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ABSTRAKT

Bakalafska prace je zaméfena na téma finan¢ni analyzy vybrané spolecnosti v letech 2012 —
2015. Cilem prace je zjiSténi financniho zdravi podniku a navrZzeni vhodnych doporuceni do
budoucna. Tato prace byla rozdélena na dvé Casti — a to na ¢ast teoretickou a praktickou.
Teoreticka ¢ast byla zpracovana jako literarni reSerSe orientovana na dané téma. Na zacatku
praktické Casti byla kratce piedstavena analyzovana spolecnost a odvétvi. Analyzou abso-
lutnich ukazatela bylo zjisténo, ze podnik vyuziva ptevazné vlastni zdroje. Pouze minimaln¢
jsou vyuzivany zdroje cizi. Nejen podnik, ale i odvétvi vyuziva konzervativni strategii fi-
nancovani. Pro tuto strategii je bézna vyssi likvidita, ktera byla dokdzéna vypocty. V zavéru
prace byla navrZzena vhodna doporuceni do budoucna. Jednalo se o doporuceni tykajici se
investice prostiedkl z bankovniho Uctu, které v soucasné dob¢ nejsou zhodnocovany. Pokud

by spole¢nost zapojila i cizi zdroje, mohly by se zvysit celkové vynosy.

Kli¢ova slova: rozvaha, vysledovka, vyro¢ni zprava, rentabilita, likvidita, zadluzenost

ABSTRACT

Bachelor’s thesis is focused on the topic financial analysis of selected company in 2012 —
2015. The aim of dissertation is finding out financial health of company and proposal of
appropriate recommendation for the future. This thesis was divided into two parts — the the-
oretical one and the practical one. The Theoretical part was written as literature review to
concentrate on the topic of financial analysis. The selected company and industry was pre-
sented at the beginning of the practical part. By using the analysis of Absolute ratios it was
found out, that this company uses mainly own financing resources. They use liabilities only
to a certain extent. The Chosen Company and industry are using conservative financial strat-
egy. For this strategy is typical higher liquidity, which was proved by using calculation. On
the end of the bachelor’s thesis there were suggested suitable recommendations. These rec-
ommendation were specifically about the issue of investing financial means from bank ac-

count to develop their activity. If company engages liabilities, they can achieve larger profit.

Keywords: balance sheet, income statement, annual report, profitability, liquidity, insol-

vency
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UvVOD

Financ¢ni analyza je dilezitym nastrojem pro planovani a fizeni podniku. Pii sestavovani této
analyzy se vychazi zejména z ucetnich vykazu, tedy z dat minulych ¢i souc¢asnych. Vysledky
davaji podniku zpétnou vazbu, tedy je patrné, jaky dopad mélo na situaci podniku rozhodnuti

managementu, a jak se zachovat v budoucnosti.

V dnesni dobé¢, kdy je velka konkurence, je z diivodu orientace na trhu vhodné, sestavovat
finan¢ni analyzu nejen pro dany podnik, ale také pracovat s udaji tykajici se nejblizsi kon-
kurence, ¢i s tidaji celého odvétvi. Tyto informace Ize ziskat na webu ministerstva prumyslu
a obchodu, poptipadé pokud zde data analyzovaného odvétvi nejsou, lze vyuzit napiiklad

databazi Bisnode Albertina, kterou jsem pouzivala i v této praci.

Prace si klade za cil zhodnotit finan¢ni zdravi spolecnosti a porovnat ji s vysledky odvétvi.
Zde bych rada upozornila na to, Ze analyza odvétvi byla provedena pouze v letech 2012 —
2014, nikoliv v letech 2012 -2015, jak je tomu u spolec¢nosti. Data za rok 2015 jsou uvedena
pouze u nékolika mala spolecnosti a vysledky by byly zkresleny. Kromé& zhodnoceni finanéni

situace je zamérem prace uvést ndvrhy opatieni a doporuceni pro dany podnik do budoucna.

Bakalaftska prace je rozdélena na dve ¢asti a to na Cast teoretickou a praktickou. V prvni ¢asti
je prostiednictvim literarni reSerSe rozebrana problematika finan¢ni analyzy. Na zacatku jsou
kromé definice, cilii, zdrojl a uzivateli uvedeny 1 slabé stranky této analyzy. Nasleduje ka-
pitola zamé&fujici se na absolutni, rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele. Na konci této

¢asti je provedeno shrnuti, které se zamétuje na kapitoly, jimz je v€novan nejveEtsi prostor.

V praktické Casti je nejprve piedstavena samotna spolecnost, dlileZitou ¢asti jsou také infor-
mace o odvétvi a potencialni konkurenci. Poté jiz nasleduje samotna finan¢ni analyza. Nej-
prve je provedena vertikalni a horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty, poté
nasleduji rozdilové a pomérové ukazatele. VSechny vysledky jsou porovnany s vysledky
odvétvi. Posledni ¢ast finan¢ni analyzy tvori pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlast-

niho kapitalu a Index IN.

V zavéru je provedeno shrnuti a zhodnoceni finanéni situace, na coz navazuji navrhy opat-

feni a vhodnych doporuceni do budoucna.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této bakalarské prace je provedeni finan¢ni analyzy, posouzeni finan¢niho zdravi spo-
le¢nosti a ndvrh moznych zlepSeni. Pro podniky je dulezité, aby byli seznameni se svou si-
tuaci a znali svoji konkurenci a byli ji schopni celit. Pravé pro tento ucel je vhodné vyuzit

nastrojii finanéni analyzy.

V teoretické ¢asti jsou rozebrany dostupné literarni zdroje fesSici problematiku finan¢ni ana-
lyzy. Jednotlivi autofi maji odliSny pohled na véc, a proto je v jednotlivych ¢astech uvedeno
vice pohledu. Poptipade¢ je jedna definice doplnéna druhou. Vse co je popsano v Casti teore-

tické, je aplikovano v praktické casti.

Cilem praktické casti je analyzovat vybranou spolecnost prostiednictvim dat pfevzatych
z vyrocnich zprav spole€nosti a v piipad¢ odvétvi z databdze Bisnode Albertina. Analyza
vybrané spole¢nosti je provadéna za pomoci ukazatelli popsanych v ¢asti teoretické. Abso-
lutni, rozdilové i pomérové ukazatele jsou vypocitany jednak pro spole¢nost, ale také pro
odvétvi, do néjz spolecnost patii, a vysledky jsou vzdjemné porovnany. Pro lepsi ndzornost
jsou zde uvadény tabulky a grafy. V zavéru prace je zhodnoceno finanéni zdravi spolecnosti

a navrhnuta mozna opatieni a doporuceni smetujici do budoucnosti.
Metody pouzité pii zpracovani bakalarské prace:

e Literarni reSerSe — popisuje téma finan¢ni analyzy prostfednictvim dostupnych lite-
rarnich zdrojti zabyvajicich se touto problematikou.

e Analyza — v této praci byla pouzita analyza absolutnich ukazatelti (vertikalni a hori-
zontalni analyza majetkové a finan¢ni struktury, nakladd, vynost a pfidané hodnoty),
rozdilovych ukazatell (vypocet €istého pracovniho kapitalu), pomérovych ukazatelii
(vypocet ukazatelt rentability, likvidity, zadluzenosti, aktivity) a souhrnnych ukaza-
teltl (pyramidovy rozklad ukazatele ROE, analyza Indexu IN). Analyza vychézela
z dat ziskanych z vyro¢nich zprav spole¢nosti v rozmezi let 2012 — 2015. V ptipade
odvétvi byla vyuzita databaze Bisnode Albertina a to v letech 2012 — 2014.

e Komparace — v praci jsou porovnavany vysledky ukazatelii spole¢nosti s odvétvim.
Konkrétné se jednd o porovnani absolutnich (vertikdlni a horizontalni analyzy roz-
vahy a vykazu zisku a ztraty) a pomérovych ukazatell (rentabilita, likvidita, zadlu-

zenost a aktivita) spole¢nosti a odvétvi.
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e Syntéza — postup od casti k celku. Vypoctem jednotlivych ukazateli (absolutnich,
rozdilovych, pomérovych a souhrnnych) a jejich vyhodnocenim bylo posouzeno cel-

kové finan¢ni zdravi spole¢nosti a na zaklad€ toho navrhnuta doporuceni.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

Dle Mrkvicky a Kolate (2006, s. 13) pokud by bylo patrano po historickych kotfenech fi-
nan¢ni analyzy, dosli bychom k zavéru, ze je stejné stard, jako samotné penize. Je vSak
zfejmé, ze techniky a metody, které pouzivali nasi predkové, se znacné li§i od téch dnesnich.

Za kolébku modernich metod finan¢ni analyzy jsou povazovany Spojené staty.

V odborné literatufe miZzeme najit mnoho definic popisujicich finan¢ni analyzu. Ruckova
(2015, s. 9) ve své publikaci uvadi, Ze se jedné o systematicky rozbor ziskanych dat, ktera
se nachazi predevsim v ucetnich vykazech. Finan¢ni analyza v sob¢ zahrnuje nejenom zhod-
noceni minulosti a souc¢asnosti firmy, ale také se zabyva predikci budoucich finan¢nich pod-

minek.

Sedlacek (2011, s. 3) finan¢ni analyzu definuje jako metodu, pfi které je hodnoceno finan¢ni
zdravi podniku, které spociva v tfidéni ziskanych dat, jejich srovnavani, vytvareni souvis-

losti mezi nimi a uréeni jejich budouciho vyvoje.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 17) definici finanéni analyzy popisuji jako ,,kom-
plexni zhodnoceni financni situace podniku. Pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné zis-
kovy, zda ma vhodnou kapitdalovou strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je scho-

pen vcas splacet své zavazky a celou radu dalSich vyznamnych skutecnosti.*

1.1 Cile finan¢ni analyzy

Mrkvicka a Kolar (2006, s. 14) uvadéji, Ze cilem finanéni analyzy je rozpoznat financni
zdravi podniku, stanoveni slabych stranek, které by mohly pfinést v budoucnu problémy, ale

také identifikaci silnych stranek.

Sedlacek (2011, s. 4) ve své publikaci §ifeji rozvedl cile finan¢ni analyzy do n¢kolika bodi

a to:

e Zhodnoceni vlivu vnéjsiho 1 vnitiniho prostiedi

e Srovnani vysledkl analyzy v prostoru

e Analyza vyvoje podniku

e Stanoveni informaci pro budouci rozhodovani

e Rozbor moZnych variant vyvoje podniku a volba varianty, jeZ bude pro podnik nej-

vhodné;jsi
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e Vyklad zjisténych vysledkii obsahujici navrh tykajici se financniho planovani a fti-

zeni spolecnosti.

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pokud ma byt finan¢ni analyza kvalitni, méla by vychazet z informaci tomu odpovidajicich,
tedy pravdivych a komplexnich. Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 18) povazuji za
primarni zdroj dat €etni vykazy podniku, tedy rozvahu, vykaz zisku a ztraty, ptehled o pe-
néZnich tocich, prehled o zménach vlastniho kapitalu a ptilohu k ucetni zavérce. Griinwald
a Holeckova (2007, s. 33) to ve své publikaci rozsifuji jest¢ o informace finan¢nich analy-
tik®, vyro¢ni zpravy a vnéjsi financni informace (prospekty cennych papirt, zpravy emi-

tentl, apod.).

1.2.1 Rozvaha

Podle Stekera a Otrusinové (2016, str. 240) ,, Rozvaha (bilance) podavia piehled o stavu ma-
Jjetku (podle likvidnosti) a zdrojich jeho kryti (podle puvodu kapitdlu) k urcitéemu datu. *

Pratt (c2014, s. 10) o rozvaze tvrdi, ze zobrazuje majetek, zdvazky a vlastni kapital. Tento

vykaz podava informaci o finanéni situaci podniku k uréitému datu.

Skalova a kolektiv (2016, s. 137) definuje rozvahu jako vykaz, v némz jsou uvedeny stavy

majetku a jinych aktiv, zavazkl a jinych pasiv.

Rozvaha je na strané aktiv v ramci bézného ti€etniho obdobi rozdélena do tii sloupcti a to na
Brutto (stav v hodnoté ocenéni podle zdkona o G€etnictvi), Korekce (stanoveni vyse opravek
a opravnych polozek k aktivnim G¢tlim) a Netto (Brutto hodnota snizena o opravky a opravné

polozky).
V rdmci rozvahy musi platit bilan¢ni rovnice, ktera vyjadiuje rovnovahu aktiv a pasiv.
Struktura aktiv

Aktiva jsou v rozvaze sefazena dle likvidnosti, tzn. schopnosti pfeménit se na penize. Od

téch nejméné likvidnich az po ty nejvice likvidni.
Aktiva miZzeme rozdélit nasledovné:

e Dlouhodoby majetek — Jedna se o majetek s dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok.

Podle Stekera a Otrusinové (2015, s. 41) si uéetni jednotky potizuji tento majetek za
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ucelem dlouhodobého vyuzivani v ramci své podnikatelské ¢innosti, nikoliv za uce-
lem jeho dalsiho prodeje. Spotieba dlouhodobého majetku probiha za pomoci odpisti.
Dlouhodoby majetek 1ze rozd€lit na nehmotny, hmotny a finan¢ni. Nehmotny dlou-
hodoby majetek neni fyzické povahy a doba pouzitelnosti je delsi nez 1 rok. Cenu,
od které¢ bude majetek povazovan za dlouhodoby, si tcetni jednotka stanovi sama.
Obvykle predstavuje vysledky duSevni ¢innosti lidi (receptury), ocenitelna prava (pa-
tenty, licence, ochranné znamky), software nebo goodwill.

Hmotny dlouhodoby majetek je naopak fyzické povahy a fadime zde pozemky,
stavby, pfistroje, stroje, dopravni prostiedky, péstitelské celky trvalych porosta,
umeélecka dila, aj., s dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok. Cenu, od které bude majetek
povazovan za dlouhodoby, si opét urci ucetni jednotka sama ve vnitini smérnici.
Dlouhodoby hmotny i nehmotny majetek nasledné ti¢etni jednotka odepisuje za po-
moci odpisového planu, ktery si sama stanovi. Jak uvadi Steker s Otrusinovou (2016,
s. 57) je na ucetni jednotce, jaké si zvoli ucetni odpisy. Vzhledem k Zivotnosti ma-
jetku, miiZe jit o odpisy Casové nebo vykonové. Z hlediska daniovych odpisti je za
hmotny majetek povazovan takovy majetek, jehoz vstupni cena je vyssi nez 40 000
K¢ a doba pouzitelnosti delsi nez 1 rok. U nehmotného majetku musi byt vstupni
cena vys$i nez 60 000 K¢ a opét doba pouzitelnosti musi byt delsi nez 1 rok. Proble-
matika danovych odpisti je feSena v ramci zdkona o dani z piijmu a tyto odpisy jsou
soucasti danového piiznani.

A nakonec dlouhodoby finan¢ni majetek, kam lze zatadit zejména podilové cenné
papiry.

e Kratkodoby majetek —jedna se o majetek, u kterého se predpoklada, Ze se v horizontu
jednoho roku pfeméni zpét na finan¢ni prostiedky. Ob&zna aktiva zahrnuji zasoby
(nejméné likvidni sloZka ob&Zného majetku), do kterych patii material, nedokoncena
vyroba a polotovary, vyrobky a zboZi, poskytnuté zalohy na zasoby, aj. Dalsi poloz-
kou tfazenou do obé&znych aktiv jsou pohledavky (kratkodobé i dlouhodobé), kratko-
doby finan¢ni majetek a penézni prostfedky (v pokladné a na uctech).

e Ostatni aktiva — zachycuji zejména casové rozliSeni nakladl ptistich obdobi (pfedem
placené ndjemné) a piijmy pfistich obdobi (provedené nevyfakturované prace). Ve
vétsing piipadl tvofi velmi malou ¢ast celkovych aktiv, a proto se jim nevénuje velky

vyznam.
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Struktura pasiv

Jedna se o stranu zdroji financovani firmy, tedy z jakych zdroji jsou financovana aktiva,

jestli z vlastnich ¢i cizich.

Déleni pasiv:

Vlastni kapital — predstavuje vlastni zdroj kryti aktiv. Tento druh kapitalu tvofi
vklady vlastnikd, ale také je tvotfen z vlastni Cinnosti (zisk). Vlastni kapital je slozen
ze zékladniho kapitalu (vySe zakladniho kapitdlu se zapisuje do obchodniho rej-
stiiku), 4zia a kapitalovych fondi (ostatni kapitalové fondy, ocenovaci rozdily z pie-
cenéni majetku), fondl ze zisku (rezervni fond), vysledku hospodateni minulych let
a vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi.

Cizi kapital — je charakterizovan jako dluh spolecnosti, ktery musi byt po stanovené
dobé uhrazen. Do této kategorie se fadi zejména rezervy (zdkonné, ostatni) a zdvazky
(dlouhodobé a kratkodobé). V ramci finan¢ni analyzy je dilezité spravné rozlisit,
které polozky budou zarazeny jako kratkodoba pasiva, a které jako dlouhodoba. Krat-
kodoba pasiva piredstavuji kratkodobé zdvazky, kratkodobé bankovni uvéry a fi-
nan¢ni vypomoci. Do dlouhodobych pasiv fadime vlastni kapital, rezervy, dlouho-
dobé zavazky a dlouhodobé bankovni tvéry a finanéni vypomoci.

Ostatni pasiva — predstavuji vynosy pfiStich obdobi (ptedplatné piijaté predem u vy-

davatele Casopisu) a vydaje pfistich obdobi (ndjemné placené pozadu).

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Dle Stekera a Otrusinové (2016, s. 240) ,, Vykaz zisku a ztraty je odvozeny ticetni vykaz a

podava prehled o tvorbé vysledku hospodareni v pribehu ucetniho obdobi bez ohledu na to,

zda vznikaji skutecné penézni prijmy nebo vydaje. “

Sedlacek (2004, s. 28) ve své publikaci uvadi, ze vykaz zisku a ztraty poskytuje ,, informace

o nakladech, vynosech a vysledku hospodareni podniku za urcité obdobi. *

Pratt (c2014, s. 713) vykaz zisku a ztraty definuje jako vykaz sestaveny na zakladé akrual-

niho principu za pomoci vynost a nakladl spole¢nosti. Tento vykaz vyjadiuje vykonnost

firmy za urcité obdobi.
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1.2.3 Vyroc¢ni zprava

Mrkvicka a Kolat (2006, s. 31-32) tvrdi, Ze vyrocni zprava by méla poskytnout informace o
finan¢ni situaci podniku jednak vlastnikim podniku, ale 1 externim uzivateliim jako jsou
naptiklad investofi, banky, dodavatelé, odbératelé. Mnoho podnikii dba i na dobré grafické

zpracovani, jelikoz vyuziva vyroéni zpravy jako propagacni prostiedek.
Ucetni jednotky, které sestavuji vyroéni zpravu, maji také povinnost ji ulozit ve sbirce listin
obchodniho rejstiiku a timto zptisobem dochdzi k jejimu zvefejnéni.

Dle Rackové (2015, s. 22) musi vyro¢ni zprava obsahovat informace jednak o minulém, ale

také o budoucim vyvoji firmy.

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Podle typu finan¢ni analyzy (externi, interni) jsou rozliSovani i uzivatelé finan¢ni analyzy.

1.3.1 Externi uzivatelé
Externi uzivatelé vychazeji z vefejné dostupnych informaci a fadi se mezi né:
Investori

Potencionalni investory zajima zejména mira rizika a mira vynosnosti kapitélu, ktery vlozili,
pficemz se chtéji ujistit, Ze jimi vloZené prostfedky jsou dobte uloZeny. Pro akcionafe zna-
mena finan¢ni analyza pfedev§im ovéteni, zda prostifedky, které¢ vlozili do podniku, jsou
zhodnoceny a maximalné vyuZity. Jejich zakladnim cilem je tedy maximalizace trzni hod-

noty vlastniho kapitalu podniku.

Banky a jini véritelé

Banky vyuZzivaji informace zjisténé finan¢ni analyzou ptredevsim k rozhodnuti, zda dluzni-
kovi poskytnout uvér ¢i nikoliv, popfipadé v jaké vysi. Pred poskytnutim uvéru posuzuje
banka bonitu dluznika (tj. schopnost dostat svym zavazkim). Dle HoleCkové (2008, s. 15)
je analyzovana ziskovost podniku, diky niz jsou ziskany informace o tom, zda podnik potie-

buje prostiedky vlivem vlastniho Spatného hospodateni nebo potiebou poskytnuti finan¢nich

prosttedkll nezbytnych pro nakup majetku k hospodarské ¢innosti.
Obchodni partneri

Dodavatel¢ se zajimaji pfedevSim o to, zda bude podnik schopen dostat svym zavazktim,

soustiedi se tedy na likviditu podniku. Pro odbératele je diillezita otazka financni situace
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podniku z dlouhodobého hlediska. V ptipad¢€, ze by podnik nebyl schopen dostat svym za-

vazkim, mohlo by to mit i nezadouci vliv na samotnou vyrobu odbératele.
Stat a jeho organy

Stat vyuziva data z finan¢ni analyzy zejména pro ucely statistické, pro kontrolu plnéni da-
flové povinnosti a pro rozhodnuti o poskytnuti dotaci a jinych finan¢nich vypomoci, ale také

pro zjisténi poctu pracovnich mist v regionech.

Konkurenti

Pouzivaji vysledky ptredevsim pro porovnani svého postaveni s postavenim podobnych pod-
nikd, ¢i celého odvétvi. Ve svém vlastnim zajmu, by mél kazdy podnik zvetejiiovat pravdivé
informace, opak by mohl vést ke ztraté dobré povésti, a tim i ke ztraté konkurenceschopnosti.

1.3.2 Interni uzivatelé

Interni finan¢ni analyza vychdzi z veskerych tidajl finan¢niho Gcetnictvi, dale vSak jsou sub-

jektu, ktery ji zpracovava k dispozici udaje z manazerského ucetnictvi, statistik, podniko-

[ 24

vého planu, apod. (Mrkvicka, Kolat, 2006, s. 14). Je tedy mnohem podrobnéjsi a piesnéjsi.
Mezi interni uzivatele patii:
Management podniku

Dle Kubickové a Jindfichovské (2015, s. 11) jsou vyuzivana data z financni analyzy pro
operativni a strategické fizeni podniku. Jedna se zejména o fizeni majetku a kapitalu v krat-

kodobém 1 dlouhodobém horizontu a dale v oblasti rozhodovani o rozdéleni zisku.
Zaméstnanci

Zamé&stnanci maji zajem na celkové stabilité spole¢nosti z diitvodu udrzeni si svého pracov-
niho mista a moznosti lepSiho platového ohodnocenti, ziskani finan¢nich odmén nebo jinych

benefith v ptipad¢ dobré financ¢ni situace podniku.

1.4 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Finanéni analyza je néastrojem umoZiujicim ziskat informace o podniku, ma vSak omezeni,

ktera je nutna mit na paméti.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 139) upozoriiuji zejména na nasledujici:
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Vypovidaci schopnost tcetnich vykazl je snizena fadou faktorii. Strouhal a kol.
(2016, s. 134) tvrdi, ze finan¢ni analyza se zamétuje na minulost a soucasnost (vy-
chézi z Gdetnich vykazi), nikoliv na budoucnost a dlouhodobé cile podniku. Udaje
nachdzejici se v ucetnich vykazech jsou ovlivnény fadou faktort naptiklad zptisobem
oceflovani aktiv a zdvazk.

Vysledek hospodateni miize byt ovlivnén sezénnimi vlivy. Coz znamend, Ze napii-
klad v zimnim obdobi se muze rapidné zvysit narust trzeb za prodej lyzi. Naopak
v letnim obdobi budou trzby za tento ekvivalent velmi nizké.

Tradi¢ni ukazatele finan¢ni analyzy jsou porovnavany s jinymi subjekty. Problémem
v tomto ptipadé je, Ze je nemozné nalézt dva stejné podniky plisobici ve stejném
odvétvi majici stejny pocet zaméstnanct, kapitalovou strukturu, apod. Nékdy udaje
vibec nemusi byt k dispozici. U malych a stiednich podnikil je Castym problémem

nalézt potfebné informace, které by mohly slouzit pro porovnani.
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

V ramci finan¢ni analyzy existuje cela fada metod. Kazda z metod podava uzivateli odlisSné

informace.

Volba metody podle Kubickové a Jindfichovské (2015, s. 73) zvolena pro finanéni analyzu,
zavisi zejména na dostupnosti a spolehlivosti dat, stanoveném cili finan¢ni analyzy a moz-
nostech vypocetni techniky a softwaru. Dale je volba metody zévisla na finan¢nich zdrojich,

jez firma pro tento Ucel uvolnila a dobé¢, ktera je vyhrazena pro zpracovani finan¢ni analyzy.

2.1 Elementarni metody

Tyto metody je mozné rozdélit do nékolika skupin a v zasadé ndm poskytnou celkovy obraz
o0 hospodateni podniku. Elementarni metody pracuji s jednoduchymi nenarocnymi vypocty.
Mnohdy jsou pro firmu dostacujici. Avsak je nutno mit na paméti, Zze jednoduchost ne vzdy

znamena spravnost a pravdivost.
Rickova ve své publikaci (2015, s. 43-45) rozd¢€luje elementarni metody nésledovné:

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelti — do této kategorie fadime piedevsim ho-
rizontdlni (analyza trend) a vertikélni analyzu (procentni rozbor).

e Analyzarozdilovych a tokovych ukazatelli — zamétuje se na analyzu ucetnich vykazii
zahrnujici v sobé€ tokové polozky. Jedna se tedy o vykaz cash flow a vykaz zisku a
ztraty. Analyza rozdilovych ukazatelli se zamétuje zejména na Cisty pracovni kapital.

e Piima analyza intenzivnich ukazatelli (pomérovych ukazatelil) — tato metoda se za-
meéfuje predevS§im na analyzu rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti.

e Analyza soustav ukazateli — Du Pontiiv rozklad ukazatele rentability, pyramidové
soustavy ukazateltl.

e Kubickova s Jindfichovskou (2015, s. 72) jeste tento vycet dopliuji o metody mezi-
podnikového srovnani, do nichz je fazena naptiklad spider analyza. Tato analyza
umoznuje srovnani bud’ pouze s jednim podnikem, nebo dokonce s nékolika spolec-
nostmi najednou. Pro zachyceni vysledkl spider analyzy se vyuziva paprskovitého

grafu.
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2.2 VysSi metody financni analyzy
Vyssi metody finan¢ni analyzy se zabyvaji matematickymi a statistickymi postupy, které

24

Kubickova s Jindtichovskou (2015, s. 72) zmifiuji zejména:

e Matematicko — statistické metody — analyza rozptylu, regresni a korela¢ni analyza,
bodové¢ a intervalové odhady ukazatelt
e Nestatistické metody — expertni systémy, metody formalni matematické logiky, me-

tody zalozené na teorii matnych mnozin
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3 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Ukazatele finanéni analyzy rozdéluje Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 66) do tfi sku-

pin a to na ukazatele absolutni, rozdilové a pomérové.

3.1 Absolutni ukazatele financni analyzy

Absolutni ukazatele vyuzivaji udaje obsazené ptimo v ucetnich vykazech. Tyto ukazatele

jsou pouzivany pro analyzu vyvojovych trendil a k procentnimu rozboru.

3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza vychdzi predev§im z dat zachycenych v Gc¢etnich vykazech (rozvaha,
vykaz zisku a ztraty). Dle Rickové (2015, s. 115) horizontalni analyza odpovida na otazky
o kolik % vzrostly nebo naopak poklesly jednotlivé polozky za urcité obdobi. Procentualni
vyjadieni ndm umoziuje lepsi orientaci. Naopak vyjadieni absolutni zmény je stejné dule-

zité, jelikoz je z n€j na prvni pohled ziejmé, zda se jednd o vyznamnou polozku ¢i nikoliv.

Sedlacek (2011, s. 13) uvadi, ze sledovani zmén po tadcich (proto se tato metoda nazyva

horizontélni) se doporucuje v horizontu 3 — 10 let.

Podle Kislingerové a Hnilici (2008, s. 9) horizontalni analyzou pozorujeme, jak se zkoumana

veli¢ina vyviji v Case, nej€astéji v relaci k néjakému minulému obdobi
Vypoéet absolutni zmény podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 68):
Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel, , (1)

V piipadé procentudlniho vyjadieni se vyuziva dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s.

68) nasledujiciho vzorce:

% zména = (Absolutni zména * 100) /Ukazatel . (2)

3.1.2 Vertikalni analyza

Pti vypoctu vertikélni analyzy je postupovano tak, Ze jednotlivé polozky vztahujeme k cel-
kovym pasiviim, ¢i aktiviim v ptipadé€ rozvahy. U vykazu zisku a ztraty jsou takovymi po-
lozkami naklady, trzby ¢i celkové vynosy. Pomoci této techniky je zjisténo, jakou Casti se
jednotlivé polozky podileji na celkové hodnoté aktiv, pasiv a na tvorbé zisku (Holeckova,

2008, s. 44).
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Sedlacek (2011, s. 17) ve své publikaci uvadi, ze ,, vvhodou vertikalni analyzy je, ze nezavisi
na mezirocni inflaci a umoznuje tedy srovnatelnost vysledkii analyzy z riiznych let. Pouziva
se proto ke srovnani v case (Casovych vyvojovych trendu v podniku za vice let) i v prostoru

(srovnavani ruznych firem navzajem).

3.2 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Rozdilové ukazatele byvaji ¢asto oznacovany jako fondy finan¢nich prosttedki. V tomto
piipadé se nejednd o pojem fond zndmy z ucetnictvi, tedy jako zdroj kryti aktiv, ale jako o

ukazatel, kterého dosdhneme pomoci rozdilu mezi uréitymi polozkami aktiv a pasiv.

Kubickova s Jindfichovskou (2015, s. 97) ve své publikaci Finan¢ni analyza a hodnoceni
vykonnosti firem uvadéji, Ze rozdilové ukazatele slouZi pro analyzu a zhodnoceni likvidity.

Mezi nejcastéji pouzivané fondy patii Cisty pracovni kapitél a Cisté penézni prostredky.

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Jak uvadi Mrkvicka s Kolafem (2006, s. 60), ¢istym pracovnim kapitdlem jsou mySlena
obé&zna aktiva, sniZzend o kratkodobé zavazky podniku. Tyto zadvazky budou muset byt v ¢a-
sovém horizontu jednoho roku uhrazeny. ObéZna aktiva ocisténa o kratkodobé zavazky jsou

tedy kryta dlouhodobymi zdroji, které jsou vSak drazsi.

VLASTNI KAPITAL

DLOUHODOBY =
MAJETEK =
. 3 —
CIZI KAPITAL S
DLOUHODOBY =
I
=
MAJETEK
CIZ| KAPITAL
KRATKODOBY

Obréazek 1 - CPK (vlastni zpracovani, zdroj: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
s. 83))
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Cisty pracovni kapital ¢asto mize slouZit jako ,,ochranny polstai* v ramci ochrany, pred
neo¢ekavanymi potfebami likvidnich prostiedki. Cisty pracovni kapital ma uzkou vazbu na

ukazatel bézné likvidity, ktery je fazen do pomérovych ukazatela.

Kubickova s Jindfichovskou (2015, s. 98 — 99 a s. 102) uvadé¢ji, ze hodnota Cistého pracov-
niho kapitalu mize byt kladna, zaporna &i rovna 0. Dle nazoru autorek by se CPK mél blizit
nule. V ptipadé kladné hodnoty jsou kratkodobé zavazky nizs§i nez ob&zné aktiva, z ¢ehoz
plyne, Ze podnik se vyznaéuje dobrou platebni schopnosti. Vysok4 hodnota CPK bez tomu
odpovidajici vySe obratu upozoriiuje na neefektivni vyuzivani prostiedkti. Naopak hodnota
CPK dosahujicich zapornych hodnot, poukazuje na pievysujici hodnotu kratkodobych za-
vazkll nad obéznymi aktivy, jedna se o ,,nekryty dluh* jak ve své publikaci uvadi Mrkvicka

s Kolarem (2006, s. 60).
Biezinova (2014, s. 185) ve své publikaci pro vypoéet CPK uvadi tento vzorec:

CPK = Obézn4 aktiva — Kratkodobé zavazky (3)

3.3 Pomérové ukazatele financni analyzy

Pom¢érova analyza dava polozky vzajemné do poméru mezi sebou, jak o tom piSe ve své
publikaci Kislingerova s Hnilicou (2008, s. 29). Podnik si pti charakteristice o své finan¢ni
situaci nevystaci pouze s jednim ukazatelem, a proto pomérové ukazatele byvaji ¢asto shr-
novany do nékolika skupin ukazateli. Ukazatele byvaji ddvany do poméru podle toho, co

chceme zméfit.

3.3.1 Analyza rentability

Rentabilita neboli vynosnost pométuje zisk ve vztahu k ostatnim veli¢indm. Vyuziva se pro
zhodnoceni schopnosti vytvaiet nové zdroje nebo pro zjisténi uspésnosti pii dosahovani cilt
podniku. Z dlouhodobého hlediska existuje velmi tizky vztah mezi likviditou a rentabilitou,
ktery ve své publikaci HoleCkova (2008, s. 57-58) vysvétluje nasledovné: Podnik usilujici,
0 co nejvyssi rentabilitu se miZe snadno dostat do potizi ve smyslu neschopnosti dostat svym
zavazkiim (velké mnozstvi tivérd, které nebude schopen splacet, nedostatek volnych penéz-
nich prostfedkid vlivem Spatné investice). Naopak podnik usilujici, o co nejlepsi platebni
schopnost nevyuziva efektivné své kapitalové zdroje a dosahuje tak malé vynosnosti, coz

muze ohrozit jeho konkurenceschopnost, miru technického rozvoje a obnovu zastaralého
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vyrobniho zafizeni za nové. Je tedy velmi dulezité umét mezi t€émito dvéma veli¢inami vy-
tvotit kompromis. Kazdé rozhodnuti tykajici se investic je spojeno s mirou rizika. Je tedy

logické, ¢im vyssi riziko, tim vyssi by méla byt vynosnost a naopak.

Obecné se rentabilita vyjadiuje jako pomér zisku a vlozeného kapitalu. Existuje vSak nékolik

druhii zisku, jez mohou byt dosazeny do citatele.

Griinwald s Holeckovou (2007, s. 74) ve své publikaci Finan¢ni analyza a planovani podniku

rozdéluji zisk nasledovné:

e Zisk po zdanéni neboli Cisty zisk (EAT) — vysledek hospodareni za ucetni obdobi

o Zisk pted zdanénim (EBT) — vysledek hospodateni za ucetni obdobi pied zdanénim

o Zisk pted Uroky a zdanénim neboli provozni zisk (EBIT) — ¢asto je nespravné zameg-
novany s provoznim vysledkem hospodateni. Jedna se o rozdil vSech nakladu a vy-
nost s vyjimkou nakladovych trokti. Naopak provozni vysledek hospodateni vyja-
dfuje rozdil mezi provoznimi vynosy a naklady.

o Zisk pted odpisy, uroky a zdanénim (EBITDA) — EBIT zvySeny o odpisy
V praxi se nejcastéji ke zjiStovani a méteni rentability vyuziva téchto ukazateli:
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Tento ukazatel poméfuje zisk pied uroky a zdanénim (EBIT) k celkovym aktiviim bez oh-
ledu na zdroj jejich financovani. Jak ve své publikaci uvadéji Griinwald s Holeckovou (2007,
s. 81), rentabilita celkového kapitalu neni zavisla na struktuie vloZzeného kapitalu a na uro-

kové a danové sazbé.

., Rentabilita celkového kapitalu nezavisi na strukture kapitalu (zda bylo financovani z viast-
niho kapitalu nebo z kapitalu véritelu), ani na urokové a danové sazbe, jen na efektivni alo-
kaci kapitalu do vynosového majetku a na jeho hospodarném vyuzivani. Zajimaji se o ni

investori i veritelé “ (HoleCkova, 2008, s. 65).

Strouhal a kol. (2016, s. 108) doporucuji pro vypocet rentability celkového kapitalu tento

VZOrec:

EBIT

4
Aktiva 4)

Rentabilita celkového kapitalu =

Ve Spojenych statech americkych se jesté pro vypocet rentability celkovych aktiv vyuziva
»zdanéna rentabilita®, pro niz Griinwald s Holeckovou (2007, s. 83) uvad¢ji nésledujici vzo-

1cc:
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CZ + zdanéné tiroky

(5)
Aktiva

Rentabilita celkového kapitalu =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu se zamétuje pouze na zajmy vlastnikii, proto je po-
meétovan zisk po zdanéni (EAT) s vlastnim kapitalem. Jak uvadi ve své publikaci Kubickova
s Jindfichovskou (2015, s. 122), EAT je zde pouzit z diivodu konecného efektu, ktery piinasi
vlastniktim firmy. Udaj o vlastnim kapitalu je pak souhrnnou polozkou vykazu rozvahy skla-
dajici se ze zékladniho kapitalu, azia a kapitalovych fondd, fondu tvofenych ze zisku, vy-
sledku hospodateni minulych let a vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi. Pro ob-
jasnéni vyse zjisténé rentability mize byt pouzito vysledki rentability minulych obdobi, ¢i
porovnani s dosahovanou trokovou mirou u statnich dluhopist. Pokud by dlouhodobé bylo
dosahovano nizsich nebo stejnych hodnot ve srovnani s bezrizikovymi investicemi ¢i vynosy
ze statnich dluhopist, akcionaii by postupné spole¢nost opoustéli, jelikoz s vyssi mirou ri-

zika je ocekavana i vyss§i vynosnost.
Strouhal a kol. (2016, s. 107) vyuzivaji k vypoctu ROE tohoto vzorce:

Cisty zisk
Y (6)

Rentabilita vlastniho kapitalu =
entabilita vlastniho kapitalu Viastni kapital

Rentabilita trzeb

Podle Griinwalda a HoleCkové (2007, s. 88) Rentabilita trzeb vyjadiuje kolik je podnik scho-
pen vyprodukovat efektu na 1K¢ trzeb. Tento ukazatel podniky pouZiji v ptipadé, chtéji-li

znat, jakého zisku je podnik schopen dosdhnout pfi stavajici trovni trzeb popiipadé vynost.

Kubickova s Jindfichovskou (2015, s. 128) tvrdi, Ze rentabilita trzeb je vyjadiovana obvykle
jako podil zisku pted uroky a zdanénim (EBT) a trzeb z provozni ¢innosti. Nezahrnuje do
svého vysledku poloZky, které nepatii do provozni oblasti. Dle HoleCkové (2008, s. 70) vy-
hoda tohoto ukazatele vyplyva z faktu, Ze Citatel i jmenovatel jsou tokové veliiny. Tyto
veli¢iny jsou zobrazeny v aktudlni cenové Grovni a potvrzeny trhem. Pro vypocet je uveden
v publikaci od Bfezinové (2014, s. 192) tento vzorec:

EBT
Trzby

Rentabilita trzeb = (7)
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3.3.2 Analyza likvidity

Nyvltova s Marini¢em (2010, s. 168) ve své publikaci uvadéji rozdil v pojmech likvidita a
likvidnost. Likvidita vyjadiuje schopnost podniku uhradit své zdvazky. Naopak likvidnost

je vyjadiena jako vlastnost jednotlivych majetkovych slozek rychle se pfeménit na penize.

Existuje také vzdjemnda provazanost mezi likviditou a solventnosti. Sedlacek (2011, s. 66)
charakterizuje solventnost jako schopnost podniku uhradit své dluhy v okamziku, kdy jsou
splatné. Ruckova (2015, s. 54) ve své publikaci k dané problematice dodava, ze likvidita je
podminkou solventnosti.

Pro finan¢ni rovnovéhu firmy je spravna troven likvidity dulezitd. Prili§ vysoka likvidita
neni z&ddouci pro vlastniky. Rickova (2015, s. 55) vysokou miru likvidity popisuje jako va-
zanost finan¢nich prosttedkili v aktivech, coz ma vliv na nedostatecné zhodnoceni vlozenych

finan¢nich prostredkd.

Ukazatele likvidity se ¢asto objevuji i ve vyrocnich zpravach spole¢nosti. RozliSujeme tfi

stupné likvidity, tedy likviditu prvniho, druhého a tietiho stupné.
Bézna likvidita (likvidita 3. stupné)

Ukazatel bézné likvidity dava do poméru obézna aktiva s kratkodobymi zavazky. Mrkvicka
se Strouhalem (c2014, s. 73) uvadi pro tento ukazatel jest¢ ndzev ukazatel solventnosti €1
ukazatel pracovniho kapitalu, ktery udava, kolikrat obézna aktiva pokryvaji kratkodoba pa-
siva spolecnosti nebo také kolikrat by bylo mozné uspokojit véfitele, v disledku premény

vSech obéZnych aktiv na penéZni prostredky.
Nyvltova s Marinicem (2010, s. 168) pro vypocet bézné likvidity uvadéji nasledujici vzorec:

Besna likvidita = ObéZna aktiva @)
cna HEVIA = Kratkodoba pasiva

Strouhal a kol. (2016, s. 111) uvad¢ji doporuceny interval v rozmezi 1,6 — 2,5. Déle tvrdi,
ze hodnota jedna je kritickd. Pokud je ukazatel niZ§i neZ jedna, jedna se o nekryty dluh.

Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 92) uvadgji doporuéenou hodnotu jiz od 1,5.

Mrkvicka se Strouhalem (c2014, s. 73 — 74) upozoriiuji 1 na uskali tohoto ukazatele, ktera
spocivaji jednak v ovlivnéni vyse ukazatele odkladem nakupu, az po rozvahovém dni, dale

se ukazatel nezaobira strukturou kratkodobych pasiv z hlediska doby splatnosti a vypocitava
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se jednorazove (vyjadiuje platebni schopnost podniku pouze k ur¢itému datu, nikoliv v prii-

b&hu hodnoceného obdobi).
Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Odlisnost od bézné likvidity, jak uvadi Strouhal a kol. (2016, s. 111) spoc¢iva v odecteni
nejméné likvidni ¢asti obéznych aktiv — zasob. Obézna aktiva tedy zahrnuji pouze kratko-
dobé pohledavky (v netto hodnoté), kratkodoby financni majetek a penézni prostiedky. Do-
poruceny interval je uveden pro tento ukazatel v rozmezi 1-1,5, jak uvadi Knapkova, Pavel-

kova a Steker (2013, s. 92).

Kubickova s Jindfichovskou (2015, s. 134) tvrdi, ze dosahovana hodnota by méla byt vyssi
nez 1, aby byl splnén pozadavek kryti stavajicich kratkodobych zavazku stavajicimi kratko-
dobymi pohleddavkami, financnim majetkem a penéznimi prostredky.

Sedlacek (2011, s. 67) uvadi nasledujici vzorec pro vypocet pohotové likvidity:

oy Obézna aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita = - . : (9)
Kratkodoba pasiva

Hotovostni likvidita (likvidita 1. stupné)

Podle Rackové (2015, s. 55) do ukazatele likvidity vstupuji pouze ty nejlikvidnéjsi slozky
rozvahy a byva casto oznacovan jako nejptisn¢js$i ukazatel likvidity. Pro tento ukazatel
Strouhal a kol. (2016, s. 112) uvadéji doporu¢ované hodnoty v rozmezi 0,2 — 0,5 a pro vy-

pocet doporucuji pouzit nasledujiciho vzorce:

e PenéZni prostredky
Hotovostni likvidita = - - - (10)
Kratkodoba pasiva

Pilafova s Pilatovou (2016, s. 160) uvadéji, Ze do poloZky v Citateli patii penéZni prostfedky
v pokladné, na Gctech, a kratkodoby finan¢ni majetek. Do polozky ve jmenovateli - kratko-

dobé zavazky, je tfeba zahrnout i kratkodobé bankovni tivéry a finan¢ni vypomoci.

3.3.3 Analyza zadluZenosti

Sedlacek (2011, s. 63) uvadi, Ze ukazatele zadluzenosti vyjadiuji vztah mezi vlastnimi a
cizimi zdroji slouzicimi k financovéani podniku. ZadluZenost pfispiva ke zvySeni rentability

podniku, ale zaroven je s ni spojeno riziko sniZzené finan¢ni stability. Vyhoda pouziti ciziho
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kapitalu v podniku spociva v tom, ze je levné&jsi nez vlastni zdroje. Analyza zadluzenosti

slouzi ke stanoveni optimalniho poméru mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Ruackova (2015, s. 64) pohlizi na kapitalovou strukturu ze strany vétitelt a akcionait. Pro
vetitele predstavuje vyssi podil ciziho kapitalu riziko, které spo¢iva v moznosti nesplnéni
zavazkl ze strany podniku. Pro akcionafe je vysoky podil ciziho kapitalu taktéz rizikem,

avSak spravny podil ciziho a vlastniho kapitdlu mtze ptispét k vyssi vynosnosti.

Kazdou spolecnost je tfeba hodnotit individudlné (odlisny predmét podnikani, velikost pod-
niku) pfi hodnoceni zadluZenosti. Je nezbytné posuzovat jinak malou spolecnost, nez velkou

kapitalové silnou spole¢nost (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 140).
Celkova zadluZenost

Vyjadfuje pomér mezi cizimi zdroji a celkovymi aktivy. Strouhal a kol. (2016, s. 112) tvrdi,
Ze ¢im vyssi je podil cizich zdrojl na celkovych aktivech, tim stoupa riziko véfiteld. Spolec-
nost by nemusela byt schopna platit své zavazky. Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s.
85) uvadeji doporucenou hodnotu mezi 30 — 60%, s ohledem na pfislusnost k odvétvi. Ku-
bickova s Jindtichovskou (2015, s. 143) zase povazuji podil 50% za uspokojujici v souvis-

losti se spInénim zlatého bilancniho pravidla.

Pro vypocet celkové zadluzenosti je v publikaci Finan¢ni analyza od Knépkové, Pavelkové

a Stekera (2013, s. 85) uveden pro vypocet celkové zadluZenosti nasledujici vzorec:

Celkovd sadius o Cizi zdroje (11)
elkova zadluZenost = -7 —

Mira zadluZenosti

Knépkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 86) tvrdi, Ze mira zadluZenosti dava do poméru cizi
a vlastni kapital. Podle Strouhala a kol (2016, s. 113) nulova hodnota vypovida o absenci
cizich zdroji v podniku. Kubickova s Jindfichovskou (2015, s. 144) pisi, Ze hodnota vyssi
nez 1, svéd¢i o neschopnosti vlastniho kapitalu vypotadat dluhy v ptipadé nutnosti, coz vSak
neznamena, Ze by podnik mél byt v ohroZeni. VyuZiti ukazatele zminiuje ve své publikaci
Finanéni analyza Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 86) v souvislosti se Zadosti 0 novy
uvér, kdy je vysledek ukazatele pro banku diilezity pfi rozhodovani o poskytnuti ¢i zamitnuti

uvéru a dale zde uvadeji vzorec pro vypocet tohoto ukazatele:

Mi dlu = Cizi zdroje (12)
e zaduzenost = Vlastni kapital
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Urokové kryti
Podle Nyvltové a Marinice (2010, s. 169) vyjadiuje tento ukazatel schopnost hradit uroky.

Strouhal a kol. (2016, s. 113) pouzivaji pro vypocet tirokového kryti tento vzorec:

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti = (13)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 87) uvadi, ze pokud je ukazatel roven 1, zisk pod-
niku je dostacujici pro thradu uroki vétitelim, avSak nezbyva mu jiz dostatek prostredka
na thradu dané, a ani na vyplatu dividend akcionafiim. Doporucend hodnota je uvadéna vyssi
nez 5. Naopak v publikaci Strouhala a kol. (2016, s. 113) se uvadi jako postacujici hodnota
vyssi jak 3.

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Tento ukazatel vyjadiuje pomér vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku. Hodnota uka-
zatele vyssi nez 1 vyjadiuje schopnost podniku kryt ¢ast obéznych aktiv, vlastnimi zdroji,
coz svédéi o stabilnim podniku a je mozné vypoditat jej takto: (Kndpkova, Pavelkova, Ste-
ker, 2013, s. 87 - 88)

Vlastni kapital

i dlouhodobého majetku VK = 14
Kryti dlouhodobého majetku V Dlouhodoby majetek (14)

Kubickova s Jindfichovskou (2015, s. 137) uvadéji doporucenou hodnotu v rozmezi 0,75 —
1,00, aby bylo naplnéno pravidlo opatrného financovani (vlastni kapital by mél kryt dlouho-
doby majetek). Hodnota by méla byt rovna 1 (100%), avsak je akceptovana i hodnota nizsi.

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Tento ukazatel napovida, jakou strategii financovani podnik vyuziva. Pfi hodnot¢ nizs§i nez
1 se jedna o agresivni strategii financovani, pii niz je podnik nucen kryt ¢ast dlouhodobého
majetku kratkodobymi zdroji, které jsou levnéjii nez zdroje dlouhodobé. CPK v tomto pii-
pad¢ dosahuje zapornych hodnot. V ptipad¢, kdy podnik kryje svymi dlouhodobymi zdroji
1 ¢ast obéznych aktiv, jedna se o konzervativni strategii financovani, jez je bezpec¢na, ale
drahd. CPK dosahuje kladnych hodnot. V piipadé splnéni zlatého bilanéniho pravidla se
jedna o neutralni strategii financovani, pfi niz je dlouhodoby majetek kryt dlouhodobymi

zdroji. CPK dosahuje hodnot kolem 0 (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 88 — 89).

Pro vypocet Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 88) vyuzivaji tohoto vzorce:
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. DM dlouh. zdroii _ Vlastni kapital + Dlouh. CZ (15)
e OulL. Zaropn = Dlouhodoby majetek

3.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity dle Strouhala a kol. (2016, s. 108) vyjadiuji, jak podnik dokaze efektivné
vyuzivat sva aktiva. Sedlacek (2011, s. 60) tvrdi, Ze pokud ma podnik nedostatek aktiv, je
nucen vzdat se zakazek a je tak ochuzen o potencialni vynosy. V opacném ptipad¢, kdy

podnik ma dostatek aktiv, avSak nevyuziva je efektivné, dochazi k neucelnému vynalozeni

nakladu.

Kislingerova s Hnilicou (2008, s. 31) uvadéji, Ze ukazatel ke svému popisu vyuZziva nejcas-
t&j1 trzby v poméru s jednotlivymi druhy aktiv. Vyjadiuje tedy pocet obratek aktiv za stano-
vené obdobi, béhem n¢hoz bylo dosazeno danych trzeb nebo pocet dni jedné obratky (doba

obratu).

Polozka trzby v sob¢ zahrnuje soucet polozek trzby za prodej zbozi a trzby za prodej vlast-

nich vyrobki a sluzeb (Knépkové, Pavelkova, Steker, 2013, s. 104).
Obrat aktiv

Obrat aktiv vyjadiuje pocet obratek aktiv za dané obdobi, tedy kolikrat se pteménila z nepe-
nézni podoby do podoby penézni (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 152).

., Pokud je intenzita vyuzivani aktiv podniku nizsi nez pocet obratek celkovych aktiv zjisteny
Jjako oborovy priimér, mély by byt zvyseny trzby nebo odproddna veskera aktiva “ (Sedlacek,
2011, s. 61).

Mrkvicka s Kolatem (2006, s. 95) pro vypocet obratu aktiv vyuzivaji tohoto vzorce:

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv = (16)

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 104) by hodnota ukazatele méla dosahovat

alespoil hodnoty 1, ¢im je vSak vyssi, tim Iépe.
Obrat dlouhodobého majetku

Tento ukazatel je podobny ukazateli pfedchozimu. Dle Sedlacka (2011, s. 61) méa za kol po-
moci vedeni podniku spravné rozhodnout, zda koupit novy majetek, ¢i omezit investice v pii-
padé nizsich hodnot v porovnéni s ptislusSnym odvétvim. Jak uvadi Knapkova, Pavelkova a

Steker (2013, s. 104) ukazatel je ovlivnén odpisy. Lepsiho vysledku podnik dosahne, pokud
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ma majetek z velké ¢asti jiz odepsan. Dale uvadéji pro vypocet obratu dlouhodobého ma-

jetku tento vzorec:

Obrat dlouhodobého majetku = Trzby (17)
rat flouhodobeho majetsu = Dlouhodoby majetek

Doba obratu pohledavek

Dle Ruckoveé (2015, s. 67) ukazatel vyjadiuje, jak dlouho trva, nez odbératel¢ uhradi podniku
pohledavky. Zadouci je, aby pohledavka byla uhrazena do doby splatnosti uvedené na fak-
tuie. Pfi analyze tohoto ukazatele by méla byt také brana v tivahu velikost firmy, jelikoz
malé podniky si nemohou dovolit ¢ekat takovou dobu jako podniky velké, jinak by se mohly

dostat do finan¢nich potizi.

Knapkové, Pavelkova a Steker (2013, s. 105) doporuduji pouZit pro vypocet doby obratu

pohledavek nasledujiciho vzorce:

Prim. stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = = * 360 (18)
Trzby

Cim krat$i doby obratu pohledavek podnik dosahuje, tim rychleji ziskava penézni pro-
sttedky, které mize dale vyuzit a dosdhnout tak v daném obdobi vyssiho zisku. Hodnota
ukazatele je obvykle zjistovana pouze u pohledavek z obchodniho styku (Kubickova, Jin-

diichovska, 2015, s. 155).
Doba obratu zavazku

Tento ukazatel odrazi, jak dlouho podniku trva Gthrada kratkodobych zavazka (kratkodobé
zavazky a kratkodobé bankovni uvéry). Pokud podnik nechce mit narusenou finan¢ni rov-
novahu, méla by byt doba obratu zavazki del$i nez doba obratu pohledavek (Ruackova, 2015,
s. 68). Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 105) pro vypocet doby obratu zavazkl uva-
déji tento vzorec:

Kratkodobé zavazky
*
Trzby

Doba obratu zavazka = 360 (19)
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4 SOUHRNNE UKAZATELE

Souhrnné ukazatele maji za tkol vyhodnotit finan¢ni zdravi firmy. Cilem je vyhodnotit, zda
je firma schopna dale pokracovat ve své Cinnosti ¢i spéje k bankrotu. Vznik souhrnnych
ukazatelti je nasledkem vypoctu velkého mnozstvi pomérovych ukazatelti, proto je snaha o
nalezeni jednoho ukazatele, ktery by zobrazoval nejen silné, ale i slabé stranky podniku po-
moci jednoho &isla. Uskalim téchto ukazateltl je vSak niz§i vypovidaci schopnost. Uéelem
tvorby je zobrazeni vzajemné provazanosti jednotlivych ukazatell predstavujici pro financ-
niho analytika hors$i orientaci nez v pfipad¢ vypoctu fady pomérovych ukazatelti. Rozklad
ukazatelti v soustavé muze byt dvoji — pyramidové soustavy, soustavy ucelové vybranych

ukazatelti (Ruckova, 2015, s. 75 — 76).

4.1 Pyramidové soustavy ukazatelu

Cil pyramidové soustavy ukazatel spoc¢iva v rozkladu vrcholového ukazatele na dil¢i uka-
zatele za pomoci aditivniho (za pomoci s¢itani ¢i od¢itani) nebo multiplikativniho rozkladu
(za pomoci nasobeni ¢i déleni). Diky vhodné zvolené pyramidové soustavé lze ziskat infor-
mace o vykonnosti spole¢nosti. Casto vyuzivanym ukazatelem v této oblasti je pyramidovy

rozklad ROE (Sedlacek, 2011, s. 82).

( ROZKLAD UKAZATELU V SOUSTAE )

( ADITWNI ROZKLAD ) ( MULTIPLIKATIVNI ROZKLAD )
SOUCET NEBO ROZDIL SOUCIN NEBO PODLL
DVOU A VICE UKAZATELU DVOU A VICE UKAZATELL

Obrazek 2 - Rozklad ukazateld v soustavé (vlastni zpracovani, zdroj: (Rickova,

2015, s. 75))

4.1.1 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Rentabilitu vlastniho kapitalu lze vypocitat jako soucin rentability aktiv a finanéni paky
(Strouhal a kol., 2016, s. 177). Finan¢ni péaka dle Jindfichovské s Kubi¢kovou (2015, s. 143

- 144) je vyjadfena pomérem celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu. Cim vyssi je hodnota



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 33

tohoto ukazatele, tim je podnik vice zadluzeny. Hodnota finan¢ni paky vyssi jak 1 snizuje

v

Rentabilita aktiv je dale rozloZena na ziskovou marzi a obrat aktiv. Ziskova marze je vyjad-
fena pomoci rozdilu trzeb a nakladt. Obratu aktiv Ize dosahnout se¢tenim obéznych a ne-

obéznych aktiv (Strouhal a kol., 2016, s. 117).

Pokud je ukazatel ziskové marze nizky, Sedlacek (2011, s. 82) tvrdi, ze by méla byt pozor-

nost zaméfena na analyzu nakladu.

ROE

[z /1] " [1/4]

]

2 |/ [[mwey ] [Rev] 7/ [ ]

| PROVOZNI NAKLADY F— — ZASOBY |
| UR+0KY — — POHLJEDA\/KY |
| ODEISY — — KD. F|NAN+CNI MAJETEK |
| Dal z+ S 1 PENEIN JFPROSTF?EDKY |

Obrazek 3 - Pyramidovy rozklad ROE (vlastni zpracovani, zdroj: (Strouhal a kol.,
2016, s. 116))

4.2 Soustavy ucelové vybranych ukazateli

Soustavy ucelove vybranych ukazatell ptifazuji spolecnosti vzdy jedno ¢islo, pomoci néhoz
ji hodnoti. Tyto ukazatele si kladou za cil odhalit a upozornit na budouci nesolventnost pod-

niku, tedy na budouci platebni neschopnost (Kalouda, 2016, s. 70).
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4.2.1 Index IN

Autory diskrimina¢ni funkce pro domaci podniky jsou manzelé Inka a Ivan Neumaierovi,
jez se snazili nalézt vhodny model slouzici k odhadu financ¢niho rizika a posouzeni financ-
niho zdravi podniku (Kalouda, 2016, s. 76). Index IN 95 byl aplikovan na nékolik tisicovek
podnikll a jeho vypovidaci schopnost upozoriujici na Spatnou financni situaci podniku se
ukdzala byt velmi dobrou. Model zahrnuje né€kolik pomérovych ukazateli s vahou jim pfi-
souzenou. Kazdému odvétvi je pfisouzena jind vaha a lze jej vyjadiit takto: (Jindfichovska,

Kubickova, 2015, s. 229)
IN95 = Vl*xl+V2*xZ+V3*X3+V4*x4,+V5*x5_V6*x6 (20)
Kde:

e x; — Aktiva/Cizi kapital — vzorec pro finan¢ni paku

e xp — EBIT/Uroky — vzorec pro trokové kryti

e x3— EBIT/Aktiva — vzorec pro rentabilitu aktiv

e x4 — Vynosy/Aktiva — vzorec pro obratovost aktiv s pouzitim vynosii
e x5 — Obézna aktiva/Kratkodobé cizi zdroje — vzorec bézné likvidity

e Xx¢— Zavazky po splatnosti/Vynosy — vzorec doby obratu zavazki po lhité splatnosti

IN95 je podle Rickove (2015, s. 80) vétitelskym modelem, ktery mize napovedét mnohé o
finan¢nim zdravi podniku. Vysledné hodnoty indexu vyssi nez 2 ukazuji na podnik s uspo-
kojivou finan¢ni situaci. Jsou-li hodnoty v rozmezi 1-2 jedna se o podnik, ktery nemé dobrou
financ¢ni situaci, ale neda se o ném ani fici, Ze by se nachazel ve finan¢nich obtizich. Pokud
jsou vysledné hodnoty nizsi nez 1, podnik se pravdépodobné nachézi ve finan¢nich potiZich

a neni schopen hradit své zadvazky vcas.

V roce 2000 sestavili manZelé Neumaierovi index pro hodnoceni vykonnosti z pohledu vlast-
nika. Podle Kubickové s Jindfichovskou (2015, s. 231) se index IN99 zamétuje na schopnost
hospodareni s finan¢nimi prostiedky vloZenymi do spole¢nosti. Nezamétuje se na obor pod-
nikani, proto jsou vahy u vSech ukazateli stejné. Ruckova (2015, s. 80) pro tento model

uvadi nasledujici vzorec:
IN99 = —0,017 * xq + 4,573 * x5 + 0,481 * x5 + 0,015 * x, (21)
Kde:

e x; — Aktiva/Cizi zdroje
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e x;—EBIT/Aktiva
e x3— Vynosy/Aktiva
e x4 —Obézna aktiva/(Kratkodobé zdroje + Kratkodobé bankovni uvéry a Finanéni vy-

pomoci)

Hodnota vyssi nez 2,07 o podniku tika, ze je schopen vytvaiet ekonomicky zisk. Pokud vSak
jsou hodnoty pod hranici 0,684, znamena to, Ze podnik nedosahuje ekonomického zisku.
Hodnoty nachazejici se v rozmezi mezi 0,684 — 2,07 signalizuji urcité problémy v podniku
(Knapkova, Pavelkové, Steker, 2013, s. 133). Sedlagek (2011, s. 112) hodnoty nachazejici
se v rozmezi rozdéluje dale jesté do nékolika mensich intervald. Pokud je vyslednd hodnota
v rozmezi od 1,42 — 2,07 evokuje to nejednoznac¢nou situaci, ale dalo by se fici, Ze podnik
spiSe vytvaii ekonomicky zisk. V rozmezi od 1,089 — 1,42 podnik m4 sice sv¢ klady, ale také
své zapory. V piipadé¢ nachéazeji-li se hodnoty mezi 0,684 — 1,089 pak podnik hodnotu spise
nevytvari.

Indexy IN95 a IN99 by mély byt vzdy posuzovany spolecné, jelikoz se kazdy z nich zamé-
fuje na nékoho jiného (Rickova, 2015, s. 80). Poslednim indexem, ktery byl vytvoten v roce
2004, jak ve své publikaci piSe Kalouda (2016, s. 77) je index INOS5, ktery se zaméfuje nejen
na zajmy vlastniki, ale 1 z4jmy véfitel a spojuje tak pfedchozi dva indexy v jeden model.

Je tedy povazovan pro aplikaci na ¢eské podniky za nejvhodné;si.

Strouhal a kol. (2016, s. 131) pro vypocet matematického modelu INOS uvadéji nasledujici

VZOrec:
INO5 = 0,13 * x4 + 0,04 * x5 + 3,97 * x5 + 0,21 * x4 + 0,09 * x5 (22)
Kde:

e x; — Aktiva/Cizi zdroje

e xo— Zisk pfed zdanénim a troky/Nékladové uroky
e x3— Zisk pfed zdanénim a troky/Aktiva

® x4— Vynosy/Aktiva

e x5 — Obéznd aktiva/Kratkodobé cizi zdroje

Strouhal a kol. (2016, s. 131) ve své publikaci tvrdi, Ze vysledné hodnoty modelu nachézejici
se nad 1,6 o firmé fikaji, ze vytvafi hodnotu. Pokud je vSak vyslednd hodnota v rozmezi 0,9
— 1,6 nachazi se v tzv. Sedé zoén€. Kubickova s Jindtichovskou (2015, s. 233 - 234) dodavaji,

ze podnik ma 70% pravdépodobnost pro tvorbu hodnoty, ale se 70 % pravdépodobnosti spéje
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k bankrotu. Vysledné hodnoty nizsi nez 0,9 jsou ptisouzeny firmam, jez nevytvareji hodnotu
a s velkou pravdépodobnosti (kolem 97%) se dostanou do finan¢nich potizi, které budou

sméfovat k bankrotu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 37

5 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Cilem teoretické ¢asti bylo popsat problematiku finan¢ni analyzy v takovém rozsahu, aby na
ni bylo mozno navazat ¢asti praktickou, tedy vSe co bylo popséno a rozebrano v teoretické

Casti bakalaiské prace se bude nachazet i v ¢asti praktické.

Prvni ¢ast prace byla vénovana cilim, externim i internim uzivatelim a vykazim. Pfi absenci
vykazl by finan¢ni analyza nemohla byt provedena, jelikoz by k dispozici nebyly potfebné
udaje. Stejné tak je pro kvalitni rozbor dulezitd dobfe zpracovana vyro¢ni zprava, jez pro-
hlubuje informace o vykazech. Tuto zpravu vSak vyhotovuji pouze ucetni jednotky majici

povinnost ovéfeni ucetni zaveérky auditorem.

Nejvétsi prostor v teoretické ¢asti byl ponechdn ukazatelim finanéni analyzy. Nejprve zde
byly rozebrany absolutni ukazatele, do nichz spada vertikdlni a horizontalni analyza. Poté
byl vénovan prostor i problematice rozdilovych ukazatelti, z nichz nejvyznamnéj$im je Cisty
pracovni kapital, ktery byl doplnén o grafické zpracovani. Mnoho autort tento ukazatel za-
fazuje do kategorie ukazateli likvidity. Jelikoz vSak vyjadiuje rozdil mezi dvéma veli¢inami,
je vhodnéjsi ho zaradit do ukazatelti rozdilovych. AvSak nejdilezitéjsi ¢ast a ,,jadro* celé
prace tvoii pomérové ukazatele financni analyzy. Pro vétSinu téchto ukazateld jsou v publi-
kacich uvadény doporucené hodnoty, které se vSak mnohdy li$i. Je tfeba brat v uvahu i dalsi

faktory a nenechat se zcela ovlivnit hodnotami doporu¢ovanymi.

Posledni ¢ast byla v€novana souhrnnym ukazatellim, zejména pyramidovému rozkladu uka-
zatele ROE, ktery by mél o firmé napovédét vice, nez vypocet podle klasického vzorce.
Z rozkladu tohoto ukazatele by mélo byt patrné, co vysledek ovlivnilo nejvice, avSak pro
finan¢ni analytiky je takovyto rozklad mnohdy nepiehledny a daji se z né€j lehce vyvodit

Spatné zavéry.
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II. PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Spolecnost Teplo Prerov a.s. nachazejici se v Olomouckém kraji, konkrétné ve mésté Prerov,
jak jiz samotny nazev napovida, byla zapsana do obchodniho rejstiiku dne 19. tnora 1998,
jako spolecnost zabyvajici se vyrobou tepla, rozvodem teplé vody a topné vody ve méste
Pterov. Jedinym akciondfem spolecnosti je mesto Prerov majici 100% podil. Dne 1. 4. 1998
ziskalo mésto Pierov na zéklad¢ beztplatného prevodu majetek zajistujici rozvod tepla po
mésté. V listopadu téhoz roku, majetek na zakladé smlouvy o vkladu podniku, nabyla do
vlastnictvi spolecnost Teplo Pierov a.s. Sidlo spolecnosti 1ze nalézt na ulici Blahoslavova,
ktera je vzdalena asi pul kilometru od Horniho namésti v Prerové. Zékladni kapital spolec-

nosti v soucasné dobé ¢ini 175 133 000 K¢.

Krom¢ jiz zminénych ¢innosti se spolecnost zabyva montaZzemi, opravami, revizemi a zkous-
kami elektrickych zatizeni, tlakovych zafizeni a nadob na plyny. Déle také vyrobou, obcho-
dem a sluzbami neuvedenymi v ptiloze 1 — 3 zivnostenského zdkona, silni¢éni motorovou

dopravou nebo hostinskou ¢innosti.
Spolecnost v roce 2015 provozovala:

e 23 parnich vyménikovych stanic
e 3 vyménikové stanici voda/voda
e 302 objektovych piedavacich stanic

e 17 domovnich plynovych kotelen.

Z vyrocnich zprav lze vy¢ist, ze pocet odbératelii tepelné energie ma vzrustajici tendenci.
V roce 2005 odebiralo tepelnou energii 13 343 objekti, v roce 2015 dodavala spole¢nost
tepelnou energii 13 975 objektiim. Objekty jsou mysleny jednak domécnosti, ale také Skoly,
Skolky, urady, aj. (Teplo Pterov a.s., 2015)

Z vyvoje vysledku hospodateni (viz tabulka 1) 1ze vidét zejména prudky pokles v roce 2014,
ktery byl zplisoben nadprimérné teplym obdobim, diky ¢emuz doslo k menSimu prodeji
tepla. Z vyro¢ni zpravy za totéz obdobi vyplyva, Ze §lo o nejteplejsi rok od dob vzniku této
spolecnosti. V roce 2015 jiz vysledek hospodateni dosahl témét stejnych hodnot jako v roce

2013, diky uspornym opatienim a prizptisobeni se teplejSim klimatickym podminkam.
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6.1 Organizacni struktura spolecnosti

Tabulka 1 — Vyvoj vysledku hospodateni spole¢nosti Teplo

Pterov a.s. v letech 2012 — 2015 (vlastni zpracovani, zdroj:

vyrocni zpravy)

v tis. K¢ 2012 2013 2014 2015
Provozni VH 12699 | 16598 | 5155 | 15577
Finan¢ni VH 623 563 288 125
Mimotadny VH 0 0 0 0
VH za ¢etni obdobi | 10580 | 13930 | 4646 | 12016
VH pied zdanénim 13322 | 17161 | 5443 | 15702

NejvysSim organem spolecnosti je valna hromada, tvotend radou statutdrniho mésta Pierov.

Zasedani valné hromady jsou svolavana piedstavenstvem a konaji se nejméné jednou za rok.

Do ¢innosti valné hromady patii rozhodovéni o snizeni a zvySeni vlastniho kapitalu, volba a

odvoléani jednotlivych ¢lent piedstavenstva, schvaleni fadné¢ a mimotadné ucetni zaverky a

také rozhodovani o odménach ¢leniim ptredstavenstva a dozor¢i rady. Dal§im orgdnem je

predstavenstvo, které je statutdrnim organem spolecnosti, a jehoz ¢lenové jsou voleni na 4

roky. Kromé jiného spadad do pravomoci predstavenstva jmenovani a odvolani feditele spo-

le¢nosti. Cinnost piedstavenstva a celého podniku kontroluje dozoréi rada. Jejim ukolem je

mimo jiné dohliZet na to, aby uéetnictvi bylo vedeno v souladu s pravnimi predpisy. Clenové

dozor¢i rady jsou taktéz voleni na 4 roky stejné€ jako ¢lenové predstavenstva (Teplo Pierov

a.s., 2009)

Ve vyrocni zprave lze nalézt, Ze spole¢nost je dale rozdélena na 5 useki:

ekonomicky usek

technicky usek

provoz vyménikovych stanic a plynovych kotelen

provoz udrzby

provoz udrzby elektra, méteni a regulace

Pro lepsi nazornost je nize uvedeno schéma znazoriiujici organizacni strukturu spole¢nosti.
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STAVEBNI (IDRZBA

Obrazek 4 — Schéma organizacni struktury spolec¢nosti (vlastni zpracovani, zdroj:

vyro¢ni zprava spolecnosti)

6.2 Vyvoj po¢tu zaméstnancii

Tabulka 2 — Vyvoj poctu zaméstnanci spolecnosti
Teplo Pterov, a.s. (vlastni zpracovani, zdroj: vyro¢ni

zpravy spolecnosti)

Pocet zaméstnancti
Rok provozu Teplo
z toho na
celkem HPP
2009 57 48
2010 50 45
2011 49 44
2012 47 42
2013 48 41
2014 48 40
2015 43 36

Z tabulky €. 2 Ize vidét klesajici tendenci poctu zaméstnancti. Snizovani poctu zaméstnancil
zacalo v roce 2005 dasledkem modernizace, kterd vedla ke zruSeni ¢i centralizaci n¢kterych

parnich vyménikovych stanic (z ptivodnich 60 na soucasnych 23). Zbyli zamé&stnanci pracuji
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na dohody, jedna se zejména o studenty, byvalé pracovniky, ktefi jsou jiz v diichodé nebo

pracovniky, ktefi chodi vypomahat, kdyz je tteba.
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7 CHARAKTERISTIKA ODVETVI

Dle CZ-NACE lze spolecnost zafazena do klasifikace 3530, tedy konkrétné se jedna o vy-

robu a rozvod tepla, klimatizovaného vzduchu a vyrobu ledu.

Data pro sestaveni odvétvi byla pievzata z databaze Bisnode Albertina a odpovidaji klasifi-
kaci CZ-NACE 3530. V databazi se nachazi zhruba 481 spolecnosti stejné¢ zaméfenych.
Z toho bylo zhruba 37% spolecnosti vylouceno. Ze zbylych cca 300 spolecnosti bylo vytvo-
feno odvétvi (do odvétvi byly zatazeny spolecnosti jako Plzenska teplarenska a.s., Teplarna
Pisek a.s., Tepelné hospodarstvi Hradec Kralové a.s., Sokolovska Bytova s.r.0., aj.). Dtivo-
dem pro vylouceni je zabezpeceni, co nejvetsi srovnatelnosti s vybranou spolecnosti. Piede-
v§im se jednalo o vylouceni spole¢nosti, jezZ vykazuji podle IFRS, a déle firem, které nese-
stavuji Ucetni zavérku za kalendarni rok, nybrz za rok hospodaisky. Musely byt vylouceny i
spolecnosti, které tvoii ti€etni zavérku ve zkraceném rozsahu a ponechat pouze spolecnosti
tvorici ucetni zadvérku v plném rozsahu. V rozvaze ve zkraceném rozsahu chybi napiiklad
skupina bankovni Gvéry a finanéni vypomoci, které jsou zahrnuty do kratkodobych nebo
dlouhodobych zavazkii podle toho, kdy budou splaceny. Pti porovnani dlouhodobych nebo
kratkodobych zavazkt by byly tyto ¢astky vyssi o bankovni Gvéry a finanéni vypomoci.
Analyzovana spolecnost, jejiz rozvaha obsahuje polozku bankovni tivéry a finan¢ni vypo-

moci, by pak nemohla byt porovnavéana s odvétvim.

Dal3i problém nastal u spolec¢nosti Prazska Teplarenska a.s., u které doSlo v roce 2012 k vy-
znamnému narustu polozky - Trzby z prodeje CP a podiltii v fddech miliard. Dopad na od-
vetvi by byl takovy, Ze hodnota této polozky by ovlivnila cely VH, ktery by byl n¢kolikana-
sobné vyssi, nez za béznych podminek, proto byla pouZita primérna hodnota dané spolec-
nosti vychazejici z hodnoty trZzeb z prodeje CP a podild v dostupnych letech, aby nedoslo ke
zkresleni odvétvi. Ve vyrocni zpravé podniku PraZska teplarenska a.s. za rok 2012 se lze
docist, Ze spolecnost prodala svlij podil v Energotrans a.s. za 18 229 934 tis. K¢ spole¢nosti

CEZ a.s.

Dale je dilezité vysvétlit, pro¢ je odvétvi tvofeno pouze za obdobi 2012 — 2014. Pfi zpraco-
vani udaji bylo zjisténo, Ze vysledné hodnoty za rok 2015 jsou n€kolikandsobné nizsi, nez
v predchozich letech, coz vSak neni zpiisobeno tim, ze by se odvétvi nedafilo, ale skutec-

nosti, Ze u mnoha spolecnosti chybi udaje za tento rok.
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7.1 Prehled cen tepelné energie

Tabulka ¢. 3 ukazuje piehled cen tepelné energie v Ceské republice v letech 2012 — 2016.

Cvwr

cvwr

zhruba uprostied tabulky a to na 13. misté s nejnizsi cenou v rdmci analyzovanych let (ob-

razek ¢. 5).

Tabulka 3 — Piehled cen tepelné energie v Ceské republice v K&/Gj, sefazeno podle

roku 2016 (vlastni zpracovani, zdroj: TTS ENERGO, Porovndni cen tepla v CR)

Ceska Republika 2012 2013 2014 2015 2016 |Dodavatel

Pardubice, Chrudim | 376,0 405,5 431,2 4578 434.3 |Elektrarny Opatovice

Trebi¢ 451,4 450,8 459,8 466,9 481,9 |TTS energo

Zd’ar nad Sazavou 479,5 480,1 471,5 495,7 495,7 |SATT

Hradec Kralové 405,6 430,4 469,0 489.,0 509,4 |Tepelné hospodaistvi Hradec Kralové
Plzen 4227 490,4 490,4 5129 512,9 |Plzenska teplarenska

Prerov 553,6 565,1 559,5 559,5 553,9 |Teplo Pterov

Usti nad Labem 508,7 538,2 5489 559,3 559,3 |Tepelné hospodaistvi Usti nad Labem
Otrokovice 568,7 574,7 574,7 572,4 572,4 |Tehos

Pisek 5219 550,2 561,2 572,5 584,0 |Teplarna Pisek

Havifov 523,0 556,6 556,6 552,9 584,9 |Havifovska tepelna spole¢nost
Jihlava 566,2 596,2 653,1 610,0 586,0 |Jihlavské kotelny

Ceské Budgjovice 5425 | 569,1 | 550,7 | 572,6 | 5864 |Teplarna Ceské Bud&jovice
Prostéjov 583,1 598.9 637,7 644,8 598,7 |Domovni sprava Prost¢jov
Olomouc 5942 591,2 591,2 594,7 599,2 |Olterm

Teplice 531,3 573.4 573.4 601,3 601,3 |CEZ Teplarenské

Chomutov 4934 547,5 547,5 601,0 614,0 |CEZ Teplarenska

Karlovy Vary 570,0 617,6 621,0 621,0 621,0 |Karlovarska teplarenska
Strakonice 583,8 618,4 649,3 649,3 629,6 |Teplarna Strakonice
Frydek-Mistek 629,3 6458 688,7 619,7 636,4 |Distep

Zlin 581,0 585,0 595,0 622,2 636,6 |Teplo Zlin

Praha 534,1 570,5 581,5 619,3 652,0 |Prazska teplarenska

Vsetin 606,5 661,3 661,3 661,3 661,3 |Zasobovani teplem Vsetin
Tabor 636,2 648,2 653,2 656,5 663,0 |Teplarna Tabor

Brno 662,1 667,9 667,9 667,9 667,9 |Teplarny Brno

Opava 6425 655,1 655,1 678.,5 678,5 |Opatherm

Pelhfimov 649,6 696,5 696,5 721,0 688,9 |[IROMEZ

Liberec 752,4 705,8 705,8 705,8 705,8 |Teplarna Liberec

V nésledujicim roce, tedy v roce 2013 doslo ke zdrazeni tepelné energie o 11,5 K¢&/Gj. Po-
staveni spolec¢nosti v Zebticku se zlepsilo o 3 mista smérem nahoru. Stejné jako Teplo Pierov
a.s. zdrazilo i 93% spoleénosti v Ceské republice. V roce 2014 se spole¢nost drZela stale na
10. misté, 1 piesto, Ze cena teplené energie poklesla, stejn€ jako u spole¢nosti SATT a Tep-

larny Ceské Budg&jovice. Naproti tomu 13 spole¢nosti zdrazilo a 11 ponechalo stejnou cenu.
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Rok 2015 ptinesl posun o 2 pficky nahoru a to na 8. misto. Spolecnost v tomto roce cenu
nezménila stejné jako Teplarna Brno, Zasobovani teplem Vsetin a Karlovarska teplarenska.
63% spole¢nosti v tomto roce zdrazilo. Tato tabulka by méla slouzit predevs§im odbératelim

pro srovnani, kolik se v jednotlivych méstech plati za tepelnou energii.

Cena tepla se stanovuje podle pokynt Energetického regulacniho Gfadu, ktery presné tika,
které naklady lze zahrnout do kalkulace pro vypocet ceny tepla, a které naklady tam zahrnout

nelze. Z této kalkulace spole¢nost vypocita konecnou cenu v K¢/Gj.

Ceny tepelné energie - Teplo Prerov a.s. ( v KE/Gj)
569,0
566,0
563,0

560,0

557,0
554,0
551,0
548,0
545,0

2012 2013 2014 2015 2016

Obrazek 5 — Piehled cen tepelné energie spolecnosti Teplo Pierov a.s. v le-
tech 2012 — 2016 (vlastni zpracovani, zdroj: TTS Energo, Porovnadni cen
tepla v CR)

7.2 Konkurence

Spole¢nost spadajici pod mésto Pierov, ktera zabezpecuje vyrobu tepla, rozvod teplé vody a
topné vody po meésté, se snazi zabezpecit pro své klienty, tedy pievazn€ ob¢any mésta nebo
instituce kvalitni sluzby spojené se snahou o pfiznivé ceny a prave tito obané mohou byt
potencidlni konkurenci. Naptiklad obyvatelé panelového domu by si mohli vybudovat
vlastni kotelnu, popfipadé vyuzit tepelnych cerpadel v kombinaci se solarnimi kolektory.
Pokud by vSak vybaveni doslouzilo nebo by se pokazilo, obyvatelé¢ tohoto domu by byli
nuceni si na vlastni naklady potidit novy kotel ¢i zajistit kvalifikovaného odbornika, ktery
by z&vadu opravil. Pro realizaci tohoto zdméru je v§ak nutny souhlas pfislusného Stavebniho

uradu.
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Do jisté miry je konkurenci spolecnosti Teplo Prerov a.s. i jejich dodavatel pary — Veolia.
Avsak pouze v piipad¢, ze by si tato spolecnost vybudovala vlastni teplovody a prostiednic-

tvim nich, dodavala sama koncovym zékaznikiim energii.

Jelikoz se jedna o velmi specifické odvétvi vyzadujici ke své ¢innosti velké mnozstvi financ-

nich prostfedkd, neexistuje zde pln€¢ konkurenéni prostiedi.
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8 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Tato kapitola bude zaméfena na provedeni vertikalni a horizontalni analyzy nejen majetkové

a finan¢ni struktury, ale také na analyzu nékladt a vynost spolecnosti i odvétvi.

8.1 Analyza majetkové struktury

Jak 1ze z tabulky €. 4 vidét, nejvetsi podil na celkovych aktivech ma dlouhodoby majetek (v
rozmezi 68 — 52%), ktery je tvoien prevazné dlouhodobym hmotnym majetkem. Spole¢nost
je naro¢nd na DHM (vyménikové stanice, plynové kotelny a jejich vybaveni). Podil DM na
celkovych aktivech vSak neustédle klesa. Ob&zna aktiva jsou zastoupena menSim podilem,
avsak v roce 2015 tvofi strukturu celkovych aktiv z poloviny dlouhodoby majetek a z polo-
viny ob&zna aktiva, ktera jsou z nejvetsi ¢asti zastoupena kratkodobym finanénim majetkem,

ktery ma od roku 2012 nartstajici tendenci.

Na zvySeni celkového stavu aktiv v roce 2013 ma nejvétsi vliv zvySeni stavu obézného ma-
jetku, zejména se jednd o zvySeni kratkodobého finanéniho majetku, i piesto, ze doslo ke
snizeni DHM o 8%. V roce 2015 oproti ptedchazejicimu roku doslo k poklesu dlouhodobého
hmotného majetku o 11%, coz bylo zptisobeno prodejem ¢asti DM. Pokles DHM neni vSak
zpusoben pouze prodejem, ale i tim, ze spolecnost ma nektery majetek jiz plné odepsan a
dale jej vyuziva. V roce 2015 také doslo ke zvyseni stavu kratkodobého finan¢niho majetku

prostfednictvim bankovniho uctu a to o 44 680 tis. K¢.

Tabulka 4 — Vertikalni a Horizontalni analyza majetkové struktury spolecnosti (vlastni zpra-

covani, data: vyrocni zprava spolecnosti)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 13/12 | 14/13 | 15/14

AKTIVA 100% | 100% | 100% | 100% 2% -2% 3%
Dlouhodoby majetek 68% 64% 61% 52% -3% -8% -13%
DNM 0% 0% 0% 0% -43% | -77% 24%
DHM 68% 61% 59% 51% -8% -5% -11%
DFM 0% 3% 1% 0% - -53% | -194%
ObéZna aktiva 32% 36% 39% 48% 14% 8% 21%
Zasoby 0% 0% 0% 0% 16% 21% 27%
Dlouhodobé pohle-

. 0% 0% 0% 0% -38% | -60% -
davky

Kratkodobé pohledavky | 7% 8% 9% 7% 13% 5% -24%

Kratkodoby financni 24% | 27% | 30% | 41% | 15% | 9% | 29%
majetek

Casové rozli§eni aktiv 0% 0% 0% 0% -56% | -13% | -15%
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Z tabulky ¢. 5 lze vidét, ze spole¢nost méa majetek jiz z poloviny odepsany. Odpisy maji
nartistajici tendenci, coz znamena, Ze spolecnost ve sledovaném obdobi hospodatii se stava-

jicim majetkem.

Tabulka 5 — Odepsanost DM (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy spolecnosti)

2012
52,65%

2013
56,03%

2014
59,76%

2015
64,14%

Odepsanost DM

Stejné jako je tomu u spolecnosti, 1 v odvétvi tvoti nejveétsi podil celkovych aktiv dlouhodoby
majetek, ovSem podil obézného majetku je u odvétvi nizsi. Stejné tak jako u spolecnosti,
tvoii nejvetsi podil dlouhodobého majetku dlouhodoby hmotny majetek, jehoz podil se po-
hybuje v rozmezi 50 — 66%. Nejvetsi podil na obéznych aktivech maji kratkodobé pohle-
davky (12-14%).

Horizontalni analyza ukazuje, ze celkova aktiva v roce 2013 poklesla oproti roku 2012 o
16%. I v roce 2014 hodnota celkovych aktiv poklesla, a to o 3%. Na rozdil od spole¢nosti,
jejiz kratkodoby financni majetek kazdoro¢né naristd, u odvétvi ma klesajici tendenci.
V roce 2013 oproti pfedchdzejicimu roku poklesl o 31% a i v dalSim roce lze pozorovat

pokles (16%), ktery vSak nebyl jiz tak velky jako v roce 2013.

Tabulka 6 — Vertikalni a Horizontalni analyza majetkové struktury odvétvi (vlastni zpraco-

vani, data: databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014 13/12 14/13
AKTIVA 100% 100% 100% -16% -3%
Dlouhodoby majetek 66% 69% 74% -1% 4%
DNM 2% 2% 2% -30% 10%
DHM 56% 63% 66% 7% 1%
DFM 8% 4% 6% -50% 46%
ObézZna aktiva 31% 28% 24% -12% -19%
Zésoby 1% 1% 1% -8% 6%
Dlouhodobé pohledavky 3% 4% 2% 19% -46%
Kratkodobé pohledavky 13% 14% 12% -1% -15%
Kratkodoby finan¢ni majetek 13% 9% 8% -31% -16%
Casové rozliSeni aktiv 2% 3% 2% -1% -4%
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8.2 Analyza finanéni struktury

Podil vlastniho kapitalu pfevazuje nad cizimi zdroji, které spolecnost vyuziva minimalnge.
Tyto zdroje jsou pfevazné tvofeny kratkodobymi zavazky, které tvoii 5 — 8%. Z uvedeného
vyplyva, ze podnik je financovan z vlastnich zdroji. Co se tyce zdkladniho kapitédlu, ten
zustava v obdobi analyzovanych let stejny a tvoti zhruba 48% vlastniho kapitalu. Posledni
zvyseni zékladniho kapitalu bylo schvaleno valnou hromadou v roce 2008 a zakladni kapital
byl navySen o hodnotu 2 794 000 K¢. Zhruba 41% se na velikosti vlastniho kapitalu podili
také fondy ze zisku, které jsou kazdoro¢né navySovany, diky kladnému vysledku hospoda-
feni. Valna hromada rozhoduje na navrh vedeni a.s. o rozdéleni vysledku hospodateni. Spo-
lecnost ve sledovaném obdobi (2012 — 2015) navySuje kazdoro¢né€ stav socialniho fondu,

rezervniho fondu a fondu investi¢niho, a také vyplaci tantiémy.
Cizi zdroje jsou pievazné tvoreny kratkodobymi zavazky (5 — 8%), z nichz prevladaji za-
vazky z obchodnich vztaht.

Tabulka 7 — Vertikalni a Horizontalni analyza finan¢ni struktury spolecnosti (vlastni zpra-

covani, data: vyrocni zpravy spolecnosti)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 [ 13/12] 14113 | 15/14
PASIVA 100% | 100% | 100% | 100% | 2% | 2% | 3%
Vlastni kapitil 88% | 89% | 92% | 92% | 4% | 1% | 3%
Zakladni kapital 48% | 47% | 48% | 46% | 0% | 0% | 0%
Kapitélové fondy 2% 2% 2% 2% 0% 0% 0%
Fondy ze zisku 35% 37% 41% 41% 8% 9% 3%
VH minulych let 0% 0% 0% 0% - - -
Xilsobjlfggﬁ? ucet- 3% % | 1% | 3% | 32% | -67% | 159%
Cizi zdroje 12% 10% | 7% | 8% | -13% | -31% | 10%
Rezervy 0% 0% 0% | 1% - [ -100% | -
Dlouhodobé zavazky | 3% 2% 2% | 2% | -32% | -10% | -5%
Kratkodobé zavazky | 7% 8% 5% | 5% | 17% | -32% | 1%
Bankovni Overy afi-| 5, 1% | 0% | 0% |-75%|-100% | -
nan¢ni vypomoci
Casové rozliseni pa-
siv 0% 0% 0% | 0% | 78% | 15% | -94%

V roce 2014 oproti roku predchazejicimu doslo k poklesu VH za béZzné ti¢etni obdobi 0 67%.
Pti¢inu tohoto poklesu lze nalézt v teplotné nadprimeérném roce, coz ma piimou souvislost
s prodejem tepla, kterého bylo prodano o 16,7% méné nez se ocekavalo. Dalsi pti¢ina po-

klesu VH za rok 2014 pramenila z efektu Uspor u zateplenych objekt. V roce 2015 diky
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uspornym opatfenim a modernizaci zafizeni, jez byla provadéna v piedchozich letech,
vzrostl VH za tento rok o 159% oproti roku ptedchazejicimu. Fondy ze zisku v roce 2015
oproti ptedchazejicimu roku vzrostly o 3%, z divodu niz§iho VH za rok 2014. U bankovnich
uvérl a finanénich vypomoci doslo v roce 2013 k poklesu o 75% a v roce 2014 o 100%,
jelikoz v tomto roce doslo ke splaceni bankovniho uvéru, ktery byl spole¢nosti poskytnut
bankou v letech 2006 a 2007. V roce 2014 také doslo k poklesu kratkodobych zavazkt o
32%.

Tabulka 8 — Vertikalni a Horizontalni analyza finan¢ni struktury odvétvi (vlastni zpracovani,

data: databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014 13/12 14/13
PASIVA 100% 100% 100% -16% -3%
Vlastni kapital 70% 62% 59% -26% -7%
Zékladni kapital 31% 37% 35% 0% -6%
Kapitélové fondy 1% 2% 2% 16% -4%
Fondy ze zisku 3% 4% 4% 3% -5%
VH minulych let 9% 16% 16% 43% -5%
VH bézného ucetniho obdobi 25% 4% 3% -88% -31%
Cizi zdroje 29% 37% 40% 6% 5%
Rezervy 1% 1% 1% -5% -28%
Dlouhodobé zavazky 10% 12% 12% 8% -4%
Kratkodobé zavazky 15% 17% 18% -1% 1%
Bankovni Givéry a financni vy-
pomoci 4% 7% 10% 33% 40%
Casové rozlieni pasiv 1% 1% 1% 7% -8%

Co se ty¢e finan¢ni struktury odvétvi, je to velmi podobné analyzované spole¢nosti. VEtsi
podil na celkovych pasivech ma vlastni kapital 60 - 70%. Ve sledovanych letech ma vSak
klesajici tendenci. Naopak cizi zdroje rostou. V roce 2013 doslo k nérlstu o 6%. Dale lze
vidét, ze mnoho spole¢nosti ponechava sviij zisk uvnitf podniku. V roce 2013 vzrostl VH
minulych let v odvétvi o 43% oproti roku predchazejicimu. Stejn¢€ jako na analyzovanou
spolecnost, 1 na odvétvi mély vliv teplejsi roky, z ¢ehoz vyplyva pokles VH bézného ucet-
niho obdobi v roce 2013 o 88% a v roce nasledujicim o 31%. Nejvetsi podil na cizich zdro-
jich stejné jako u spolec¢nosti Teplo Pierov a.s. tvofi kratkodobé zavazky (15-17%). Ban-
kovni uvéry u odvétvi maji na celkovych cizich zdrojich maly podil, stejné jako je tomu u
analyzované spole¢nosti. Z uvedeného lze vyvodit, Ze se jedna o spoleCnosti, které maji do-

statek vlastnich zdroju. Na rozdil od spole¢nosti bankovni Givéry u odvétvi ale rostou. V roce
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2013 cinil narist 33% a pozadu nezlstal ani rok nésledujici, kdy vzrostly o 40%. Jednou
z moznych pfi¢in by mohly byt jiz zminované teplotné nadprimérné roky, které mély za

nasledek nizsi vynosy, na které spolecnosti nemusely byt pfipraveny.
8.3 Analyza vynosu

Vynosy spole¢nosti Teplo Pferov a.s. jsou tvofeny z vice nez 93% trzbami za prodej vlast-
nich vyrobku a sluzeb. V roce 2014 doslo oproti ptedchazejicimu roku k poklesu téchto trzeb
a to o 36 950 000K¢, tedy o 16%. Trzby za prodej tepla tvoti 90% téchto trzeb. Ostatni
provozni vynosy podilejici se zhruba 6% na celkovych vynosech jsou tvofeny prevazné do-

tacemi od mésta Pierov nebo od Utadu prace.

Tabulka 9 — Vertikalni a Horizontalni analyza vynosu spole¢nosti (vlastni zpracovani, data:

vyrocni zpravy)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 [ 13/12 | 14113 | 15/14
Trzby za prodej zbozi | 0,1% | 0,1% | 02% | 0,6% | 5% | 64% | 212%
Vykony 94,1% | 94,6% | 93,5% | 93.6% | 3% | -16% | 5%
~Trzby zaprodej viast- 1 o4 500 | 04 904 1 93204 |93.4% | 3% | -16% | 5%
nich vyrobki a sluzeb
-Zm¢éna stavu zasob
vlastni ¢innosti

0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | -100% - -

-Aktivace 0,1% | 0,4% | 0,3% | 0,2% || 184% | -23% -51%
Ostatni provozni vynosy | 5,8% | 5,3% | 6,3% | 5,8% | -6% 0% -3%
Vynosy celkem 100% | 100% | 100% | 100% || 3% -16% 5%

Podobné jako u spolecnosti je tomu i u odvétvi. Vynosy (ptes 88%) tvoii trzby za prodej
vlastnich vyrobku a sluZeb, které stejné jako u spolecnosti v roce 2014 poklesly a to o 12%.

Celkové vynosy v roce 2014 klesly 0 4 711 246 000 K¢&.

Tabulka 10 — Vertikalni a Horizontalni analyza vynost odvétvi (vlastni zpracovani, data:

databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014 13/12 14/13
Trzby za prodej zbozi 6% 5% 5% -16% -13%
Vykony 88% 92% 92% 9% -12%
-Trviby za prodej vlastnich vyrobku a 88% 929 91% 99 -12%
sluzeb
-Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0% 0% 0% -128% | -717%
-Aktivace 0% 0% 0% 12% -10%
Ostatni provozni vynosy 6% 3% 4% -44% 1%
Vynosy celkem 100% 100% 100% 4% -12%
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8.4 Analyza nakladua

Stejné tak jako klesaji vynosy v letech 2012 — 2014, klesaji i ndklady. Nejvétsi podil na
celkovych nédkladech ma vykonova spotteba (kolem 70%), tvofena ptevazné naklady na spo-

ttebu materialu a energie (zde se uctuje mj. i nakup tepla), které v roce 2014 poklesly o 18%.

Vykonova spotieba se v letech 2012 — 2014 snizuje, zatimco vykony ziistavaji takika ne-
ménné. Na celkovych ndkladech se v priméru 14% podili 1 osobni néklady, a také odpisy
tvoii nezanedbatelnou ¢ast. V roce 2015 odpisy poklesly o 27%, jelikoz doslo k vyfazeni a
prodeji dlouhodobého majetku. I kdyz naklady vynalozené na prodané zboZzi nejsou vyznam-
nou polozkou, ktera by ovlivnila celkové naklady, 1ze vidét, Ze se vyvijeji umérné€ ve vztahu

k trzbam za prodané zbozi. Vyjimku tvoii jen rok 2014.

Tabulka 11 — Vertikalni a Horizont4lni analyza nékladii spole¢nosti (vlastni zpracovani,

data: vyro¢ni zpravy)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 13/12 | 14/13 | 15/14

Naklady vynalozené na | 10, | 0.1% | 0,0% | 03% | 0% | -50% | 788%
prodané zbozi

V)’kaHOV{l spoti"eba 71,4% | 71,8% | 68,6% | 69,5% 2% -16% 2%

-Spotfeba materialua | ¢¢ o, | 67.0% | 63.1% | 63.3% | 2% | -18% | 1%
energie

-Sluzby 53% | 48% | 5,5% | 6,2% -9% 0% 14%
Osobni naklady 12,9% | 12,6% | 15,1% | 15,1% | -1% 5% 1%
Dané a poplatky 0,0% | 0,0% | 0,1% | 0,1% | 20% 34% 44%

Odpisy DNM a DHM 13,5% | 13,3% | 15,7% | 11,3% | -1% 4% -27%

Zustatkova cena proda- |  go; | 0.0% | 0.0% | 0,1% | -29% | -96% | 13000%
ného DM a materialu

Zmeéna stavu rezerv a
OP v provozni oblasti a
komplexnich néklada
ptistich obdobi

Ostatni provozni na-
klady

0,1% | 0,0% | 0,0% | 1,6% | -125% | -48% |-13887%

0,8% | 0,8% | 0,1% | 0,1% 4% | -89% 43%

Daii z prijmii za beznou | | 00 | 14% | 04% | 1,8% | 18% | -75% | 362%
cinnost

Naklady celkem 100% | 100% | 100% | 100% 1% -12% 1%

Stejné jako u spolecnosti mé 1 u odvétvi na celkovych nakladech nejvétsi podil vykonova

spotieba. Taktéz v roce 2014 doslo k poklesu spotfeby materialu a energie, a to o 14%, z Ce-
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hoz vyplyva i pokles vykonové spotieby. Zatimco vykonova spotieba kolisa, vykony u od-
vétvi kazdoro¢né nartstaji. Dalo by se fici, Ze co se ty¢e nakladii, analyzovana spole¢nost se
vyviji stejné, jako celé odvétvi. Jediné odchyleni 1ze pozorovat u nakladt vynalozenych na
prodej zbozi, které jsou u odvétvi vyssi, coz je spjato s trzbami za zbozi, které jsou taktéz

vys$si nez u vybrané spolecnosti.

Tabulka 12 — Vertikalni a Horizontdlni analyza nékladi odvétvi (vlastni zpracovani, data:

databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014 13/12 14/13
Iz\{)é(giady vynaloZené na prodané 4.8% 4.0% 4.1% 15% 99
Vykonova spotieba 65,8% 69,8% 67,8% 8% -13%
-Spotieba materidlu a energie 54,2% 58,0% 55,7% 9% -14%
-Sluzby 11,6% 11,8% 12,1% 4% -9%
Osobni naklady 10,7% 10,9% 11,6% 3,6% -5,4%
Dan¢ a poplatky 0,6% 0,3% 0,3% -46% -17%
Odpisy DNM a DHM 9,4% 9,6% 10,4% 3% -3%
Zustatkova cena prodaného DM
a materialu 1,0% 0,3% 0,5% -70% 57%
Zména stavu rezerv a OP v pro-
vozni oblasti a komplexnich na- -0,1% -0,4% -0,4% 227% 1%
kladu ptistich obdobi
Ostatni provozni naklady 6,2% 3,.8% 4,3% -38% 1%
Dan z pfijmil za béznou ¢innost 1,6% 1,7% 1,4% 6% -23%
Niaklady celkem 100% 100% 100% 2% -11%

8.5 Pridana hodnota

Pfidand hodnota slouZi na thradu internich nékladl. Z tabulky €. 13 je patrné, Ze nejvétsi
vliv na pfidanou hodnotu maji odpisy, které tvoii zhruba 50% piidané¢ hodnoty a osobni
naklady, které se taktéZ vyznamné podileji na tvorbé pfidané hodnoty. Odpisy se v roce 2015
sniZily 0 27%, coz bylo zplisobeno prodejem ¢asti DM. Nékladové troky se postupné snizuji
avroce 2015 jsou nulové, firma v roce 2014 splatila bankovni uvér a dal$i momentalné neni
cerpan. Obrazek ¢. 4 ukazuje pokles Cistého zisku v roce 2014 0 67%, s nimz soucasné po-
klesla 1 pfidana hodnota o 16%. V roce 2013 oproti roku 2012 pifidand hodnota vzrostla o

7% a zaroven doslo k rastu ¢éistého zisku o 32%.
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Tabulka 13 — Vyvoj ptidané hodnoty spolecnosti Teplo Pie-

rov a.s. v letech 2012 — 2015, (vlastni zpracovani, data: vy-

ro¢ni zpravy)

(v tis. K<) 2012 2013 2014 2015
Pridana hodnota | 59 667 | 63915 | 53503 | 58 980
Osobni naklady 28720 | 28479 | 29832 | 30 104
Odpisy 30180 | 29945 | 31057 | 22 600
Nékladové uroky 136 42 2 0
VH po zdanéni 10580 | 13930 | 4646 | 12016
Ostatni V-N -9949 | -8481 | -12034 | -5740

Na obrazku €. 6 1ze dobfte vidét negativni ovlivnéni pfidané hodnoty prostfednictvim polozky

ostatni, kterd ji sniZzuje zhruba o 15%. Tato poloZka je pfedevsim tvofena ostatnimi provoz-

nimi vynosy. Jak uZ bylo zminéno, velky podil na pfidané hodnoté¢ maji osobni naklady a

odpisy, pouze v pruméru 18% ziistava na VH po zdanéni.
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Obrazek 6 — Vyvoj ptidané hodnoty spolec¢nosti Teplo Pierov a.s. v letech 2012 — 2015

(vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)
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Z tabulky €. 14 je patrny pozitivni vyvoj ¢istého zisku z hlediska déleni VH pted zdanénim

a uroky. V roce 2014 z hlediska analyzovanych let, byl podil ¢istého zisku v zavislosti na

cvwr

v ramci analyzovanych let. V roce 2015 byl zaznamenan narust Cistého zisku témeét trojna-

sobné&, avSak vzrostla i daiiova povinnost vici statu, z ¢ehoz vyplyva vyssi hodnota EBIT.

Témet nulovy procentudlni podil na EBIT maji ndkladové troky. Stejné tak se v letech 2012

— 2014 snizuje procentualni podil dan¢ na EBIT.

Tabulka 14 — Déleni VH pted uroky a zdanénim ve spolec¢nosti Teplo

Pterov a.s. (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

2012 2013 2014 2015
Véftitel (Nakladové uroky) 1% 0% 0% 0%
Stat (dan) 20% 19% 15% 23%
Podnik (HV po zdanéni) 79% 81% 85% 77%
VH pfed zdanénim a Groky o o o o
(EBIT) 100% | 100% | 100% | 100%

Pro srovnatelnost s odvétvim byla vytvoifena tabulka €. 15 znazoriiujici rozdéleni VH pred
uroky a zdanénim mezi véfitele, stat a podnik. Stejné jako u analyzované spolecnosti 1 zde
nejvetsi procentualni hodnotu na EBIT ma ¢Cisty zisk. Rozdil mezi spolecnosti a odvétvim
1ze vidét u ndkladovych urokt, které u odvétvi nartistaji, zatimco u analyzované spolecnosti

jsou témét nulové. Spolecnost splatila bankovni uvér a v soucasné dobé zadny dalsi necerpa.

Tabulka 15 — Déleni VH pfed troky a zdanénim v odvétvi (vlastni

zpracovani, data: databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014
Véritel (Nakladové uroky) 9% 10% 14%
Stat (dan) 23% 19% 19%
Podnik (HV po zdanéni) 68% 71% 66%
VH pied zdanénim a uroky 100% 100% 100%
(EBIT)
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9 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Analyza rozdilovych ukazateli bude zaméfena na vypocet Cistého pracovniho kapitalu.
Tento ukazatel vyjadiuje rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji, které
obsahuji soucet kratkodobych zavazkl a kratkodobych bankovnich Gvéra a finanénich vy-

pomoci.

9.1 Cisty pracovni kapital

V piipadé CPK nejsou stanoveny zadné doporu¢ené hodnoty. DulleZité je, zda vysledek vy-
jde kladny ¢i zaporny. V ideédlnim ptipadé by mél byt roven 0, potom by platilo zlaté bilanéni
pravidlo, tedy Ze dlouhodoby majetek podniku je financovan z dlouhodobych zdroji a
obézny majetek ze zdroju kratkodobych.

Tabulka ¢. 16 ukazuje, jakych hodnot dosahuje ¢isty pracovni kapital v analyzované spolec-
nosti. Ve sledovanych letech ma CPK nartistajici tendenci, coZ je zptisobeno jednak kazdo-
ro¢nim naristem ob&znych aktiv, ale také klesajici tendenci kratkodobych zavazka, kratko-
dobych bankovnich uvért a finan¢nich vypomoci, které jsou v poslednich dvou letech nu-
lové. Lze tedy fici, ze podnik ma k dispozici tzv. ,,ochranny polstai* a pro véfitele je spolec-
nosti, ktera je schopna hradit své zavazky vcas.

Z hodnot CPK lze ici, Ze podnik vyuZiva konzervativni strategii financovani, ktera svédéi

o finan¢ni stabilité, je vSak draz§i (dlouhodobé zdroje jsou draz$i neZ zdroje kratkodobé).

Podnik tedy kryje ¢ast svého kratkodobého majetku dlouhodobymi zdroji.

Tabulka 16 — Analyza Cist¢ho pracovniho kapitalu spolecnosti Teplo Pierov a.s. (vlastni

zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K¢ 2012 2013 2014 2015
Obézna aktiva 117 850 | 133 859 | 144 617 | 183 016
Kratkodobé zavazky 24236 | 28328 | 19374 | 19571
Kratkodobé bankovni uvéry a finanéni vypomoci| 6000 | 2000 0 0
CPK 87614 | 103531 | 125243 | 163 445
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10 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Pomérové ukazatele jsou pii financni analyze vyuzivany velmi Casto. Jednim z divodu je
jejich ne velké narocnost, ale také diivod, ze dobte vystihuji finan¢ni situaci podniku. Vy-
sledné hodnoty je mozné porovndvat s hodnotami doporu¢enymi, avsak je k tomu nutné
pfistupovat opatrné. Kazdy podnik ma sva specifika, stejné tak se i jednotliva odvétvi od
sebe lisi. Pokud se tedy hodnoty shoduji s hodnotami uvadénymi literaturou, nemusi to jesté
znamenat, ze vSe je v poradku. Je nezbytné sledovat i dalsi okolnosti vedouci k vysledné

hodnoté.

10.1 Analyza rentability

Ukazatel rentability celkového kapitalu slouzi pfedev§im managementu podniku. Oznaceni
celkového kapitalu vyplyva predevsim z toho, Ze se nerozliSuje, z jakych zdroju je kapital
financovan. Ukolem tohoto ukazatele je tedy zhodnoceni vykonnosti kapitalu nezavisle na
jeho piivodu. Ukazatel byl vypocitan jako pomér zisku pfed uroky a zdanénim k celkovym
aktiviim. Rentabilita celkového kapitalu spolec¢nosti v roce 2014 prudce poklesla (tabulka ¢.
17) vlivem vyrazného poklesu EBIT. Situace v odvétvi je velmi podobna podniku (viz ta-
bulka ¢. 18), 1 kdyZ zde pokles v roce 2014 nebyl tolik strmy. Stejny vyvoj jako ROA lze

pozorovat i u zbyvajicich dvou rentabilit.

Rentabilita vlastniho kapitdlu se zamé&fuje zejména na zajmy vlastniki. Cisty zisk je pomé-
fovan s vlastnim kapitalem. Vlastnici podniku mohou z vyslednych hodnot zvazit, zda pod-
nik dosahuje poZzadovaného vynosu v zavislosti na riziku plynoucim z této investice. Obecné
plati, je-1i riziko vyssi, je ocekavana 1 vyS$i vynosnost. V roce 2013 spolecnost dosahuje
nejvyssiho ROE v ramci analyzovanych let, jak lze vidét v tabulce €. 17. Pfi¢innou je nej-

nejenom uspéSnym rokem pro podnik, ale 1 pro celé odvétvi (viz tabulka €. 18).

Tabulka 17 — Ukazatele rentability spole¢nosti Teplo Pterov a.s. v letech 2012 — 2015

(vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)

2012 2013 2014 2015
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 3,7% 4,6% 1,5% 4,1%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 3.3% 4,1% 1,4% 3,4%
Rentabilita trzeb 6,1% 7,6% 2,9% 7,9%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 58

Poslednim ukazatelem v tabulce je ukazatel rentability trzeb, ktery byl vypocitan jako pomér
EBT a trzeb, které¢ zahrnovaly trzby za prodej zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobki a
sluzeb. Vysledné hodnoty udavaji, jakého zisku je podnik schopen dosahovat pti danych
trzbach. Vysledky analyzované spolecnosti se téméi shoduji s vysledky odvétvi, vyjimku
tvoti pouze rok 2014, kdy je rentabilita trzeb podniku (tabulka ¢. 17) daleko mensi nez u
odvétvi. Pri¢innou je pokles EBT. V piipad¢ odvétvi se EBT v roce 2014 sice snizilo, sou-

Casné s tim vSak poklesly i trzby.

Tabulka 18 — Ukazatele rentability odvétvi v letech 2012 — 2014 (vlastni zpra-

covani, data: databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 3,2% 5,1% 3,9%
Rentabilita vlastntho kapitdlu (ROE) 3,1% 5,8% 4,3%
Rentabilita trzeb 6,4% 7,9% 6,3%

10.2 Analyza likvidity

Pomérovy ukazatel likvidity se vyuziva za Gi€elem zjisténi, zda je spole¢nost schopna hradit
své zavazky. V praxi se vyuzivaji tfi stupné likvidity — béznd, pohotova a hotovostni likvi-

dita.

Co se tyce bézné likvidity, dosahuje podnik velmi vysokych hodnot (viz tabulka ¢. 19) ve
vSech analyzovanych letech. Nejvyssi hodnoty je dosazeno v roce 2015, coz je zplisobeno
narstem obé&znych aktiv o 38 399 tis. K¢ Hodnota kratkodobych pasiv v roce 2015, ktera
zahrnuje kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Gvéry a finanéni vypomoci je oproti
napiiklad roku 2012 nizs8i o 10 665 tis. K&. Pokud srovname ukazatel bézné likvidity spolec-
nosti s odvétvim, jehoZ hodnoty jsou zobrazeny v tabulce ¢. 20 Ize vidét nékolikandsobné
niz8i vysledky. U spole¢nosti béZna likvidita roste, zatimco u odvétvi je situace opacna,
bézna likvidita klesd. Ve srovnani s doporu¢enymi hodnotami, které literatura uvadi v roz-
mezi 1,5 — 2,5 je podnik ve vSech sledovanych letech vyrazné nad uddvanou hranici. V roce
2015 je bézna likvidita podniku dokonce 4x vys$si nez hodnota doporucena. Pro véfitele jsou
vys$si hodnoty pozitivni, maji jistotu, ze podnik bude schopen splatit své zavazky. Vysoka

likvidita podniku je spojena s konzervativni strategii financovani, kterou podnik vyuziva.

Pohotova likvidita vyjadiuje pomér obéznych aktiv, od nichz jsou odecteny zasoby a krat-

kodobych pasiv. U pohotové likvidity 1ze pozorovat stejny vyvoj jako u bézné likvidity.
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Jelikoz z&soby maji na obézném majetku jen velmi maly podil, hodnoty jsou podobné pred-
chozimu ukazateli. U odvétvi se hodnoty drzi nad hodnotou jedna a naopak maji stejné jako
u ukazatele bézné likvidity klesajici tendenci (viz tabulka ¢. 20). Doporucené hodnoty uva-
déné pro pohotovou likviditu se uvadeji v rozmezi 1 — 1,5. Odvétvi tyto hodnoty splituje,

naopak analyzovany podnik je n€kolikanasobné prevysuje.

Tabulka 19 — Ukazatele likvidity spole¢nosti Teplo Pierov a.s. v letech 2012

— 2015 (vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)

2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 3,90 4,41 7,46 9,35
Pohotova likvidita 3,88 4,40 7,44 9,31
Hotovostni likvidita 2,94 3,37 5,77 7,99

Posledni v tabulce je hotovostni likvidita, ktera dava do poméru nejvice likvidni polozky
obézného majetku, tedy kratkodoby financni majetek s kratkodobymi pasivy. Hotovostni
likvidita spolecnosti je opét velmi vysoka (tabulka €. 19). Stoupajici hodnoty jsou zptisobeny
jednak zvySovanim stavu na bankovnim uctu, ale také snizovanim kratkodobych pasiv —
spole¢nost v roce 2014 a 2015 necerpa bankovni Gvér a 1 hodnota kratkodobych zavazk
poklesla oproti roku 2012 a 2013. Pokud spole¢nost srovname s odvétvim, jeji hodnoty vy-
razn¢ pievysuji hodnoty odvétvi. Podnik mé zbyteéné vysoky podil penéznich prostredkii na
bankovnim uctu, coZ miiZze byt znamenim pro malo efektivni vyuzivani téchto prostiedki.
Tyto vyssi hodnoty jsou vSak béZné u podnikli vyuzivajici konzervativni strategii financo-
vani. Doporuc¢ené hodnoty tohoto ukazatele jsou uvadény v rozmezi 0,2 — 0,5. Odvétvi tyto
hodnoty v letech 2013 — 2014 spliuje (tabulka €. 20), jen v roce 2012 tuto hodnotu ptevysuje
(0 0,22). Pric¢innou je vyssi kratkodoby finanéni majetek ve srovnani s nasledujicimi lety a

nizsi kratkodoba pasiva a to zhruba o 284 967 tisic K¢.

Tabulka 20 — Ukazatele likvidity odvétvi v letech 2012 — 2014 (vlastni

zpracovani, data: databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014
Bézna likvidita 1,72 1,50 1,12
Pohotova likvidita 1,64 1,43 1,05
Hotovostni likvidita 0,72 0,49 0,38
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10.3 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti se zabyvaji financni stabilitou podniku. Pomoci téchto ukazatell je
mozné urcit, jakych zdroji vyuziva podnik k financovani a v jakém zastoupeni. Zda pteva-
Zuje cizi ¢i vlastni kapital.

V tabulce €. 21 lze vidét, jaka je celkova zadluzenost spolecnosti v procentech. V letech
2012 — 2014 zadluzenost podniku klesa, coz je zptisobeno sniZujici se hodnotou cizich
zdrojii. Naprostym opakem je vyvoj celkové zadluzenosti u odvétvi (tabulka €. 22), kdy ve
stejnych letech roste podil cizich zdrojii na celkovych aktivech. Literatura uvadi doporucené
hodnoty ukazatele celkové zadluzenosti v rozmezi 30 — 60%, coz odvétvi ve vSech analyzo-
vanych letech splituje, naopak podnik je nékolikandsobné pod doporuc¢enou hodnotou. Spo-

le¢nost totiz ddva ptednost vlastnim zdrojiim pted zdroji cizimi.

Mira zadluzenosti je dilezitym ukazatelem pokud spole¢nost zada naptiklad o tivér v bance.
Tento ukazatel poméiuje cizi zdroje a vlastni kapital. Jak jiz bylo vySe zminéno, spole¢nost
vyuzivé piedevsim vlastnich zdrojii, coz sv€dc¢i o nizké hodnoté tohoto ukazatele. Z ¢ehoz
vyplyva pro vétitele mensi riziko. U odvétvi jsou hodnoty vyssi (tabulka €. 22), avSak i zde

prevazuje vlastni kapital, ktery vSak v analyzovanych letech klesa.

Dalsim ukazatelem je ukazatel trokového kryti, pro jehoz vypocet byl vyuzit EBIT, ktery
byl dan do poméru s ndkladovymi uroky. Ukazatel odpovida na otdzku, zda je podnik scho-
pen splacet své troky. Jelikoz spole¢nost vyuziva vlastnich zdrojti, ndkladové troky nejsou
nijak vysoké a maji klesajici tendenci (v roce 2015 jsou jiz nulové). Doporucena hodnota je
uvadéna vyssi neZ 5. Podnik v roce 2014 dosahuje hodnoty 2723, tedy nema problém s tim
hradit své uroky. U odvétvi nejsou vysledné hodnoty tak vysoké jako u spole€nosti. Pohybuji
se v rozmezi 7 — 11. Pokles trokového kryti v roce 2014 v rdmci odvétvi souvisi s poklesem

hodnoty EBIT o 900 000.

Tabulka 21 — Analyza zadluzenosti spole¢nosti Teplo Pterov a.s. v letech

2012 — 2015 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

2012 2013 2014 2015
Celkova zadluzenost 11,9% | 10,2% | 7,2% 7,7%
Mira zadluzenosti 0,14 0,11 0,08 0,08
Urokové kryti 98,96 | 409,60 |2722,50 -
Kryti dlouhodobého majetku VK| 1,29 1,39 1,52 1,78
Kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji L35 L4z 15 181
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Kryti dlouhodobého majetku VK pokud je vyssi nez 1, coz u analyzované spolecnosti je ve
vSech letech, znaci, ze podnik kryje ¢ast svych obéznych aktiv dlouhodobymi zdroji a je tak
naplnéno pravidlo opatrného financovani. Postacujici jsou i hodnoty vétsi nez 0,75, coz spl-
nuje 1 odveétvi.

Na poslednim ukazateli je mozné si potvrdit, jakou finan¢ni strategii podnik vyuziva. Teplo
Pierov a.s. vyuziva konzervativni strategii financovani, jak jiz bylo zjisténo z vypoétu CPK.
Pro kontrolu, pokud kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji dosahuje hodnot
vysSich nez 1, podnik vyuziva konzervativni strategii financovani. Pfi pohledu do tabulky ¢.
21 lze vidét, Ze hodnoty se postupné zvysuji (vlivem rustu VK a poklesem DM) a pohybuji
se v rozmezi od 1,35 — 1,81. U odvétvi byly vypocitany taktéz hodnoty vyssi nez 1, tedy

konzervativni strategie financovéni je v tomto odvétvi bézna.

Tabulka 22 — Analyza zadluZenosti odvétvi v letech 2012 — 2014

(vlastni zpracovani, data: databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014
Celkova zadluzenost 29,4% 37,2% 40,2%
Mira zadluzenosti 0,42 0,60 0,68
Urokové kryti 11,21 9,53 7,30
Kryti dlouhodobého majetku VK 1,19 0,90 0,80
Kryti dlouhodobého majetku
Asfisals i 2l Ll LIS 103

10.4 Analyza aktivity

Tato kapitola bude zamétena na ukazatele obratovosti a ukazatele doby obratu. Pro ukazatele
obratovosti je charakteristické, ze v Citateli se nachazeji vzdy trzby (trZzby za prodej zboZi a
trzby za prodej vyrobku a sluzeb) a ve jmenovateli je veli¢ina, kterd se dava s trzbami do

poméru.

Obrat aktiv se nachazi u analyzované spole¢nosti pod doporu¢enou hodnotou 1. V ptipadé
odvétvi jsou hodnoty podobny spolecnosti, tedy taktéz nedosahuji na doporucenou hodnotu.
Je zadouci, aby 1K¢ aktiv ptinesla co nejvetsi mnozstvi trzeb. Zde je dobré zhodnotit i ¢in-
nost, ve které spolecnost podnika. Pii svych aktivitach je tfeba velkého mnozstvi DM (vy-
ménikové stanice, plynové kotelny a jejich vybaveni), proto tedy obrat aktiv nemuze byt

prilis velky.
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Obrat dlouhodobého majetku se zaméfuje na stejnou problematiku, ovSem je omezen pouze
na investi¢ni majetek. V tabulce €. 23 lze vidét, Ze spolecnost se piiblizuje k hranici 1, jelikoz
ma jiz z velké ¢asti odepsany majetek. Pii srovnani s odvétvim se analyzovana spolecnost
nachazi nad hodnotami odvétvi, coz je pozitivni. V roce 2015 bylo u spole¢nosti dosazeno
hodnoty 1 v rdmci obratu dlouhodobého majetku. Pficinnou je pokles DM a narust trzeb

oproti predchézejicimu roku.

Doba obratu pohledavek v ptipad¢ spolecnosti se pohybuje okolo 39 — 43 dni. Vyvoj u od-
vetvi je velmi podobny, v roce 2013 poklesla doba obratu pohledavek, v roce 2014 vSak opét
stoupla (viz tabulka ¢. 23). Pozitivni je, ze odbératelé spolecnosti hradi své zavazky podniku
rychleji nez je tomu u odvétvi. Pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit primérny stav krat-
kodobych pohledavek z obchodnich vztaht, pficemz primérny stav byl vypocitdn vzdy

z hodnot na zacatku a na konci ucetniho obdobi daného roku.

Doba obratu zavazka je v prvnich dvou letech u spole¢nosti vyssi, nez je doba obratu pohle-
davek. V nasledujicich dvou letech vSak podnik hradi své zavazky o zhruba 6 dni diive, nez
dostava uhrazeny pohledavky od odbératelli. Nejenom pro podnik, ale i pro véftitele je dobré
vedét, jak rychle podnik plati své zavazky. V piipad¢ analyzované spolecnosti maji jistotu
stabilni spolecnosti, kterd své zavazky plati v€as. V tabulce €. 24 lze vidét, jak je na tom

odvétvi. Doba obratu zavazkl u odvétvi je témér tiikrat vyssi nez doba obratu pohledavek.

Tabulka 23 — Analyza aktivity spolecnosti Teplo Pierov a.s. v letech 2012

— 2015 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 0,60 0,60 0,51 0,52
Obrat dlouhodobého majetku 0,88 093 0,84 1,00
Doba obratu pohledavek 40 39 413 40
Doba obratu zavazku 50 48 37 36

Tabulka 24 — Analyza aktivity odvétvi v letech 2012 — 2014 (vlastni zpraco-

vani, data: databaze Bisnode Albertina)

2012 2013 2014
Obrat aktiv 0,46 0,58 0,52
Obrat dlouhodobého majetku 0,78 0,84 0,71
Doba obratu pohledavek 43 41 45
Doba obratu zavazki 125 118 146
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11 PYRAMIDOVY ROZKLAD ROE

Pyramidovy rozklad ROE poméha objasnit, co a v jaké miie ovlivnilo vysi rentability vlast-
niho kapitalu. Analyzovany ukazatel se nachézi na iplném vrcholu a postupné se rozpada

na dalsi ukazatele.

Rentabilita vlastniho kapitdlu se nachdzi v analyzovaném ¢asovém intervalu zhruba na stejné
urovni. Vyjimku tvofii pouze rok 2014, kdy doslo k poklesu ROE na 1,4% oproti pfechaze-
jicimu roku, kdy dosahovalo vyse 4,1%. Hlavni pfi¢inou tohoto propadu byl pokles ¢isté¢ho
zisku, ktery ¢inil 4 646 tis. K¢. Niz$i vysledna hodnota byla zpiisobena nadprimérné teplou
sezonou. Cisty zisk ovlivnil ukazatel rentability trzeb, ukazatel rentability celkového kapi-
talu a samoziejmé 1 ROE, jak vyplyvé z pyramidového rozkladu. Ukazatel finan¢ni paky je
ve vSech letech zhruba na stejné irovni, coZ svéd¢i o neménné situaci tykajici se zadluzeni
podniku. Firma vyuziva k financovani majetku pfedevsim dlouhodobych zdroji, coz potvr-
zuje konzervativni strategie financovani. ZvySeni zadluzenosti by mohlo zvysit ROE z hle-
diska finan¢ni paky. Na druhou stranu se zvySenim zadluzenosti souvisi 1 zvySeni roki,

které v kone¢ném diisledku mohou mit vliv na nizsi zisk ptipadajici vlastnikiim.

Vzhledem k vysoké likvidité se dalo o¢ekavat, ze ukazatel rentability vlastniho kapitalu bude

niz$i. Spole¢nost by se méla v budoucnu zaméfit na to, jak zvysit svoji rentabilitu.

Vysledky rentability trzeb pocitané v ramci pyramidového rozkladu a rentability trzeb v ka-
pitole zabyvajici se rentabilitou nejsou stejné. Pro vypocet rentability trZzeb v rdmci pyrami-
dového rozkladu byl pouzit Cisty zisk (hodnoty jsou tedy nizs§i) namisto EBT, jak je tomu
v kapitole vénované rentabilité. To stejné plati pro ukazatel ROA. V pyramidovém rozkladu

jsou vysledné hodnoty taktéz nizsi, jelikoz byl pro vypoéet pouzit opét CZ nikoliv EBIT.
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ROE
2012 3,3%
2013 41%
2014 1,4%
2015 3,4%
ROA (CZ / A) X A/ WK
22 2.9% 202 1,14
2013 37% 2013 1,12
2014 1,3% 2014 1,08
2015 3.2% 2015 1,08
€z /1 T/A
2012 4.8% X 2012 0,60
2013 6,2% 2013 0,60
2014 2.5% 2014 0,51
2015 6,1% 2015 0,52
CISTY ZISK / TRIBY TRZBY / AKTIVA
2012 10580 2012 219052 2012 219052 2012 367559
2003 13930 2013 225252 20013 225252 2013 375867
2014 4646 2014 188453 2014 188453 2014 368207
2015 12016 2015 198212 2015 198212 2015 380988
VYNOSY _ NAKLADY OBEZNA AKTIVA + NEOBEZNA AKTIVA
2012 234524 2012 223944 2012 117850 2012 249709
2013 240000 2013 226070 2013 133859 2013 242008
2014 202601 2014 197955 2014 144617 2014 223590
2015 212289 2015 200273 2015 183016 2015 197972
OSTATNI NAKLADY ZASOBY
2012 190886 2012 400
2013 192852 2013 464
2014 166099 2014 561
2015 173987 2015 766
+ +
OROKY POHLEDAVKY
2012 136 2012 28409
2013 42 2013 31321
2014 2 2014 32352
2015 0 2015 25866
+ +
0DPISY KD. FINANGNI MAJETEK
2012 30180 2012 89041
2013 29945 2013 102074
2014 31057 2014 111704
2015 22600 2015 156384
_|_
DAN Z PRIMO
2012 1742
2013 3231
2014 797
2015 3686

Obrazek 7 — Pyramidovy rozklad ukazatele ROE (vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)
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12 INDEX IN

Index IN byl vytvoren pro Ceské prostiedi a slouzi k posouzeni finan¢niho zdravi firem.
Nejprve byl sestaven manzely Neumaierovymi index divéryhodnosti IN95. V1 — V6 jsou
vahy jednotlivych ukazateli, které jsou pevné stanoveny pro jednotliva odvétvi. Pouze vahy
V2 (0,11) a V5 (0,10) jsou pevné urCeny a zlstavaji neménné pro vSechna odvétvi. Podnik
je dle klasifikace CZ- NACE zatazen do kategorie vyroba a rozvod tepla, klimatizovaného
vzduchu a vyroba ledu. Pro V1 je stanovena hodnota 0,15, V3 je rovno 4,61, V4 je piifazena
hodnota 0,72 a V6 je rovno 55,89. Ke kazdému odvétvi je pristupovano individualné a dle

toho jsou stanoveny jednotlivé vahy. Index IN95 je ¢asto nazyvan jako vétitelsky model.

Hodnoty vyssi nez 2 ptedstavuji dobrou finan¢ni situaci. V roce 2013 dosahuje hodnota in-
dexu IN95 témét 50, diky vysoké hodnoté tirokového kryti. I v roce 2014 podnik hodnotu 2
mnohanésobné prevysSuje. Zejména diky vysokému EBIT a témét zadnym nakladovym uro-
kiim. Pro rok 2015 se jiz hodnota urokového kryti nedala vypocist kvili nulovym néklado-
vym urokiim a vysledna hodnota indexu mnohonasobné poklesla. I pies to je ale vyssi nez

2.

Tabulka 25 — Index IN95 spolecnosti Teplo Prerov a.s. (vlastni zpracovani, data:

vyro¢ni zpravy)

2012 2013 2014 2015
V1 x (Aktiva/Ciz kapital) 1,26 1,48 2,09 1,96
V2 x (EBIT/ Nakladové tiroky) 10,89 | 45,06 | 299,48 -
V3 x (EBIT/Aktiva) 0,17 0,21 0,07 0,19
V4 x (Trzby/Aktiva) 0,43 0,43 0,37 0,37
V5 x (Obézna aktiva/Kratkodobé zavazky) 0,39 0,44 0,75 0,94
V6 x (Zavazky po it splatnosti/Trzby) 0,00 0,00 0,01 0,00
IN95 13,13 | 47,62 | 302,76 | 3,46

Pokud bude firma hodnocena z hlediska vlastnika, je vhodné pouzit model IN99. Pro tento
model jsou vahy stejné u vSech odvétvi. Ve vSech analyzovanych letech se po vypoctu In-
dexu IN99 ukazuje, Ze podnik nevytvari hodnotu pro vlastnika. V roce 2014 je hodnota in-
doslo k vyraznému poklesu EBIT. NejlepsSich hodnot dosahuje podnik v roce 2013, avSak

ani tato hodnota podnik neposouva do tzv. Sedé zony.
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Pokud budeme posuzovat index IN95 v souvislosti s indexem IN99 1ze dojit k zavéru, ze
podnik neni z pohledu véfitele rizikovy, avSak z pohledu investora nejsou finan¢ni pro-
sttedky pftiliS§ zhodnocovany. Jedinym akcionafem spolecnosti Teplo Pierov a.s. je mésto

Prerov.

Tabulka 26 — Index IN99 spolec¢nosti Teplo Pierov a.s. (vlastni zpracovani, data:

vyro¢ni zpravy)

2012 2013 2014 2015
-0,017*(Aktiva/Ciz zdroje) -0,14 -0,17 -0,24 -0,22
4,573*(EBIT/Aktiva) 0,17 0,21 0,07 0,19
0,481*(Vynosy/Aktiva) 0,31 0,31 0,26 0,27
0,015*(Obézna aktiva/Kratkodobé
zavazky+Kratkodobé bankovni Gvéry) 0,06 0,07 0,11 0,14
IN99 0,39 0,42 0,21 0,37

Index INO5 spojuje ptedchozi dva modely dohromady a odrdzi zajmy, jak vlastnikd, tak i
vétiteld Jsou-li hodnoty vyssi nez 1,6 znamena to, Ze podnik vytvari s velkou pravdépodob-
nosti ekonomickou hodnotu a nehrozi mu bankrot. Tabulky ¢. 27 ukazuje, ze v roce 2014 je
hodnota Indexu INOS5 nejvyssi. Vliv na vysledek ma vysokéd hodnota ukazatele urokového
kryti, jelikoz ndkladové uroky jsou velice nizké. Pro rok 2015 nelze hodnotu urokového kryti
spocitat, protoze spolecnost jiz necerpa zadny bankovni vér a z toho diivodu jsou ndkladové
uroky nulové. V tomtéZ roce poklesla rentabilita aktiv. Naopak po celé analyzované obdobi
se na stejné Urovni drZi obratovost aktiv (pro vypocet byly pouzity vynosy). Lze tedy kon-
statovat, Ze podle vysledkli ukazatele INO5 se jedna o spole¢nost s uspokojivou financni

situaci.

Tabulka 27 - Index INOS5 spolecnosti Teplo Prerov a.s. (vlastni zpracovani, data: vy-

rocni zpravy)

2012 2013 2014 2015

0,13*(Aktiva/CiA zdroje) 1,00 | 128 | 181 1,70
0,04*(EBIT/Nékladové troky) 3,96 | 1638 | 108,90 -

3,97*(EBIT/Aktiva) 015 | 018 | 006 | 0,16
0,21*(Vynosy/Aktiva) 013 | 013 | 012 | 0,12

0,09*(Obéma aktiva/Kratkodobé cizi zdroje) 0,35 0,40 0,67 0,84
IN05 5,68 18,38 | 111,56 2,82
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13 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A NAVRHY
VHODNYCH DOPORUCENI PRO VYBRANOU SPOLECNOST

Spolec¢nost Teplo Pierov a.s. zalozena v roce 1998 se zabyva primarné vyrobou tepla, roz-
vodem teplé vody a topné vody ve mésté Pierov. V roce 2015 spolecnost zasobovala tepel-
nou energii 13 975 objektl. Jedinym akcionafem je mésto Pferov majici 100% podil. Spo-
le¢nost byla zatazena do klasifikace CZ — NACE 3530 a porovnavana s cca 300 podniky
spadajicimi do téze oblasti. Z téchto podnikli bylo vytvoteno odvétvi, pfiCemz data byla

Cerpana z databaze Bisnode Albertina.

Spole¢nost v ramci analyzovanych let kaZzdoro¢né dosahuje kladného VH. Prudky pokles
byl zaznamenan pouze v roce 2014. Pfi¢innou bylo nadpriimérné teplé obdobi. V roce 2015
spole¢nost zavedla Gispornd opatieni a byla pfipravena na teplejsi klimatické podminky. Diky

tomu vzrostl VH dvojndsobné a dosahl jiz skoro stejnych hodnot jako v roce 2013.

Vertikalni a horizontalni analyza majetkové struktury ukazala, Ze majetek spolecnosti je tvo-
fen pfevazné dlouhodobym majetkem (60%), ktery je zastoupen piedevsim DHM. Majetek
spole¢nosti je jiz z vice jak poloviny odepsan. Neustaly rast kratkodobého finan¢niho ma-
jetku (zejména nérlst penéznich prostfedkli na bankovnim uctu) ptispél k tomu, Ze v roce
2015 je majetkova struktura spolecnosti tvofena z poloviny dlouhodobym majetkem a z po-

loviny majetkem obéZznym.

Z pohledu financovani je na prvni pohled patrné, Ze spolecnost preferuje vlastni zdroje pred
zdroji cizimi, ty tvoii pouze malou ¢ast a postupné klesaji. Vyse ZK zlistavd neménna, k po-
slednimu navyseni doslo v roce 2008. Co vSak kaZdoro¢né nartstd, jsou fondy ze zisku, diky
kladnému VH. I pfes to, Ze v roce 2014 byl VH niZsi neZ je obvyklé oproti predchéazejicim
rokiim, 1 tak spole¢nost navysila fondy ze zisku 0 9%. Dilezité je zminit, ze v roce 2015 jiz
spolecnost necerpa zadny bankovni uvér. Cizi zdroje jsou tedy tvofeny hlavné kratkodobymi
zavazky (zhruba 6%). Pokud by se firma rozhodla pro financovéni z cizich zdroji, které jsou

levnéjsi, zvysila by se rentabilita spolec¢nosti.

Co se ty€e vynosi spolecnosti, jediny vyraznéjsi vykyv lze pozorovat v roce 2014, kdy doslo
k poklesu trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb a to 0 36 950 tis. K&. Je pravdépodobné,
ze teplé klima ptekvapilo 1 ostatni podniky, jelikoZ trzby za prodej vlastnich vyrobki a slu-
zeb v odvétvi poklesly ve stejném roce o 12%. V roce 2015 pravée tyto trzby opét vzrostly a

to 0 5%.
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Nejveétsi vliv na analyzu ptidané hodnoty maji odpisy (50%). Spole¢nost ma majetek jiz
z velké Casti odepsan a procento odepsanosti majetku stoupd, proto 1ze konstatovat, Ze spo-
le¢nost hospodaii predevsim se stavajicim majetkem. Dalo by se pomyslet na vyménu sta-
vajiciho majetku za novy. Spolecnost ma vSak ve svém majetku predevsim budovy (vyme-
nikové stanice, plynové kotelny) a proto neni takovéto doporuceni zcela na misté. Také
osobni naklady maji velky vliv na pfidanou hodnotu. Naproti tomu nakladové uroky jsou
velmi nizké a v roce 2015 je jejich hodnota nulova. Firma jiz splatila bankovni vér a mo-
mentalné zadny dalsi necerpa. V roce 2014 doslo k poklesu ptidané hodnoty a tento rok na
VH zbyvalo jen 9%, coz byl prudky pokles oproti pfedchazejicim roktiim, kdy na VH zbyvalo
20%.

V ramci analyzy rozdilovych ukazateli byl spocitan isty pracovni kapital, ktery ma v celém
sledovaném casovém intervalu narUstajici tendenci. Pfi¢inou je jednak nariist obéznych aktiv
prostfednictvim kratkodobého finanéniho majetku, ale také pokles kratkodobych zavazki a
kratkodobych bankovnich uvéra a finan¢nich vypomoci. Z vysledki vyplyva, ze podnik ma
k dispozici ,,ochranny pol§tai“. V roce 2015 hodnota CPK dosahuje 163 445 tis. K&. Z tohoto
ukazatele lze také uréit, jakou finanéni strategii podnik vyuziva. Jelikoz hodnota CPK je
vétsi nez 0 Ize hovofit o vyuzivani konzervativni strategie financovani. Tato strategie je vSak
drazsi. Spolecnost by mohla vyuZivat vice cizich zdroja, které jsou levnéjsi oproti zdrojim

vlastnim.

V ptipad¢ analyzy pomérovych ukazateli byla nejprve provedena analyza rentability. Situ-

ace ve spole€nosti je témet shodna se situaci v odvétvi. Nizsi hodnoty jsou zde zcela béZné.

v

wrwe

zisku. S rentabilitou je uzce spjata likvidita. Spolecnost se v pfipadé likvidity nachéazi nad
doporuc¢enymi hodnotami. Obecné plati, ¢im niZsi rentabilita, tim vyssi likvidita. Vysledky

spolecnosti toto tvrzeni v analyzovanych letech jen dokazuji.

Vypocet likvidity ukéazal, Ze podnik nema problém hradit své zavazky. V jednotlivych letech
likvidita stoupd a nachazi se vysoce nad doporu¢enymi hodnotami vlivem kazdoro¢niho na-
rustu obéznych aktiv (v roce 2014 byl nartst v rdmci analyzovanych let nejvyraznéjsi — o
21%) a poklesem kratkodobych zdrojt (zejména kratkodobych bankovnich uvéri a financ-
nich vypomoci). Pohotova likvidita se pfili§ nelisi od likvidity bézné, protoze zasoby tvori

na obéznych aktivech necelého 0,5%. Co se tyce odvétvi, to se nachdzi v doporuc¢enych
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hodnotéch, poptipad¢ lehce nad témito hodnotami. Vyvoj likvidity odvétvi je opany nez u

spole¢nosti — ve sledovaném ¢asovém intervalu klesa.

Jak jiz bylo feceno, spolecnost dava prednost vlastnim zdrojim pted zdroji cizimi, coz cel-
kova zadluzenost jen potvrzuje. Vysledky jsou velmi nizké v priméru kolem 9%. Z ostatnich
ukazateld spadajicich do analyzy zadluZenosti vyplynulo, ze podnik pfedstavuje pro pii-
padné vétitele malé riziko a je schopen v piipadé€ uvéru ¢i ptjcky hradit své uroky. Tvrzeni,
ze podnik vyuziva konzervativni strategii financovani, jen potvrzuje ukazatel kryti DM dlou-
hodobymi zdroji. Ve sledovaném ¢asovém horizontu se hodnota tohoto ukazatele zvysuje
vlivem ristu VK a poklesem DM. Vlastni kapital kazdoro¢né¢ nardsta vlivem neustale navy-
Sovanych fondi ze zisku. V roce 2014 byl navySen oproti roku 2013 0 9%. I v rdmci odvétvi

je vyuzivana konzervativni strategii financovani.

Vysledky obratovosti jsou nizsi, avSak nachdzeji se nad hodnotami odvétvi. Vysvétleni je
mozné nalézt v tom, zZe podnik pro svoji ¢innost potiebuje velké mnozstvi DM (vyménikové
stanice, plynové kotelny a jejich zatizeni). Doba obratu pohledavek u spole¢nosti a u odvétvi
se moc nelisi. Naproti tomu doba obratu zavazki je v rdmci odvétvi 3x vyssi nez je tomu u
spole¢nosti. O spolecnosti se tedy da fici, ze doba obratu pohledavek a doba obratu zdvazkl

je zhruba na stejné Grovni po celé sledované ¢asové obdobi.

Posledni cast finan¢ni analyzy byla zaméfena na oblast Indexu IN. Konkrétné Index divé-
ryhodnosti INOS, ktery odrazi jak zajmy vlastnikt, tak véfiteld. Tento Index ukézal, ze se

jedné o podnik s uspokojivou finanéni situaci.
Doporuceni:

Finan¢ni analyza ukézala, Ze se jedna o stabilni podnik, ktery by nemél mit finan¢ni pro-
blémy. Rok 2014 byl pro spole¢nost slabsi v disledku piekvapivé vysokych teplot béhem
topné sezony, z cehoz prameni niZsi trzby. Spolec¢nost si vSak s timto problémem diky schop-
nému vedeni poradila a v roce 2015 dosédhla téméft trojnasobné vyssiho Cistého zisku. V na-
vaznosti na vyssi vysledky likvidity bych firmé doporucila investovat penézni prostredky,
které¢ momentalné pouze lezi na bankovnim uc¢tu. Penézni prostiedky by mohly byt 1épe
vyuzity a pfinaset spolecnosti vEétsi vynosy. Pokud by podnik chtél vyuzivat vice cizich
zdroju je schopen splacet Uroky ze svych uvéri a ptjcek.

Konkrétné by spole¢nost mohla provést druhé kolo centralizace. Moderni vyménikové sta-

nice by nevyzadovaly tolik prostoru. Zbylou nevyuzitou plochu by spolecnost mohla prona-

jimat (kavarna, kadefnictvi, aj.). Pro realizaci projektu by podnik mohl pouzit jednak vlastni
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zdroje, ale také by si mohl vzit bankovni ivér a vyuzit tak ciziho zdroje financovani. Zde by
vSak bylo nutné zjistit, jakou urokovou sazbu banka nabizi a zda bude pro spole¢nost levnéjsi
vyuzit tohoto zdroje financovani. Z urokového kryti vyplyva, Ze podnik by mél byt schopen
hradit Groky, pokud by vyuzil bankovni tvér. V konecném diisledku by se spole¢nosti mohla
snizit likvidita vlivem investice finan¢nich prostfedkl z bankovniho uctu, a také by mohlo
dojit ke zvySeni rentability prostfednictvim rustu Cistého zisku diky penézim ziskanych

z pronajmu nevyuzitych prostor.
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ZAVER

Cilem prace bylo provedeni finan¢ni analyzy spole¢nosti Teplo Pterov a.s. a navrh vhodnych
doporuceni pro danou spolecnost. Finan¢ni analyza spolecnosti byla provedena v letech
2012 —2015. Vysledné hodnoty byly nasledné porovnany s hodnotami odvétvi, které vSak
bylo sestaveno pouze v Casovém intervalu 2012 — 2014, z divodu nedostate¢nych udaju pro
rok 2015. Odvétvi v mnoha piipadech napovedelo, zda je situace v podniku shodna se situaci
v odvétvi ¢i nikoliv. Pro zhodnoceni vysledkl ukazatelt poslouzily 1 doporucené hodnoty,

ty vSak byly brany s ,,rezervou®.

Bakalatska prace byla rozdélena do dvou ¢asti — do ¢asti teoretické a praktické. V teoretické
¢asti byla provedena literarni reSerSe, ktera se zabyvala problematikou finan¢ni analyzy z po-
hledu rGznych autort a pfipravovala ,,pidu‘ pro ¢ast praktickou, kterd na ni navazala. Vse

co bylo popsano v ¢asti teoretické, bylo aplikovéano v ¢asti praktické.

V praktické ¢asti byla nejprve strué¢né predstavena spolecnost Teplo Prerov a.s. Nasledovalo
predstaveni odvétvi a struény popis toho, jak byla potiebna data zpracovana. Udaje pro se-
staveni odvétvi byly Cerpany z databaze Bisnode Albertina. Pak jiz byla pozornost vénovéana
vyhradné finanéni analyze spolecnosti. V prvni ¢asti byla provedena vertikalni a horizontalni
analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Poté byl rozebran Cisty pracovni kapitél, ktery je
fazen mezi rozdilové ukazatele. Nasledovala kapitola zabyvajici se pomérovymi ukazateli -
tedy ukazateli rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity. Rentabilita vlastniho kapitalu
byla podrobnéji rozebrana v rdmci pyramidového rozkladu v dalsi kapitole. Pro zhodnocenti,
zda podnik vytvafi ¢i nevytvari hodnotu, bylo vyuzito Indexu divéryhodnosti IN. V této
préci byl konkrétné vypocten jednak IN95 a IN90, ale také INOS5 spojujici pfedchozi dva do
jednoho. Zavér praktické ¢asti byl vénovan zhodnoceni a zavérecnému doporuceni smetuji-
cimu do budoucna. Doporuceni se opiraji zejména o vysokou likviditu a penézni prostiedky
na bankovnim uctu, které nejsou zhodnocovany. Investovanim téchto prostiedkti by podnik
mohl dosdhnout vyssich vynost. V soucasné dobé podnik nevyuziva zddného bankovniho
uvéru, v ptipadé, ze by chtél navysit cizi zdroje a Cerpat bankovni uvér nemél by mit problém

s jeho splacenim.

Zaveérem bych chtéla fici, Ze tato prace mi umoznila vyzkousSet si své teoretické poznatky

ziskané v rdmci studia v praxi.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A

DFM

DHM

DM

DNM

EAT

EBIT

EBITDA

EBT

HPP

IFRS

KD

NPO

opP

ROA

ROE

VH

Aktiva

Akciova spole¢nost

Cizi zdroje

Cisty pracovni kapital

Cisty zisk

Dlouhodoby finan¢ni majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek
Zisk po zdanéni (Cisty zisk)

Zisk pred uroky a zdanénim (provozni zisk)
Zisk pred odpisy, uroky a zdanénim
Zisk pted zdanénim

Hlavni pracovni pomér
Mezindrodni standardy ucetniho vykaznictvi
Kratkodoby (finan¢ni majetek)
Naklady ptistiho obdobi

Opravna polozka

Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu
Trzby

Vysledek hospodateni
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PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLECNOSTI TEPLO PREROV A.S.

V LETECH 2012 - 2015

Tabulka 28 — Rozvaha spolecnosti Teplo Prerov a.s. v letech 2012 — 2015 (zdroj: vlastni

zpracovani, data: vyrocni zpravy spolecnosti)

v tis. K¢ 2012 2013 2014 2015
AKTIVA 367816 | 375979 | 368305 | 381073
Dlouhodoby majetek 249709 | 242008 | 223590 | 197972
DNM 408 232 54 71
DHM 249 301 230212 | 218 149 196 067
DFM 0 11 564 5387 1 834
ObéZna aktiva 117 850 133859 | 144617 | 183 016
Zéasoby 400 464 561 766
Dlouhodobé pohledavky 1 586 991 396 0
Kratkodobé pohledavky 26 823 30330 31956 25 866
Kratkodoby financni majetek 89 041 102 074 111 704 156 384
Casové rozliSeni aktiv 257 112 98 85
PASIVA 367816 | 375979 | 368305 | 381073
Vlastni kapital 323214 | 336348 | 340231 | 351751
Zakladni kapital 175 133 175 133 175 133 175 133
Kapitélové fondy 8476 8476 8476 8476
Fondy ze zisku 129 025 138 809 151 976 156 126
VH minulych let 0 0 0 0
VH béZného ucetniho obdobi 10 580 13 930 4 646 12016
Cizi zdroje 43 809 38 218 26 452 29 220
Rezervy 0 5 0 2 900
Dlouhodobé zavazky 11573 7 885 7078 6 749
Kratkodobé zavazky 24 236 28 328 19 374 19 571
Bankovni Givéry a finan¢ni vypomoci 8 000 2 000 0 0
Casové rozliSeni pasiv 793 1413 1622 102




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI TEPLO

PREROV A.S.V LETECH 2012 — 2015

Tabulka 29 — Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Teplo Pterov a.s. v letech 2012 — 2015 (zdroj:

vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy spole¢nosti)

v tis. K¢ 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 225 237 388 1212
Naklady vynalozené na prodané zbozi 150 150 75 666
Obchodni marZze 75 87 313 546
Vykony 219125 | 225865 | 188 718 | 197 317
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 218 827 | 225015 | 188 065 | 197 000
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -1 0 0 0
Aktivace 299 850 653 317
Vykonovi spotieba 159533 | 162037 | 135528 | 138 883
Spotreba materialu a energie 147 646 | 151 181 | 124 676 | 126 463
Sluzby 11887 | 10856 | 10852 | 12420
Pridana hodnota 59667 | 63915 | 53503 | 58980
Osobni naklady 28720 | 28479 | 29832 | 30104
Mzdové néklady 19701 | 19578 | 20430 | 20938
Odmény ¢lentim organti obchodni korporace 1178 1210 1231 1 089
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 7111 6 996 7371 7301
Socialni naklady 730 695 800 776
Dan¢ a poplatky 71 85 114 164
Odpisy DNM a DHM 30180 | 29945 | 31057 | 22600
Trzby z prodeje DM a materialu 567 228 155 842
Trzby z prodeje DM 8 4 0 806
Trzby z prodeje materialu 559 224 155 36
Zistatkova cena prodaného DM a materialu 80 57 2 262
Zustatkova cena prodaného DM 0 0 0 231
Prodany material 80 57 2 31
Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti a komplex-
nich nakladé piitich obdobi 174 44 23 | 31T
Ostatni provozni vynosy 13486 | 12703 12666 | 12324
Ostatni provozni néklady 1796 1726 187 268
Provozni vysledek hospodareni 12699 | 16 598 5155 15 577
Trzby z prodeje CP a podilt 0 0 0 84
Prodané CP a podily 0 0 0 110
Vynosove uroky 1121 967 674 510
Nakladové troky 136 42 2 0
Ostatni finan¢ni vynosy 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni naklady 362 362 384 359
Finanéni vysledek hospodareni 623 563 288 125
Daii z pfijmii za béZnou ¢innost 2742 3231 797 3 686
- splatna 3 345 4193 1 604 4015
- odlozena -603 -962 -807 -329
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 10580 | 13930 4 646 12 016
Vysledek hospodareni za ii¢etni obdobi (+/-) 10580 | 13930 4 646 12 016
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 13322 | 17161 5443 15702




