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ABSTRAKT

Cilem této bakalarska prace je vyhodnotit financni situaci spole¢nosti GLASSABRASIV,
S. 1. 0. za pouziti dat z uCetnich zavérek za obdobi 2011 - 2015. Odborna prace je rozdélena
do dvou casti. V prvni teoretické Casti jsou zpracovany informace z odborné literatury a
internetovych zdroji zabyvajicich se ucetnimi vykazy a finan¢ni analyzou. V praktické
¢asti jsou zpracovany zakladni informace o analyzované spolecnosti a odvétvi, do kterého
spolecnost spada. Dale byly zpracované jednotlivé ukazatele, potfebné pro financni analy-
zu. Na zékladé vypoctenych ukazatelll bylo zpracovano zhodnoceni vysledkid analyzy a

ptipadna doporuceni.

Klic¢ova slova: ucetni vykazy, finan¢ni analyza, likvidita, ziskovost, zadluZzenost, aktivita

ABSTRACT

The aim of this bachelor thesis is to evaluate the financial situation of GLASSABRASIV,
Ltd. Using the data from the financial statements for the period 2011 — 2015. The thesis
has been divided into two parts. In the first theoretical part, the information about financial
statements and financial analysis are being processed using specialized literature and inter-
net resources. In the practical part, are compiled information about the analyzed company
and the branch to which the company belongs to. Furthermore, the individual indicators
needed for financial analysis were elaborated. On the basis of the calculated indicators, the

final summary of the financial situation of the company and recommendations were made.

Keywords: financial statements, financial analysis, liquidity, profitability, debt, activity
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UvVOD

Tato prace se zabyva analyzou financni situace podniku GLASSABRASIV, s. r. 0. Cilem
této prace je zpracovat zavérecné zhodnoceni financni situace podniku a na zakladé ziska-
nych vysledkii zpracovat doporuceni pro zlepSeni ekonomické situace analyzované spolec-

nosti.

Toto téma jsem si zvolila z diivodu zvysujici se vyznamnosti zpracovavani finan¢nich ana-
lyz. Nejen z divodu kvalitnéjSiho porovnani financni situace jak s tuzemskymi tak zahra-
ni¢nimi podniku ale taky z dGvodu zjisténi ptipadnych slabych stranek a finan¢nich hrozeb
podniku které se zjistuji z ucetnich vykazi sledované spolecnosti za pouziti stanovenych

postupi.
Hlavni struktura prace je rozdélena na dvé casti.

Prvni ¢ast se sklada z teoretické casti, kterd popisuje jednotlivé vykazy, které slouzi jako
podklad pro tvorbu finan¢ni analyzy. Dale byly pomoci literarnich reSersi zpracovany za-
kladni 0idaje tykajici se samotné finan¢ni analyzy. V posledni ¢asti jsou popsany jednotlivé
zakladni ukazatele, bonitni a bankrotni modely, které budou déle vyuzity v praktické ¢asti

pfi zpracovani finan¢ni analyzy podniku a naslednému zhodnoceni jeho finan¢niho zdravi.

Samotna finan¢ni analyza je pfedmétem druhé Casti bakalaiské prace, ktera je rozdélena na

5 kapitoly.

V prvni kapitole je popsana zakladni charakteristika analyzovaného podniku za pomoci dat
ziskanych z internetovych stranek podniku a na zakladé ziskanych informaci dat zpracova-
na SWOT analyza nésledovana popisem odvétvi s kterym se budou porovnavat vysledky

ziskané ve finan¢ni analyze.

Druhé kapitola popisuje vyvoj a skladbu majetkové a finan¢ni struktury podniku pomoci

horizontalni a vertikalni analyzy.

Tteti kapitola se zaméfuje na ukazatele poméiujici zadluzenost, ziskovost, vyuzivani aktiv
a likviditu. K jednotlivym ukazatelim byly sepsany komentafe srovnavajici vysledky

v jednotlivych letech a poté porovnéni s odvétvim.

Ctvrta kapitola zpracovava Altmantv bonitni model Z-score a ¢esky model INO5 které

podle dosazenych vysledkli hodnoti pravdépodobnost bankrotu spolecnosti.
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V zavérecné paté kapitole se shrnuji celkové vysledky analyzy, které popisuji celkovy fi-
nanéni stav analyzovaného podniku. Na zaklad¢ téchto zjisténi jsou sestavena doporuceni

pro piipadna zlepseni financni situace a budouciho rozvoje podniku.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této prace je zpracovat finan¢ni analyzu pro vybrany podnik a okomentovat zjisténé
vysledky jednotlivych ukazateli. Na zéklad¢ téchto komentari a vysledki jsou zpracovana

doporuceni, které povedou ke stabilngjsi ekonomicke situaci.

Prvni cast bakalarské prace se zamétuje na teoretické poznatky z oblasti ti¢etnich vykazd,
finan¢ni analyzy a jednotlivych ukazatelii pouzivanych pro finan¢ni analyzu pomoci lite-
rarnich reSersi. Cilem teoretické Casti je seznameni s metodami a postupy tvorby finan¢ni

analyzy.

V praktické casti se budou aplikovany poznatky z teoretické casti bakalaiské prace.
V prvni ¢asti bude popsan analyzovany podnik spolu s odvétvim, ke kterému sledovany
podnik nalezi. Tyto informace budou zpracovdvany na zdklad¢ dat ziskanych z podkladi
poskytnuté ministerstvem primyslu a obchodu, internetovych stranek spole¢nosti a osobni

zku$enosti s podnikem.

V druhé ¢asti bude provedena samotna analyza podniku za pomoci:
Absolutnich ukazatelii — horizontalni, vertikdlni analyza
Rozdilovych ukazatelu — Cisty pracovni kapital

Pomérovych -zadluzenosti, rentability, likvidity, aktivity

Tyto ukazatelé¢ budou déale srovnany s vysledky s odvétvim a za pomoci jednotlivych ko-

mentail se vyhodnoti situace podniku v jednotlivych zkoumanych oblastech.

Déle za pouziti bonitnich a bankrotnich modelli (Altmanovo Z-score, INOS) popsané
v teoretické Casti bakalaiské prace se podnik dle dosazenych vysledt zaradi do jednotli-

vych kategorii.

V posledni ¢asti se vyuzZije metoda syntézy, na jejimz zakladé se jednotlivé vysledky ze
vSech zkoumanych oblasti slouc¢i v celek, na jehoz zaklad¢ bude sestaveno zavérecné
zhodnoceni ekonomické situace podniku na které¢ bude navazovat soubor jednotlivych do-
poruceni a navrhl které povedou k pfipadnému zlepseni soucasné ekonomické situace a

dlouhodobému rustu.
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I. TEORETICKA CAST
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1 UCETNI VYKAZY

1.1 Rozvaha

Steker s Otrusinovou (2016, s. 240) ve své publikaci popisuji rozvahu, jako nastroj ktery
nam podava prehled o stavu majetku, ktery se sefazen podle likvidnosti, a zdrojich jeho

kryti, k ur¢itému datu.

Rozvaha se sestavuje pouze z udaju, které jsou zaznamenany v ucetnich knihach (hlavni
kniha, kniha analytickych cti) v kterych se pro jednotlivé druhy majetku a jeho zdroji
zfizuji samostatné ucty, na kterych se sleduje pohyb jednotlivych polozek v penéznim vy-
jadreni.

Rozvahu délime na stranu aktiv a na stranu pasiv. Strana aktiv se v béZném ucetnim obdobi
sklada ze tii sloupcti. Brutto, korekce netto zatimco strana pasiv se déli pouze na minulé a
bézné obdobi.

V Ceské republice je rozvaha zaloZena na bilanéni rovnici, kde bilanéni rovnici rozumime

vztah, kdy suma aktiv se rovna sumé pasiv. (Bfezinova, 2014, s. 73)

1.2 Vykaz zisku a ztraty

(Jindfichovska, 2013, s. 210) Vykaz zisku a ztrat je podle zdkona o tcetnictvi §18 povin-
nou soucasti ucetni zavérky. Podava prehled o ¢innostech podniku z hlediska nakladu, vy-
nost a tvorbé vysledku hospodateni bez ohledu na to zda vznikaji skute¢né penézni piijmy
nebo vydaje. Jednotlivé polozky ve vykazu zisku a ztraty nejsou zkoumény z hlediska je-
jich likvidnosti, kratkodobosti nebo dlouhodobosti ale z pohledu jejich ¢innosti, na které se
jednotlivé naklady a vynosy vztahuji.
Cinnosti podniku se déli na:

e Provozni ¢ast

e Financni Cast.
Provozni ¢ast ndm podéava piehled o provoznich nakladech a vynosech, které souvisi s
hlavni ¢innosti podniku. Pfi porovnani téchto nékladii a vynost vznikne provozni hospo-
darsky vysledek. Finan¢ni ¢ast ndm podava piehled o financni ¢innosti podniku. Figuruji

zde ptedevSim uroky z uvérii a investice do jinych podnikl. Pfi sou¢tu provozniho a fi-
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nan¢niho vysledkid hospodaieni podnik dostane vysi vysledku hospodafeni v bézném ob-

dobi, ktery poslouzi jako zéklad pro vypocet dan¢ z ptijmu.

1.3 Cash flow

(Miillerova, 2013, s. 126) V ¢eskych podminkach piekladan jako ptrehled o penéznich to-
cich. Podle zdkona o Ucetnictvi (Pilatova, 2017, s.28) §18 neni piehled o penéznich tocich
povinnou soucasti ucetni zaveérky pro ucetni jednotky v §1 pism. b) az d) a pro malé a mi-
kro ucetni jednotky na rozdil od vybranych ucetnich jednotek. I kdyz neni povinnost sesta-
vovat vykaz cash flow ma tento vykaz dle ¢eskych ucetnich standardd piedepsanou struk-

turu:

e Penézni toky z provozni ¢innosti
e Penézni toky z investi¢ni ¢innosti

e Penézni toky z financovani

(Otrusinova, Steker, 2016, s. 241) Podava informace o stavu pené¢znich prostredkii na za-
¢atku a na konci tcetniho obdobi a jak se jednotlivé ¢innosti podilely na naristu nebo sni-
zeni penéznich prostiedkl. Vykaz o penéznich tocich je doplitkovym vykazem k vykazu
zisku a ztraty. Zakladni tdaj o cash flow v podniku mize byt zjistén z rozvahy, piehled o
penéZnich tocich nam ale dava piesnéjsi informace o tom, v kterych ¢innostech podniku se
jednotlivé penézni toky generuji a kde ubyvaji. Diky tomu lze Iépe prfedpoveédét penézni

situaci podniku do budoucna.
PenéZni toky z provozni ¢innosti je mozno vykazat pfimou nebo nepfimou metodou.

Pfima metoda vychazi ze skute¢ného pohybu penéz (ptijmi, vydaji). Jednotlivé platby
v ucetnictvi nejsou sledovany podle poZzadovanych cinnosti vykazu cash flow, je potfeba

jednotlivé pohyby v Gcetnictvi dohledat, specifikovat a rozttidit.

Neptima metoda vychézi z vysledku hospodateni, ktery se upravuje o jednotlivé polozky

z rozvahy.
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Obrazek 1 Cash Flow nepfima metoda

Zink

+ Odpizy

A Faoh

2 Poliledavky

A Kratkmdobsa conne papiy

A Cazsova poglizam Altiv

A Dloubodobalo bmotnahe majatio

A Casova poglizam Paziv

A Dlouhodobalo nebmotmaho majatio

A Kratkedobrch zavasdm

A Hemr A Dlouhodobsho finanimiho majstin

Cash Flow z provomi annost Cash Flow zinvesticni Ginnosti

Cazh flow zimvestiom Cinmosti

A Falladniho kapitale

A Kapitalovrch fond

A Dlouhodobrch bankovmuch wvem

& Favarlmn

— Veplatadividand

Cash Flow r financnl cinnost

Cash Flow z provommi Cinmosti + Cash Flow I investitnl cinmosti + Cash Flow
z finanini finnosti = Pocateini stav penéimich prostiedkd + Cash Flow = Konelny
stay penéinich prostredld

1.4 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Zdroj: Vlastni zpracovani

(Strouhal, 2011, s. 134) Podava informace o zménéach ve vlastnim kapitalu za dané ucetni

obdobi. Obsahuje hlavné transakce s vlastniky, jako jsou sniZeni nebo zvySeni jednotlivych

polozek vlastniho kapitalu, rozdéleni dividend, ptidél do fondd.

Smyslem ptehledu o zménéch vlastniho kapitalu je okomentovat kaZzdou polozku vlastniho

kapitalu, u které doslo ke zméng. Ceské ucetni predpisy nepiedepisuji konkrétni formu

vykazu. (Otrusinova, Steker, 2016, s. 243 — 244)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

1.5 Priloha

Ptiloha je soucasti ti€etnich vykazii spolecnosti. Jejim tkolem je zptesiiovat, komentovat a
dopliiovat informace obsazené v ucetni vykazech jak pro externi tak interni uzivatele ucet-
nich informaci spolecnosti. Ptiloha nejcastéji vysvétluje zdroje a zavazky, které se nena-
chézeji v rozvaze, odhaluje riziko a nejasnosti které ovliviiuji podnik a vysvétluje nekteré

polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty. (Jahuba, 2016, s. 182)
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2 FINANCNI ANALYZA

Pod pojmem finan¢ni analyza si mizeme piredstavit rozbor finan¢ni situace podniku, po-
pripadé celého odvétvi i1 celého statu. Pokud se jednd o srovnavani finan¢ni situace podni-
ku a odvétvi, hovotime zde predevsim o odvétvi, na kterém dand spole¢nost plisobi.

(Mrkvicka, Kola¥, 2006, s. 14)

Je dilezité udrzovat pritbéZnou znalost finan¢ni situace podniku pro zvazovani bankovnich
uveért, rozdélovani volnych penéznich prostfedki, rozdélovani zisku a stanoveni optimalni
kapitalové struktury. Znalost finan¢ni situace podniku se odviji zdat ziskanych
v minulosti, ale tyto data neslouzi pouze pro zhodnoceni situace v minulych obdobi, nybrz
1 pro predikci budouciho vyvoje podniku. Finan¢ni analyza poskytuje informace o tom,
kam podnik v jednotlivych letech doSel, na které oblasti podniku je potieba se zaméfit
v budoucim planovani a také poskytuje informace pro zajmové skupiny jak ve vedeni pod-

niku, tak pro externi uzivatele. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013. s. 17)

Pro sestavovéni finan¢ni analyzy nam nejcastéji slouzi ucetni a statistické informace za

urcité obdobi (Mrkvicka, Kolar, 2006, s.14)

2.1 Historie finan¢ni analyzy

Historické kofeny finan¢ni analyzy miizeme datovat do doby, kdy se zacali vyuZivat prvni
penize. Jednotlivé postupy 1 techniky sestavovani financni analyzy podléhaly jednotlivym
obdobim, ve kterém fungovali, ale principy a divody sestavovani ziistavaji stejné nebo

znacn¢é podobné.

Moderni metody finan¢ni analyzy i prakticka aplikace vznikly ve Spojenych statech. Na
zaklad¢ informaci z ucetnich vykazl byly ve Spojenych statech poprvé sestaveny odvétvo-
v¢é piehledy, které slouzili jako métitko pro srovnéni jednotlivych spole¢nosti. V dob¢ prv-
ni republiky se na izemni Ceskoslovenska se zvefejiiovali tzv. bilanéni zpravy v nékterych
hospodaiskych casopisech. Piivodni finanéni analyza vychazela ze zobrazovani rozdilii
v ucetnich ukazatelich a absolutnich hodnotach. DalSim rozvojem finan¢ni analyzy bylo
zavedeni zkoumani ucetnich vykaz, pro hodnoceni uvéruschopnosti podniku. V dob¢ vel-
ké hospodarské krize ve 30. letech se zacal brat zietel 1 na likviditu, solventnost, rentabilitu

a hospodarnost podniku.
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Samotny pojem finan¢ni analyza se zaCal na naSem uzemi pouzivat zejména, azZ po roce
1989 kdy se na naSem uzemni zacali ptebirat angloamerickd oznaceni. (Mrkvicka, Kolar,

20006, s. 13 - 14)

2.2 Cile financ¢ni analyzy

Za hlavni cil finan¢ni analyzy je obecné povazovano posouzeni a porovnani finan¢niho

zdravi podniku. Tuto definici miizeme vyjadfit ve vzorecku:
Finanéni zdravi = rentabilita + likvidita

Tato situace je ale ve vétSin€ podnikit dlouhodobé neudrzitelnd. Pro tento ucel byly defino-
vany dalsi doplikové a alternativni cile finan¢ni analyzy jako jsou identifikace silnych a
slabych stranek podniku, rozbor finan¢ni situace jak podniku, tak i odvétvi na kterém dana
spole¢nost pusobi a identifikace financni tisn€. Finanéni tisni rozumime situaci, kdy ma
podnik problémy s likviditou na takové urovni, ze se da fesit pouze vyznamnymi zménami.

(Kalouda, 2016, s. 57 — 58)

2.3 Uzivatelé finanéni analyzy

(Vochozka, 2011, s. 12 — 13)Uzivatele finan¢ni analyzy mizeme rozdélit do dvou zaklad-
nich skupin. (viz. Obrazek 2 Uzivatelé finan¢ni analyzy). Kazda skupina ma své individu-

alni zajmy k analyzovanému podniku a proto je potieba si pfiblizit jejich rozdilné ptistupy.

Obrazek 2 Uzivatelé financni analyzy

L — 5tat a jeho organy ‘v — Obchodni partne-
i 3
o~ ] :
ot - - ManaZefi
] o bl
- Investoil = |
E = ] Zamésmanci
i =
= =
= || Bankv a jini véfitel & E. | | DaliiuZivatelé

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Stat a jeho organy

Vyuziva informace finan¢ni analyzy hlavné pro statistické udaje a kontrolu vykazovani
dani. U podnikt se statni ucasti, kterym byly, v rdmci vefejné soutéze svéteny statni za-

kazky slouzi finan¢ni analyza jako forma kontroly.
Investori

Investofi tvofi dulezitou slozku uzivateld finan¢ni analyzy. Slouzi jim k rozhodovani o
potencionalnich investicich, kde porovnavaji hlavné miru rizika a vynosy spojenych
s investovanym kapitalem a podava jim piehled o hospodafeni podniku s vlozenym kapita-
lem. Uptednostiiuji dlouhodobou stabilitu.

Banky a jini véritelé

Zamétuji se predev§im nezadluzeni a finan¢ni zdravi dané¢ho podniku a jeho solventnost.
Solventnosti rozumime schopnost spolecnosti dostat svym dlouhodobym zavazkiim. Sol-
ventnost je nezbytnym faktorem pro pokra¢ovani spole¢nosti v obchodni ¢innosti. Pokud

by se stalo, ze se spolecnost neni dlouhodobé solventni, ve vét§iné ptipadd je spolecnost

povinna ohlasit bankrot.

Otazka jestli je podnik schopen splacet poskytnuty Gvér je pro banky a jiné véfitele klico-
vym faktorem pro poskytnuti ptijcky.

Obchodni partnefi

Zaymem obchodnich partnerti je predev§im schopnost spolecnosti hradit své zdvazky. Po-
dobné jako banky je bude zajimat likvidita, zadluZeni, solventnost daného podniku. Oproti
bance maji obchodni partneti spiSe kratkodoby z4jem o dany podnik.

Manazefi

Financni analyzu vyuzivaji pro potieby operativniho a strategického finan¢niho fizeni pod-
niku. V majoritni ¢asti podnikd jsou to pravé manazefi, kteti sestavuji finan¢ni analyzu
podniku. Diky své pozici maji pfistup k internim informacim podniku, ke kterym se jiné
z4jmovée skupiny nedostanou.

Zaméstnanci

Zajimaji se predev§im o dlouhodobou prosperitu a stabilitu spolecnosti a jistotu zaméstnani

a pfipadného rlistu mezd.
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Dalsi uzivatelé

Dalsi uzivatelé se mohou liSit v zavislosti na odvétvi, v kterém dany podnik ptisobi. Mezi

dalsi uzivatele se daji zaradit naptiklad konkurencni spolec¢nosti.

2.4 Slabé stranky financni analyzy

I pfesto Ze nam financni analyza poskytuje uzitecné informace o stavu podniku, je tieba

brat zfetel na to, ze vysledky mohou byt zkreslené riznymi faktory.

1) Vliv sezénnich faktort
2) Rozdilné ucetni praktiky
3) Vypovidaci schopnost ucetnich vykazi

4) Srovnavani dosaZzenych hodnot ukazatelli s hodnotami doporuc¢enymi

Finan¢ni analyza spole¢nosti se nejvice odviji od vySe zisku, ktery je ale velmi snadno
ovlivnitelny. Pokud spolec¢nost tvofi rezervy, opravné polozky atd. je vyse zisku zkreslena
a neodpovida tak skute¢né vysi realizovatelného zisku a ovliviiuje hodnoty ukazatelt. Se-
zonni faktory také mohou ovlivnit vysi zisku ale, pokud jsou tyto faktory cyklickéda se

predpovidat jejich prubéh a finan¢ni analytik tento faktor zohledni v komentati analyzy.

U srovnavani ukazatelii s doporu¢enymi hodnotami musime brat v potaz velikost naseho
podniku, finan¢ni strategie atd. Situace na$i spole¢nosti miize byt odliSnd neZ u zbytku

odvétvi a je potieba brat tyto doporucené hodnoty s rezervou.

I kdyz plati zdsada vérného zobrazeni skute€nosti, jsou zde okolnosti, kter¢ mohou zne-

snadnit vérné zobrazeni.
1) Inflace
2) Historické ucetnictvi
P11 historickém tcetnictvi mize byt vysledek hospodateni zkreslen tim, Ze historické ucet-

nictvi nebere v potaz zménu trznich cen majetku a ignoruje zmeénu kupni sily penézni jed-

notky. (Knépkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 139 — 140)
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3 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

U jednotlivych ukazateli, je dilezité uvédomit si, jakym dilem pfispivaji k celkové Hodno-
t& podniku. Hodnota podniku pro vlastniky se odviji od vhodné zvolené investice. Ukolem
finan¢niho manazera je vyhodnotit investici na zakladé n€kolika otazek. Zakladni otazky
mohou byt, jak vynosné jsou investice ve vztahu k ndkladim na kapitél, jak by m¢la byt
méiena ziskovost, na ¢em zavisi ziskovost atd. Hodnota podniku dale zavisi na vhodnych
finan¢nich rozhodnuti. I v této oblasti je potieba si polozit nékolik zakladnich otazek. Ma
podnik dostate¢né finan¢ni prostfedky? Pokud by podnik nedisponoval ur¢itym mnozstvim
finan¢nich prostfedkt, bylo by pro podnik obtizné se dale rozvijet. Dalsi otdzkou kterou je
dalezité si polozit pfi financnim rozhodovéani je, jestli nds naSe finan¢ni strategie nijak ne-
ohrozi. Ukolem finanéniho manaZera je zvolit takovou strategii, kterd neohrozi jméni a
¢innost spole¢nosti tim, ze se bude pohybovat na vysoké trovni zadluzeni. Posledni dilezi-

tym faktorem je, zda ma podnik dostate¢nou hodnotu likvidity.

Na obrazku 1 miizeme vidét schéma, které zndzoriuje, na které otdzky ndm mohou jednot-

livé ukazatele odpovédét. (Brealey, Myers, Allen, 2017, s. 732)

Obrazek 3 Finan¢ni ukazatele

Hodnota podniku pro viastniky
Jaka hodnota byla generovdna?

Ukazatel MVA (hodnota pfidana trhem)

AN

Jak rychle se miZe podnik rozvijet,
pokud bude zisk vioZen zpét do podniku?

Investice Financovani

Jak je vinosnd?

Ekonomicka pfidana hodnota,

ROA, ROE, ROCE Trvale udriitelné tempo ristu

SN N

Efektival vyuZiti majetku? Zisk z prodeje? Pasitivni finanéni pdka? Dostatednd likvidita pro
: . ndsledujici rok?
Obrat aktiv, Obrat zasob, Provozni ziskovd marie Ukazatelé kryti dluhi,

Doba obratu pohledavek Ukazatelé zadluzenosti B&Zna, pochotovd,

Zdroj: Brealey, Myers, Allen, 2017, s. 733
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3.1 Absolutni ukazatele financni analyzy

3.1.1 Horizontalni analyza

(Kubickova, 2015, s. 83 — 84) Horizontalni analyza porovnava stejny absolutni ukazatel
v ramci jednoho tadku rozvahy nebo vysledovky a zkoumé jeho zmény ve dvou ¢i vice
obdobich. Pro lepsi hodnoceni situace v podniku se doporucuje porovnavat minimalné tfi

po sobé jdouci obdobi.
Absolutni zména

(Kralova, 2009, s. 18) Jednim z moznych zptsobt jak porovnavat hodnoty z rozvahy nebo
vysledovky je pomoci absolutni zmény ktera se vypocitd pomoci rozdilu hodnot vybrané
polozky tcetniho vykazu v roce béZzném (t) a v roce minulém (t — 1). UmoZznuje objektivni

pohled na jednotlivé polozky z hlediska jejich absolutni diilezitosti.

Absolutni zména = ukazatel  — ukazatel

Pro lepsi oborové srovnani se doporucuje procentudlni vyjadieni.

Absolutni zména

Procentni zména = x 100
Ukazatel .1

Bazické indexy

Slouzi pro porovnavani hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich s hodnotou

stejného ukazatele ve zvoleném stale stejném obdobi.

Ukazatel ¢

Bazicky index =
Ukazatel ¢ 1
Retézové indexy

Srovnavaji hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich s hodnotou té¢hoZ ukazatele

v piedchazejicim obdobi.
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Ukazatel

Retézovy index =
Ukazatel -

3.1.2 Vertikalni analyza

(Rackova, 2015, s. 110) Vertikalni analyza nékdy oznacovana jako sloupcova analyza
predstavuje procentni rozbor pozadovanych ucetnich vykazi. Smyslem vertikalniho rozbo-
ru je zjistit, jak se jednotlivé casti podilely na celkové bilan¢ni sumé. Vertikalni rozbory
jsou vyjadiovany v procentudlnich vyjadfeni. Relativni vyjadieni ndam umoznuje lepsi

srovnani s podniky nebo odvétvovymi prameéry.

Velikost polozky
Podil na celkové bilanéni sumé = X 100

Bilan¢ni suma
(Souhrnna polozka)

Rozhodujici pro volbu souhrnné polozky je cil, s nimZ je analyza provadéna. Pii porovna-
vani hodnot v jednotlivych letech se doporucuje zvolit stejnou bilanéni sumu, ktera byla

pouzita 1 v minulych obdobi
3.2 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Slouzi k tomu, abychom 1épe dokazali odd€lit obézna aktiva, ktera slouzi podniku na thra-
du kratkodobych zavazkii aobézna aktiva kterd slouzi k financovani bézného chodu podni-

ku.

CPK (NWK) = obézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje

Pokud nam hodnota CPK vyjde zdporna, znamena to, Ze spole¢nost financuje ¢ast svych

dlouhodobych aktiv kratkodobymi zdroji. Pokud je hodnota kladna ale pftili§ vysoka zna-
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mena to, ze podnik financuje provoz z dlouhodobych cizich zdroji nebo vlastniho kapitélu,
které mohou byt pro dlouhodoby provoz podniku finan¢né naro¢né. Plati, ze je idedlni udr-

zovat CPK v hodnotach které se blizi nule. (Sedlacek, 2011, s. 35)
3.3 Pomérové ukazatele financni analyzy

3.3.1 Rentabilita

(Kubickova, 2015, s. 120 - 121) Rentabilitu mizeme oznacit jako vynosnost vlozené¢ho
kapitalu. Oznacuje schopnost podniku zhodnocovat vlozené prostiedky ve formé zisku. Je

vvvvvv

pojeti je rentabilita pométuje vystupy a vstupy podniku nebo hodnoceného projektu.

Vystup
Rentabilita= — x 100=%
Vstup

Do této obecné rovnice rentability se dosazuje zisk jako vystupni veli¢ina. Zisk muaze vstu-
povat do rovnice v riznych formach podle potifeby podniku. Nejcastéji se vyuziva zisk ve
formé EBIT, ale miize vstupovat i ve form& EAT nebo EBT. Jako vstupy nam slouzi veli-

¢iny, jejichz ziskovou efektivnost potfebujeme vyjadrit ¢i zméfit.

Tabulka 1 Urovné zisku

L. Urovei Vysledek hospodateni (zisk) za ucetni obdobi po zdanéni

+ Dan z prijmu

IL. Uroveii Vysledek hospodateni (zisk) pfed zdanénim)

+ Nakladové uroky

I11. Urovei Vysledek hospodateni (zisk) pred uroky a zdanénim

+ Odpisy dlouhodobého majetku

IV.  Uroveii Vysledek hospodateni (zisk) pted uroky, odpisy a zdanénim

Zdroj: Kubickova, 2015, s. 107
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Pti vypoctu rentability je tfeba respektovat urcité faktory, které vstupuji a mohou ovlivnit
jednotlivé ukazatele. Jedna se hlavné o velic¢inu zisku, u které nesmime zapominat, ze mu-
ze byt ovlivnéna specifickym vyvojem podminek ¢innosti v daném obdobi, ucetni metodou
diky kter¢ je hodnota zisku zkreslena naptiklad tvorbou rezerv, opravnych polozek, zména
stavu zasob, aktivaci atd. Déale nesmime pii méfeni vykonosti zapominat ze zisk zahrnuje
rozdilné oblasti ¢innost (provozni a finan¢ni). Tyto ¢innosti mohou byt ovlivnény nahod-

nymi skute¢nostmi, které nesouvisi s hlavni ¢innosti podniku.

3.3.1.1 Rentabilita vlastniho kapitalu

0 W+ v

(Ruzickova, 2015, s. 60) Nejcastéjsi variantou pii vypoctu rentability je rentabilita vlastni-
ho kapitalu, ktera vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozené¢ho akcionafi ¢i vlastniky podniku.
(Kubickova, 2015, s. 122) Pti rentabilité¢ vlastniho kapitalu se nejcastéji pracuje s EAT,

protoze se jedna o kone¢ny efekt, ktery kapital jeho vlastnikiim ptinasi.

Zisk (EAT)
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = x 100
Vlastni kapital

Obecné nelze fici, v jakych hodnotach se méd dany ukazatel pohybovat a pozadovanou
hodnotu si kazdy vlastnik urcuje sdm. Nicméné minimalni doporucend hodnota by neméla

byt trvale nizsi nez urokova mira u bezrizikovych cennych papirti.

3.3.1.2 Rentabilita aktiv

Zisk (EBIT) o

Rentabilita aktiv (ROA) =
Aktiva

Vyjadiuje vynosnost celkového kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdrojl jsou financova-
ny. Pfi hodnoceni rentability aktiv je zapotiebi vychazet ze zavérh financni teorie. Obecné
plati, Ze nezdanéna rentabilita vlastniho kapitdlu by neméla byt vyssi nez rentabilita aktiv.
Tento vztah mizeme vyjadiit ROE » ROA. VySe ROA taky slouzi jako mezni urokova
sazba k posouzeni vyhodnosti tivéru. Pokud hodnota ROA nepievySuje v delSim Casovém
horizontu vysi urokd z bankovnich Gvérd, nema provozovani podniku ekonomické opod-

statnéni. (Kubickova, 2016, s. 124 — 125)
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3.3.1.3 Rentabilita trieb

Zisk (EBIT)

Rentabilita trzeb (ROS) = x 100
Trzby

Ukazatel rentability trzeb je Casto oznaCovan i jako ziskové rozpéti, ziskova marze nebo
ukazatel ziskovosti trzeb. Méfi schopnost podniku dosahovat zisku ptfi dané urovni trzeb.
Pti vypoctu ukazatele rentability se doporucuje dosazovat hodnotu zisku pted uroky a da-
némi z diivodu odstranéni vlivu zdanéni v jednotlivych zemich pii srovnanim vysledku se
zahrani¢nimi spole¢nostmi. Dale odstrafiuje problém s riznymi trokovym zatizenim které

ma kazda spole¢nost individudlné nastavené. (Kubickova, 2015, s. 127)

3.3.2 Aktivita

Ukazatelé aktivity ndm méfi schopnost podniku vyuZivat efektivné jednotlivé ¢asti majet-

ku. Pfi ukazatelich aktivity mizeme pracovat se dvéma formami téchto ukazatel.

e Pocet obratek aktiv nebo pasiv za urcité obdobi

e Doba obratu aktiv nebo pasiv v ¢asovych jednotkach

Kdy pocet obratek ndm méfi obraty jednotlivych slozek majetku zpravidla za jeden rok a
doba obratu aktiv nebo pasiv se pocita zejména ve dnech. Ugetni jednotka si ale mize zvo-

lit jiné ¢asové jednotky napt. tydny, mésice. (Mrkvicka, Strouhal, 2014, s. 80)

Obrat aktiv

Trzby
Obrat aktiv =

Aktiva

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 103 — 104) Ukazatel nam vyjadiuje celkové vyuziti
aktiv. Obecné plati, Ze by ukazatel mé¢l dosahovat co nejvyssich hodnot a minimélni dopo-
rucend hodnota tohoto ukazatele je 1. Zde ovSem ale musime brat v potaz piislusnost a
situace v odvétvi, ve kterém se podnik nachazi. Do vzorecku se doporucuje dosazovat
hodnotu trzeb za prodej zbozi nebo trzby za prodej vlastnich vyrobkl anebo kombinace

obou druht trzeb. V nékterych piipadech mlize podnik dosadit misto trzeb vynosy. Tim ale

MV
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nesouvisi s hlavni ¢innosti podniku. Hodnota celkovych aktiv se dosazuje v netto hodno-

tach.

Obrat dlouhodobého majetku

Trzby

Obrat dlouhodobého majetku =
Dlouhodoby majetek

Meii efektivitu vyuZzivani majetku s tim, Ze se zaméfuje pouze na investi¢ni majetek pod-
niku. Tento ukazatel nam tedy fika kolikrat se dlouhodoby majetek ,,obrati“ v trzby za je-
den rok. Na tento ukazatel ma vliv pfedevsim odepsanost daného majetku. Pti vysoké ode-
psanosti majetku bude vysledek lepsi nez v ptipadé nizké odepsanosti majetku a je potieba
tuto informaci brat v potaz pti vyhodnocovani vysledkl ukazatele. Dalsi faktor, ktery ndm
muze ve velké vysi ovlivnit obrat dlouhodobého majetku je mira vyuzivani leasingu. Opro-
ti IFRS (mezindrodni ucetni standardy) kdy je dlouhodoby majetek na leasing veden
v rozvaze v ¢eském Ucetnictvi ndm majetek ktery ma podnik v leasingu nevstupuje do roz-
vahy a o to bude hodnota dlouhodobého majetku nizsi a vysledek bude siln¢ nahodnocen.

(Knéapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 103 — 104)

Obrat zasob

Trzby (celkové naklady)
Obrat zasob =

Zasoby

(Mrkvicka, Kolat, 2006, s. 95) Ukazatel poskytuje informace o tom, kolikrat byla dana
polozka aktiva prodana a opétovné naskladnéna v priibéhu jednoho uéetniho obdobi. Casto
se misto trzeb doporucuje dosazovat celkové ndklady z divodu rozdilnych cen, kdy
v trzbach se zobrazuje trzni cena zasob, zatimco zasoby jsou vedeny v pofizovacich ce-

nach.

Doba obratu zasob

Primérny stav zasob

Doba obratu zasob = X 360
Trzby (naklady)
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Vyjadiuje dobu (pocet dnil) po kterou jsou dana aktiva vazana ve formé¢ zasob do doby
jejich spotteby nebo prodeje. Tento ukazatel je také indikatorem likvidity podniku protoze
nam fika, za jak dlouho se nam zasoby pfeméni na hotovost ¢i pohledavku. Opét je mozné
pro lepsi presnost dosadit misto trzeb naklady. (Vochozka, 2011, s. 25)
Dobra obratu pohledavek

Pohledavky (Primérny

stav pohledavek)

Doba obratu pohledavek = 50 (365)
Trzby

Ukazatel nam vyjadiuje, kolik dni potrva, nez se pohledavky pfeméni na formu penéznich
prostfedkti. Niz§i hodnoty ukazatele jsou pro podnik vyhodné&jsi. Podnik nemé penézni
prostfedky dlouho vdzané ve formé pohleddvek a umoziniuje jim rychleji reinvestovat pe-
nézni prostiedky a nemaji potfebu vyuzivat véry. Doporucuje se na urovei Citatele dosa-
zovat prumérny stav pohledavek z divodu eliminace sezonnich a jinych vlivli v prabéhu

meéieného obdobi. (Kubickova, 2015, s. 155)

Doba obratu zavazku

Kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazkl = x 360 (365)
Trzby

Doba obratu zavazkii zobrazuje dobu od vzniku zdvazku do doby inkasa, neboli jak dlou-
hou dobu podnik ¢erpal obchodni vér. Oproti dobé obratu pohledavek kde sniZovani doby
obratu je pozitivni faktor u doby obratu zavazkl je pro podnik vyhodnéjsi zvySovat dobu
obratu z divodu delsiho vyuzivani obchodniho uvéru ktery pro podnik ptedstavuje levny
zdroj financovani. Je doporuceno, aby hodnota ukazatele dosahovala alesponi hodnoty doby

pohledavek. (Kubickova, 2015, s. 157)

3.3.3 Likvidita

Pokud hovotime o likvidité aktiv, mluvime o schopnosti majetku pfeménit se na finan¢ni
prosttedky. Jako zdroj pro vypocet ukazatell likvidity ndm slouZzi rozvaha. Ze stran aktiv

jsou to obé€zné zdroje a ze strany pasiv kratkodobé zavazky. (Baran, 2006, s. 29)
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Bézna likvidita

ObéZna aktiva
Bé&zna likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Pti vypoctu obézné likvidity musime dbat na to, abychom vytadili ty obézna aktiva, ktera
jsou pro podnik neprodejna Cili nelikvidni. Dalsi polozky obéznych aktiv, které je potieba
vyradit jsou nedobytné pohledavky nebo pohledavky za nebonitnimi odbérateli. Doporuce-
né hodnoty pro ukazatele bézné likvidity se pohybuji v rozpéti 1,5 — 2,5. Hodnoty ukazate-
le je ale potteba porovnat i s odvétvovymi priméry.(Mrkvicka, Strouhal, 2014, s. 72)

Pohotova likvidita

Kratkodobé pohledavky + kratkodoby finanéni majetek
Pohotova likvidita =

Kratkodobé cizi zdroie

Vyhoda pohotové likvidity je, Ze se odstranila nejméné likvidni slozka ob&znych aktiv a
tou jsou zasoby. Hodnota pohledavek do Citatele dosazujeme v netto hodnotach. (Mrkvi¢-
ka, Strouhal 2014, s. 74) Pokud by byl pomér 1:1 bylo by to pro podnik pozitivni a byl by
schopen se vypotradat se svymi zavazky bez potfeby rozprodani zasob. Vysokéd hodnota
ukazatele by se pro véfitele jevila pozitivné, zatimco pro akcionare by to znamenalo nee-
fektivni vyuZivani vloZenych prostfedkll. Pro akcionafe by bylo vhodné dosahovat hodnot

pohotové likvidity 1 — 1,5. (Rackova, Roubickova, 2012, s. 118)

Hotovostni likvidita

Kratkodoby finan¢ni majetek

Hotovostni likvidita =
Kratkodobé cizi zdroie

Do hotovostni likvidity vstupuji pouze ty nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Pro ¢eské pro-
sttedi plati doporuc¢ené hodnoty mezi 0,2 - 0,5. Stejné jak u pohotové likvidity plati, ze
vysokd hodnota ukazatele svéd¢i o prebytecném hromadéni finan¢nich prosttedkt. (Knap-

kova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 92)
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3.3.4 ZadluZenost

(Strouhal, 2013, s. 210 — 211) Pojem zadluzenost mizeme chapat situaci, kdy jsou aktiva

spolecnosti financovana jak z vlastnich zdrojt, tak i1 z cizich zdrojt.

V redlné ekonomice se nedoporucuje, aby podnik financoval vSechny sva aktiva pouze
z vlastniho kapitalu nebo z ciziho kapitalu. Pfi vyuzivani pouze vlastniho kapitalu dochézi
ke snizeni vynosnosti vlozeného kapitdlu a pro spolec¢nost je to finanéné naroc¢né. Pfi fi-
nancovani aktiv predevsim z ciziho kapitalu vznika velké riziko jak pro véfitele, tak pro
akcionafe. Hlavnim ukolem analyzy zadluzenosti v podniku je najit optimalni vztah mezi

vlastnim a cizim kapitalem. (Ruckovéa, Roubickova, 2012, s. 127)

Celkova zadluzenost

Cizi kapital

Celkova zadluZenost = x 100
Celkova aktiva

Cv v

to ukazatele ¢im je spoleCnost vice stabilni a nehrozi ji velké riziko. Pfi posuzovéni vy-
sledkl celkové zadluZenosti je ale tieba brat zfetel na celkovou vynosnost podniku a struk-
turu ciziho kapitalu. Plati, Ze u finan¢n¢ stabilniho podniku miize zvySovani zadluzenosti

vést k vyssi rentabilité vlozenych prostiedk.

Ukazatel véritelského rizika

Cizi zdroje

Veétitelské riziko =
Celkova aktiva

Ukazatel udava aroven zadluZenosti podniku. Nelze ptesné fici doporucené hodnoty pro
tento ukazatel, protoZe je potfeba posuzovat strukturu ciziho kapitalu a vynosnost vlastniho

kapitalu. (Mrkvicka, Kolat, 2006, s. 88)

Koeficient samofinancovani

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani =
Celkova aktiva



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 31

(Ruckova, Roubickova, 2012, s. 128) Je doplnkovy ukazatel k ukazateli vétitelského rizi-
ka. Soucet téchto dvou ukazatelti by mél byt okolo 1. Ptipadné rozdily budou zapfic¢inény
nezapocitanim nékterych pasiv do jednoho z ukazateli. Koeficient samofinancovani nam

vyjadiuje pomér, v niZz jsou aktiva spoleCnosti financovana penézi akcionatrii. Urokové
kryti

Urokové kryti

Zisk (EBIT)

Urokové kryti =
Nékladové uroky

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat vytvoteny zisk prevysuje tirokové platby. Udava informace o
tom, jestli podnik bude schopen splacet své zavazky z Grokil a zajistit ndroky akcionaia.
V zahrani¢i je za kritickou uroven povazovana hodnota 3. Niz§i hodnoty signalizuji poten-

cidlni problémy a mozny upadek spolecnosti.

3.4 Souhrnné ukazatele finan¢ni analyzy

Souhrnné ukazatele nam slouzi ke zhodnoceni celkovych vysledkl finan¢ni analyzy. Sou-

hrnné ukazatele mizeme rozdélit do dvou skupin:

e Bankrotni modely

e Bonitni modely

Bankrotni modely nam slouzi k urceni, zda v blizké dobé& hrozi podniku vazné problémy

v hor§im ptipad¢ bankrot. Tyto modely nej€astéji vychazi z predpokladu, ze podnik ma

vvvvv

Bonitni modely rozpoznavaji finan¢ni zdravi podniku za pomoci bodového hodnoceni za
jednotlivé hodnocené oblasti hospodaieni. Diky tomuto hodnoceni je mozné zaclenit pod-

nik do ur¢ité kategorie. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, 5.131)

3.4.1 Altmaniiv model (Z-scére)

Altmantv model je soucéasti bankrotnich modelli, které maji za tkol identifikovat, zda
podniku hrozi bankrot. NejpouzivanéjSim modelem je Altmantiv model, u kterého kritéri-
um uspeésnosti spoc¢iva ve vysi dosazeného indexu. Zde plati pravidlo ¢im vétsi index tim je

podnik finan¢né ,,zdravé;si“(Mrkvicka, Kolat, 2006, s. 145 - 146)
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(Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 208-222)Rovnice se sklada z nejcitlivéjsich ukazateld,

které nejvic odrazi na finanénim zdravi podniku.
Pavodni Altmanova rovnice:
Z-score=12*x1+1,4*x2+3,3*x3+0,6*x4+0,9 *x5

Tato rovnice byla v ¢eském prostiedi upravena o ukazatel xs. Tento ptidany ukazatele nijak

nemeéni interpretaci vyslednych hodnot Z-score.

Z-score=12*x1+1,4*x+3,3*%x3+0,6*x4+0,9*x5—1,0*x¢

D PR Cisty pracovni kapital/Aktiva celkem
Meri likviditu podniku ale odlisnym zpiisobem nez ukazatele likvidity.
D, I Zadrzeny zisk/Aktiva celkem

Vyjadiuje schopnost aktiv tvorit zisk. V rovnici znazornuje podil vytvoreného a re-

investovaného zisku na celkovych aktivech.
X3.eun.n. EBIT/Aktiva celkem

Predstavuje rentabilitu celkovych aktiv. Jedna se o ukazatel, ktery piisobi na fi-

nancni zdravi podniku nejvice.
D, TN Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Cizi zdroje

Znazornuje zadluzenost podniku. Vlastni kapital se zde znazornuje v trzni hodnoté.
Tato hodnota viastniho kapitalu je dostupna pouze v podnicich, jejichz cenné papi-
ry jsou obchodovany na kapitalovych trzich. Pokud podnik neobchoduje s cennymi
papiry na kapitalovych trzich, doporucuje dosadit bud’ pétinasobek rocniho cash

flow, nebo ucetni hodnotu viastniho kapitalu.
D, CHI Trzby/Aktiva celkem

Vyjadruje celkoveé vyuziti aktiv v podniku, a jak efektivné jsou aktiva vyuzivana.
D, G Zavazky po lhité splatnosti/Trzby

Meri rozsah platebni neschopnosti spolecnosti. Do rovnice vstupuje se zapornym

znaménkem z toho diivodu, Ze zvysuje nachylnost podniku k bankrotu.
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Tabulka 2 Altmanovo Z-score interpretace vysledk

Podnik dosahujici hodnot vyssich nez jsou stfedni hodnoty lze povazovat
7> 3,00
’ za finan¢n¢ stabilni

Pokud vysledek Altmanova modelu vyjde v rozmezi hodnot 1,80 a 2,99
analyzovany podnik se nachazi v takzvané ,,Sedé¢ zon&“. U spolecnosti to
1,81 -2,99 ) ) o )
muze signalizovat mozné problémy. V tomto poli je diilezité, ke které hra-

nici je dosahovana hodnota blize.

U podniki nedosahujicich stfednich hodnot mizeme ocekavat zvysSené
1.81>7Z
’ riziko a moznost bankrotu do dvou let.

Zdroj: Knapkovd, Pavelkova, Steker, 2013, s. 132

3.4.2 IndexIN

Index davéryhodnosti je dilem manzelti Inky a Ivana Neumaierovymi. Tento index se snazi
reagovat na specifické podminky v ¢eském prostiedi a posuzuje finanéni vykonnost a dui-
véryhodnost ¢eskych podniki. Tento bonitni model je sestavovan ve 4 variantach dle jejich

uziti: (Vochozka, 2011, s. 93) ( Sedlacek, 2011, s. 111)

e Véfitelska varianta IN95
e Vlastnicka varianta IN99
e Komplexni varianta INO1

e Modifikovana komplexni varianta INOS

Na rozdil od Altmanova modelu manZelé Neumaierovy nepracuji s veli¢inou trzni hodnota

podniku.
IndexIN95

Na indexIN95 ma nejvétsi vliv ukazatel rentability aktiv (Vochozka, 2011, s. 94). IN95
hodnoti finan¢ni zdravi podniku, schopnost odolavat finan¢ni tisni, celkovou bonitu podni-
ku se zaméfenim na schopnost plnit zavazky. Pii sestavovani indexuIN95 jsou jednotlivé
vahy V1, V3, V4,V6 rozdilné pro kazdé odvétvi zvlast. Pouze pro vahy V2 (tirokové kryti)
a V5 (béznd likvidita) jsou pro vSechny podniky stejné, z ditvodu toho, Ze u vSech podnikt
bez ohledu na odvétvi, by méli mit tyto ukazatele dostate¢nou uroven. V aktudlnich eko-
nomickych podminkéch je vypovidaci schopnost tohoto indexu omezené z divodu neaktu-

alnosti dat z roku 1994 - 1995 (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 231-232)
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IN9S=V1*x1+0,11 *x0+V3*x3+V4*x4+0,10* x5—V6 * x¢

D ST Aktiva/Cizi kapital (Finan¢ni paka)

Xa......EBIT/Uroky (tirokové kryti)

D, C TN EBIT/Aktiva (ROA)

D, TN Vynosy/Aktiva (Obrat celkovych aktiv)

D CHN Obézna aktiva/Kratkodobé cizi zdroje (Bézna likvidita)

) CT Zavazky po splatnosti/Vynosy (Doba obratu zavazki po lhiité splatnosti)

Tabulka 3 IN95 interpretace hodnot indexu

IN9S>2 Podnik je bonitni a nema problémy splécet své zavazky

Podnik se nachézi v ,,Sedé z6n¢* a miizeme oc¢ekavat finanéni pro-

1-2
blémy
1>1IN95 Podnik neni schopny hradit své zavazky a hrozi bankrot
Zdroj: Kubickova, Jindrichovska, 2015, s. 230
IndexIN99

(Vochozka, 2011, s. 94 — 95) Oproti IN95 tento index se zaméfuje na vytvareni hodnoty

v podniku. Na IN99 mé opét nejvyssi vahu ukazatel rentability aktiv.

IN99 =-0,017 * x1 +4,573 * x5 + 0,481 * x3+ 0,015 * x4

D, ST Celkova aktiva/Cizi kapital (Modifikovany ukazatel samofinancovani)
D G EBIT/Celkova aktiva (ROA)

D CH Vynosy/Celkova aktiva (Obrat aktiv)

D, CI Obézna aktiva/Kratkodobé zavazky (bézna likvidita)
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Tabulka 4 IN99 interpretace hodnot indexu

IN99 < 2,070 Podnik tvofi hodnotu

1,590 < IN99 < 2,070 | Podnik spise tvoii hodnotu

1,220 - 1,590 Sed4 zéna
0,684 - 1,220 Podnik spise netvoii hodnotu
IN99 > 0,684 Podnik netvofi hodnotu
Zdroj: Kubickova, Jindrichovska, 2015, s. 231-232
IndexINO1

(Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 233)INO1 je spojenim IN95 a IN99. Oproti IN99 vstu-
puje do rovnice ukazatel kryti urokd ze zisku pfed Uroky a zdanénim. Na INO1 uZ nema
nejveétsi vahu ukazatel ROA, ale do popiedi se dostava obratovost celkovych aktiv a bézné

likvidity. INO1 muzeme chépat jako spojeni bankrotniho a bonitniho modelu.

INO1 =0,13 *x1+ 0,04 *x2 +3,92 * x3 + 0,21 * x4 + 0,09 * x5

D ST Celkova aktiva/Cizi kapital (Modifikovany ukazatel samofinancovani)
D G EBIT/Uroky (Ukazatel kryti trokt)

D TR EBIT/Celkova aktiva (ROA)

D, CTI Vynosy/Celkova aktiva (Obrat aktiv)

D CHN Obézna aktiva/Kratkodobé zavazky (Bézna likvidita)

Tabulka 5 INO1 interpretace hodnot indexu

Spolec¢nost ma kladné hodnoty ekonomického zisku a
INO1 > 1,77 . .
tvoti ekonomicky zisk s pravdépodobnosti 67%

075 . 177 Podnik se nachézi v Sedé zoné, kde se spolecnost potyka
’ ’ s vyraznymi problémy ale m4 i své klady

INO01 < 0,75 Spolecnost smétuje k bankrotu s pravdépodobnosti 86 %
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Zdroj: Kubickova, Jindrichovska, 2015, s. 233

IndexINO5

IndexINOS5 vznikl aktualizaci INO1. Spojuje pohled jak véfitele, tak vlastnika. Hodnoti ndm
jak pravdépodobnost bankrotu, tak 1 pravdépodobnost tvorby hodnoty.

INO5 =0,13 * x1 + 0,04 * x2 + 3,97 * x3 + 0,21 * x4 + 0,09 * x5
D, TR Aktiva/Cizi zdroje

D, CTN EBIT/Nakladové uroky

D, €T EBIT/Aktiva

D, RN Vynosy/Aktiva

D, R Obézna aktiva/(Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni tivéry)

Tabulka 6 INO5 interpretace hodnot indexu

INO5 > 1.6 Podnik dosahujici takovych hodnot maji 92% pravdépodobnost,
>1,
ze nezkrachuji a s 95% pravdépodobnosti budou tvofit zisk

Podnik dosahujici takovych hodnot maji 50% pravdépodobnost,
0,9 -1,6 ze zkrachuji, na druhou stranu maji 70% pravdépodobnosti, Ze

spole¢nost bude tvofit zisk

Podnik dosahujici takovych hodnot maji 97% pravdépodobnost,
IN<0,9 ze spé€ji k bankrotu a se 76% pravdépodobnosti nebudou tvofit

zisk

Zdroj: Kubickova, Jindrichovska, 2015, s. 234
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3.4.3 DuPointivpyramidovyrozklad

Obrazek 4 Rozklad rentability vlastniho kapitalu

Cisty zisk Trzby Aktiva
ROE = X X
Triby Aktiva Wlastni kapital
— — LY - b A
Ziskova marie Obrat aktiv Financni paka

Zdroj: Berk, Demarzo, 2014, s. 44

Pyramidové rozklady funguji na bazi, kdy se zvoleny ukazatel rozkldda na jednotlivé dil¢i
ukazatele pomoci aditivnich nebo multiplika¢nich vazeb. Zakladni cil pyramidového roz-
kladu je identifikovat vliv jednotlivych dil¢ich ukazatelii na celkovou hodnotu vrcholového

ukazatele. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 129)

Nejznaméjsi pyramidovou soustavou je DuPointlv rozklad. Tato soustava povazuje ukaza-
tel rentability vlastniho kapitélu za vysledek piisobni tii ukazatelii. Na obrazku 4 Rozklad
rentability vlastniho kapitdlu mizeme vidét, ze se jednd o ziskovou marzi, obrat aktiv a
finan¢ni paku. Jednotlivé ukazatele se mohou dale rozkladat na dalsi Grovné a docilit pies-
né&jsiho zjisténi kde je potieba sousttedit Usili zaméfené na zvyseni rentability.

Pii dlouhodobém klesani ziskové marze se doporucuje podrobnéjsi analyza jednotlivych

naklada.
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II. PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Pisobeni spolecnosti saha, az do roku 2005 kdy uskupeni spolupracovniki podnikalo
v ucinnosti na zivnostensky list. Spole¢nost GLASSABRASIV, s. r. 0. jako takova byla
zalozena roku 2008 zapisem u krajského soudu v Ostravé. Od roku 2008 podnikala
v pronajatych vyrobnich prostorach. V roce .... Zahdjila stavbu vlastni vyrobni haly z du-
vodu nedostatecnych kapacit v pronajatych prostorach. Od roku se spole¢nost piesunula do

nove postavené vyrobni haly, kde se spole¢nost se specializuje na kompletni vyrobu:

e sklenénych klasickych pilnikt

hrubych sklenénych Skrabek na paty

pilniky v pouzdrech

sklenéné obloukové pilniky

e manikurnich ty¢inek
Vsechny tyto vyrobky se dale upravuji o zdobeni, lakovani a ptipadného objednaného po-
tisku zadaného odbératelem. Mezi dalsi Cinnosti patii vyroba sklenénych kolec¢ek do olejo-

znaki a pruhledi.

Pocet zaméstnanct se v jednotlivych letech pohybuje v pruméru 12. V blizké budoucnosti
se planuje presunuti ¢asti vyroby na Ukrajinu z divodu zvySeni efektivity prace a snizeni
vyrobnich nékladli z divodu konkuren¢niho boje v odvétvi. Je planovano Ze ve vyrobni
hale, kde je nyni sidlo spolecnosti, bude probihat pokracujici automatizace vyroby a pii-

S 4

vyrobnich procestl které zahrnuji lidskou praci.

4.1 Zakladni charakteristika spoleCnosti

Obchodni nazev: GLASSABRASIV, s. r. 0.

Sidlo: Sportovni 356, 751 11 Radslavice
Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenim
Jednatelé: Vladimir Riha

Jiri Krutil
Zpusob jednani za spole¢nost: Kazdy z jednatelli zastupuje spole¢nost samostatné

Zakladni kapital: 200 000 K¢
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Ptedmét podnikani: BrouSeni a leptani skla

Vyroba a zpracovani skla

4.2 Charakteristika odvétvi

S ohledem na hlavni ¢innost spole¢nosti vyrobu a zpracovani skla mizeme spolecnost za-
fadit v klasifikaci CZ-NACE do kategorie C (zpracovatelsky primysl). Tato sekce zahrnu-
je mechanickou, fyzikéalni nebo chemickou pfeménu materialit nebo komponent na nové
produkty. V kategorii C mizeme GLASSABRASIV, s. 1. 0. zafadit do oblasti 23 Vyroba
ostatnich nekovovych mineralnich vyrobkd, konkrétné 23.1 Vyroba skla a sklenénych vy-
robktll. Jako podklad pro analyzu odvétvi budou poZity statistické materialy Ministerstva
primyslu a obchodu za obdobi 2011 aZz do roku 2015. Srovnavani bude provadéno s daty

na urovni ¢lenéni CZ-NACE 23.

Tato skupina ma nejvétsi podil na zaméstnanosti a ostatnich produkénich charakteristikach
v oddilu 23. Toto odvétvi je velmi citlivé na zmény ekonomického, environmentalniho a
politického vyvoje a to predevsim svoji proexportni orientaci a ndvaznosti na stavebnictvi.
Tento oddil byl pochopitelné velmi zasazeny ekonomickou krizi v roce 2008- 2009 kdy
veSkeré ukazatele zaznamenaly znatelny pokles. Nasledoval vahavy vyvoj az do roku 2014
nictvi, ktery v poslednich letech projevuje predevsim z4jem o skla, které snizuji energetic-
kou naroc¢nost budov. Jak jiz bylo feceno, tento segment ma silnou proexportni orientaci,
ktera si trvale udrzuje kladné saldo obchodni bilance a dafi se udrzovat vzestupny trend
exportu. Nejvétsim odbytistém bylo Némecko, Slovensko a Polsko coZ jsou pro Ceskou
republiku klasickym vyvoznim teritoriem. Budouci export miZze byt ohroZen zvySujici se
konkurenceschopnosti ze zemi tretiho svéta. Ve sklaiském odvétvi se zacina projevovat
vale¢ny vyvoj v zemich Blizkého vychodu a sankce Evropské unie vii¢i Rusku kde se ex-

portéti budou muset vyrovnavat se ztratou trhi.

Pro uspésny budouci vyvoj tohoto odvétvi je dulezité zamétit se na zvySovani podilu vy-

robktll s vysokou pfidanou hodnotou a posilit inovace ve vyrob¢, piedevsim automatizaci.

(Panorama zpracovatelského pramyslu CR 2015, 2016, s. 19, 125 — 132)
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4.3 SWOT analyza

Tabulka 7 SWOT analyza

Silné stranky Slabé stranky
e Know-how pro realizaci CNC obrabé- | @  Struktura pracovniho trhu
ciho centra o Uzka vyrobni specializace

= e Automatizace vyroby e Rozvrzeni pracovnich sil
i:) e Kbvalita a pfesnost vyroby za pouziti
g novych postupil
= e Udrzovani nizké cenové hladiny vy-
% robkil
> e Dlouholetost na trhu

e Obchodni vztahy se zahrani¢nimi part-

nery
e Nov¢ vyrobni postupy
Prilezitosti Hrozby

e Vstup na nové zahrani¢ni trhy e Vstup nového konkurenta na
= e Rozsiteni portfolia vyrobki trh
,i;;’ e Rozvoj pomoci dotaci ze strukturalnich | ¢ Nastaveni nizké cenové hladi-
§ fondtt EU ny vyrobkil konkurenti
;;.' e Zména zivotniho stylu e Nestabilni vladni politika
;g e Rostouci cena surovin
g e Ztrata obchodnich partnerti

e (Odchod kli¢ovych zaméstnan-
ct

Zdroj: Vlastni zpracovani
Eliminace slabych stranek a hrozeb
Ve struktute pracovniho trhu prevlada v nynéjsi dobé trend humanitnich a filozofickych

oborli oproti technickym, které slouzi k rozvoji vétSiny vyrobnich podnikii. Nedostatek

zamé&stnanctl s technickym vyucenim mizou ovlivnit zajimavé zaméstnanecké bonusy.

Uzké vyrobni specializace se da vyloucit rozSitenim portfolia vyrobkd. Kromé hromadné

vyrabénych vyrobkt, u kterych se cena nemuze z ditvodu konkurence zvySovat, by se spo-
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le¢nost mohla zaméfit 1 na vyrobu vyrobkil s vysokou pfidanou hodnotou u kterych by ce-

na nebyla tolik ovlivnéna cenami stanovenymi konkuren¢nimi spole¢nostmi.

Pfi nyn¢jSim rozlozeni pracovnich sil je obtizné rozlozit riziko mezi ostatni zaméstnance.
Pti pfipadné ztraté jednoho z klicovych zaméstnanct (IT, technolog) by byla vyroba siln¢
ohrozena. Doporucuji aktualizovat zaméstnanecké bonusy pro stavajici zaméstnance zaby-
vajici se vyvojem novych CNC stroji a udrzbou stavajicich. Pfipadné navazat pracovni
smlouvy na vykonavani praxe s technologickymi obory, kde by se mohli rekrutovat pfi-

padni novi zaméstnanci.
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5 FINANCNI ANALYZA

5.1 Rozdilové ukazatele

5.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Z majetkové struktury mizeme vypozorovat rostouci bilan¢ni sumu v obdobi 2011-2012,
ktera se ve sledovaném obdobi zvysila 0 35%. K vyznamnému poklesu doslo v roce 2013 o
hledavek tvoftila pohledavka v hodnoté 10 796 tis. K&, kterd byla kompenzovana proti za-
vazkim s odlozenou splatnosti. Hodnota zasob béhem sledovaného obdobi klesala. Hodno-
tu zasob tvofi predev§im materidl na dokonceni vyrobni haly, kterd se v pribehu sledova-
v odvétvi se nijak vyrazné neméni. Stejné jako u sledované spolecnosti nejvétsi zmeény jsou
zaznamenany v pohledavkach. MiiZzeme pozorovat pozitivni vyvoj u 80% sledovanych
polozek aktiv. Majetkova struktura podniku byla zpocatku tvorena jak dlouhodobym ma-
jetkem v hodnoté 53% a ob&znym majetkem 46%. Tato majetkova struktura kopirovala
situace v odvétvi. Dlouhodoby majetek je tvotfen z velké €asti vyrobni halou v hodnoté
9970 tis. K¢. Zbytek je tvofen samostatnymi movitymi vécmi, které pfedstavuji obrabéci
stroje. Z hlediska stafi t€chto obrabécich stroji mizeme konstatovat, Ze jsou tyto stroje na
konci roku 2015 z vice jak 90% odepsané, zatimco vyrobni hala se zacala odpisovat teprve
vroce 2015 kdy byla fadn¢ zkolaudovana. Stejné jako v odvétvi ob€zny majetek tvoii
predevsim pohledavky a zasoby. Sledovana spole¢nost netvoii velké zasoby. VétSina mate-
ridlu na vyrobu jednotlivych vyrobki jde pfimo do spotfeby a objedndva se podle piijatych

zakazek.
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Tabulka 8 Horizontalni analyza aktiv spolecnosti GLASSABRASIV, s. 1. o.

Aktiva(v tis. K¢) 11/12 12/13 13/14 14/15
Aktiva 6315 | 35% | -11775 | -48% | -518 | -4% | -229 2%
Dlouhodobymajetek 668 7% -433 -4% 238 2% | -225 2%
DNM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
DHM 668 7% -433 -4% | 238 2% | -225 -2%
Obéinymajetek 5599 | 67% | -11316 | -81% | -728 | -27% | 58 3%
Zasoby -1076 | -47% 30 2% | -630 | -50% | -577 | -91%
Kratkodobépohledavky | 6308 | 108% | -11530 | -95% | 314 | 52% 3 0%
Kra-

tkodobyfinanénimajete 367 |147% | 184 30% | -412 | -52% | 632 | 163%
k

Casovérozliseniaktiv 22 16% -28 -17% 0 0% -62 -46%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 9 Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti GLASSABRASIV, s. 1. o.

Aktiva(v tis. KC) 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodobymajetek 53% 42% 78% 83% 83%
Dlouhodobynehmotnymajetek 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodobyhmotnymajetek 53% 42% 78% 83% 83%
ObéZnymajetek 46% 57% 21% 16% 17%
Zasoby 13% 5% 10% 5% 0%
Kratkodobépohledavky 32% 49% 5% 8% 8%
Kratkodobyfinannéimajetek 1% 3% 6% 3% 8%
Casovérozliseniaktiv 1% 1% 1% 1% 1%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pti pohledu na finan¢ni strukturu spolecnosti miizeme vidét, ze polozka vlastniho kapitalu
se mezi lety 2012 — 2014 snizuje. To nam indikuje, Ze spole¢nost v tomto obdobi neni zis-
kova. Na konci roku 2015 se polozka vlastniho kapitalu zvysilo o 15% diky dosaZzenému
ucetnimu zisku v hodnoté 213 tis. K¢. Polozka vlastniho kapitalu je nejvice ovlivnéna zis-
kem spolecnosti. Zakladni kapital se v priabéhu sledovaného obdobi nezvysuje ani nesnizu-
je. Rezervni fondy spole¢nost netvoti z diivodu ztraty. Diky novému zdkonu o obchodnich
korporacich ¢. 90/2012 Sb., ktery neukldda povinnost spole¢nostem s ru¢enim omezenym
tvofit ze zisku rezervni fond se polozka rezervnich fondd v roce 2015 nezvySuje. Z poloz-
ky vysledku hospodatfeni miizeme vidét, Ze spolecnost v minulosti ponechavala vydélané

zisky ve spolecnosti. V pribéhu let mizeme vidét, ze se tato polozka snizovala z ditvodu
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kompenzace ztraty. Polozka vysledku hospodatfeni z minulych let se mezi lety 2011 - 2015
snizila 0 41%. MiZeme vidét, Ze podnik je z vEtsi ¢asti financovan cizim kapitadlem ptede-
v§im obchodnimi a bankovnimi Gvéry. Hodnota vlastniho kapitalu nepiekracuje hranici
30%. Hodnota cizich zdroji ve sledovaném obdobi klesa hlavné diky snizovéani kratkodo-
bych zavazkl. Nejveétsi pokles nastal v roce 2013, kdy kratkodobé zavazky klesly o 64%.
chazi v pravidelnych c¢astkach o 750 tis. K¢, které piispiva ke snizovani vyuziti cizich
zdrojii ve financni struktufe.

Po porovnani spolecnosti s odvétvim miizeme konstatovat, ze finan¢ni struktura se lisi
v podilu cizich zdroju vlastniho kapitalu na celkovych pasivech. V odvétvi je vyssi podil
vlastniho kapitalu nez u analyzované spolecnosti. Polozku ciziho kapitalu tvofi stejné jako

u sledované spole¢nosti predevsim kratkodobé zavazky.

Tabulka 10 Horizontalni analyza pasiv spolecnosti GLASSABRASIV, s. 1. 0.

Pasiva(v tis. K¢) 11/12 12/13 13/14 14/15
Pasiva 6261 34% -11721 -48% -518 -4% -229 -2%
Vlastnikapital 366 10% -238 -6% -314 -8% 527 15%
Zakladnikapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Kapitalovéfondy 1000 125% 0 0% 0 0% 0 0%
Rezervnifondy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
VH minulych let -351 -12% -634 -24% -238 -12% 0 0%
VH Ucetnichobdobi -283 81% 396 -62% -76 32% 527 -168%
Cizizdroje 5895 40% -11483 -56% -204 -2% -756 -9%
Kratkodobézdvazky | 6645 65% -10732 -64% 546 9% -5 0%
Bankov-

nizévazkykra- -750 -17% -751 -21% -750 -26% -751 -35%
tkodobé

:v::’sovérozlﬁeniak- 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabulka 11 Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti GLASSABRASIV, s. 1. 0.

Pasiva(v tis. Kc) 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastnikapital 20% 16% 29% 28% 2%
Zakladnikapital 1% 1% 2% 2% 2%
Kapitalovéfondy 4% 7% 14% 15% 15%
Rezervnifondy 0% 0% 0% 0% 0%
VH minulych let 16% 11% 16% 14% 15%
VH ucetnihoobdobi -2% -3% -2% -3% 2%
Cizizdroje 80% 84% 71% 72% 67%
Dlouhodobézavazky 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobézavazky 56% 69% 48% 55% 56%
Bankovnizavazky - kra-

tkodobé 24% 15% 22% 17% 11%
Casovérozlisenipasiv 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabulka 12 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv a pasiv odvétvi

Odvétvi (v tis. K&) 11/12 | 12/13 | 13/14 | 14/15 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Aktiva 1% | 5% | 5% | 1% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Dlouhodoby majetek 1% | 7% | 2% | 1% | 45% | 45% | 46% | 44% | 45%
r'i';’j‘:t‘:s(’by nehmotny | 130 | 460 | 6% | 0% | 1% | 1% | 2% | 2% | 2%

r'i'gj‘:t‘zs"by R 2% | 3% | 3% | 1% | 38% | 39% | 38% | 37% | 37%
r'i':j‘:t‘;f"by Ll ELUS,) 7% | 26% | 9% | 4% | 5% | 5% | 6% | 5% | 5%

Obé&n4 aktiva 1% | 5% | 7% | 1% | 54% | 54% | 53% | 55% | 54%
Zésoby 2% | 1% | 7% | 3% | 15% | 15% | 15% | 15% | 15%

Dlouhodobé pohledavky | 2% | -10% | -10% 4% 2% 2% 1% 1% | 1%
Kratkodobé pohledavky -1% 5% 7% -1% 30% | 29% | 29% | 30% | 29%
Kratkodoby financ¢ni

6% 11% | 10% 5% 7% 8% 8% 8% | 9%

majetek

S’:\(sove rozliSeni + pohl. 8% 5% 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1%

Pasiva 1% | 5% | 5% | 1% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Vlastni kapital 6% | 5% | 6% | 3% | 47% | 49% | 49% | 50% | 51%
Cizi zdroje 3% | 6% | 3% | -1% | 52% | 50% | 50% | 50% | 49%
Rezervy 6% | 12% | 21% | 13% | 2% | 2% | 2% | 3% | 3%

Dlouhodobé zévazky 6% | 7% | 6% | -10% | 7% | 7% | 7% | 7% | 7%

Srf::lgl dobé dluhopisya | o0 | 500 | 330 | 16% | 0% | 1% | 1% | 0% | 0%

Jiné dlouhodobé zavazky | 3% | 8% | 10% | -11% | 6% | 7% | 7% | 7% | 6%

Kratkodobé zavazky 4% | 7% | 2% | 1% | 33% | 31% | 31% | 31% | 31%
frfgiis"be dluhopisya | jeo | 69% |1897%| 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0%

Jiné kratkodobé zavazky | -4% 7% 1% 1% 33% | 31% | 31% | 30% | 30%
Bankovni Uvéry a vypo-
moci

Dlouhodobé bankovni
Gvéry

Kratkodobé bankovni
Uvéry a vypomoci
Casové rozliseni -14% | 26% | 13% | -11% 1% 1% 1% 1% 1%

4% | -1% -2% -3% 10% 9% 9% 8% | 8%

0% 3% 1% -2% 4% 4% 4% 3% | 3%

6% | -3% -4% -4% 6% 6% 5% 5% | 5%

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Z vykazi na prvni pohled patrné Ze spolecnost ma vyrazné vyrobni charakter a vétSinovou
¢ast vynosu tvofii trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Podil trzeb za prodej zbozi na
celkovych vynosech je minimalni a béhem sledovaného obdobi nepiekrocili hranici 74 tis.

K¢&. I presto ze nejvetsi nartst o 640% zaznamenala polozka trzby za prodej zbozi, tento
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relativni narist odpovidal 64 tis. K¢ coz v celkovém poméru k vynosim je zanedbatelna
cast. Nejvetsi narist byl zaznamenéan v roce 2012, kdy trzby za vlastni vyrobky vzrostly o
135 %. Jednalo se vSak pouze o jednordzovou zakazku. Kvilli tomu byl v roce 2013 za-
znamenan pokles trzeb o 18 156. V nasledujicich letech se trzby za vlastni vyrobky vyvije-
li na podobné urovni jak v odvétvi bez vyraznéjSich zmén s pomalym narGstem vynosii

diky odeznivajici hospodarské krizi a pomalému ozivovani ekonomiky.

Tabulka 13 Horizontélni a vertikalni analyza vynosu spolecnosti

GLASSABRASIV, s.r. 0.

Vynosy (v tis. KE) 11/12 | 12/13 | 13/14 | 14/15 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Trzby za prodej zbozi -23% 640% -85% | -100% | 0% | 0% 1% | 0% | 0%
Vykony 111% -77% -2% 20% |100% | 97% | 99% | 98% |100%

Trzby za prodej vlast-
nich vyrobkd a sluzeb
Zména stavu zasob
vlastni ¢innosti

135% -78% 0% 25% | 91% | 99% | 96% | 98% |103%

-146% | -128% | -510% | -57% 9% | 2% | 2% | 9% | -3%

Aktivace 0% 0% | 100% | -100% | 0% | 0% | 0% | 10% | 0%
K::’Zﬁzéﬁ’fde’e DM a 0% 0% 0% | 100% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0%
Ostatni provozni vynosy | 100% | -100% | 100% | -100% | 0% | 3% | 0% | 1% | 0%
Vynosové troky 0% 0% 0% 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0%

Ostatni finanéni vynosy | -83% | -100% | 100% | -100% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0%
116% | -77% -2% 19% |100% |100% | 100% | 100% | 100%

Vynosy

Zdroj: Vlastni zpracovani

Struktura nakladit ma podobnou tendenci jako vynosy. Nejvétsi podil na celkovych nékla-
dech ma vykonova spotieba coz je pro vyrobni podniky charakteristické. Naklady ve vy-
konové spotiebé tvoii z vétsi spotfeba materidlu a energie, které byly nejnizsi v roce 2013,
kdy dosahovaly 68%. Nejvétsi nariist byl stejné jako u vynosii v roce 2012 diky obdrZeni
jiz zminéné zakazky, kterd na sebe vazala pottebné ndklady. Podle podilu osobnich nékla-
di mizeme vidét, ze dané vyrobky nejsou narocné na manualni praci. Pocet zamé&stnanct
se v prubéhu jednotlivych pfili§ neméni a pocet zaméstnancii se mezi jednotlivymi lety
méni maximaln€ o 2 a k narGstim mezd nedochazelo. Mozny nartist mize byt zplisobeny
malovani, barveni, potisk, zdobeni). Podil odpisti na celkovych nakladech spole¢nosti je

oproti odvetvi vyssi v pruméru o 3,4%. Spolecnost netvoii opravné polozky ani rezervy.
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Polozky ostatni finan¢ni néklady, ostatni provozni naklady tvofi pii absolutni zméné nepa-

trny rozdil v porovnani s celkovymi naklady.

Pfi porovnani s odvétvim je ziejmé, ze v odvétvi nejsou zadné velké ubytky nebo narusty.

Oproti sledované spolecnosti je v odvétvi veétsi podil osobnich néklada.

Tabulka 14 Horizontalni a vertikalni analyza nékladi

GLASSABRASIV, s.r. 0.

spole¢nosti

Ndklady (v tis. K¢) 11/12 | 12/13 | 13/14 |14/15| 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Naklady vynalozenéna 1 600, | 1009 | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | o%
prodané zbozi
Vykonova spotieba 154% -87% 7% 12% | 88% | 94% | 68% | 77% | 71%
2 ”

Zﬁg:;?:a materialu a 192% | -92% | 19% | 18% | 72% | 89% | 38% | 47% | 46%
Sluzby -20% 5% -9% 2% 16% | 5% | 31% | 30% | 25%
Osobni naklady 24% 8% -37% 87% | 4% 2% | 11% | 8% | 12%
Dané a poplatky 0% 50% 117% | 31% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0%
Odpisy DNM a DHM 25% 8% -39% 89% | 4% 2% | 11% | 7% | 11%
tzecrglzda”em DMama- 0% 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0%
Zména stavu rezerv a OP

, . 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
v provozni oblasti
Ostatni provozni naklady 37% 5% 15% | -37% | 1% 0% 2% 3% 2%
Ndakladové uroky -17% -19% -23% | -28% | 3% 1% 5% 4% 3%
Ostatni finanéni naklady -21% 95% 26% | 3% | 0% | 0% 1% 1% 1%
Daft 2ofime —
Ei‘;:;ftr”m“ 2a béznou 0% 0% 0% |100%| 0% | 0% | 0% | 0% | 0%
Naklady 138% -82% -5% 20% |100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 15 Horizontélni a vertikéalni analyza vynost a naklad odvétvi

Odveétvi(v tis. Kc) 11/12 | 12/13 |13/14 | 14/15 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Trzby za prodej zbozi 9% -3% 4% 4% 8% 9% 8% 8% 8%
Vykony 2% 1% 11% 4% 86% | 86% | 85% | 87% | 86%
L;Zby za prodejviastnich vyrob- | 5o, | 500 | 129 | 5% | 75% | 74% | 75% | 76% | 77%
TrZby za prodej sluZeb 9% 4% | 2% 3% 8% | 9% 9% 8% 8%
Zména stavu zasob + aktivace -4% 9% | 26% | -17% | 3% 3% 2% 3% 2%
Jiné vynosy 7% 14% | -6% 9% 5% 6% 6% 5% 6%
Vynosy celkem 3% 1% 9% 4% 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Vykonova spotieba 2% 0% 10% 4% 77% | 76% | 76% | 77% | 76%
Osobni naklady 3% 0% 5% 6% 12% | 12% | 12% | 12% | 12%
Mzdy 3% 0% 5% 7% 9% 9% 9% 8% 9%
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Néklady na soc. a zdrav. pojisténi| 2% 2% 6% 7% 3% 3% 3% 3% 3%
Ostatni osobni naklady 8% -6% 7% -9% 0% 0% 0% 0% 0%
Odpisy 2% 1% | 3% | 1% | 4% | 4% | 4% | 3% | 3%
Jiné naklady 8% 17% -3% 9% 6% 6% 7% 7% 7%
Nakladové uroky 1% -13% 6% -5% 1% 1% 0% 0% 0%
Dan 0% 9% 26% 7% 1% 1% 1% 1% 1%
Naklady 2% 1% 8% 4% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.2 Rozdilové ukazatele

5.2.1 Analyza ¢istého pracovniho kapitalu

Podle nasledujici vyvoje Cistého pracovniho kapitalu v letech 2011 — 2015 mlzeme vi-
dét,ze vyvoj Cistého pracovniho kapitalu se béhem let zhorSuje. Spole¢nost ma problémy
splacet své kratkodobé zavazky obéznymi aktivy. Tento ukazatel je propojeny s likviditou
podniku, které se taky mezirocné snizuje a znaci problémy s finan¢ni stabilitou podniku a

dana spole¢nost mlize byt ohroZena bankrotem.

Tabulka 16 Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu

2011 2012 2013 2014 2015
CPK -1859 -2905 -3489 -4763 -4700

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.3 Pomérové ukazatele

5.3.1 Analyza rentability

Podle vyvoje rentabilit, mizeme vidét neptiznivy vyvoj podniku v letech 2011 az 2014,
kdy se hodnoty vSech ukazateli rentability pohybovali v minusovych hodnotéach, které
vidét, Ze rentabilita, kterd vyjadiuje ziskovost, se nepohybuje na vysokych hodnotach. Tyto

hodnoty neptesahuji v Zadném ze sledovanych ukazatelli hodnotu 15%.

Pfi vyvoji rentability miizeme vidét,Ze se spolecnost stale vypotradava s nasledky hospo-
datské krize, kterd zasahla i sklafské odvétvi. V roce 2015 se situace zlepSila a mizeme
vidét, ze rentabilita celkového kapitalu dosahuje 2% a spolecnost generuje zisk 2 K¢ za

kazdych 100 K¢ investovaného majetku.
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Co se tyCe vyvoje trzeb, miizeme vidét, Ze 1 odvétvi se vzpamatovava z hospodaiské krize

a v pribéhu sledovaného obdobi se hodnota rentability trzeb nepatrné zvysuje

Tabulka 17 Analyza rentability spolecnosti GLASSASBRASIV, s. 1. o.

Ukazatelé rentability 2011 2012 2013 2014 2015
Rentabilita vlastniho kapitalu -0,10 -0,16 -0,06 -0,10 0,05
Rentabilita celkového kapitalu -0,02 -0,03 -0,02 -0,03 0,02
Rentabilita trzeb -0,04 -0,03 -0,05 -0,07 0,03
Rentabilita investic -0,02 -0,03 -0,02 -0,03 0,02
Ziskova marze -0,04 -0,03 -0,05 -0,06 0,03

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 18 Analyza rentability odvétvi

Ukazatele rentabilita odvétvi CZ-

NACE 23.1 2011 2012 2013 2014 2015
Rentabilita vlastniho kapitalu 0,13 0,12 0,12 0,16 0,16
Rentabilita aktiv 0,08 0,08 0,08 0,10 0,10
Rentabilita trzeb 0,05 0,05 0,06 0,07 0,07

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.3.2 Analyza likvidity

U bézné likvidity miZzeme pozorovat pokles hodnot v jednotlivych letech. I kdyz klesajici
hodnota bézné likvidity je pro obdobi konjunktury bézna, sledovany podnik v Zadném
z jednotlivych let nedosahuje ani nejnizsich doporucenych hodnot. To znamena, Ze podnik
ma problémy vytvaret dostate¢né penézni prostiedky ze slozek obéZného majetku na uhra-
du svych zavazkii. Situace v odvétvi ma Uplné odlisny vyvoj kdy se bézné likvidita po-

stupné navysSuje v roce 2014 a 2015 dosahuje doporu¢enych hodnot 1,5 —2.5.

Pohotova likvidita je oCisténd o méné likvidni slozky ob&znych aktiv, zdsoby. Opét mize-
me vidét, Ze hodnoty dosahovanych hodnot jsou velmi nizké. Obecné se doporucuje hod-
nota 1. U analyzované spole¢nosti miizeme vidét, Ze hodnota kratkodobych zavazkd neni
kryta stavajici pohledavkami a finanénim majetkem oproti odvétvi kde se hodnoty pohoto-

v¢ likvidity pohybuji aspon nad hodnotou jedna.

U hotovostni likvidity miZeme vidét, Ze se hodnoty pohybuji na velmi nizkych hodnotéch.
V roce 2013 a 2015 dokonce klesly pod doporucené hodnoty, které se pohybuji mezi 0,2 a
0,5.
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Celkové muzeme fici, ze 1 situace v odvétvi dosahuje nizkych hodnot. Tato informace nam
vypovida o tom, Ze spolecnosti zabyvajici se sklarskou vyrobou nedrzi vysoky objem

obéznych aktiv. Z pohledu sledované spole¢nosti mizeme vidét, ze spolecnost je podkapi-

talizovana.
Tabulka 19 Analyza likvidity spole¢nosti GLASSABRASIV, s. r.0.
Ukazatele likvidity 2011 2012 2013 2014 2015
BéZna likvidita 0,82 0,83 0,43 0,29 0,30
Pohotova likvidita 0,59 0,75 0,23 0,20 0,29
Hotovostni likvidita 0,02 0,04 0,13 0,06 0,15

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 20 Analyza likvidity odvétvi

;J?I:a:llzatele likvidity odvétvi CZ-NACE 2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 1,38 1,46 1,45 1,53 1,53
Pohotova likvidita 1 1,04 1,05 1,1 1,1
Hotovostni likvidita 0,19 0,21 0,22 0,24 0,25

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.3.3 Analyza zadluZenosti

Ukazatel finan¢ni paky nam ukazuje velmi nizky podil vlastniho kapitalu na celkovych
zdrojich a vysokou miru zadluZeni. Diky sniZovani podilu cizich zdroji hlavné v roce 2013
se ukazatel financ¢ni paky dostal pod hodnotu 4, kterd se uvadi jako maximalni vySe. Hod-
noty nad 4 jsou povaZovany za velmi rizikové a mize hrozit bankrot spolecnosti. Celkova
zadluZenost se v odvétvi pohybuje na 50% cozZ je méné nez u sledované spole¢nosti, u kte-
ré mizeme pozorovat snizujici se zadluzenost kterd se mezi lety 2011 a 2015 zmenSila o
13% hlavné diky kompenzaci zavazkd v roce 2013 a postupnému splaceni bankovniho
uvéru. Diky tomu se zadluZenost dostala v roce 2015 na hodnotu 67%, ktera uz neni tolik
kritickd s ohledem na situaci v odvétvi. Kryti dlouhodobého majetku mé v pribehu let
hodnotu mensi nez 1 coz svéd¢i o podkapitalizaci podniku. Dlouhodoba aktiva jsou z ¢asti
kryté cizimi zdroji, coZ zvySuje riziko. V odvétvi je dodrZeno ,,zlaté pravidlo* kdy dlouho-
doba aktiva jsou kryté dlouhodobymi zdroji a kratkodoba aktiva cizimi zdroji. Urokové
kryti dosahuje minusovych hodnot v obdobi 2011 az 2014 z divodu zaporného vysledku
hospodateni. I kdyz Grokové kryti dosahuje v roce 2015 hodnot bliZici se k 3, potad je tato
hodnota pod doporu¢enou hodnotou 5, coz znamena, Ze podnik ma problémy

s generovanim potiebnych ziskli na pokryti urokii a to poukazuje na to, Ze neni vhodné
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sjednévat nové bankovni uvéry. Pokud hodnoty jesté srovname s odvétvim, vidime, zZe

oproti sledované spolecnosti odvétvi nema problémy s tvorbou potiebnych ziskli pro kryti

urokt z pujcek.

Tabulka 21 Analyza zadluzenosti spolecnosti GLASSABRASIV, s. r.0.

UkazatelézadluZenosti 2011 2012 2013 2014 2015
Financni paka 5.01 6.13 3.39 3.55 3.03
Celkova zadluzenost 0.80 0.83 0.71 0.72 0.67
Mira zadluZenosti 4.01 5.12 2.39 2.55 2.03
Pod.|I ,cllouhodobych cizich zdroju na dlouhodobém 0.55 0.47 0.43 0.38 0.26
kapitalu

jF;;:ilI dlouhodobych cizich zdrojich na cizich zdro- 0.30 0.18 0.32 0.24 0.17
Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem 0.37 0.39 0.38 0.34 0.40
Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji 0.82 0.73 0.67 0.55 0.54
Urokové kryti -0.07 | -1.33 | -0.09 | -1.01 2.83

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 22 Analyza zadluzenosti odvétvi

Ukazatelé zadluZenosti v odvétvi 2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluZenost 0.52 0.50 0.50 0.50 0.49
Mira zadluZenosti 1.10 1.01 1.02 1.00 0.96
Podil dlouhodobych CZ na cizim kapitalu 0.20 0.22 0.22 0.22 0.21
Podil dlouhodobych CZ na dlouhodobém kapitalu 0.18 0.18 0.18 0.18 0.17
Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem 1.05 1.10 1.08 1.12 1.14
Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji 1.28 1.34 1.32 1.37 1.36
Urokové kryti 10.96 10.96 13.20 16.65 17.93

5.3.4 Analyza aktivity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Veskeré obraty jsou pocitané na bazi trzeb, aby nedochazelo k nadhodnoceni vysledki.

Obrat celkovych aktiv je niz8i nez obrat celkovych aktiv v odvétvi a rovnéz je nizsi nez

hodnota obecné¢ doporucované hodnoty 1, ktera znaci, ze z1 K¢ majetku by mélo byt dosa-

zeno 1 K¢ trzeb. Vysoky nariist v roce 2012, byl zptisoben mimofddnym navySenim trzeb,

jinak se hodnota pohybovala na nizkych hodnotach, které signalizuji neefektivni vyuZiti

aktiv. K nartstu obratu aktiv v roce 2015 doslo diky navySeni trzeb. Je tfeba brat v potaz,

Ze hodnota samostatnych movitych véci je témét odepsand a spolecnost zacala odepisovat

vyrobni halu. Tyto skute¢nosti ndm muzou nadhodnocovat obrat aktiv i v nasledujicich

letech. Pokud jde o dobu obratu, u spole¢nosti je problém nejen v tom, ze doba obratu po-
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hledavek je vysoka ale také ze doba obratu pohledavek je podstatné mensi nez doba obratu
zavazkl. Problém spociva v tom, Ze spolecnost plati diiv nez je ji zaplaceno a neumoziuje
to firmé Cerpat dodavatelské uvéry. S vysoké hodnoty doby obratu zavazki plyne ze pod-
nik ma problémy s likviditou coz ndm analyza likvidity potvrzuje. Doba obratu pohledavek
se snizuje coz je pro dany podnik ptiznivy vyvoj a v roce 2013 — 2015 doba obratu pohle-
davek v odvétvi delsi. U doby obratu zasob mizeme vidét nerovnomérny vyvoj. Podnik
behem sledovanych let snizuje hodnotu zasob coz, ale neohrozuje plynulou vyrobu. V roce
2013 doslo k nartistu doby obratu hlavné diky velkému poklesu trzeb. Tento pokles byl
zptisoben mimofadnym ndrastem trzeb v roce 2012. Vzhledem k nestalému trendu doby
obratu zasob oproti odvétvi kde je situace stabilni a pohybuje se na urovni 40 dni doporu-

¢uji zamefit se na efektivnost zasob.

Tabulka 23 Analyza aktivity spole¢nosti GLASSABRASIV, s. r.o.

Ukazatele aktivity 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv z trzeb 0.54 0.95 0.41 0.42 0.53
Doba obratu pohledavek 214.85 | 190.18 42.71 65.58 52.58
Doba obratu zavazkd 377.68 | 264.70 | 432.18 | 476.70 | 380.67
Doba obratu zasob 85.15 19.35 88.71 45.12 3.29
Obratovost pohledavek 1.70 1.92 8.55 5.57 6.94
Obratovost zavazk 0.97 1.38 0.84 0.77 0.96

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 24 Analyza aktivity odvétvi

Ukazatele aktivity odvétvi 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat celkovych aktiv 1.35 1.38 1.31 1.38 1.43
Doba obratu zasob 40.97 40.75 40.85 39.83 39.15
Doba obratu pohleddavek z trzeb 81.03 77.60 81.26 78.78 74.47
Doba obratu zavazku z trzeb 88.79 82.43 87.39 81.45 78.79
Obratovost pohledavek 4.50 4.70 4.49 4.63 4.90
Obratovost zavazkU 4.11 4.43 4.18 4.48 4.63

5.4 Souhrnné ukazatele

5.4.1 DuPointiv rozklad

Tento rozbor se soustied’'uje na ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ktery patfi mezi nej-

vvvvvv

Zdroj: Vlastni zpracovani
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cich se na rentabilité vlastniho kapitdlu ndm nejvice ovlivituje tento ukazatel v jednotlivych

letech 2011-2015.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu byl nejvice ovlivnén zapornou ziskovou marzi ktera
se v prub¢hu let zvySovala oproti rentabilité vlastniho kapitalu ktera mélasinusoidovy tvar.
Ziskova marze byla nejvice ovlivnéna vykonovou spotifebou a osobnimi naklady. Dal$im
faktorem ptisobicim na ROE je finan¢ni paka,kterd v letech 2011 — 2014 ptisobi negativné
a nezvysuje hodnotu ROE. Z dalsiho rozkladu finan¢ni paky vidime, Ze cizi zdroje jsou
z velké casti tvorené predevsim kratkodobymi zdroji. Ukazatel obratovosti aktiv je kazdo-
ro¢n¢ velmi nizky a poukazuje to na neefektivni vyuziti aktiv ve sledované spolecnosti.
Podil dlouhodobého hmotného majetku na aktivech se od roku 2013 zvySuje stejné tak
jako vynosy pfipadajici na 1 K¢ aktiv ale pfesto jsou tyto hodnoty velmi nizké a navySeni

obratu aktiv by pfispélo ke zvySeni rentability vlastniho kapitalu.

Obrazek 5 DuPointiv rozklad spole¢nosti GLASSABRASIV, s. r. 0.
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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5.4.2 Altmanovo Z — score

Jednou z moznosti jak posoudit financni zdravi spolecnosti je Altmanovo Z-score které
odhaduje pravdépodobnost vyvoje spolecnosti a jeji piipadny bankrot. Vysledné score se
ve sledované spolecnosti pohybuje pod hranici ,,Sedé zony* a indikuje, ze spole¢nost mtize

mit finanéni problémy a nachézi se v ohrozeni bankrotu. Podnik mé problémy zejména

rrrrr

Vrwe

hodnocovani tohoto ukazatele je potieba brat v potaz Ze neni bran zietel na jednotliva spe-

cifika odvétvi.

Tabulka 25 Altmanovo Z-score spolecnosti GLASSABRASIV, s. 1. o.

Z-score 2011 2012 2013 2014 2015
1.2 CPK /Aktiva -0.122 | -0.142 | -0.327 | -0.465 | -0.468
1.4 Nerozdélenézisky/Aktiva 0.228 | 0.149| 0.218| 0.200| 0.203
3.3 EBIT/Aktiva -0.004 | -0.049 | -0.005 | -0.046 0.094
0.6 Vlastnikapital/ Cizizdroje 0.150 | 0.117 | 0.251| 0.235| 0.296
0.9 Trzby/Aktiva 0.488 | 0.853 0.366 | 0.376 0.480

Z-score 0.739 | 0.929 | 0.502 | 0.300 | 0.606

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrazek 6 Graf vyvoje Z-score spolecnosti GLASSABRASIV, s. 1. 0.
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5.4.3 INOS

U ceského INO5 muzeme stejné jako u Altmanova modelu pozorovat ze se situace
v podniku nachazi pod hranici Sed¢ zony a je zde 97% pravdépodobnost Ze dany podnik
spéje k bankrotu a s 76% pravdépodobnosti nebude vytvaiet hodnotu. Mizeme vidét zlep-

Seni vroce 2015 a tento zvySujici trend je potfeba udrzet pomoci zvySovani ziskovosti

podniku.
Tabulka 26 INO5 spole¢nosti GLASSABRASIV, s. 1. o.
INOS 2011 2012 2013 2014 2015
0.13 | Aktiva/Cizizdroje 0.162 | 0.156 | 0.184 | 0.181 | 0.194
0.04 | gBIT/N3kladovétroky -0.003 | -0.053 | -0.003 | -0.040 | 0.113
3.97 | EBIT/Aktiva -0.005 | -0.058 | -0.006 | -0.055 | 0.114
R e 0.125 | 0.201 | 0.087 | 0.090 | 0.108
009 | Obezndaktiva/krdtkodobézavazky | 7y | 0075 | 0.039 | 0.026 | 0.027
+ kratkodobé BU)
INO5 0.353 0.319 0.301 0.201 0.556
Zdroj: Vlastni zpracovani
Obrazek 7 Graf INOS spole¢nosti GLASSABRASIV, s. 1. 0.
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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5.4.4 Ekonomicka pridana hodnota

Existuje nékolik modeli vypoctu ekonomické piidané hodnoty (ekonomicky, ucetni).
K této analyze byl pouzit zjednoduseny ucetni model, ktery je pouzivany i MPO. Tento
model spociva v tom, Ze k analyze jsou pouzita neupravena data z ucetnich vykazi. I fes-
rentabilita kapitdlu. Zde mizeme hodnotit redlnou efektivitu spolecnosti. Procento néklada
na kapital je v této metod¢ rovno odvétvi a je prevzaté ze stranek ministerstva primyslu a

obchodu.

Z analyzy ekonomické pridané hodnoty mizeme vyvodit, Ze spolec¢nost v letech 2011 —
2015 nezvySovala hodnotu pro vlastniky. Hodnota EVA ma v jednotlivych letech osciluje.
Ve vsech sledovanych letech dosahuje rentabilita vlastniho kapitdlu nizSich hodnot nez
alternativni naklad na vlastni kapital. Jak uz bylo fe€eno nizkd rentabilita je zplsobena

zapornym vysledkem hospodafeni a nizkymi prodejnimi marzemi. Nizké prodejni marze

Mrwe

Tabulka 27 Ekonomicka ptidand hodnota spole¢nosti GLASSABRASIV, s. 1. 0.

Alternativninaklad 14.45% 12.16% 12.20% 11.20% 10.22%
Rentabilitavlastnihokapitalu -0.10 -0.16 -0.06 -0.10 0.05
Vlastnikapital 3645 4011 3773 3459 3986
EVA (v tis. K¢) -877.703 | -1121.74 | -699.306 | -726.408 | -195.369

Zdroj: Vlastni zpracovani
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6 ZAVERECNE ZHODNOCENIi A DOPORUCENI

V nasledujici kapitole je zhodnoceni vysledkli provedené finan¢ni analyzy a ptipadna do-
poruceni, kterd by mohla zlepsit finan¢ni situaci podniku. Tato finan¢ni analyza byla pro
vEtsi presnost sestavena za obdobi 5 let. Pfi sestavovani financni analyzy byly pouzity in-
formace prevazné z Gcetnich zavérek, komentait hlavni ucetni, komunikace s vedenim

spolecnosti a osobni zkuSenosti v ekonomickém oddéleni spolecnosti.

Ve sledovaném obdobi se spolecnosti pfili§ nedafilo. Stale miizeme vidét nasledky hospo-
nastalo v roce 2015 jak v odvétvi 1 v analyzované spole¢nosti. Spole¢nost ma nejveétsi pro-
blémy se zdpornym vysledkem hospodateni, ktery se sice v roce 2015 dostal do kladnych
hodnot, ale stile je velmi nizky. Pokud se zaméfime na rentabilitu spolec¢nosti tak podnik
vroce 2011 — 2014 v zapornych ¢islech, které jsou zpisoby praveé zapornych vysledkem
hospodateni. V roce 2015 dosahuje rentabilita vlastniho kapitalu 5% ale stale je to pod
urovni hodnot panujici v odvétvi. I pfesto Ze analyza likvidity dosahuje podprimérnych
hodnot a stale klesa, je dilezité poukazat na to, ze doba splatnosti pohledavek, ktera se ve
sledovaném obdobi snizuje, je nizs§i nez doba splatnosti zdvazkl a snizuje se i podil dlou-
hodobych cizich zdroji. Obrat aktiv dosahuje nizkych hodnot a celkova aktivita podniku
vykazuje neefektivni vyuZzivani. Doporucuje se zvyseni trzeb. Podnik z diivodu konkurence
schopnosti neni v pozici, kdy by mohl zvySovat ceny vyrobki proto by se doporucovalo
zvysit kapacitu vyrabénych vyrobk, které se docili zvySeni automatizaci vyroby. Celkova
zadluzenost podniku se béhem let 2011 — 2014 pohybuje na takové Urovni, kdy finan¢ni
paka pisobi negativné a snizuje rentabilitu vlastniho kapitalu. ZadluZenost podniku se b¢-
hem let snizila na takovou Uroven, Ze finan¢ni pdka nam zvySuje rentabilitu vlastniho kapi-
talu. Analyza souhrnnych ukazatelli poukazuje na to, ze se podnik nachazi v kritickych
hodnotach, kde ji hrozi bankrot. Je ale dileZité ze vzit v Givahu Ze 1 pfes tyto negativni vy-
sledky se podnik stale vyviji a stale zastava svoji pozici na trhu. Miizeme zde vidét i pozi-
tivni nartst v souhrnnych ukazatelich v roce 2015 a miZzeme ptredpokladat, Ze tento pozi-
tivni nartist bude dale ptetrvavat z divodu postupné automatizace, ktera je nutna

k dosaZeni klicové pozice na trhu.

Ocividny problém v dal§im rozvoji podniku miiZze byt nedostatek financi, ktery bych nedo-
porucovala vyrovnavat bankovnimi uvéry, dokud se spole¢nost nedostane na finan¢né sta-

bilni aroven. Doporucovala bych sledovat sledovat dota¢ni programy, zejména pro rozvoj
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podnikani a konkurenceschopnosti malych a stfednich podniki. Bez potfebnych finan¢nich
prosttedkll by se proces automatizace velmi zpomalil a mohl ohrozit podnik v dal§im vy-
voji. Z pohledu dlouhodobého horizontu je dale potfeba snizovat naklady, predevSim
v oblasti osobnich nakladii. Je potieba podstatné zlepsit praci v ekonomické oblasti, kdy je
potieba zavést systém ekonomického planovani, aktualizace jak ucetnich smérnic tak soft-
waru a plany rozvoje. Déle doporucuji zvazit moznost tvofit rezervy na opravy hmotného
majetku, pokud to bude mozné. Poté bych doporucovala zaméfit se na vyrobky s vyssi pii-
danou hodnotu, u kterych nebude prodejni cena tlacena doll jak tuzemskymi, tak zahranic-

nimi konkurené¢nimi podniky.
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ZAVER
Cilem bakalaiské prace zjistit financni situaci podniku GLASSABRASIV, s. r. 0. za pouZi-
ti uCetnich informaci a to piedevs§im ucetnich zavérek z jednotlivych let. Tato finan¢ni ana-

lyza ma slouzit vedoucim pracovnikiim jako soubor navrzenych opatieni a doporuceni na

zaklad¢€ minulého vyvoje.

Tato prace byla rozdélena do dvou ¢asti. V prvni Casti se zamétuji na shrnuti dosavadnich
poznatkli v oblasti finan¢ni analyzy podniku se zaméfenim na analyzu z ucetnich vykazi.
Prvné jsem se zaméfila na jednotlivé ucetni vykazy, které se pouzivaji pro finan¢ni analy-
zy. Daéle jsme si vysvétlili pojmy souvisejici se samotnou finan¢ni analyzou a jednotlivé

nastroje, metody a postupy finan¢ni analyzy za pouziti odborné literatury.

V druhé casti praktické casti byl analyzovan dany podnik pomoci poznatkii z teoretické
¢asti. V tivodu byla kratce popsana historie podniku a popis ¢innosti. Na zaklad¢ ziskanych
informaci jsem sestavila SWOT analyzu u které jsem vychazela s informaci poskytnutych
vedenim spolecnosti a osobni zkuSenosti, které jsem také aplikovala pti doporuceni elimi-
nace rizik zjisténé ve SWOT analyze. V navaznosti na popis podniku jsem sestavila i za-
kladni popis odvétvi, ke kterému dana spolecnost nalezi. Podstatnou cast praktické ¢asti
tvofi samotnd financni analyza podniku, kterou jsem zacala analyzovanim ucetnich vykazi
(rozvahy, vykaz zisku a ztraty) jsem sestavila horizontalni a vertikalni analyzu. Pokracova-
la jsem vypoctem pomérovych ukazatelli (rentability, likvidity, zadluZenosti, aktivity).
V zavéru finan¢ni analyzy, jsem provedla DuPointiv rozklad rentability vlastniho kapitalu

a souhrnné ukazatele (Altmanovo Z-score, Index divéryhodnosti INOS).

Na zaklad¢ vypocitanych hodnot jednotlivych ukazatelii jsem zpracovala jednotlivé komen
tafe vyvoje spolecnosti ve sledovanych letech. Dale jsem uvedla doporuceni, kterd by moh-
li zlepsit Spatnou finan¢ni situaci podniku, a ptipadny smér kterym by se mél analyzovany

podnik vydat pro zlepSeni soucasné situace.

Autor této prace véfi, Ze tato prace pfispéje k budoucimu rozvoji, finan¢ni stabilité a dlou-

hodobé¢ prosperité sledovaného podniku
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PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLECNOSTI GLASSABRASIY, S. R. O.

Aktiva (v tis. K¢) 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
AKTIVA CELKEM 18267 | 24582 | 12807 | 12289 | 12060
A. Pohledavky za upsany zékladni kapital 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 9735 | 10403 | 9970 | 10208 | 9983
B. |. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B. I
1. Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
3. | Software 0 0 0 0 0
4. | Ocenitelnd prava 0 0 0 0 0
5. | Goodwill 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
7. | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na d y y
. majey;Ek y louhodoby nehmotny 0 0 0 0 0
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 9735 | 10403 | 9970 | 10208 | 9983
B. Il
1. Pozemky 0 0 0 0 7>
2. | Stavby 9361 | 9390 | 9426 | 9426 | 9620
3. | Samostatné movitévéci a soubory movitych véci 374 1013 544 257 245
4. | Péstitelské celky trvalych porost( 0 0 0 0 0
5. | Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodby hmotny majetek 0 0 0 0 0
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 525 43
Posyktnuté zalohy na d y Y
. majy;tEk y louhodoby hmotny 0 0 0 0 0
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B. Ill. | Dlouhodoby financéni majetek 0 0 0 0
B. Il
1. | Podily ovladana osoba 0 0 0 0 0
Podily v Gcetnich j : Y
VHVE.:] Cetnich jednotkach pod podstatnym 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
PUjcky a Uvéry — ovladana nebo ovladajici
4. pojdst\;tm'/ in\\// ° oviadalic osobe, 0 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy n y financni
. majey;ek y na dlouhodoby finanéni 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 8391 | 13990 | 2674 | 1946 | 2004
C. |. | Zdsoby 2311 | 1235 | 1265 635 58
i . Materi4| 1223 595 506 368 3
2. | Nedokoncenad vyroba a polotovary 440 255 462 115 0




3. | Vyrobky 632 385 297 152 55
4. | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
5. | Zboizi 16 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C. Il. | Dlouhodobé pohleddvky 0 0 0 0 0
C. 1
1. Pohledavky z obchodnichvztaht 0 0 0 0 0
2. | Pohledéavky -ovlddana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢ z
.| Gomstmier y p iky, €leny druZstva a 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
6. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
8. | OdloZena danova pohledavka 0 0 0 0 0
C.
Il. | Krdtkodobé pohleddvky >831 | 12139 | 609 | 923 | 926
C.
lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 5229 | 11390 | 569 870 868
2. | Pohleddvky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatnyvliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstv.
4. | ucastniky v V. cleny druistia: 0 0 0 0 0
5. | Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 7 0
6. | Stat — danové pohledavky 498 104 0 6 3
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 94 45 40 40 51
8. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
9. | Jiné pohledavky 10 0 0 0 4
C. V. | Kratkodoby financni majetek 249 616 800 388 1020
C. VL
1. | Penize 3 17 3 3 !
2. | Uéty v bankéach 246 | 599 | 797 | 385 | 1022
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
4. | Pofizovany kratkodoby finanénimajetek 0 0 0 0 -3
D. I. | Casové rozliseni 141 163 135 135 73
D. I
1. | Naklady pitich obdobi 141 | 163 ) 135 ) 135 1 78
Komplexni naklady pfistichobdobi 0 0 0 0 0
PFijmy pfristich obdobi 0 0 0 0 0
Pasiva 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
PASIVA CELKEM 18267 | 24528 | 12807 | 12289 | 12060
A. Vlastni kapital 3645 | 4011 | 3773 | 3459 | 3986
A. |. | Zdkladni kapitdl 200 200 200 200 200
A L
1. | Zakladni kapitdl 200 | 200 | 200 | 200 | 200




2. | Vlastni akcie a vlastni obchodovatelné podily (-) 0 0 0 0 0
3. | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
A. ll. | Kapitdlové fondy 800 1800 | 1800 | 1800 | 1800
Al s 0 0 0 0 0
1. Emisni azio
2. | Ostatni kapitalové fondy 800 1800 | 1800 | 1800 | 1800
3. | Ocenovaci rozdily z pfrecenéni majetku zavazkd 0 0 0 0 0
4. | Ocenovacirozdily z pfecenni pfi preménach 0 0 0 0 0
5. | Rozdily z pfemén spolec¢nosti 0 0 0 0 0
A.
M. Fondy ze zisku 20 20 20 20 20
A.
Il Zakonny rezervni fond 20 20 20 20 20
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
A.
V. Vysledek hospodareni minulych let 2976 | 2625 | 1991 | 1753 | 1753
A.
VI. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 2976 | 2625 | 1991 | 1753 | 1753
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
3. | Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 0 0
A. V. | Vysledek hospodareni béZného tcetniho obdobi -351 -634 | -238 | -314 213
B. Cizi zdroje 14622 | 20517 | 9034 | 8830 | 8074
B. I. | Rezervy 0 0 0 0 0
B I
1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0 0 0
2. | Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
3. | Rezerva na dan z prijmu 0 0 0 0 0
4. | Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
B. |Il. | Dlouhodobé zdvazky 0 0 0 0 0
B. Il
1. Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
2. | Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3. | Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Zavazky ke spole¢nikim, ¢lend Z
4. uéastn?{((]m .fdruiem’ . clentim druzstaa 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
7. | Dlouhodobé sménky k Uhradé 0 0 0 0 0
8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
9. | Jiné zdvazky 0 0 0 0 0
10. | OdloZeny danovy zavazek 0 0 0 0 0
B.
. e 10250 | 16895 | 6163 | 6709 | 6704
B.
IIl. 1. | Zavazky z obchodnich vztah( >835 | 12136 | 1233 287 732
2. | Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3. | Zavazky —podstatny vliv 0 0 0 0 0




Zavazky ke spolec¢nikdim, ¢leniim druzstva a k

Gcastnikam sdrusent 1833 1806 | 1905 | 2840 | 2684
Zavazky k zaméstannclim 112 104 100 117 84
. iz;zl;\r/ﬁze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho 292 133 153 155 46
7. | Stat — danové zavazky a dotace 31 80 158 301 276
8. | Kratkodobé prijaté zalohy 0 585 585 950 820
9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
10. | Dohadné ucty pasivni 125 51 29 59 62
11. | Jiné zavazky 2004 | 2000 | 2000 | 2000 | 2000
B.
V. Bankovni uvéry a vypomoci 4372 | 3622 | 2871 | 2121 | 1370
A.
IV. 1. | Bankovni dvéry diouhodobé 4372 | 3622 | 2871 | 2121 ) 1370
2. | Kratkodobé bankovni tGvéry 0 0 0 0 0
3. | Kratkodobé fiann¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
C. 1. | Casové rozliseni 0 0 0 0 0
C. I
1. | vydaje piistich obdobi 0 0 0 0 0
2. | Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRAT SPOLECNOSTI

GLASSABRASILY, S. R. O.
(v tis. KC) 2011 2012 2013 2014 | 2015
Trzby za prodej zbozi 13 10 74 11 0
Nakaldy vynaloZené na prodané zboZzi 0 27 0 0 0
Obchodni marze 13 -17 74 11 0
Vykony 10835 | 22855 | 5251 5159 | 6215
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 9893 | 23287 | 5131 5126 6428
Zména stavu zasob vlastni ¢innsoti 942 -432 120 -492 -213
Aktivace 0 0 0 525 0
Vykonova spotreba 8365 | 21271 | 2820 3010 | 3364
Spotieba materidlu a energie 6864 | 20069 | 1552 1850 2186
Sluzby 1501 1202 1268 1160 1178
Pfidana hodnota 2483 1567 2505 2160 2851
Osobni naklady 2060 1985 1904 1950 1847
Mzdové naklady 1523 1475 1414 1450 1355
Odmeény ¢lendim organt obchodni korporace 0 0 0 0 0
gsjl?;g:ina socialni zabézpeceni a zdravotni 503 486 466 482 459
Socialni naklady 34 24 24 18 33
Dané a poplatky 4 4 6 13 17
Odpisy DNM a DHM 349 435 469 287 543
Trzby z prodeje DM a materialu 0 0 0 0 6
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 0 0 0
Trzby z prodeje materidlu 0 0 0 0 6
ZC prodaného DM a materialu 0 0 0 0 0
ZC prodaného DM 0 0 0 0 0
Prodany material 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti a 0 0 0 0 0
komplexnich nakald pristich obodobi

Ostatni provozni vynosy 0 613 0 65 0
Ostatni provozni naklady 71 97 102 117 74
Pfevod provoznich vynosl 0 0 0 0 0
Prevod provoznich nakladd 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni -1 -341 24 -142 376
Trzby z prodeje CP a podilli 0 0 0 0 0
Prodané CP a podily 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého fin. Majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z podilu v ovl. Os. Av Gc. Jednotkach pod

podstatnymvlivem 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych CP a podilu 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0

majetku




Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Naklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z precenéni CP a derivatl 0 0 0 0 0
Naklady z precenéni CP a derivatl 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv ravnych polozek ve fi-

nannci obIastie T A ORTEIVER POTGEEREE T 0 0 0 0 0
Vynosové uroky 0 0 0 0 0
Nakladové uroky 328 272 220 169 122
Ostatni fiannéni vynosy 6 1 0 4 0
Ostatni finan¢ni naklady 28 22 43 32 31
Prevod finanénich vynost 0 0 0 0 0
Prevod financnich nakaldd 0 0 0 0 0
Financ¢ni vysledek hospodareni -350 -293 -263 -197 -153
Darni z pFijmul za béZnou ¢innost 0 0 0 0 11
splatna 0 0 0 0 11
odloZend 0 0 0 0 0
VH zabéznou cinnost -351 -634 -239 -339 212
Mimoradné vynosy 0 0 3 25 1
Mimoradné ndkaldy 0 0 2 0 0
Dan z pfijmd z mimoradné cinnosti 0 0 0 0 0
splatna 0 0 0 0 0
odloZend 0 0 0 0 0
Mimoiradny VH 0 0 1 25 1
Pfevod podilu na vysledku hos feni

spoleénﬁd]m ! poaren 0 0 0 0 0
VH za ucetni obodobi -351 -634 -238 -314 213
VH pred zdanénim -351 -634 -238 -314 224




PRILOHA P III: ROZVAHA ODVETVI

(v tis. K&) 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva 2677343207 | 2703496014 | 2850135493 | 2979478820 | 3009934761
Dlouhodoby majetek 1204463164 | 1218198130 | 1297699380 | 1322851512 | 1341089774
DALt e i T e 33317210 | 37516889 | 54720865 | 58240066 | 58320496
majetek

Dlouhodoby hmotny maje-

o 1030503424 | 1050168563 | 1079569179 | 1114514664 | 1126346828
Dlouhodoby finan¢ni maje-

o 140642530 | 130512678 | 164138488 | 150096783 | 156377078
Obé&sn4 aktiva 1447429919 | 1457753495 | 1523643103 | 1626969130 | 1638994336
Zasoby 405680499 | 415297325 | 419327232 | 449647485 | 461005528
Dlouhodobé pohledavky 44858019 | 45741577 | 41256557 | 37139462 | 38514896
Kratkodobé pohledavky 802356599 | 790932296 | 834084234 | 889243076 | 876858294
fgitkOdOby financnimaje- | g c34800 | 205782296 | 228975080 | 250939108 | 262615618
Casové rozliseni + pohl. VK 25450124 27544390 28793009 29275653 29850651
Pasiva 2677343207 | 2703496014 | 2850135493 | 2979478820 | 3009934761
Vlastni kapitdl 1264271404 | 1334314323 | 1399986123 | 1482158141 | 1524156663
Cizi zdroje (v tis. K) 1395228599 | 1353786172 | 1430808143 | 1475445826 | 1466304657
Rezervy 66201976 | 62275707 | 69712527 | 84293361 | 95457060
Dlouhodobé zavazky 183687885 | 195449514 | 209855140 | 223092816 | 201719277
Dlouhodobeé dluhopisy a 10511351 | 16573892 | 17412710 | 11620405 | 13512523
sménky

Jiné dlouhodobé zdvazky | 173176534 | 178875622 | 192442430 | 211472411 | 188206755
Kratkodobé zavazky 879212560 | 840125254 | 897002335 | 919385484 | 927830641
AEULELR G TR 229468 339173 573893 11459202 | 11411766
sménky

Jiné krétkodobé zavazky 878983092 | 841186081 | 896428442 | 907926282 | 916418875
Bankovni Gvéry a vypomoci | 266126116 | 256435675 | 254238176 | 248674132 | 241297678
R/'OUhOdObe bankovni 4ve- | 079649 | 98195279 | 100754286 | 101659514 | 100003050
ratkodobe bankovni tVery | 46761667 | 158240305 | 153483890 | 147014618 | 141294628
a vypomoci

Casové rozligeni 17843203 | 15395519 | 19341227 | 21874853 | 19507961




PRILOHA PIV: VYKAZ ZISKU A ZTRAT ODVETVI

(v tis. KC) 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 322501536 | 352122095 | 342912683 | 355318680 | 368808039
Naklady vynaloZené na

prodanézbozi 261904705 | 287795472 | 281184383 | 290836929 | 298227342
Obchodni marze 60596831 64326623 61728301 64481751 70580697
Vykony 3399344046 | 3470886294 | 3497613928 | 3883461102 | 4027962471
Trzby z aprodej vlastnich

vyrobku 2957638823 | 3003858467 | 3054656854 | 3422909212 | 3577905094
Trzby za prodej sluzeb 334034264 | 364039637 | 349008275 | 341916766 | 351304337
Zména stavu zasob + aktivace 107670959 | 102988190 93948799 118635124 98753041
Vykonova spotieba 2692550144 | 2748152322 | 2750293383 | 3028127267 | 3137743357
Pfidana hodnota 767390733 | 787060594 | 809048845 | 919815585 | 959942417
Osobnindklady 422401119 | 434489602 | 436366851 | 458702209 | 487791944
Mzdy 303852425 | 313559542 | 314012504 | 328688513 | 350465534
Naklady na soc. a zdrav. zab-

ezpeceni 110765671 | 112539064 | 114506816 | 121648845 | 129709651
Ostatni osobni naklady 7783023 8390996 7847532 8364851 7616758
Hruby operacéni prebytek 344989613 | 352570992 | 372681994 | 461113376 | 472150473
Odpisy 126635175 | 129186284 | 130894463 | 135119147 | 136373040
Jine vynosy 211681952 | 225482337 | 256767635 | 240404534 | 261144011
Jiné naklady 214541526 | 231609884 | 271953546 | 264166356 | 287040753
EBIT 215494865 | 217257161 | 226601621 | 302232406 | 309880692
Nakladové uroky 19668473 19822096 17164992 18147035 17284279
VH predzdanénim 195826392 | 197435066 | 209436629 | 284085371 | 292596413
Dan 31761913 31701187 34533915 43399852 46632550
VH zaucetniobdobi 164064479 | 165733878 | 174902715 | 240685519 | 245963863




