dariovy zévazek 6 313 6 095 3378 2 855 2282
B.III. | Kratkodobé zavazky 17 042 25 672 31134 30 879 35125
1. Zavazky z obchodnich vztahl 13 412 15 460 22 258 22 724 26 595
5. Zavazky k zaméstnanclim 3174 3534 4 295 3299 3187
6. | Zavazky ze soc. zabezpeleni a zdrav. pojisténi 2 021 2292 1890 2 165 1934
7.| Stat - darové zavazky a dotace -5 467 1875 885 843 768
8. Prijaté zalohy 1752 1 662 1512 1692 1 465
10.| Dohadné ucty pasivni 1990 700 157 62 13
11.| Jiné zavazky 160 149 137 94 1163

B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0

C. OSTATNI PASIVA - pfechodné Gty pasiv 90 127 1 100 131

C.I. | Casové rozliseni 90 127 1 100 131

1.| Vydaje pristich obdobi 35 33 1 33 16
2. | Vynosy pristich obdobi 55 94 67 115




Finan¢ni vykazy spole¢nosti PROBO BUS a.s. za obdobi 2007 — 2011

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu PROBO BUS a.s. 2011 ‘ 2010 2009 2008 2007

II. | Vykony 138 617 132 768 129 211 140 004 146 276
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 138 617 132 768 129 211 140 004 146 276
B. | Vykonova spotieba 109 076 114 082 110 834 118 448 116 973
1. | Spotfeba materidlu a energie 58 953 55 449 49 865 62 235 57 922
2. | Sluzby 50 123 58 633 60 969 56 213 59 051
+ | PRIDANA HODNOTA 29 541 18 686 18 377 21 556 29 303
C. | Osobni naklady 64 337 66 802 67 800 68 477 65 326
1. | Mzdové naklady 47 510 49 580 51 060 50 350 47 782
2. | Odmeény Clendm organi spol. a druZstva 319
3. | Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 16 134 16 902 16 447 17 569 16 698
4. | Socidlni naklady 374 320 293 558 846
D. |Dané a poplatky 2 404 2 497 2823 2 869 3239
E. | Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 25441 26 179 22 406 23 352 25484
III. | Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 1396 1 581 1652 596 2 691
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1396 1581 1652 596 2 691
F. | Zlstatkova cena prod. dl. majetku a materidlu 1 5 0 0 871
1. | Zdstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1 5 871
G. | Zména stavu rezerv a opravnych polozek -62 20
IV. | Ostatni provozni vynosy 84 259 99 386 100 629 93 161 77 884
H. | Ostatni provozni naklady 4 809 5503 5 585 5 606 5 055
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 18 204 18 729 22 024 15 009 9903
X. | Vynosové uroky 161 122 165 140 148
XI. | Ostatni financni vynosy 575 717 141 63 116
0. | Ostatni finan¢ni naklady 144 223 265 294 330
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENT 592 616 41 -91 -66
Q. | Dan z pFijmii za béZnou innost 4 445 3812 4 525 2992 2417
1. | splatna 4227 1096 4 002 2420 2450
2. | odlozena 218 2716 523 572 -33
** | VYSLEDEK HOSPODARENT ZA BEZNOU CINNOST 14351 15533 17 540 11 926 7 420
*** | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 14 351 15533 17 540 11 926 7 420
Vysledek hospodareni pred zdanénim 18 796 19 345 22 065 14 918 9 837




Finan¢ni vykazy spole¢nosti PROBO BUS a.s. za obdobi 2007 — 2011

Ptehled o penéznich tocich v plném rozsahu

2011 ‘ 2010 2009

Piehled o penéznich tocich PROBO BUS a.s. 2008 2007
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost bez
Z. zdanéni (+/-) 18 796 19 345 22 064 14 919 9 838
A.l. Upravy o nepené?ni operace 23 357 23893 20 082 22 089 23 030
Odpisy stalych aktiv, pohledavek a opravné polozky k
A.1.1. | nabytému majetku 25 441 26 179 21 879 22 825 24 957
A.1.2. | Zména stavu opravnych polozek a rezerv -527 -589 20 0 42
A.1.5. | Zisk/ztrata z prodeje stalych aktiv -1 396 -1 575 -1 652 -596 -1821
A.1.6. | Urokové naklady a vynosy -161 -122 -165 -140 -148
" Cisty penézni tok z provozni Cinnosti pied
A. zdanénim, zménami pracovniho kapitalu,
placenymi uroky a mimoradnymi polozkami
pracovniho kapitalu, placenymi uroky a
mimoFradnymi poloZzkami 42153 43 238 42 146 37 008 32868
A.2. Zména stavu nepenéZnich sloZek pracovniho kapitalu -6 964 1 565 3831 -5 369 -179
A.2.1. | Zména stavu pohledavek z provozni Cinnosti -1 014 1151 3557 -1745 1 366
Zména stavu kratkodobych zavazk{ z provozni
A.2.2. | Cinnosti -5 920 375 239 -3 566 -1 554
A.2.3. | Zména stavu zasob -30 39 35 -58 9
Axx | Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred
zdanénim, placenymi uroky a mimoradnymi
polozkami 35 189 44 803 45 977 31639 32 689
AA4. Prijaté droky 161 122 165 140 148
A.5. Placené dané -1 032 -5 021 -1 529 -2 622 -5 784
A.x*xx | Cisty penéZni tok z provozni &innosti 34 318 39 904 44 613 29 157 27 053
B.1. Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -26 098 -34 914 -32 529 -24 695 -20 183
B.2. Pfijmy z prodeje stalych aktiv 1396 1581 1652 602 2 691
B.3. Pljcky a Uvéry spfiznénym osobam 5500 -2 000 -10 000 14 315
Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni
B.*** | Cinnosti -19 202 -35 333 -40 877 -24 093 -3177
Dopady zmén zakladniho kapitalu na penézni
C.2. prostredky 0 -50 -11 330
C.2.1. | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku -50 -11 330
Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni
C.x** | cinnosti 0 0 0 -50 -11 330
Cisté zvyseni, respektive sniZeni penéznich
F. prostredkii 15116 4570 3736 5014 12 546
Stav penéznich prostfedkd (a ekvivalent(l) na
P. pocatku obdobi 33 747 29 177 25 441 20 397 7 851
Stav penéznich prostfedkd (a ekvivalent(l) na konci
R. obdobi 48 863 33747 29177 25411 20 397




Priloha C

Horizontalni analyza finan¢nich vykazt

Rozvaha spole¢nosti PROBO BUS a.s. za obdobi 2007 — 2011

relativni zména

absolutni zména

Aktiva k 31.12. (tis. K¢&) 2011 2010 2009 2008 2011 2010 | 2009 | 2008
AKTIVA CELKEM 08%| -0,3%| 29,7% 6,3%| 1030 439| 29025| 5767
B. | DLOUHODOBY MAJETEK 137% | -93%| 262%| -21%| -9184| -6822| 15307 | -1247
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 55,3% | -34,7% -100,0% 26 -25 72 -11
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek -13,8%| -92%| 261%| -21%| -9210| -6797| 15235| -1236
C. | OBEZNA AKTIVA 18,7% | 14,9% | 43,3%| 222%| 10796| 7507| 15195| 6378
C.l. |Zasoby 272,7% | -78,0% | -41.2%| 214,8% 30 -39 -35 58
C.IIl. | Dlouhodobé pohledavky -45,8% | 20,0% -5500| 2000| 10000
C.lIl. | Kratkodobé pohledavky 9,5% 88%| 152%| 157% 1150 976 1463 1307
C.IV. | Finanéni majetek 448%| 157%| 14,8%| 246%| 15116| 4570| 3767| 5013
D. | OSTATNI AKTIVA - prechodné Gcty aktiv -36,9% | -41,6%| -354%| 18,0% 581 | -1124| -1478 636
D.I. | Casové rozligeni -36,9% | -41,6%| -354%| 18,0% 581 -1124| -1478 636
PASIVA CELKEM 0,82% | -0,35%| 29,73% | 6,28% | 1030 439| 29025| 5767
A. | VLASTNI KAPITAL 19,10% | 26,05% | 41,78% | 39,36% | 14351| 15532| 17570| 11876
A.l. | Zakladni kapital -52,47% -11 038
A.ll. | Kapitalové fondy 11126
Al | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku -4.21% | 21,61% -88 371
A.IV. | Hospodaisky vysledek minulych let 42,56% | 92,52% | 170,81% 15532| 17539| 11957| 7000
A.V. | Vysledek hosp. b&zného GE. obdobi -7,60% | -11,44% | 47,07%| 60,71% | -1181| -2007| 5613| 4505
B. |cizi ZzDROIE -26,08% | -24,01% | 20,82% | -9,87% | -13284| -16097| 11554| -6078
B.l. |Rezervy 257,64% | -73,65% 2749| -2983| 4050
B.Il. | Dlouhodobé zavazky -30,59% | -24,02% | 29,46% | -6,93% | -7403| -7652| 7249| -1832
B.III. | Kratkodobé zavazky -33,62% | -17,54% | 0,83% | -12,09% | -8630| -5462 255| -4246
C. | OSTATNI PASIVA -29,13% | 12600% | -99,00% | -23,66% 37 126 -99 -31
C.I. | Casové rozlieni -29,13% | 12600% | -99,00% | -23,66% -37 126 -99 -31




Horizontalni analyza finan¢nich vykaza

Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti PROBO BUS a.s. za obdobi 2007 — 2011

relativni zména absolutni zména
Polozka ‘ 2011 ‘ 2010 2009 2011 2010
II. | vykony 4,4% 2,8% |  -7,7% -43%| 5849| 3557| -10793 | -6 272
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 4,4% 2,8% -7,7% -4,3% 5849 | 3557| -10793| -6 272
B. | Vykonova spotieba -4,4% 2,9% -6,4% 1,3%| -5006| 3248| -7614| 1475
1. | Spotfeba materialu a energie 6,3% 11,2% | -19,9% 7,4% 3504| 5584 | -12370| 4313
2. | Sluzby -14,5% -3,8% 8,5% -4,8% | -8510| -2 336 4756 | -2 838
+ | PRIDANA HODNOTA 58,1% 1,7% -14,7% -26,4% | 10 855 309| -3179| -7747
C. | Osobni naklady -3,7% -1,5% -1,0% 48% | -2465 -998 -677| 3151
1. | Mzdové naklady -4,2% -2,9% 1,4% 5,4% -2070| -1 480 710| 2568
2. | Odmény ¢lendm organl spol. a druzstva 319
Naklady na soc. zabezpeceni a zdrav.
3. | pojisténi -4,5% 2,8% -6,4% 5,2% -768 455| -1122 871
4. | Socialni naklady 16,9% 9,2% -47,5% -34,0% 54 27 -265 -288
D. |Dang a poplatky 3,7%| -115%| -1,6%| -11,4% 93| -326 46| -370
E. | Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku -2,8% 16,8% -4,1% -8,4% -738| 3773 -946 | -2132
III. | Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu -11,7% -4,3% | 177,2% -77,9% -185 -71 1056 | -2095
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -11,7% -4,3% | 177,2% -77,9% -185 -71 1056 | -2095
ZUstatkova cena prod. dl. majetku a
F. | materidlu -80,0% -100,0% -4 5 -871
1. | Z{statkova cena prodaného dlouh. majetku -80,0% -100,0% -4 5 -871
G. | Zména stavu rezerv a opravnych polozek -100,0% | -410,0% 62 -82 20 0
IV. | Ostatni provozni vynosy -152% | -1,2% 8,0% 19,6% | -15127 | -1243| 7468 15277
H. | Ostatni provozni naklady -12,6% -1,5% -0,4% 10,9% -694 -82 -21 551
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI -2,8% | -15,0% 46,7% 51,6% -525| -3 295 7015| 5106
X. | Vynosové droky 32,0% | -26,1% 17,9% -5,4% 39 -43 25 -8
XI. | Ostatni financni vynosy -19,8% | 408,5% | 123,8% -45,7% -142 576 78 -53
0. | Ostatni finanni naklady -35,4% | -15,8%| -9,9%| -10,9% 79|  -42 -29 -36
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -3,9% | 1402,4% | -145,1% 37,9% 24| 575 132 -25
Q. | Dan z pfijml za béZnou Cinnost 16,6% | -15,8% 51,2% 23,8% 633 -713 1533 575
1. | splatna 285,7% | -72,6% 65,4% -1,2% 3131 | -2 906 1582 -30
2. od’loiené ’ -92,0% | 419,3% -8,6% | -1833,3% | -2498| 2193 -49 605
VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU
** | CINNOST -7,6% | -11,4% 47,1% 60,7% -1 182 | -2 007 5614| 4506
Vysledek hospodareni za ucetni
**%* | obdobi -7,6% | -114% 47,1% 60,7% | -1182| -2 007 5614 | 4506
Vysledek hospodareni pred zdanénim -2,8% | -12,3% 47,9% 51,7% -549 | -2 720 7147 | 5081




Piiloha D
Vertikalni analyza finan¢nich vykazt

Rozvaha spole¢nosti PROBO BUS a.s. za obdobi 2007 — 2011

podil na bilan¢ni sumé

Aktiva k 31.12. (tis. KE) 2011 2010 2009 2008 2007

AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
B. DLOUHODOBY MAJETEK 45,3% 53,0% 58,2% 59,8% 64,9%
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0,1% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0%
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 45,3% 52,9% 58,1% 59,8% 64,9%
C. OBEZNA AKTIVA 53,9% 45,8% 39,7% 36,0% 31,3%
C.I. | Zasoby 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0%
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 5,1% 9,5% 7,9% 0,0% 0,0%
C.III. | Kratkodobé pohledavky 10,4% 9,5% 8,7% 9,8% 9,0%
C.IV. | Finan&ni majetek 38,4% 26,7% 23,0% 26,0% 22,2%
D. | OSTATNI AKTIVA - pfechodné Gty aktiv 0,8% 1,2% 2,1% 4,3% 3,9%
D.I. | Casové rozligeni 0,8% 1,2% 2,1% 4,3% 3,9%

2011 2010 2009 2008 2007

PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
A. | VLASTNI KAPITAL 70,3% 59,5% 47,1% 43,1% 32,8%
AL | Zakladni kapital 7,9% 7,9% 7,9% 21,5% 22,9%
A.IL. | Kapitalové fondy 8,7% 8,8% 8,8% 0,0% 0,0%
A.IIIL. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 1,6% 1,6% 1,6% 2,1% 1,9%
A.IV. | Hospodarsky vysledek minulych let 40,9% 28,9% 15,0% 7,2% 0,0%
A.V. | Vysledek hospodareni bézného (c. obdobi 11,3% 12,3% 13,8% 12,2% 8,1%
B. |cizf ZDROJE 29,6% 40,4% 52,9% 56,8% 67,0%
B.I. | Rezervy 3,0% 0,8% 3,2% 0,0% 0,0%
B.II. | Dlouhodobé zavazky 13,2% 19,2% 25,2% 25,2% 28,8%
B.IIL | Krdtkodobé zavazky 13,4% 20,3% 24,6% 31,6% 38,2%
C. | OSTATNI PASIVA - ptechodné Gty pasiv 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 0,1%
C.I | Casové rozligeni 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 0,1%




Vertikalni analyza finan¢nich vykazl

Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti PROBO BUS a.s. za obdobi 2007 - 2011

Vykaz zisku a ztraty: Probo Bus, a. s.

Polozka \ 2011 2010 2009 2008 2007
II. |Vykony 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
B. |Vykonova spotfeba 78,7% 85,9% 85,8% 84,6% 80,0%
1. | Spotfeba materialu a energie 42,5% 41,8% 38,6% 44,5% 39,6%
2. | Sluzby 36,2% 44,2% 47,2% 40,2% 40,4%
+ | PRIDANA HODNOTA 21,3% 14,1% 14,2% 15,4% 20,0%
C. |Osobni naklady 46,4%| 50,3%| 52,5%| 48,9%| 44,7%
1. | Mzdové naklady 343%| 373%| 395%| 36,0%| 32,7%
2. | Odmény ¢lenlim organd spol. a druzstva 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3. | Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 11,6% 12,7% 12,7% 12,5% 11,4%
4. | Socidlni naklady 0,3% 0,2% 0,2% 0,4% 0,6%
D. |Dané a poplatky 1,7% 1,9% 2,2% 2,0% 2,2%
E. |Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18,4% 19,7% 17,3% 16,7% 17,4%
ITI. | TrZby z prodeje dI. majetku a materidlu 1,0% 1,2% 1,3% 0,4% 1,8%
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1,0% 1,2% 1,3% 0,4% 1,8%
IV. | Ostatni provozni vynosy 60,8% 74,9% 77,9% 66,5% 53,2%
H. | Ostatni provozni naklady 3,5% 4,1% 4,3% 4,0% 3,5%
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 13,1% 14,1% 17,0% 10,7% 6,8%
X. | Vynosové uroky 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 0,4% 0,5% 0,1% 0,0% 0,1%
0. | Ostatni finan¢ni naklady 0,1% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 0,4% 0,5% 0,0% -0,1% 0,0%
Q. | Dai z pFijmii za béZnou innost 3,2% 2,9% 3,5% 2,1% 1,7%
1. | splatna 3,0% 0,8% 3,1% 1,7% 1,7%
2. | odlozena I 02%| 20%| 04%| 04%| 00%
\!YSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU

** | CINNOST 10,4% 11,7% 13,6% 8,5% 5,1%
*** | Vysledek hospodareni za Géetni obdobi 10,4% 11,7% 13,6% 8,5% 5,1%
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 13,6% 14,6% 17,1% 10,7% 6,7%




Priloha E

Rozklad ROA spole¢nosti PROBO BUS a.s. pro rok 2011

ROA
14,77%
ROS Obrat A
8,43% 1,75
Zisk/Na MAT TISA TIOA
9,45% §9,29% 3,59 3,61
WykST T/DHK TIFM
45,94% 3,89 4,59
OsNIT T/DMNK T/POHL
28,70% 3 071 16,80
CdpT TiZas
11,35% 140 672
FNIT
0,06%
kde: ROA. . rentabilita aktiv Obrat A...obrat aktiv

ROS...rentabilita trZeb

Zisk/Ma.. zisk / naklady

MaT.. naklady / trzby

WykSp/T.. vwwkonova spotfeba / trzby
OsMN/T...osobni naklady / tréby
Odp/T... odpisy / trzby

FMN/T.. finanéni naklady / tFzby

TISA.. triby / stala aktiva

T/OA___trZby { ob&Zna aktiva

T/DHM. . trzby / dlouhodoby hmotny majetek
T/ONM. . trzby / dlouhodoby nehmotny majetek
T/FM.__ trzby { finanéni majetek
TIPOHL...treby/ kratkodobé pohledaviky
TiZas. . trzby [/ zasoby



Priloha F

Tamariho index rizika spole¢nosti PROBO BUS a.s. (PB) pro rok 2010

Ulkazatel| Popis vkazatels Hraniéni hodnoty Body [Obor 2010 Data PE |Hodénoceni
A>05 23
04l<A<03 18
A | Viastni lapitdl / Cizi zdroje E;:ii E: E 1,48 15
0,11<A <02 5
A=01 0
B1>0(51at), B2 roste 25
T, . B1 >0 (5 lat), B2 koliza 20
Bl Vyvo) disteho ziskoe =TS E((i 1;:::: ——= —
B Bl = 0 kromé 1. roku 10 -“-".3:. 20
Bl<0w 2.roce alensv keolisa
B2 Cisty zisk! VK = ﬂfix”ﬁmz =
roloy 0
C=2 20
15<C<2 13
C Pohotova likovidita 1,1=C=13 10 1,78 15
D5<C=11 5
Cc=05 0
D=x25 10|=x25=204
. : x50 <D =x25 6|x30 =107 -
D Trzby [ Etav zascb 273 <D <250 RSEETS] 21 105 10
D=x75 0
Ez=x23 10|x25=21.55
E | Trsby/ Pohledivicy e e %6 | 3
E<x73 0
.. Fz=x23 10|HE = 3,67
F ‘"Ef’;ﬁﬁ:“ﬁpﬁ;ﬁ =75 SF <xl5 S|DK=-52 5.67 10
- F<x73 a0
Celkem 83

X5...horni kvartil
Xs0...median

X75...dolni kvartil



Abstrakt

KOTVOVA, K. Analyza vybraného podniku z hlediska moznosti iivérovéani. Diplomova
prace. Plzen: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 78 s., 2012

Klic¢ova slova: bonita, ivéruschopnost, finan¢ni analyza, pomérové ukazatele

Diplomova prace se zabyvd hodnocenim bonity podnikatelskych subjekti za ucelem
moznosti Gvérovani. Prakticky je analyza provadéna na piikladu spole¢nosti
PROBO BUS a.s. piisobici Voblasti vefejné autobusové dopravy na uzemi
Stfedoceského kraje. Podnik ma ambice svou cinnost rozsifit do dal§ich regiond.
Diplomové prace ovéfuje Uveruschopnost tohoto podniku a zarovenl poskytuje
metodiku, jak obecné postupovat pii hodnoceni bonity. Nejvétsi diraz se klade na
finanéni analyzu, kde jsou podrobné rozebrany finanéni vykazy a je provedena analyza
pomérovych ukazateli, kterou dopliuji vysledky souhrnnych bonitnich modeld.
Spole¢nost PROBO BUS a.s. je v diplomové praci porovnavana Se skupinou podnikil
s obdobnou ¢innosti. Statistické charakteristiky skupiny byly zpracovany na zakladé dat
z databaze Albertina. Vysledkem diplomové prace je celkové zhodnoceni finan¢niho

zdravi podniku a doporuceni k ivérovani.



Abstract

KOTVOVA, K. Credit assessment of the selected enterprise. Diploma thesis. Pilsen:
Faculty of Economics of the University of West Bohemia, 78 p., 2012

Key words: solvency, creditworthiness, financial analysis, ratios

This diploma thesis deals with the solvency of businesses for the purpose of lending
options. The analysis is practically performed on the exemplary company named
PROBO BUS a.s. which is working in the field of public bus services in the Central
Bohemia region. The company has ambitions to expand its activities to other regions.
Thesis verifies creditworthiness of the company and also provides a methodology on
how to proceed with credit rating in general. The main focus is on financial analysis,
which deals with the financial statements and ratios analysis in detail, supplemented by
the results of comprehensive models of solvency. The PROBO BUS is compared with a
group of companies with similar business activities. Statistical characteristics of the
group are based on data from the Albertinadatabase. The result of the thesis is the

overall evaluation of financial health and credit recommendations.



