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ABSTRAKT

Tato bakalaiska prace je zamétena na zhodnoceni finan¢ni situace vybrané spolecnosti
v letech 2013 — 2017. Prace je slozena z teoretické Casti obsahujici resersi literatury a
z Casti praktické, kterd obsahuje samotnou finan¢ni analyzu vybrané spolecnosti. Zacatek
prace slouzi k obezndmeni o funkci, uzivatelich a zdrojich pro vypracovani financ¢ni
analyzy. Nasleduje rozbor tcetnich vykazi, popis metod a ukazatelii finan¢ni analyzy. Na
zaklad¢ téchto informaci je poté v praktické ¢asti provedena financni analyza spolecnosti
XY, s.r.0. Zavérecna Cast prace obsahuje zhodnoceni finan¢ni situace a navrh doporuceni

z n&j vyplyvajicich.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, ucetni vykazy, zadluzenost, likvidita, rentabilita, obrato-

vost, ziskovost, penézni toky

ABSTRACT

The main aim of the Bachelor’s thesis is to assess the financial situation of a selected com-
pany in the years 2013 — 2017. The thesis is compounded of a theoretical part including the
literature recherche and an analytical part containing the financial analysis of the chosen
company. The introduction tends to familiarize the reader with function, users and sources
for the financial analysis preparation. The next step is focused upon the classification of
financial statements, description of methods and indicators of the financial analysis. Based
upon the ascertained pieces of information, the complex financial analysis of the company
XY, s.r.o. was propounded. The final part of the thesis contains the overall review of the

financial situation and recommendations for the company’s management resulting from it.

Keywords: financial analysis, financial statements, indebtedness, liquidity, activity, profi-

tability, cash flows
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UvVOD

Tato bakalarska prace je zamétena na provedeni finan¢ni analyzy vybrané spolecnosti a
zhodnoceni jeji financni situace v letech 2013 — 2017. V dnesni dob¢, kdy mame konku-
renci stale v patach, je nutné, aby byl podnik konkurenceschopny a finan¢n¢ zajistény. Bez
kyzené financni stability bude mit ovS§em podnik tézké téchto cili dosdhnout a mtze ztratit
tézce budované postaveni na trhu. Aby bylo mozné podobné situaci ptredejit, nebo alespon
z Casti zabranit, je potfebné znat mimo jiné vysledky zminéné financni analyzy. Pro napl-
néni tohoto cile je tieba vyuzit kvalitnich zdroji pro smérodatné a nejvice se realité¢ podo-
bajici vystupy. Hlavnim pilifem finanéni analyzy jsou tedy ucetni vykazy sestavené dle

platnych zdkond.

Tato prace je slozena ze dvou Casti, a to teoretické a praktické ¢asti. V teoretické Casti je
predstavena financni analyza, jeji uzivatelé a zdroje, které jsou uzity k jejimu zpracovani.
Jak jiz bylo naznaceno, tak primarnim zdrojem pro financ¢ni analyzu jsou ucetni vykazy.
Podrobnym rozborem ucetnich vykazl se zabyva podstatna ¢ast teoretické Casti této prace.
Jsou zde popsany hlavni ucetni vykazy jako rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow
a jejich vzajemné propojeni v ucetnictvi. Poslednim blokem v teoretické Casti je popis po-
stuptl a metod provedeni samotné finan¢ni analyzy. Zacéatek je vénovan absolutnim ukaza-
telim finan¢ni analyzy, nasleduji rozdilové a pomérové ukazatele a vSe je zavrSeno popi-

sem ukazateldi souhrnnych, které by mély zhodnotit celkové finan¢ni zdravi podniku.

rowr

Informace ziskané reSersi literatury v teoretické Casti jsou dale aplikovany v ¢asti praktic-
ké. V jejim uvodu je pfedstavena analyzovana spolecnost véetné odvétvi, do kterého spada
za pomoci Ciselniku organizaci CZ NACE. Spolec¢nost tedy bude ve vétSiné pripadl po-
rovnavana s odveétvim pro lepsi interpretaci vysledkt. Finanéni analyza tedy kopiruje po-
stup z teoretické Casti analyzou absolutnich ukazatelti pomoci vertikalni a horizontalni ana-
lyzy. Nasleduje analyza rozdilovych ukazatelii, konkrétné Cistého pracovniho kapitalu, pres
analyzu pomérovych ukazatelli zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity. Zavérem fi-

nan¢ni analyzy je pouziti souhrnnych ukazatelti k dosazeni uceleného obrazu o hospodare-

ni spole¢nosti.

Souhrn vysledk z finan¢ni analyzy slouzi jako podklad k celkovému zhodnoceni finanéni

situace vybrané spolecnosti a navrhu doporuceni pro udrzZeni, ¢i zlepSeni tohoto stavu.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této bakalatské prace je zpracovani finan¢ni analyzy spole¢nosti XY, s.r.o. za obdo-
bi 2013 — 2017. To obnasi zhodnoceni finan¢ni situace za uvedené (minul¢) obdobi a na-
sledné doporuceni vyplyvajici z provedené finan¢ni analyzy pro budouci hospodateni spo-

le¢nosti.

Cilem teoretické Casti je sezndmeni se s podstatou a zdroji uréenymi ke zpracovani financ-
ni analyzy spolu s popisem dil¢ich metod a ukazateli finan¢ni analyzy. K ziska-

ni pozadovanych informaci poslouzi metoda literarni reSerSe odborné zamétené literatury.

Prakticka ¢ast této prace, kterd bude vychazet z informaci ziskanych pomoci reserse litera-
tury, si klade za cil provedeni samotné finan¢ni analyzy spole¢nosti XY, s.r.o. V praktické
¢asti budou tedy pouzity metody elementarni analyzy — rozbor a zkoumani dil¢ich polozek
ucetnich vykazi pomoci vybranych ukazateli. Dale metoda komparativni — porovnavani
zjisténych hodnot s hodnotami doporuc¢enymi. Metoda benchmarkingu — pro zjisténi fi-
nanéni pozice spolecnosti v porovndni s odvétvim dle CZ NACE, do kterého spada. Na
zavér je pouzita metoda syntézy — vyuzita pro spojeni dil¢ich vysledkli analyzy vedouci

k zavére¢nym doporucenim pro spolecnost XY, s.r.o.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

V této kapitole je blize piedstavena financni analyza jako vyznamny néstroj slouzici
k hodnoceni finan¢ni situace podniku. Na zakladé vysledkt finan¢ni analyzy se poté pod-
niky déle rozhoduji jak zlepsit své stavajici situace, poptipadé pokud jsou vysledky kladné,

jak si tuto situaci udrzet a tvofit nadale trzni hodnotu.

1.1 Ugel finanéni analyzy

., Dobri financni manazeri planuji pro budoucnost. Kontroluji, zda budou mit dostatek ho-
tovosti, aby zaplatili splatny ucet nebo mohli vyplatit dividendy. Premysleji, kolik investic
bude firma potrebovat, aby prekonala nékolik dalsich let, a jak tyto investice budou finan-
covat. Zvazuji, zda jsou v dobré pozici, aby se vyrovnali s neocekavanym poklesem poptav-

ky nebo zvysenim cen surovin . (Brealey, Myers a Allen, 2014, s. 833)

Zminény uryvek z knihy Brealeyho, Myerse a Allena charakterizuje dobrého manazera.
Jedna se vSak jen o Spicku ledovce v celé t€ smésici potiebnych tkontl, ov§em odpovéedi na
zbyvajici otazky by onomu manazerovi méla piinést, nebo alespon priblizit pravé financni

analyza.

Finan¢ni analyza je tedy jednim ze zékladnich nastrojii, kterym by mél finan¢ni manaZer
disponovat. Zavéry a poznatky z finan¢ni analyzy slouzi jednak k rozhodovani strategic-
kému a taktickému o investicich a financovani, ale také jako soubor informaci pro vlastni-
ky, véfitele a dalsi uzivatele. NeZ jsou tedy pfijimana jakékoliv rozhodnuti v oblasti inves-
tic a financi, je nutnosti znat finan¢ni zdravi podniku. Porovndvame zakladni vyvoj finan¢-
ni situace v Case, stabilitu vysledkt a tyto vysledky poté porovnavame s oborovymi hodno-

tami, piipadn€ konkurenci a odvétvim. (Kislingerova, 2007, s. 31)

Knapkova (2017, s. 17) podporuje vySe zminénd tvrzeni, finan¢ni analyzu vnima jako
~komplexni zhodnoceni financni situace podniku “. Knapkova také popisuje finan¢ni analy-
zu jako zpétnou informaci o tom, v jaké situaci se podnik nachazi, jaké cile se mu naplnit
podafilo a které ne. Samoziejmé se jednd pouze o zpétné posouzeni, vysledky financni

analyzy tedy mohou slouzit jako podklady pro budoucnost.

Celé zkoumani finan¢niho zdravi podniku pomoci finan¢ni analyzy ma pro podnik jeden ze
zakladnich vyznamd, a to zajisténi finan¢ni stability podniku, kterou Rackova (2011 s. 10)

hodnoti podle nasledujicich kritérii:
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e Schopnost vytvareni zisku, zajistit narast majetku a zhodnocovat vlozeny kapital —
pro¢ podnikame.

e Zjisténi platebni schopnosti — jedinec zamétfeny pouze na zhodnoceni kapitalu mu-
Ze toto povazovat za méné podstatné, ovSem ztratou platebni schopnosti (nemoz-
nosti splacet své zavazky) vznikd vyznamné riziko predc¢asného ukonceni podnika-

telské ¢innosti.

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Jak je jiZ zminéno v pfedchozim textu, tak finan¢ni analyza neslouzi pouze pro interni uZzi-
vatele, ale 1 uzivatele externi, ktefi maji zdjem dozveédét se o financni situaci podniku vice
(napt. banky z pozic véfiteli, které podnik zada o uvér). Dle Knapkové (2017, s. 17) by
tedy mélo byt zpracovani dané finan¢ni analyzy ptizptisobeno té cilové skuping, pro kterou
je tato analyza urcena, napi. zminéné banky mohou mit za cil vysledky z analyzy likvidity
a s tim spojenou schopnost hradit své zdvazky. Naopak majitele bude zase naptiklad zaji-
mat rentabilita vlozenych prosttedkl. Z toho tedy mizeme odvodit jistou komplexnost a
pruznost finan¢ni analyzy ve smyslu poskytovani riznych informaci riznym uzivatelim.

NiZe jsou popsani jednotlivi interni a externi uzivatelé.

1.2.1 Interni uzivatelé
Manazeri

Manazeti uzivaji vystupy z finan¢ni analyzy k operativnimu 1 strategickému, kratkodobe-
mu a zejména dlouhodobému finan¢nimu fizenim podniku. Zaroven maji pfimy pfistup
k informacim, coz je velkou vyhodou pfi samotném zpracovéavani finan¢ni analyzy. Zna-
lost finan¢ni situace firmy je pro manaZery nezbytna s pfihlédnutim k minulosti 1 pro od-
had budouciho vyvoje. (Pavelkova a Knapkova, 2005, s. 25; Kislingerova, 2007, s. 32;
Knépkova, 2017, s. 17)

Zaméstnanci

Zaméstnanci jsou na prvni pohled takovymi ,,skrytymi‘ uZivateli, jak popisuje Kislingero-
va (2007, s. 34). Musime si uvédomit, Ze zaméstnanci také potiebuji osobni financni stabi-
litu a podnik, ktery nema napiiklad na vyplaceni mezd, ptipadné ma problémy s vlastni

existenci, ptili§ mnoho jistoty pro zaméstnance do budoucna neptinasi.
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1.2.2 Externi uzivatelé
Investori

Investofi, jakymi jsou akcionafi a ostatni, jsou dle Neumaierové a Neumaiera (2002, s. 27)
specifickou skupinou ve vztahu k samotné spolecnosti. S podniky jsou do jisté miry spoje-
ni vlastnickymi pravy, ovSem nepatii jim ani aktiva, ani spolecnost jako takovou nevlastni.
Vlastni pouze jakysi souhrn prav s urcitou hodnotou ziskany nadkupem akcii (podilti) ve
spolecnosti a s tim spojené pravo na podily ze zisku (dividendy), nalezi jim omezené pravo

hlasovat a rozhodovat.

Timto se dostavame k podstaté, pro¢ maji investofi zdjem na dobrém financnim zdravi
podniku. Jak vysvétluje Kislingerova (2007, s. 33), investofi podniku poskytli kapital a
maji tak zdjem primarné o informace, které jim poskytnou dostate¢né podklady pro rozho-
dovani o investicich a tedy mife rizika s nimi spojeného a z nich plynouciho vynosu. Inves-
tory také zajima, jak podnik naklada s jimi vlozenym kapitdlem. Pouzitim jimi poskytnuté-
ho kapitélu totiz dochazi ke Stépeni vlastnictvi od fizeni a tak vlastné dochazi k tomu, ze

investoii ,,kontroluji“ manazery.
Stat a jeho organy

Zajem statu a statnich instituci je vychdzi zejména z diivodu potieby kontroly a vykazovani
dani ze zisku a tudiz schopnosti podniku tento zisk tvofit. V tivahu pfipada i sbér dat do
ruznych statistik, podklady pro rozdélovani napt. dotaci, subvenci a také kontrola podniki
ucastnicich se soutézi o vefejné statni zakazky. (Kislingerova, 2007, s. 34; Knapkova,

2017,s.17)

Banky a dalsi véritelé

Jak jiZ bylo zminéno na ptikladu v pfedchozim textu, primarnim zdjmem bank je z pozice
vétitele hodnotit finanéni situaci podniku a schopnost splacet své zadvazky z poskytnutych
uverl.

Obchodni partneri

Obchodni partnefi, a to konkrétné¢ dodavatelé, maji zajem piedev§im na schopnosti podni-
ku hradit své kratkodobé zavazky vi€i nim, takZe se zajimaji o likviditu, zadluZenost atd.
Odbératelé maji zase zajem na finan¢ni situaci podniku z hlediska kontinuity podnikani, a
to zejména odbératelé vice fixovani na toho konkrétniho dodavatele, jehoz ztrata by mohla

ovlivnit jejich vlastni fungovani. (Kislingerova, 2007, s. 34)
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Konkurence

Konkurence také patii k uzivatelim finan¢ni analyzy a diivod konkurence sledovat hospo-
dafeni daného podniku je prosty. Dle Knapkové (2017, s. 17) je to ziskani informaci kon-
kuren¢niho uspésného podniku, porovnani téchto informaci s vlastnimi ukazateli a apliko-
vani metod pro zajisténi konkurenceschopnosti. Obrazek 1 zndzoriiuje uzivatele finanéni

analyzy a jejich zajem.

uzivatelé finanéni analyzy

formulace ciha

zaméfeni analyzy a viber metod

|

ukazatele a jiné nastroje

[ | |

| management | | vastmik | | veritel
— provozni analjza | —  ziskovost | likvidita
| fizeni zdroj | - kapitalové vynosy | zadiu¥enost
— ziskovost | | trimi ukazatele |

Obr. 1. Uzivatelé finan¢ni analyzy a jeji zaméreni (Rlckova, 2011, s. 11)

1.3 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

V textu nize bude blize popsana problematika druhl informaci, které je potfebné ziskat
pfed samotnym zapocetim analyzovani finan¢niho zdravi daného podniku. Zdroje informa-
ci a pfistup k nim se 1i$i tim, jak popisuje Knapkova (2017, s. 18), zda se jedna o analytika
interniho, nebo externiho. Vyhoda interniho uzivatele, povéfeného pracovnika ve firmé ¢i
manazera je, Ze maji jednoduchy piistup k potiebnym, ¢asto nevetejnym datim. Situace se
komplikuje pro analytika externiho, ktery je odk4dzan pfevazné na data vetejné piistupna,
napiiklad na portalu Justice.cz a vysledky finan¢ni analyzy mohou byt z tohoto divodu

mén¢ divéryhodné.

Dalsi podminkou pro dobrou vypovidajici schopnost finan¢ni analyzy je kvalita pouzitych

informaci. Matik i Rickova (2003, s. 83; 2007, s. 21) se shoduji, Ze nejde jen o kvantitu,
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ale predevsim kvalitu a komplexnost zdrojovych informaci. Vzhledem k tomu, Ze analyza
muze byt ¢asto navazana pouze na vysledky auditorskych zprav, je vhodné, aby se povéte-
ny pracovnik ¢i analytik o téchto vysledcich pfesvédcil sdm a provéril je. Zaroven je nutné
klast si otazky, které ze zkoumani informaci plynou, ale odpovédi na né chybi. Tim se do-
stavame k tomu, co je hlavnim zdrojem informaci pro zpracovani finanéni analyzy a rozd¢-

lime si je na informace interni a externi.

1.3.1 Interni informace

K zékladnim internim informacim patii Gi€etni zavérka podniku, kterd obsahuje dil¢i vyka-
zy jako jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, piehled o penéznich tocich (cash flow), piehled
o zménach vlastniho kapitalu a ptilohu. Pfipadné vyro¢ni zprava, ktera obsahuje vSechny
tyto vykazy a dal$i dodateéné informace - finanéni i nefinanéni. (Steker a Otrusinova,

2016, s. 249; Knapkova, 2017, s. 18)

Ucetnim vykazim jako hlavnim zdrojiim informaci pro finan¢ni analyzu se bude podrob-

néji vénovat druhd kapitola.

Mezi dal$i moZzné interni zdroje mizeme dle Rackové (2011, s. 19) zafadit informace
z vnitropodnikového ucetnictvi, rizné podnikem vedené statistiky, vnitropodnikové smér-
nice a dalsi. Rickova také poukazuje na informace nefinanéni, jakymi jsou informace o

produktivité prace, ptipadné objemové mnozstvi vyrobki a sluzeb.

1.3.2 Externi informace

Externi informace pochazeji z okoli podniku jak doméciho, tak zahrani¢niho. Radime zde
informace z mezindrodnich analyz, narodniho hospodaistvi ¢i odvétvi. MiZzeme také pouzit
statistiky oficidlni, informace z burzy a odbornych periodik. Nefinan¢ni informace poté
zastavaji postaveni na trhu, informace o konkurenci, managementu a dalsi. (Ruckova.

2011,s.19)

1.4 Propojeni analyzy odvétvi a podniku

Cilem této dil¢i kapitoly je zaméteni se na tyto dva typy analyzy z toho divodu, Ze v na-

sledné praktické casti bude porovnana vybrana spolecnost pravé s odveétvim.

Odvétvim dle Rackove (2011, s. 15) rozumime skupinu podnikt, které vykonavaji podob-

nou ¢innost za uziti podobnych technologickych postupti a vyrabéji podobné vyrobky, ¢i
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poskytuji podobné sluzby. Pro piiklad si mizeme uvést automobilovy prumysl. K odvét-

vovému ¢lenéni podniki slouzi klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE).

V odvétvové analyze je tedy feSena hlavné moznost odbytu, nasycenost domaciho a zahra-
ni¢niho trhu. Patfi sem také importni nadro¢nost a jiné Casto ne zcela finan¢ni aspekty. Mezi
dalsi dulezité charakteristiky, které zahrnuje analyza odvétvi, jsou investicni naro¢nost,
struktura majetkovych vztahu a dalsi. Analyza odvétvi je vhodné pro srovnani s podnikem,
ktery do daného odvétvi spadd, coz znamena porovnani jeho likvidity, rentability, aktivity
a zadluzenosti s danym podnikem. Vhodné data je mozno nalézt na webu ministerstva
pramyslu a obchodu (MPO). U podniku se poté provadi jak analyza kvalitativni, ktera ne-
vychazi ptimo z finan¢nich informaci (iroven fizeni, struktura vlastnictvi, likvidita akcii),

tak analyza kvantitativni na zédklad€ rozboru ucetnich vykazii. (Rackova, 2011, s. 15-16)
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2 UCETNI VYKAZY JAKO ZDROJ INFORMACI

Jak je uvedeno v predchozi kapitole, tak ucetni vykazy patii k zdkladnim podkladim pro
zpracovani finan¢ni analyzy podniku. Nize je stru¢né rozebrana legislativa a podrobny

rozbor jednotlivych ucetnich vykazi a jejich funkce.

2.1 Pravni uprava

NiZe jsou struéné popsany zékladni piedpisy upravujici vedeni Géetnictvi v Ceské republi-
ce dle Stekera a Otrusinové (2016, s. 35-38). Na obrazku 2 je zobrazena povinnost rozsahu

vykazovani Ucetnich vykazl dle velikosti ti€etni jednotky.
Ziakon o ucetnictvi

Vedeni ucetnictvi podléhd zakonu €. 563/1991 Sb. o ucetnictvi ve znéni pozdéjsich predpi-
st. Tento zakon stanovuje rozsah a zpisob vedeni ucetnictvi véetné podminek predkladani

téchto informaci statu.
Vyhlasky k zakonu o tcetnictvi

Vyhlasky jsou vydavany ministerstvem financi k zdkonu o ucetnictvi popsanému vyse. Pro
ucely této prace je vhodné zminit pfedev§im vyhlasku 500/2002 Sb. pro podnikatele. Vy-
hlaska obsahuje napt. rozsah a zplisob vedeni ucetnictvi, vymezeni struktury tcetnich vy-

kazii, uc¢etni metody, jejich vykazovani a dalsi.
Ceské ucetni standardy

Slouzi k dosazeni souladu pti aplikovani ucetnich metod mezi Gcetnimi jednotkami tak,

aby byly mezi sebou porovnatelné. Napiiklad CUS pro podnikatele.

Vykaz Kategorizace uéetni jednotky (UJ)
wvelka UJ, stfedni UJ, mala a mikro UJ s po-
v plném rozsahu o )
Rozvaha vinnym auditem
ve zkraceném rozsahu mala a mikro UJ bez povinného auditu
. velka U, stiedni UJ, mala a mikro UJ s povin-
v plném rozsahu . : : . .
nym auditem, viechny obchodni spelecnosti
Vykaz zisku a ztraty - : - — :
ve zkraceném rozsahu mala a mikro UJ bez povinného auditu,
pokud neni obchodni spolednosti
Prehled o penéznich tocich velka UJ, stfedni U) a abchodni spoleénosti
Piehled o zméndch ve VK velka UJ, stfedni U) a abchodni spoleénosti
. velka UJ, stiedni U, mala a mikro UJ s povin-
v plném rozsahu . ,
Piiloha nym auditem
ve zkraceném rozsahu mala a mikro UJ bez povinného auditu

Obr. 2. Pfehled o rozsahu ucetnich vykazli (Knapkova, 2017, s. 23)
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2.2 Rozvaha

Rozvaha je povazovana za zakladni ucetni vykaz. Jedna se o vykaz, kde jsou ucetni data
zachycovana bilan¢ni formou tak, ze aktiva podniku se musi rovnat zdrojim, za které byly
pofizeny, a to pasiviim. Plati zde tedy bilan¢ni rovnice A=P. (Rickova, 2015, s. 22; Knap-
kova, 2017, s. 24)

NiZe na obrazku 3 je zobrazena ilustra¢ni forma rozvahy pro lepsi pfedstavu o zarazeni

dil¢ich polozek aktiv a pasiv.

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A, Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek [AL Zakladni kapital
B.l DNM Al Azio a kapitalové fondy
B.II. DHM AL Fondy ze zisku
B.IL. DFM ALV, VH minulych let
C. Obézna aktiva AN, VH bézného Géetniho obdobi
Cl. Zasoby AN Rozhodnuto o zilohach na vyplaté podilu
na zisku
CL. Pohledavky B.+ C. |Cizizdroje
Cl.1 Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
Cl.2 Kratkodobe pohleddvky C. Zavazky
C.ll. Kratkodoby finanéni majetek Cl. Dlouhodobé zdvazky
CIV. Penéini prostiedky Cll. Krdtkodobé zdvazky
D. Casové rozlideni aktiv D. Casové rozlideni pasiv

Obr. 3. Struktura rozvahy (Knapkova, 2017, s. 24)

2.2.1 Aktiva

, Aktiva jsou viozZené prostredky kontrolované (ovladané) podnikem, které jsou vysledkem
minulych udalosti a u nichz se ocekava, ze prinesou podniku budouci ekonomicky pro-

spéch, budouct uzitek*. (Kovanicova, 2009, s. 6)

Vyse zminény budouci ekonomicky prospéch ma dle Kovanicové (2009, s. 7) vice zpu-
sobll, jak jej mizeme zaznamenat. Aktiva mohou byt tedy uZzita jako zdroj materidlu
k vyrobé vyrobkii, pfeméneény v jiné aktiva (pohledavky na penize), ale také pouzita
k thrad¢ zavazku (dluhu), nebo vyplacena jako podil na zisku. NiZe si tedy popiSeme jed-

notlivé polozky aktiv znadzornéné na obrazku 3.
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital

Jedna se o protipolozky k zdkladnimu kapitalu, tedy jako pohledavky za upisovateli kapita-
lu, poloZka je Casto nulova. (Knapkova, 2017, s. 25)
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B. Dlouhodoby majetek

Jedna se o dlouhodobou majetkovou slozku podniku s dobou pouzitelnosti piesahujici je-
den rok a minimalnim limitem pro zatazeni ve vysi 60 tis. K¢ pro dlouhodoby nehmotny
majetek a 40 tis. K¢ pro dlouhodoby hmotny majetek. Aktiva spadajici do této kategorie
jsou fixniho charakteru a az na vyjimky, které jsou popsany nize, podléhaji opotiebeni a
odepisuji se. Do dlouhodobého majetku tedy patii dlouhodoby majetek nehmotny, hmotny

a finan¢ni. (Kovanicova, 2009, s. 7; Steker a Otrusinova, 2016, s. 41)

Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) nemd fyzickou povahu, patfi sem naptiklad ne-
hmotné vysledky vyzkumu a vyvoje, ocenitelna prava (know-how, licence atp.), software,
goodwill. Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) je naopak fyzického charakteru, patfi sem
naptiklad pozemky, stavby, hmotné movité véci a jejich soubory, oceniovaci rozdily, pésti-

telské celky trvalych porostd a dalsi. (Steker a Otrusinova, 2016, s. 44-47)

Jak jiz bylo zminéno, dulezitym prvkem u dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
je jeho odepisovani. Jak poukazuje Kislingerova (2007, s. 39), tak oba druhy majetku jsou
investicemi do majetkové struktury podniku. Vzhledem k vySe zminéné dobé pouzitelnosti
nad jeden rok je tento majetek postupné opotiebovavan, a to jak moralné, tak fyzicky a toto
opotiebeni vyjadiuji odpisy. Odpisy rozliSujeme jako ucetni (readlné opotiebeni) a danoveé
(vztah ke statnimu rozpoctu). Odepisovani majetku je provadéno na zaklad¢é odpisového

planu a rozliSujeme rovnomérné nebo zrychlené odepisovani.

Dlouhodoby financni majetek (DFM) je jiz zminénou vyjimkou, jelikoZ tento majetek ne-
podléha fyzickému opotiebeni, jako naptiklad stavby, tudiz se neodepisuje. Patfi sem na-
priklad cenné papiry a podily, ale také majetek drzeny za ucelem prodeje nebo ulozeni
prebytkli penéz v horizontu piesahujicim jeden rok. (Kislingerova, 2007, s. 39; Knapkova,

2017, s. 30)
C. Obézna Aktiva

Obézny majetek, jak jiz slovo napovida, neni fixni, ale koluje a méni svoji podobu, jak

uvadi Kislingerova (2007, s. 40) od ,, penéz k penéziim *.

Obézny majetek ma tedy kratSi dobu pouzitelnosti (do jednoho roku), v rozvaze je fazen od
nejméné likvidniho po nejlikvidnéjsi, a to v potfadi zésoby, pohledavky, kratkodoby fi-
nan¢ni majetek a penézni prostiredky. Zdsoby tedy predstavuji naptiklad material a zbozi na

sklad¢, nedokoncené vyrobky, polotovary. Pohledavky tfidime na pohledavky kratkodobé a
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dlouhodobé (vice nez rok). Patfi sem naptiklad pohledavky za spole¢niky, pohledavky
z obchodnich vztaht a dalsi. Dalsi polozkou je krdatkodoby financni majetek obsahujici
kratkodobé cenné papiry (dluhopisy, sménky) urcené k obchodovani na vetfejném trhu
slouzici k investovani volnych penéznich prostiedkii za icelem jejich zhodnoceni. Posledni
polozkou jsou penézni prostredky jak na Gctech, v bance ¢i ceniny. (Kislingerova, 2007, s.

40; Steker a Otrusinova, 2016, s. 30)
D. Casové rozliSeni aktiv

Podle Kislingerové (2007, s. 41) mlze byt dalezitost asového rozlisSeni u kazdého podniku
jina. Polozka zahrnuje naklady pfistich obdobi, jako ptiklad si uvedeme najemné placené
predem, nebo u podnikt s diirazem kladenym na technicky rozvoj to jsou komplexni na-
klady pftistich obdobi. Dalsi polozkou jsou piijmy pfistich obdobi, které jsou vynosy, ale

budou proplaceny aZz v nasledujicim obdobi, napiiklad plnéni pojistnych smluv a dalsi.

2.2.2 Pasiva

Pasiva mizeme dle Ruckové (2011, s. 26) oznacit jako zdroj financovani podniku, tedy
jeho finan¢ni strukturu. Finan¢ni struktura znézorniuje zdroj financovani majetku podniku

(aktiv). Nize budou popsany jednotlivé zakladni slozky pasiv.
A. Vlastni kapital

Vlastni kapital je souhrnem polozek jako zdkladni kapital predstavujici souhrn penéznich a
nepenéznich vkladi spole¢nikti pti zakladani spolecnosti. Je tvotfen dle obchodniho zako-
niku a zapisovan do obchodniho rejstiiku. AZio a kapitdlové fondy (rozdil mezi emisnim
kurzem a jmenovitou hodnotou akcif), patii sem i rozdily z pfecenéni majetku a dalsi. Fon-
dy ze zisku, kde patii naptiklad zakonny rezervni fond (tvofen ze zisku k preklenuti neptiz-
nivych vysledkli hospodaieni), nebo statutarni a ostatni fondy tvofeny pro interni potteby
podniku (benefity pro zaméstnance a jiné). Vysledek hospodareni minulych let, jak nazev
napovida, je zisk z minulych let, ktery nebyl rozdélen do fondi, ptipadné vyplacen ve for-
mé podilt na zisku. Vysledek hospodareni bezného ucetniho obdobi, jimz je vysledna ztra-
ta, nebo zisk dosazeny v aktualnim obdobi. (Riackova, 2011, s. 27; Knapkova, 2017, s. 35-
36)

B. + C. Cizi zdroje

Do této kategorie spadaji cizi zdroje a rezervy podniku.
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Rezervy mlzeme chépat jako ¢ast nevykazaného zisku, ktera je zadrzena na tkor budou-
cich rizik spojenych s podnikdnim. Snizuji tedy samotny vysledek hospodateni jesté pred
jeho vykézanim. Jsou tedy uctovany na vrub nékladli. Rezervy ovSem také nelze tvofit
libovoln¢, ale musi byt opodstatnény minulymi nebo predikovanymi udalostmi. Rezervy
jsou tvoreny napiiklad z divodu garanénich oprav a dalSich. Rezervy jsou v rozvaze za-
stoupeny rezervami na dichody a podobné zavazky, rezervami na dan z piijma, rezervami
podle zvlastnich pravnich ptedpisti a ostatnimi rezervami. (Kovanicova, 2009, s. 13-14;

Steker a Otrusinova, 2016, s. 151-153)

Zavazky ,,reprezentuji povinnost podniku podstoupit své ekonomické prospéchy (uzitky),
to v dusledku minulych udalosti. Ocekava se tudiz, zZe jejich vyrovnani vyusti do sniZeni

prostiedku ztélesnujicich ekonomicky prospech . (Kovanicova, 2009, s. 12)

Kovanicova (2009, s. 12) déle popisuje, Ze vznik zdvazku, pokud uz vznikl, je povinnosti a
neexistuje nasledna volba, jak tuto povinnost zménit (jako naptiklad uhradu za nakup stro-
je). Uhrada zavazku tedy znamena pro podnik ubytek pendZnich prostiedk ¢i jiného nepe-

nézniho aktiva, protisluzby a dalsi.

Zavazky dale délime na kratkodobé (ob&zné), kde se jedna pievazné o zavazky vici doda-
vatelim v délce do jednoho roku, dale zde miizeme nalézt zavazky vici zaméstnancim,
statu, kratkodobé tvéry a dal$i. Druhym typem jsou zavazky dlouhodobé, mezi které patii
dlouhodobé¢ uvéry, dlouhodobé sménky k thradé¢ a dalsi. Jako v jinych pfipadech znamena

dlouhodobost délku zavazku nad jeden rok. (Knépkova, 2017, s. 38)
D. Casové rozliSeni pasiv

Obsahuje zejména vzniklé naklady, za které ovSem zatim nebylo v béZném obdobi zapla-
ceno, to znamena, ze nebyl uskute¢nén vydej penéznich prosttedki. Také obsahuje piijmy,
které na druhou stranu budou vynosy aZ v piistim obdobi. (Steker a Otrusinova, 2016, s.

200)

2.3 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty podava piehled o tom, kolik penéznich prostfedkti bylo podnikem
vydéano za ucetni obdobi, tj. nakladech (mzdy, material, rezie) a také o tom, kolik penéz-
nich prosttedki za toto obdobi ziskal, tj. vynost (prodej vyrobkl a sluzeb). Rozdil mezi
témito polozkami tedy tvofi zisk, nebo v opacném piipadé ztratu. (Blaha a Jindfichovska,

2006, s. 19)
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Kislingerova (2007, s. 51) upozoriiuje, ze naklady ani vynosy neptedstavuji skute¢né toky
penéz, jak jiz bylo naznaceno v pfedchozim textu, coz je divodem, ze ani Cisty zisk ne-
predstavuje redlny penézni tok vytvoreny podnikem za ucetni obdobi. K tomu slouzi vykaz

o penéZznich tocich popsany dale v textu.

2.3.1 Déleni vysledku hospodareni

Vysledek hospodareni je délen na dvé zakladni ¢asti: provozni a financni, ze kterych pak

vychazi vysledek hospodaieni pied zdanénim (EBT).
provozni VH + finan¢ni VH = VH pied zdanénim

Provozni vysledek hospodareni zahrnuje naklady a vynosy z provozni ¢innosti souviseji-
ci primarné s podnikatelskou ¢innosti podniku. Patii sem trzby z prodeje vyrobku a sluzeb,
trzby za prodej zbozi, spotfeba materialu a energie, ndklady vynalozené na prodané zbozi,
sluzby a dalsi. Finanéni vysledek hospodareni primarn¢ obsahuje tcetni operace vztahu-
jici se k finan¢nim institucim a operacim. Patii sem vynosy z dlouhodobého finan¢niho
majetku, naklady vynalozené na podobné podily, vynosové troky a podobné vynosy nebo

nakladové troky a podobné naklady. (Steker a Otrusinova, 2016, s. 210, 219-220)

Na piedchozi text navazuje obrazek 4, kde je zndzornéna navaznost zisku na rozvahu a
jeho nejpouzivanéjsi podoby, jelikoZ zisk ma vice podob, nez ztrata.
Aktiva Pasiva

! EBIT Vlastni 1

. 1

1 Kapital
‘ . . N B Cizi _
= urok ——»| VEfitelé kapital !

Kritkodohé
zivazky

EB I, ———*[ St }
= dan B R
EAT T
. - Ake ar
dividenda + ] cion ||_| }

(vyplata v hotovosti)

Zadrzeny zisk >‘ Podnik 1

(Retained Earnings - RE)

Obr. 4. Zisk a jeho rozdéleni, vazba na rozvahu (Kislingerova, 2007, s. 51)
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Cisty zisk — EAT (Earnings After Taxes)

vvvvvv

jeho nasledném rozdé€leni ma poté vliv na hodnotu samotného podniku nebo uspokojeni

vlastnikti. (Pavelkovéa a Knapkova, 2005, s. 19)
Zisk pied zdanénim — EBT (Earnings Before Taxes)

Tato ¢ast zisku zahrnuje zatim neodectenou dan z piijmu z bézné a mimoiadné ¢innosti. Je
vhodny pro mezinarodni porovnani podnikd, vzhledem k riiznym danovym zatizenim v
ruznych zemich. V tomto ohledu je tedy vhodnéj$i nez EAT. (Pavelkova a Knépkova,
2005, s. 19)

Zisk pied uroky a zdanénim — EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)

Tento ukazatel zisku zobrazuje EBT vcetné ndkladovych urokti a je tedy zaméfen na zna-
zornéni efektu podnikatelské Cinnosti. Neni zde brén v potaz zdroj financovani podniku

(aroky), ani zdanéni. (Kislingerova, 2007, s. 52)

Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy — EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes,

Depreciations, Amortization charges)

Kislingerova (2007, s. 53) tikd, Zze ukazatel je hojné¢ vyuzivany v americkém ucetnictvi,
kde se rozliSuji dva typy odpisii - Depreciations, které jsou spjaté¢ s dlouhodobym majet-
kem a Amortization, které naopak souviseji s dlouhodobym nehmotnym majetkem. Dle
Pavelkové a Knéapkové (2005, s. 19) je také kromé vySe zminéného vyhodou, Ze 1ze podni-

ky porovnat nehled€ na politiku odepisovani.

2.3.2 Druhy vykazu zisku a ztraty

Podle Kovanicove (2009, s. 80) se dnes ve svéte miizeme setkat de dvéma typy, chcete-li

piistupy k zobrazeni provozniho cyklu podniku - podle druhového a tcelového Elenéni.

Ukelové ¢lenéni je zaméteno na Elenéni nakladil, které souviseji s provozné procesni fazi a
fazi prodeje. Rozhodujici informaci je jakou funkci plni naklad ve zminénym féazich a di-
vod jeho vzniku (ucelu). Jedna se tedy o klasifikaci podle funkce, kterou néklady plni.
Knapkova (2017, s. 41) ovSem podotyka, ze Ceska legislativa neumoznuje pouzit vykaz v
ucelovém ¢lenéni samostatné a podnik tak musi vykéazat i nize popsany vykaz ve ¢lenéni

druhovém.
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Druhové ¢lenéni zamérné zakryvéa faze provozné procesni a faze prodeje vykdzanim na-
kladli pospolu. Vzhledem k této souvislosti neni mozné pfifadit, jaké naklady souviseji
s vySe zminénymi fazemi. Model druhového ¢lenéni tedy odpovida na otazku, co (jaky
druh) a ne pro€ (za jakym ucelem) bylo vynalozeno. (Kovanicova, 2009, s. 80; Knapkova,

2017, s. 41)

2.4 Prehled o penéznich tocich (cash flow)

Tento vykaz neni dle Kislingerové (2007, s. 58) zaloZen na akrualnim principu (vykazova-
ni nakladd a vynosu do obdobi, se kterym casové souvisi) jako rozvaha a vykaz zisku a
ztraty. Kislingerova dale poukazuje na poznatky z praxe, kdy kladny vysledek hospodateni
jesté nutné nemusi znamenat schopnost podniku byt platebné schopnym. Vykaz cash flow
pojednava o redlnych piijmech a vydajich, tedy o skute¢ném toku penéznich prostiedkl a
jejich ekvivalentii. PenéZnimi prostiedky rozumime dle Ruckové (2015, s. 34) penize na
uctech a v hotovosti véetné cenin. Penézni ekvivalenty zahrnuji kratkodoby likvidni maje-
tek podniku, ktery je lehce a s minimem nakladi pfeménitelny na pfedem zndmou sumu

pencz.

Vykaz cash flow lze Clenit na tf1 zakladni ¢asti, jejich soucet poté tvoii vysledny penézni

tok za ucetni obdobi, jak je zndzornéno na obrazku 4.

[ vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedku }

provozni investicéni finanéni
ginnost éinnost ginnost

b

Obr. 4. Struktura vykazu cash flow (Rickova, 2015, s. 34)

Provozni ¢innost

Zde jsou zahrnuty penézni toky z hlavni vydéle¢né ¢innosti t€etni jednotky. Dale poté Cin-
nosti, které nelze zafadit do zbyvajicich kategorii. (Steker a Otrusinova, 2016, s. 241).
Knépkova (2017, s. 53) dale upozoriiuje na vaznost zaporného cash flow z provozni ¢in-

nosti v nékolika po sobé jdoucich ucetnich obdobich. Hlavné u nefinancnich spolecnosti

toto zjisténi neznaci nic pozitivniho v souvislosti s budouci existenci.
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Investi¢ni ¢innost
Zde jsou zahrnuty jak vydaje spojené s potfizenim investi¢niho majetku, tak ptijmy z jeho
prodeje. Zde uz je vidét jistd provazanost mezi ucetnimi vykazy v napojeni na dlouhodoby

hmotny majetek. (Rickova, 2015, s. 34)
Finan¢ni ¢innost
K finan¢ni ¢innosti se dle Knapkové (2017, s. 52) z obecného hlediska vztahuji ty penézni

toky, majici vliv na zmény ve velikosti dlouhodobych zavazkt a vlastniho kapitalu, napii-

klad vyplata dividend a dalsi.

2.4.1 Metody sestavovani vykazu cash flow
Existuji dvé metody sestavovani vykazu cash flow: piima a nepfima.
Piima metoda

Pti sestaveni vykazu touto metodou je bran v potaz redlny pohyb penéznich prostiedki.
Vzhledem k tomu, ze pfijmy a vydaje nejsou nijak ¢lenény, je nutné je dohledat a zatadit.

(Steker a Otrusinova, 2016, s. 241)
Neprima metoda

Tato metoda spociva v Uprave vysledku hospodateni na penézni toky, kde podle Pavelkové
a Knapkove (2005, s. 21) plati nasledujici pravidla, kterd jsou doplné€na obrazkem 5 pro

lepsi pochopeni daného tématu:

e KaZdy naklad nemusi byt nutn¢ i vydajem, a z toho divodu, i kdyz snizuje vysle-
dek hospodafteni, tak musi byt pfic¢ten zpét (rezervy, odpisy a dalsi).

e Vydej penéznich prostiedkl, ktery neni nakladem, neni pritomen ve vysledku hos-
podateni a je nutné jej odecist (ndkup materialu, vyplata dividend a dalsi).

e Vynosy, ke kterym v ¢asové souvislosti prozatim neexistuji ptijmy, tak museji byt
od vysledku hospodateni odecteny. (ptijmy piiStich obdobi a dalsi).

e Pfijem penéZnich prostiedki, ktery neni vynosem, tudiz neni ani pfitomen ve vy-

sledku hospodareni a je nutné jej pricist. (vynosy piiStich obdobi a dalsi)
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-nepenéni vynosy

+pfijmy, které se
neprojevuji ve

Vynosy vynosech
upravy zisku
na penéini tok
-vydaje, které se
Naklady neprojevuji
v nakladech

+nepenéini naklady

Obr. 5. Princip vypoctu cash flow nepfimou metodou (Knapkova, 2017, s. 57)

2.5 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Zde se jedna o dalsi z odvozenych tcetnich vykazl ptedstavujici informace a podavajici
zmeény, které se udaly mezi polozkami vlastniho kapitalu za ucetni obdobi. Zminéné zmény
muzeme rozd¢lit na ty, které zahrnuji transakce s vlastniky (vklad do vlastniho kapitalu,
vyplaty podilii na zisku), nebo se jednd o zmény plynouci z ostatnich operaci (zmény
z piecenéni aktiv &i zavazki, pielévani penéz z fondii do fondd a dalii). (Steker a Otrusi-

nova, 2016, s. 243)

Knépkova (2017, s. 62) dale poukazuje na vyznam tohoto vykazu hlavné pro externi uziva-
tele, jelikoz se jedna o informace jinak béznym uzivatelim skryté. Tyto informace mohou

mit velkou vypovidaci hodnotu z hlediska hodnoceni podniku.

2.6 Propojeni ucetnich vykaza

Rozvaha jako hlavni ucetni vykaz je dle Rickové (2011, s. 38) osou Ucetnich vykazi, viz
obrazek 6 nize. Vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow jsou vykazy odvozené. Vysledek
hospodateni z vykazu zisku a ztraty, ktery ndm zndzorfiuje, jak byla firma schopna zhod-
notit vloZeny kapital, tedy nalezneme i v pasivech podniku jako pfirastek vlastniho kapita-
lu. Pro vykaz cash flow zase plati, Ze zjiSténé penézni toky koresponduji se zménami pe-
néznich prostredkli v aktivech podniku. Rickova déle poukazuje na vyznam vztahu vy-
sledku hospodateni a cash flow podniku. Hlavnim hlediskem je to, jak jiz bylo fe¢eno v
predchozim textu, ze ucetni zisk neznaci penézni toky a naopak. Podnik by se tedy nem¢l
soustiedit pouze na vysledek hospodateni, ale také na zajiSténi urcCitého mnozstvi penéz-

nich prosttedkl pro zajisténi jeho bezproblémového chodu.
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Obr. 6. Propojeni ucetnich vykazli (Mace, 2006, s.
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3 METODY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

V textu niZze budou popsany zékladni metody finan¢ni analyzy, které jsou setazeny v poia-
di, jak by méla probihat samotna finan¢ni analyza (postup). Dale budou postupné rozebra-
ny jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy obsazené ve zminénych metodach pro lepsi po-

chopeni celého procesu finan¢ni analyzy.

3.1 Metody finan¢ni analyzy

Podle Rickové (2011, s. 41) mame v ekonomii dva pfistupy, které¢ mizeme vyuzit k hod-
noceni ekonomickych procest. Konkrétné se jedna o analyzu fundamentalni a technickou.
Fundamentalni analyza pfedpokladé znalosti ekonomie a s tim spojené chapani souvislosti
mezi procesy ekonomickymi a neekonomickymi. Naproti tomu technickd analyza je zalo-
zena na metodach matematickych a matematicko-statistickych, za ucelem interpretace vy-
sledkti z hlediska ekonomického. Riuckova tedy podotyka, Ze technicka analyza bez dopl-
néni t¢ fundamentélni by byla velmi obtiZzné interpretovatelna. Z vyse uvedeného vyplyva,

ze finan¢ni analyza je kombinaci obou zminénych pfistupt.

Dostavame se k metodam finan¢ni analyzy, kde Rackova (2011, s. 41) poukazuje na meto-
dy elementarni a metody vyssi. Jelikoz vys§i metody jiZz vyZaduji znalosti matematické
statistiky a ekonomie na hlubsi irovni a nejlépe podloZené praxi, tak nejsou hojné uzivany.
Mimo znalosti je zapotiebi 1 odpovidajici softwarové vybaveni a poZadavky na poskytnuti
dat pro obsazené ekonomické modely, aby byly funk¢énimi. Nasledujici text bude tedy po-

jednavat o metodach elementarni analyzy, které popisuje také Knapkova (2017, s. 65):

e Analyza stavovych (absolutnich ukazatelii) — rozbor majetkové a finan¢ni struk-
tury za pouziti metod horizontélni a vertikalni analyzy

e Analyza tokovych ukazateli — analyza nakladl, vynost a penéznich tokd za pou-
ziti horizontalni a vertikalni analyzy

e Analyza rozdilovych ukazateli — nejcastéji je zastoupena analyza ¢istého pracov-
niho kapitalu (CPK)

e Analyza pomérovych ukazateli — primarn¢ se jedné o analyzu likvidity, rentabili-
ty, aktivity, zadluZenosti, produktivity a dal§ich pomé&rovych ukazatelti

e Analyza soustav ukazatelii — rozbor ukazatele, naptiklad ROE a zkoumani vlivu

dil¢ich aspektli na jeho celkovou hodnotu
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e Analyza souhrnnych ukazateli — za pouziti bonitnich a bankrotnich modela

komplexn¢ hodnotime zdravi podniku

3.2 Absolutni ukazatele financni analyzy

Absolutni ukazatele jsou obsazeny v zakladnich vykazech, jako je rozvaha, ktera tvoii sta-
voveé veli¢iny, kdezto vykaz zisku a ztraty a vykaz o penéznich tocich obsahuji veli¢iny

tokové. (Fotr, 2012, s. 344)

Knapkova (2017, s. 71) pro zménu dopliuje vyuziti zminénych ukazateld, a to hlavné
v souvislosti srovnavani vyvojovych trendi v Case, kde se jednd o analyzu horizontalni.
Pokud srovndvame procentni podily jednotlivych slozek vykaza, naptiklad dil¢ich ¢asti

aktiv k celkové sumé aktiv, jedna se o analyzu vertikalni.
Horizontalni analyza

Jedna se tedy o zji$téni, jak porovnat meziro¢ni zmény. Nejcastéji nas tedy zajima, o kolik
se naptiklad zvysi zminéné jednotlivé polozky aktiv v % (index), nebo v ¢islech absolut-

nich (diference). (Kislingerova a Hnilica, 2008, s. 9-10)

Vypocet dle nasledujicich vzorci:
absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,_; (1)

% zména = (absolutni zména x 100)/ ukazatel,_, (2)
Vertikalni analyza

U analyzy vertikalni Kislingerova a Hnilica (2008, s. 13-14) vysvétluji, jak je zminéno
vyse, ze dil¢i polozky jednotlivych vykazii poloZime k jisté veli€iné. V rozvaze to jsou
celkové sumy aktiv, nebo pasiv, ve vykazu zisku a ztraty zase néklady a vynosy. Kislinge-
rova a Hnilica také poukazuji, Ze se nemusi pfimo jednat o celkovou sumu naptiklad aktiv,
ale miize tak porovnat tieba dil¢i slozky obéznych aktiv k aktiviim celkovym. Pro vypocet

1ze pouZit nasledujici vzorec:

Pi=or (3)
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3.3 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Primarnim ucelem analyzy rozdilovych ukazateli je dle Rickové (2011, s. 44) rozbor uka-
zateld nesoucich tokové polozky, a to vykazii cash flow a vykazu zisku a ztraty. Tato kapi-
tola se ovSem bude zabyvat neméné dulezitym vykazem - rozvahou, jelikoz dle Riickové je
rozvaha také vhodna k rozboru pomoci rozdilovych ukazatel v sekci obéznych aktiv. Jed-
na se o analyzu fonda financnich prostiedkli zaméfenou primarné na ¢isty pracovni kapital

(CPK).

Princip fungovani popisuje Knapkova (2017, s. 85-86), ktera tento ukazatel hodnoti sou-
ziva k tizeni finan¢ni situace podniku a spadd do oblasti likvidity. Ukazatel je definovan
jako rozdil mezi obéZnym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Zda je vySe ukazatele
dostate¢nd, ukaze dle Knapkové az analyza likvidity, ktera je obsazena v Casti analyzy po-

mérovych ukazatelq.

Kislingerové a Hnilica (2008, s. 40) definuji Cisty pracovni kapital jako dlouhodoby zdroj a
»financni pol§tai“ slouzici k pteklenuti finanénich vykyvii. Pro lepsi pochopenti je ptilozen
obrazek 7, kde pfibyl 1 druhy pohled na Cisty pracovni kapital z pozice obéznych aktiv,
ktera jsou kryta dlouhodobymi zdroji.

Dlouhodobé
zdroje

O
VK VK
SA iiD SA
CK
_ CKdI _ dl
EPK EPK
OA CK,, OA CK,,

Obr. 7. Cisty pracovni kapital (Kislingerova a Hnilica,

2008, s. 40)
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3.4 Pomérové ukazatele financni analyzy

Pom¢érova analyza, jak poukazuji Blaha a Jindfichovska (2006, s. 51-52), je rozbor struktu-
ry aktiv podniku, zkoumajici jejich vyuziti, intenzitu a také kvalitu. Dale oblast financova-
ni aktiv (zpusob), sloZeni nakladi, solventnost, ziskovost podniku a dalsi. Pomérova ana-
lyza je zalozena na poméru (podilu) Cisla k ¢islu. Vyhodou pomérové analyzy je redukce
hrubych udaji podnikt a jejich mozné porovnani bez ohledu na velikost podniku. Dle Bla-
hy a Jindfichovské je tedy pomérova analyza jednou z nejbéznéjSich a nejpouzivanéjsich.
Ovsem poukazuji, ze i kdyz je pomér Cisel mozné zjistit z jakychkoliv polozek rozvahy
nebo vykazu zisku a ztraty, tak to jeSté neznamena, ze docilime lepsiho pochopeni financni
situace podniku. Vzdy je tedy nutné se zabyvat ukazateli spjatymi s aktualné feSenym pro-
blémem a dbat na to, aby se dil¢imu ukazateli neptisuzovala prehnana vdha a nasledné

vyvozeni pired¢asnych zaveérh.

3.4.1 Analyza zadluZenosti

Aktiva podniku jsou, jak jiz vime, financovany pasivy podniku, jakozto vlastnimi, nebo
cizimi zdroji (vlastni a cizi kapital). Pomér uzivani ciziho kapitalu (dluhu) je oznacovéan

jako finan¢ni paka. (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 62)

Blaha a Jindfichovska (2006, s. 62) dale objasiiuji zadluzenost a tizeni dluhu. Poukazuji na
zvySovani zdroji financi z dluhu pro udrzeni vlastnické kontroly s relativné malymi nékla-
dy. V ptipadé, ze podnik s vypljcenymi penézi vydélava vice nez je zminény naklad na
potizeni téchto zdroji, mluvime zase o zvySovani vynosnosti vlastniho kapitalu. Pouzivani
dluhu (finan¢ni paky) ma podle Blahy a Jindfichovské i svoje rizika, hlavné v neptiznivych
situacich, kdy néklady na arovni vynosi, nebo pfevysujici vynosy mohou mit negativni
dopad na spléaceni téchto zavazkl z dluhti vyplyvajicich. Knapkova (2017, s. 87) jesté do-
pliyje, ze néklady k ziskéani jednotlivych druha kapitdlu zavisi také na dobé jejich splat-
nosti. Z tohoto hlediska nejlépe vychdzi kratkodoby cizi kapitdl (bankovni Gvér atd.) a
nejdraz§im zdrojem je poté kapital vlastni, ktery mé neomezenou splatnost (nevraci se). Z
opacného uhlu pohledu - a to riskantnosti - je situace opacnd. Vlastni kapital je zdrojem

vV

je na diilezitost usilovani o optimalni kapitalovou strukturu podniku.
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Celkova zadluZenost

Jedna se o zakladni ukazatel zadluzenosti, kde Knapkova (2017, s. 88) poukazuje také na
doporucenou hodnotu ukazatele mezi 30 — 60 %, ktera je potvrzena fadou dalSich autorii
odbornych publikaci s piihlédnutim k odvétvi a dalSim aspektim.

cizi zdroje

celkova zadluZenost = _ : (4)
celkova aktiva

Mira zadluZenosti

Zde se jedna o pomér cizich zdrojt k vlastnimu kapitalu, ktery mé co doc¢inéni naptiklad

s zadosti o uvér a jejimu naslednému kladnému ¢i zapornému vyhovéni bankou. Z ¢asové-

ho hlediska je dileZity trend vyvoje zadluZeni, zda je klesajici nebo zvySujici se. Stejné

s timto vyvojem se nasledné snizuje, nebo zvysuje riziko vétiteld. (Knapkova, 2017, s. 89)
cizi zdroje

mira zadluZenosti = ——— (5)
vlastni kapital

Urokové kryti

Vyse ukazatele trokového kryti znaci, kolikanasobné celkovy produkéni efekt pokryje
naklady na uroky. Za rozhrani je povaZovana hodnota ukazatele 3. (Kislingerova, 2007, s.

97).

Knépkova (2017, s. 90) doplituje hodnoty pro lepsi predstavu o rliznych vysledcich ukaza-
tele. Pokud je hodnota rovna 1, tak vytvofeny zisk dokéaze pokryt nakladové turoky, oviem
uz nezbyde napiiklad na odvod dani stitu, ¢i zisku vlastnikim. Knapkova tedy uvadi
vhodnou hodnotu ukazatele alesponi 5 a vice podpotfenou odbornou literaturou. Dale uvadi

moznost vypoctu dosazenim provozniho cash flow namisto EBIT.

o kové Kt — EBIT 6
urokove kryti = celkovy nakladovy urok ©

Doba splaceni dluhi

Ukazatel doby splaceni dluht zase vyjadiuje schopnost podniku splatit své dluhy z vlast-
nich zdrojti vyjadieny v letech. Vypocet dle vzorce 7. (Pavelkova a Knapkova, 2005, s. 28)

., . cizizdroje — rezervy
doba splaceni dluht = - (7)
provozni cash flow
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Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Zde Pavelkova a Knapkova (2005, s. 28-29) uvadéji, ze podnik déavajici prednost stabilité
pifed vynosem ma tento ukazatel ptfesahujici hodnotu 1. V tomto pfipad¢ podnik kryje
vlastnim (dlouhodobym) kapitalem i ¢ast obézného majetku (aktiv).

vlastni kapital

] . . . . _ 3
kryti dlouhodobého majetku vl. kapitalem dlouhodoby majetek (8)

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

V situaci, kdy podnik nedosahuje hodnoty 1, tak pokryva ¢ast dlouhodobého majetku krat-
kodobymi zdroji, coz miize vyustit v neschopnost hradit v€as zavazky. Knapkova (2017, s.
91) dopliuje o zlaté pravidlo financovani: ,, Dlouhodoby majetek by mel byt kryty dlouho-

dobymi zdroji*“. V souvislosti z vy§e zminénym rozliSujeme tfi strategie financovani:

e Agresivni — vysledek ukazatele <1 (levnéjsi a velmi rizikova)
o Konzervativni — vysoka cast kratkodobého majetku kryta dlouhodobymi zdroji,
ptekapitalizovany podnik a vysoka stabilita
e Neutralni — vyse Cistého pracovniho kapitalu tzv. ,,finan¢ni polStai je dostatecny,
nikoliv nadbyte¢ny a postacujici pro operativni fizeni
vlastni kapital + dlouh. cizi zdroje

kryti dlouh. maj. dlouh. zdroji = °
ryti dlouh.maj. dlouh. zdroji dlouhodoby majetek ®

3.4.2 Analyza likvidity

Zkoumani dil¢ich ukazatelli likvidity, jak popisuje Blaha a Jindfichovska (2006, s. 55),
podava informace o tom, zda je podnik schopen v¢asné splacet kratkodobé zavazky. Pro
porovnani slouzi nejlikvidnéj$i ¢asti obézného majetku proti nejdiive splatnym kratkodo-
bym zavazkiim s cilem zjiSténi vySe zminéné schopnosti je vC€asné splacet. Ve dru-
hé kapitole tohoto textu bylo feeno, Ze obézny majetek je v rozvaze sefazen od nejméné

po nejvice likvidni polozky. Stejné€ jsou sefazeny i tii nasledujici ukazatele likvidity.
Ukazatel bézné likvidity (3. stupern)

Ukazatel bézné likvidity, (také napt. working capital ratio) podava informaci o tom, koli-
krat jsou kratkodobé zavazky pokryty ob&€znymi aktivy. Poukazuje tedy na to, pokud by
doslo k pfeméné téchto ob&znych aktiv na penize, kolikrat by byli vétitelé podniku uspoko-

jeni. (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 55-56)
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Na doporucené hodnoty tohoto ukazatele poukazuje Knapkova (2017, s. 94) s udavanymi
hodnotami mezi 1,5 — 2,5. Také zmiiuje hodnotu na trovni 1 velmi rizikovou, a to vzhle-
dem k proménlivé obratovosti pohledavek a zévazku, hlavné tedy rychlejSimu obratu za-
vazkt oproti pohledavkam.

obéina aktiva

b Likvidita — 10
ézna likvidita kratkodobé zavazky 1o

Ukazatel pohotové likvidity (2. stupeii)

Ukazatel pohotové likvidity je, jak poukazuje Kislingerova (2007, s. 89), ociStén o nejmé-
n¢ likvidni z obéznych aktiv - zadsoby. Dale poukazuje na odstranéni nedobytnych pohle-
davek ¢i téch pohledavek, které maji nejisté splaceni pro piesné€jsi vysledky a dodrzeni
pozadované struktury vice likvidnich obéznych aktiv oproti ukazateli bézné likvidity.
Kislingerové ptidava doporuc¢ené hodnoty mezi 0,7 — 1,0. Poptipadé 1,1 — 1,5 u konzerva-
tivni strategie, kde se shoduje také s Knapkovou (2017, s. 95).

kr.pohledavky + KFM + penéini prostredky

A 11
pohotova likvidita kratkodobé zavazky .

Ukazatel hotovostni likvidity (1. stuper)

v ree

Ukazatel hotovostni likvidity oznacuje Kislingerova (2007, s. 90) za ,,nejptisnéjsi* ukaza-
tel likvidity. Pod pojmem hotovostni si lze predstavit vSechny ty penézni prostredky, které
mame na Uctech v bance, pokladné, pfipadné kratkodobé cenné papiry a dalsi. Doporuc¢ena
hodnota ukazatele je 0,2. Hodnoty nad 0,5, jak poukazuje Knapkova (2017, s. 95), se jiz
povazuji za neefektivni nakladani s financnimi prostiedky.

kpenéini prostredky

A 12
hotovostni likvidita kratkodobé zavazky (12)

Jako dal$i mozny ukazatel uvadi Knapkova (2017, s. 94) podil Cistého pracovniho kapi-
talu na obéZnych aktivech. Lze jej pouzit pro zjisténi kratkodobé financni stability

s doporuc¢enymi hodnotami 30 — 50 %.

Zavérem lze tici, Ze ani vysoké hodnoty ukazateld likvidity jeSté nezarucuji pozadovanou
platebni schopnost. Pii hlubsi znalosti podniku a dostatku informaci je tedy vhodna separa-
ce fiktivnich hodnot likvidity (prosté dosazeni €isel do vzorcll) a realné likvidity (oc€iSténé

o negativné ovliviiyjici polozky). (Kislingerova, 2007, s. 91)
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3.4.3 Analyza rentability

Analyzu rentability 1ze dle Damodarana (2012, s. 59) chapat jako néstavbu toho, co uz
vime z vykazu zisku a ztraty, ovSem pohromadé¢ jako celku. K zakladim tedy patii zkou-

mani rentability spjaté s vlozenym kapitalem nebo také zisk ptipadajici na trzby.

Rentabilita je tedy dle Riackové (2011, s. 51-52) odrazem toho, jak moc je podnik schopen
tvofit zisk a vytvaret nové zdroje za uziti vlozeného kapitalu. Vysledky zjistujeme pome-
rem ruznych druha zisku polozZenych k vlozenému kapitalu. Mezi hlavni kategorie zisku

patii EBIT, EBT a EAT blize popsané ve druhé kapitole této prace.
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitalu podle Riackové (2011, s. 53) zhodnocuje celkovou vynos-
nost a efektivnost vloZzeného kapitalu. Netesi se zde, jakych zdroji financovani bylo pouzi-

to. Podle Matika (2003, s. 92) se jedna o vrcholovy ukazatel rentability.

EBIT
rentabilita celkového kapitalu (ROA) = celkovy kapital (13)

Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE)

Zde se dle Ruckove (2011, s. 53-54) jedna o ukazatel odvozeny od rentability celkového
kapitalu. Ukazatel vyjadiuje zhodnoceni celkovych aktiv podniku za pouZiti vlastniho a
ciziho dlouhodobého kapitalu.

zisk

rentabilita celkového kapitalu (ROCE) = dlowhodobé diuhy + VK (14)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu je povazovéana za velmi dilezity ukazatel, a to zejména pro
akcionafe, spolecniky a dalsi. ,,Meri, kolik cistého zisku pripada na jednu korunu investo-
vaného kapitalu akcionarem . (Kislingerova, 2007, s. 84)

Cisty zisk

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = vlastni kapital (15)

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb je dle Knapkové (2017, s. 100) velmi dilezitym métitkem hod-

noceni uspésnosti podnikani, znazoriiuje ziskovou ptirazku (marzi) na trzbach. Knapkova
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také doporucuje za zisk dosadit EBIT k zamezeni mozného ovlivnéni vysledkd rtiznou
finan¢ni strukturou a mirou zdanéni (zahranic¢i) podnikti pfi jejich porovnévani.

zZisk

rentabilita trieb (ROS) = —
triby

(16)

3.4.4 Analyza aktivity
Ukazatele aktivity by mély slouzit k zjisténi, jak efektivné ¢i neefektivné hospodaiime

s podnikovymi aktivy a jak tyto ukazatele ovliviiuji aktivitu a likviditu podniku. (Mafik,
2003, s. 92)

Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel nam ftika, kolikrat se obrati celkova aktiva podniku za ucetni obdobi. Za
minimalni hodnotu je povazovana 1. Nizkd hodnota mtize znacit neefektivni hospodareni

s aktivy podniku ¢i pfehnanou vybavenost. (Pavelkova a Knapkova, 2005, s. 31)

triby (17)

obrat aktiv = -
aktiva

Doba obratu zasob
Jedna se o primérny pocet dnti, kdy jsou zésoby vazany v podniku, nez jsou spotiebovany,
ptipadné€ neZ jsou prodany vyrobky. Muzeme brat 1 jako ukazatel likvidity u vyrobki urce-

nych k prodeji, tak zjistime, za jak dlouho se proméni v hotovost ¢i pohledavky. (Kislinge-

rova, 2007, s. 94)

zasoby

doba obratu zasob = x 360 (18)

trzby
Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel ndm vyjadiuje primérnou dobu splaceni pohledavek podniku. D4 se fici, Ze
¢im je doba obratu pohledavek rychlejsi, tak tim je doba jejich zaplaceni kratsi. Za zminku
stoji, ze vysi ukazatele miiZze ovlivnit naptiklad maly pomér prodejii podniku na obchodni
uvér a vysoké trzby. Mizeme tak dostat milné informace o efektivni avérové politice pod-

niku. (Brealey, Myers a Allen, 2014, s. 843-844)
pohledavky

doba obratu pohleddvek = ————— x 360 (19)
triby
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Doba obratu zavazka

Zde je situace opacna oproti obratu pohledavek. V obdobi, kdy jsou zdvazky podniku neu-
hrazeny, tak vyuziva obchodniho Gvéru pro zménu nas podnik. Rozdil mezi témito dvéma

udaji tedy znaci dobu, ktera musi byt profinancovana. (Kislingerova, 2007, s. 94-95)

) . kratkodobé zavazky
doba obratu zavazki = = x 360 (20)
triby

Dalsi mozné ukazatele aktivity uvadi Knapkova (2017, s. 110) a jsou jimi: Doba obratu
zavazki II.: kratkodobé zavazky / vykonova spotieba x 360; Obratovost pohledavek: trzby
/ kratkodobé pohledavky; Obratovost zavazku: trzby / kratkodobé zavazky

3.4.5 Ostatni pomérové ukazatele

Dle Knapkové (2017, s. 113) lze pouzit i dalsi pomérové ukazatele, které zde jiz nebudou
podrobné popsany, ale 1ze je nalézt v praktické Casti této prace. Jedna se o ukazatele obsa-

hujici pfidanou hodnotu, pocet zaméstnanct a dalsi.

3.5 Spider analyza

Analyza Spider je vhodna pro srovnani namétenych hodnot dil¢ich pomérovych ukazatelt
napiiklad s odvétvim. Vysledky jsou zndzornény na pavucinovém grafu souvstazné k me-
dianu hodnot odvétvi, nebo konkuren¢niho podniku. Hodnoty odvétvi jsou v kruznici, lepsi
vysledek tedy znaci, pokud je hodnota vétsi a namétrené hodnoty tedy dosahuji blize vnéjsi
¢asti grafu. Pokud jsou blize stfedu, jedna se o opacny efekt. Ukazatele jsou sefazeny po
sméru hodinovych rucic¢ek od pravého horniho kvadrantu: rentabilitou, likviditou, finan¢ni

stabilitou a aktivitou. (Mafik, 2003, s. 101-102)

Z hlediska uziteCnosti grafu maji pochyby Neumaierova a Neumaier (2002, s. 92), ktefi
poukazuji na ,,pfitazlivé” interpretovani ukazatelli, avSak teoreticky bez vyrazné ptidané

hodnoty oproti grafu sloupcovému.

3.6 Soustavy pomérovych ukazateli

Do této kategorie fadime naptiklad soustavy pyramidové, pomoci kterych je rozlozen ,,vr-
cholovy* ukazatel. Jedna se o porovnani jednotlivych ukazatelii a také vazeb, ze kterych
jsou slozeny. Systém se nazyva Du Pont, nesouci nazev po chemické firmé, kde byl prvné

pouzit. Zamétuje se prevazné na rozklad rentability vlastniho kapitalu. Z pravé strany py-
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ramidy mizeme vycist, jak pisobi pakovy efekt na vysi vrcholového ukazatele. Zda bude
zadluzeni efektivni ¢i nikoliv, zavisi na dostate¢ném generovani zisku k pokryti nédklado-
vych urokti. Ukazatel je mozno dale ¢lenit na Cisty zisk a celkova aktiva. (Ruckova, 2011,

5. 71-72)

3.7 Souhrnné ukazatele

Zde jsou zahrnuty bonitni a bankrotni indikatory, které se dle Neumaierové a Neumaiera
(2002, s. 93) snazi o rychlé posouzeni kvality a daveéryhodnosti podnikl ze strany véfitelt
a investord. Bonitni indikatory hodnoti podniky z hlediska vykonnosti (tvorby penéz) a
jsou tedy ur¢eny vlastnikiim a investoriim. Funkci bankrotnich indikéatora je zase podani
informaci vétitelim o schopnosti podniki hradit své zavazky. Nize jsou uvedeny nejpouzi-

vangj$i souhrnné ukazatele, jak uvadi Knapkova (2017, s. 132-133):

3.7.1 Altmaniiv model (Z-skére)

O Altmanovu modelu pise Knéapkova (2017, s. 132) jako o jednom z nejznaméjSich a
nejpouzivanéjSich modelii. Tento ukazatel je zalozen na diskriminaéni analyze a hodnoti

finan¢ni situaci podniku.

Zpusob hodnoceni vysledného Altmanova Z-skére doplituji Blaha a Jindfichovska (2006,
s. 89). Poukazuji, ze zéklad€ zjiSténi profesora Altmana, podniky, které presahovaly vy-
slednou hodnotu 2,99, vykazovaly finan¢ni stabilitu a to se neménilo ani v nasledujicim
obdobi. Naopak skore pod 1,81 je u vétsiny podnikl znamkou blizkého bankrotu. Hodnoty
1,81 — 2,99 oznafované jako ,,Seda zona“ jsou naopak neutrdlni a nejsou tak statisticky

podlozené. (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 89; Knapkova, 2017, s. 132)

Z —sk.=0,717 x X; + 0,847 x X, + 3,107 x X5 + 0,420 x X, + 0,998 x X5 (21)

kde: X, = pracovni kapital / aktiva; X, = nerozdélené zisky / aktiva; X3 =EBIT / Aktiva; X4

= trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje; Xs = trzby / aktiva

3.7.2 Index IN

Index IN byl vytvoien manzeli Neumaierovymi v roce 1995 (IN95) jako snaha o vytvoteni
ukazatele, ktery by zhodnotil finan¢ni zdravi ¢eskych firem v domécim prostfedi. Jedna se
o vysledek 24 analyz matematicko-statistickych modelii a zkuSenosti s analyzami ¢eskych
firem ptesahujici tisic analyzovanych subjekti. Vahy ukazatelti byly konstruovany jako

podil vyznamnosti ukazatele urcené dle Cetnosti jeho vyskytu k hodnotam pro dané odvét-
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vi. Toto umoznilo zohlednit rizné odvétvové specifika. Vysledné hodnoty nad 2 znamena-
ji, Ze podnik dokéaze hradit své zavazky bez vétSich problému, pti vysledku 1-2 je mozno
ocekavat jisté problémy s vyse uvedenym. V pfipad¢ vysledku pod hranici 1 jiz podnik
problémy ma a neni schopny své zavazky dostatecné¢ vCas hradit. (Neumaierova a Neu-

maier, 2002, s. 96-97; Ruckova, 2011, s. 74)

Jako nejaktudlngjsi ukazatel z fady IN Knéapkova (2017, s. 134) uvadi INOS, kde se také
pozménily hodnoty pro posuzovani vysledkl a to nasledovné. Vysledek nad 1,6 znaci, Ze
podnik tvoii hodnotu. Vysledek pod 0,9 je opakem a podnik hodnotu netvofii, spiSe nici.

Hodnoty mezi 0,9 - 1,6 znazornuji Sedou zénu.

aktiva EBIT EBIT
IN05:0,13X f+0,04x - T + 3, X .
cizi zdroje nakladové aroky aktiva
, N (22)
vynosy obézna aktiva
+ 0,21 x + 0,09

WU X . .
aktiva kratkodobé zavazky
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II. PRAKTICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 42

4 PROFIL SPOLECNOSTI

“XY, s.r.o. byla zalozena v roce 1956 Franz Josef Wolfem. Spolecnost XY, s.r.o. sidli v Bad
Soden — Salmiinsteru nedaleko Frankfurtu nad Mohanem v SRN. Je to rodinna, flexibilni,
stredné velka firma s moderni organizaci, kterd nabizi atraktivni prostiedi mezinarodniho
koncernu. XY ma vyrobni a obchodni zastoupent ve vice nez 10 zemich sveta (napr. v Ma-
darsku, Francii, CR, Mexiku, Ciné, Indii apod.). V roce 2010 XY zaméstnavalo 2750 spo-

lupracovniku a dosahlo obratu 400 milionit EUR.” (Webové stranky spolecnosti)

Spolecnost XY, s.r.o. (dale jen XY) vyviji, vyrabi a dodava moduly pro kontrolu a ovlada-
ni urcitych funkei nebo funkénich prvka v automobilech a produkuje té€snici, tlumici a spo-
jovact celky slozené z gumovych, pogumovanych, kovovych nebo plastovych komponen-

tl. Vyroba se déli na dva segmenty.
Segment aktuatoriky

Je specializovan na vyvoj, pfipravu vyroby a sériovou produkci funkénich modull a sys-
témi. Organizace vyroby je ze soucasti dild, jejichZz vyroba je zaddna subdodavatelim.

Vlastni vyroba je realizovéna na automatickych a z ¢4sti robotizovanych linkach.
Segment vulkanizace

Tento segment predstavuje vyrobu gumovych, gumokovovych nebo gumoplastovych dila

pouzivanych jako tésnici nebo tlumici prvky.

Spole¢nost XY patii do mezinarodni podnikové skupiny, kterd je zaméfena na vyvoj no-
vych vyrobkl ur€enych pro automobily svétovych znacek jako napt. AudiAG, BMW AG,
Bentley motors Ltd., Skoda a.s. a dalsi.

4.1 Zarazeni spolecnosti dle CZ-NACE

Hlavni ¢innosti spolecnosti XY je dle klasifikace CZ-NACE 29.32.0 Vyroba ostatnich dilu
a piisluenstvi pro motorové vozidla. Cinnost je zafazena v sekci C - Zpracovatelsky pri-
mysl pod polozkou 29 Vyroba motorovych vozidel (krom¢ motocyklit), ptivésii a navési.
Pro dalSi porovnani spolecnosti s odvétvim je pouzita celd kategorie 29, jelikoz hlavni ¢in-

nost spolecnosti do této kategorie spada.
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4.2 Situace v odvétvi

Jak jiz bylo zminéno vyse, tak NACE 29 je aktudlné nejvétSim zaméstnavatelem ve zpra-
covatelském prumyslu a také oddilem s nejvétsi primérnou mzdou. V odvétvi je také opro-
ti roku 2016 zaznamenano zvyseni produktivity prace, odvétvi je aktualné na 4. misté. Pro-
duktivita je méfena K¢/Osoba/Mésic. Odvetvi ma také nejveétsi podil na aktivech z celého
robnich prostor, ale také stiedisky pro vyzkum a vyvoj, které jsou nezbytnou soucésti toho-

to odvétvi.

Automobilovy prumysl zaziva v téchto letech obrovsky vzestup a i v roce 2017 piekonal
jiz rekordni rok 2016 s poétem vyrobenych automobilt pfes 1,4 mil. kusii. CoZ je 0 5,2 %
vice oproti piredchozimu roku 2016. Poctu vyrobenych kusti vévodi osobni automobily,
nasleduji autobusy a nakladni automobily. Automobilovy primysl je hlavnim tahounem

Ceské ekonomiky s 9 % podilem na HDP. (Panorama ZP, 2017)

Zakladni produkéni charakteristiky odvétvi jsou vyjadieny v tabulce 1. Vyvoj trzeb je me-
zirocng rostouci a mezi roky 2013 — 2017 se jedna o 59 % narust. Z tabulky je také patrné
mezirocni zvySeni pfidané hodnoty. Dle uvedenych hodnot lze konstatovat jiz zminéné
zvySovani produktivity prace v odvétvi a mezirocni kontinudlni rist trzeb ve sledovaném

obdobi.

Tab. 1. Zakladni produkéni charakteristiky odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

2013 2014 2015 2016 2017
Hﬁbzéz] prodeje vlastnich vyrobkliasluzeb [v | o) 305 | 939178 | 1052660 | 1152971 | 1 246 881
Pfidana hodnota [v mil. K&] 141506 | 173946 | 189724 | 213190 | 226 797
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5 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza bude zahajena vertikalni a horizontalni analyzou rozvahy, analyzou vy-
kazu zisku a ztraty a prehledu o penéznich tocich. Vysledky budou porovnany s odvétvim
dle NACE 29. Po ziskani hrubého nahledu o hospodaieni spolecnosti bude provedena ana-

lyza rozdilovych a pomérovych ukazatelt, kterou zavrsi analyza ukazatelti souhrnnych.
5.1 Analyza absolutnich ukazateli

5.1.1 Analyza majetkové struktury

Majetkové struktuie spole¢nosti XY dominuji mezi roky 2013 — 2014 nejvétSim podilem
obé&zna aktiva s podilem 66 % v roce 2013, coz se vzhledem k niZze popsanym udélostem
meziro¢n¢ méni do podoby, jak vidime v tabulce 2 a ptiloze P 1. Od roku 2015 ma nejvétsi

podil DHM. Poté jsou tyto dvé hlavni slozky majetkové struktury s rozdilem max. 9 %.

Dale muzeme sledovat, Ze vySe aktiv spole¢nosti ma rostouci tempo, nejvice vSak mezi
roky 2013 — 2014, kdy je nartst aktiv o 33 % vyssi oproti roku 2013 v absolutnich ¢islech
316 876 tis. K&. Mezi nejvyznamnéjsi polozky podilejici se na zvyseni aktiv jsou dle vy-
ro¢ni zpravy za rok 2014 aktivace vlastni vyroby a nakoupeni 7 ks lisovacich zafizeni.
Tomu pfispiva i navySeni obéznych aktiv, které v roce 2014 dosahuji nejvyssi hodnoty ve
sledovaném obdobi 2013-2017 a taktéZ narostla o 24 % oproti roku 2013. Z dalSich let je
patrné, Ze spolecnosti se dafi a navysuje tak vyrobni kapacity. Vyznamné investice miZe-
me sledovat na poli DHM, kde dle udaji z horizontalni analyzy pozorujeme navyseni o
celych 64 % v roce 2015. Z nejvyznamnéjSich miizeme zminit ndkup nové haly M4 o pofi-
zovaci cené¢ bezmala 75 000 tis. K¢, vyrobnich linek (Volvo, EPW, Mondragon) a dale
nakupem ocenitelnych prav v poftizovaci cené 74 908 tis. K& Vyse DHM se v letech 2015
— 2017 ustalila na hranici kolem 800 000 tis. K¢&. Majetek je tedy dostate¢né obnovovan,

aktualni odepsanost je cca 50 %.

NavySeni vyrobnich kapacit ma vliv také na vysi zasob, které se od roku 2014 zvysuji,
vyjimkou je drobny pokles o 7 % v roce 2015. Nejvyznamnéjsi polozkou obéznych aktiv
jsou kratkodobé pohledavky, které tvoii v roce 2013 celych 49 % celkové majetkové struk-
tury. Tato skute¢nost se béhem let méni zvySovanim DHM, ale pohledavky tvoii potad
majoritni ¢ast obéznych aktiv s rozpétim cca 411 575 tis K& v roce 2015 — 594 268 tis. K¢

v roce 2014. Spolecnost oproti odvétvi nevlastni zddny dlouhodoby finan¢ni majetek.
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Z analyzy odvétvi (tab. 3 a ptiloha P II) Ize sledovat, ze DM je v odvétvi celkové nizsi nez
ve spolecnosti XY. Pfi¢inou muize byt vyssi odepsanost dlouhodobého majetku a mensi
investice do jeho obnovy. Mezi roky 2015 — 2017 je DHM oproti odvétvi vyssi o cca 10 %,
jedna se hlavné o rozsahlé investice ve spole¢nosti. Celkova aktiva maji poté rostouci trend

u spole¢nosti i odvetvi.

Tab. 2. Majetkova struktura spole¢nosti XY (vlastni zpracovani, UV)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 967 090 | 1283966 | 1362801 | 1452546 | 1483971
Dlouhodoby majetek 324509 | 486306 | 799223 | 856943 | 816 837
DNM 6 555 64 792 169016 | 201276 | 163911
DHM 317954 | 421514 | 630207 | 655667 | 652926
DFM 0 0 0 0 0
Obéina aktiva 642015 | 796910 | 562228 | 594320 | 660 382
Zasoby 123335 | 175281 | 163589 | 179442 | 209130
Pohledavky 482391 | 594268 | 392492 | 411575 | 447139
dlouhodobé 12411 13676 8415 9578 753
krdtkodobé 469980 | 580592 | 384077 | 401997 | 446386
KFM 0 0 0 0 0
Penéini prostredky 36 289 27 361 6 147 3303 4113
Casové rozliseni 566 750 1350 1283 6 752

Odvétvi (tab. 3 a ptiloha P II) mé oproti spolecnosti vyssi podil obéznych aktiv, ale opét az
od roku 2015. Zasoby tvoii u odvétvi 1 spole¢nosti mezi 10 — 14 % z celkové sumy aktiv.
Pohledavky jsou opét od roku 2015 vyssi v odvétvi. Penézni prostfedky jsou asi nejvetsim
rozdilem, ovSem odvétvi ma tuto polozku spojenou s kratkodobym finanénim majetkem,

ktery spole¢nost XY nevlastni.
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Tab. 3. Majetkova struktura odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)
(v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM 509 778 670 | 567 936 584 | 615179 387 | 655451909 | 690 483 780
Dlouhodoby majetek 227 827434 | 240177 942 | 243 188779 | 258 556 514 | 259 791 311
DNM 9787226 | 11378669 | 11209029 | 11001339 | 11001339
DHM 197 741461 | 209363 983 | 218 561 874 | 226 090 053 | 228 122 093
DFM 20298 747 | 19435291 | 13417876 | 21465123 | 20667 879
Obézna aktiva 273 810 272 | 319422657 | 362634434 | 386462 625 | 420983 113
Zésoby 52012361 | 57011087 | 67445666 | 74998347 | 79890781
Pohledavky 180 716 807 | 209 362 086 | 226 884 247 | 227671812 | 240 826 311
dlouhodobé 3341697 4028736 4105 998 4197 683 4597 714

kratkodobé 177 375110 | 205333351 | 222778249 | 223474129 | 236 228 597
KFM + penézni prostfedky | 41081104 | 53049484 | 68304520 | 83792467 | 100266021
Casové rozliseni 8 140 965 8335984 9356 175 10432 769 9 709 357

5.1.2 Analyza pohledavek a zavazkii po lhité splatnosti

Nize (tab. 4) lze sledovat vyvoj pohledavek a zavazki po lhité splatnosti, kde je patrné, ze

u pohledavek v letech 2013 — 2015 je pomér velmi dobry a situace se zhorSuje az v letech

2016 a 2017, kdy je pomér pohledavek po splatnosti v rozmezi 17 — 20 % z celkovych po-

hledavek z obchodnich vztahli. O nedobytnych pohleddvkach bohuzZel informace nejsou

k dispozici. VySe pohledavek je korigovana opravnymi polozkami, které v letech 2015 —

2017 vzrostly nad hranici 5 mil. K¢.

U zéavazku (tab. 5) jsou k dispozici pouze udaje vcetné jinych zavazkl, které ale tvoii pou-

ze nepatrnou sumu zavazkl z obchodnich vztahi, takZe situaci nijak zvlast' nezkresluji.

Podil zavazkl po splatnosti tvoii ve sledovaném obdobi 12 — 15 % z celkovych zavazk.

Tab. 4. Pohleddvky po Ihité splatnosti (vlastni zpracovani z vyrocni zpravy)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Pohledavky z obchodnich vztah( 244110 | 329811 | 291737 | 354118 | 387 397
Pohledavky po splatnosti 28 831 23 200 20 160 59 032 77 400
Podil pohleddvek po splatnosti 12% 7% 7% 17% 20%
Stav/vyse opravné polozky k pohledavkam 2701 3134 5529 5613 5162
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Tab. 5. Zavazky po Ihaté splatnosti (vlastni zpracovani z vyroc¢ni zpravy)

(v tis. Kc) 2013 2014 2015 2016 2017

Zavazky z obchodnich vztah( + jiné zavazky 295933 | 451372 | 358952 | 356999 | 355882

Zavazky po splatnosti 37921 52946 52403 45 889 52244

Podil zavazk( po splatnosti 13% 12% 15% 13% 15%

5.1.3 Analyza finan¢ni struktury

Z tabulky 6 a piilohy P I je patrné, ze podil vlastniho kapitalu oproti cizim zdrojim ma
rostouci trend v letech 2015 — 2017, coz je pro spolecnost jisté¢ pozitivni. Pouze v letech
2013 - 2014 byla situace opacnd. Samotny vlastni kapital narostl za sledované obdobi o 49
%. Zakladni kapital se v prib&hu let neméni, z ¢ehoz mizeme odvodit, Ze spolecnost je

v prubehu sledovanych let ziskova.

Nelze si nevSimnout vyvoje vysledku hospodateni v roce 2014, ktery zazil oproti roku
2013 obrovsky skok o 118 %, coZ je v absolutnich ¢islech 118 540 tis. K¢. Rostouci trend
VH, kromé roku 2016, kde je pokles o 14 % v béZzném obdobi, je nasledkem vétsiho kumu-
lovani zisku do VH minulych let, coz je také hlavni pfi¢inou vySe zminéného zvySovani
VK spole€nosti, a také zajisténim vyssi finan¢ni stability. VH minulych let roste neimérné,
nejvetsi prirGstky byly v letech 2015 a 2016. V roce 2013 byl napiiklad cely VH a ¢ast VH

z minulych let vyplacen ve formé podilii na zisku, jak je moZzno vidét ve vyrocni zpravé.

Jak jiz bylo zminéno, tak podil cizich zdroji na celkové finan¢ni struktufe se snizuje. M-
zeme vidét, ze spole€nosti v poloviné sledovaného obdobi ptibylo dlouhodobych a kratko-
dobych cizich zdrojl, které postupné splaci. Nejvyssi zastoupeni v cizich zdrojich maji
kratkodobé zavazky, kde jsou nejvyznamnéjSim podilem zastoupeny zavazky z obchodni
vztahil. V letech 2013 — 2014 tvorily 31 — 35 % a v letech 2015 — 2017 se sniZily na hranici

26 — 24 % z celkové sumy pasiv.
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Tab. 6. Finanéni struktura spoleénosti XY (vlastni zpracovani, UV)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 967090 | 1283966 | 1362801 | 1452546 | 1483971
Vlastni kapital 465226 | 574599 | 740410 | 859600 | 956 301
Zakladni kapital 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000
Azio a kapitalové fondy 568 568 568 568 568
Fondy ze zisku 3000 0 0 0 0
VH minulych let 330904 | 324737 | 447082 | 601762 | 653402
VH béZného ucetniho obdobi 100 754 219 294 262 760 227 270 272 331
Cizi zdroje 501864 | 709367 | 622391 | 592946 | 527 649
Rezervy 82503 96 215 81998 97 968 59421
Zavazky 419361 | 613152 | 540393 | 494978 | 468228
Dlouhodobé zavazky 60 506 68 412 91 160 72 888 56 908
Z3avazky k uvérovym institucim 60 506 68 412 91 160 72 888 56 908
Kratkodobé zavazky 358855 | 544740 | 449233 | 422090 | 411320
Z3avazky k uvérovym institucim 27 425 33 807 39709 24 132 11987
Zavazky z obchodnich vztaha 295 466 450 062 358 284 355 381 355161
Zavazky ostatni 35964 60 871 51240 42 577 44171
Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 18

V odvétvi (tab. 7 a ptiloha P II) je situace odlisna, kde ve spolec¢nosti ve sledovaném obdo-
bi je pomé&r vlastniho kapitalu proti cizim zdroji vyssi. V prvnich dvou letech neni rozdil
tak markantni, ovS§em mezi roky 2015 — 2017 se VK v odvétvi zvySuje jen nepatrné a ni-
kdy netvoti ani 50 % z celkové financni struktury. Ve spolecnosti XY piesahuje hranici 50
% velmi vyrazng. I pies tyto skutecnosti ma odvétvi ve sledovaném obdobi meziro¢né ros-
touci trend VK. V oblasti vysledku hospodateni je vidét nartst od roku 2014 o celych 64 %
proti 2013, stejné jako u spole¢nosti XY a nasledné ptidélovani ¢asti zisku do VH minulé-
ho obdobi a tvotfeni vétsi financni jistoty. Anomalii je, ze u spole€nosti i odvétvi byl prave
pouze v roce 2016 zaznamenan pokles jinak zvySujiciho se VH bézného obdobi. Ze zavaz-
ka jsou u analyzované spolecnosti i v odvétvi nejdominantnéj$i zavazky z obchodnich
vztahl (pfesny udaj z MPO neni zndm). Spolecnost i odvétvi vyuZzivaji jen z malé ¢asti

prosttedky ziskané od uvérovych instituci.
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Tab. 7. Financni struktura odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)
(v tis K&) 2013 2014 2015 2016 2017

PASIVA CELKEM 509 778 670 | 567 936 584 | 615179 387 | 655451 909 | 690 483 780
Vlastni kapital 221280954 | 246 690 528 | 284 955 247 | 311907 093 | 335984 476
Zakladni kapital 75260009 | 76801009 | 78296166 | 77834104 | 78254439
;/i':k:”””'yCh let+fondyze | 115163108 | 122528325 | 141991810 | 174 624 862 | 195576 911
VH za Géetni obdobi 28857837 | 47361194 | 64667272 | 59448127 | 62153126
Cizi zdroje 292948 042 | 313571053 | 322612 257 | 334568 228 | 344 979 611
Rezervy 31173081 | 40073509 | 48288839 | 57016833 | 62254131
Zavazky 261774960 | 273 497 544 | 274323 418 | 277 551 395 | 282 725 480
Dlouhodobé zavazky 49906954 | 35064050 | 34071829 | 35805049 | 38538058
Vydané diuhopisy a diou- 9951 900 27 106 4 489 4300 4300
hodobé sménky k Ghradé
Zavazky k avérovym institu-

) , 10153541 | 13785016 | 18866658 | 20882102 | 19 143389
cim dlouhodobé
(k)jtat“' dlouhodobé zavaz- | g 001 513 | 21251929 | 15200682 | 14918647 | 19390 369
Kratkodobé zavazky 211868 006 | 238433 494 | 240251589 | 241 746 346 | 244 187 423
Vydané dluhopisy a sménky
kratkodobé k uhradé 1 11419902 6 0 0
Zavazky k uvérovym institu-
ofm 17923097 | 16926903 | 14489246 | 16394613 | 17990201
Ostatni kratkodobé zdvazky | 193 944 908 | 210086 690 | 225762 338 | 225351733 | 224 261 441
Casové rozlideni pasiv 5501 578 7 702 106 7 616 368 8 980 884 9 494 395

5.1.4 Analyza vynosi

Z analyzy vynosu (tab. 8 a pfiloha P I) vyplyva, Ze majoritni ¢ast vynosi je tvofena trzba-
mi z podeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, coz neni zvlast’ prekvapivé vzhledem k charakteru
spole¢nosti, kde v pribehu sledovaného obdobi tvoii 77 — 85 % z celkovych vynost. Tyto
trzby maji rostouci trend v pribehu celého sledovaného obdobi. Celkovy vyvoj je pozitivni
vzhledem k nariistu trzeb o celych 1040,5 mil. K¢ (49 %) za sledované obdobi. Druhou
nejvyznamnéjsi polozkou jsou trzby za prodej zbozi, kde je zaznamendn Ubytek podilu na
celkovych vynosech s podilem 20 % v roce 2013 a podilem 11 % v roce 2017. Postupné
jsou trzby za zbozi vytlacovany trzbami za vlastni vyrobky a sluzby, 1 kdyz klesajici trend

je postihl az od roku 2016, za coz mohly pravdépodobné investice do novych vyrobnich
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zafizeni. Ostatni provozni vynosy zaznamenaly také meziro¢ni rist. Ostatni polozky maji

zanedbatelny vliv na celkové vynosy.

Z vybranych ukazateli odvétvi (tab. 9 a ptiloha P II) je patrné, Ze situace v odvétvi je jeste
vyrazn€j$i nez ve spolecnosti XY, kde trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb tvofi

vétSinovou ¢ast trzeb na tirovni 95 % ve sledovanych letech.

Tab. 8. Analyza vynost spolegnosti XY (vlastni zpracovani, UV)

(v tis. Kc) 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 2107580 | 2493387 | 2689523 | 2879758 | 3148 080
Trzby za prodej zbozi 536509 | 581081 | 613840 | 438600 | 398719
Ostatni provozni vynosy 29029 32352 51101 55121 100 063
Trzby z prodaného DM 6361 247 827 16 144 7 658
Trzby z prodaného materialu 8293 10217 8099 9987 9585
Jiné provozni vynosy 14 375 21888 42 175 28 990 82 280
Vynosové uroky a podobné vynosy 1846 4254 519 24 71
Ostatni financ¢ni vynosy 29451 5934 12 883 243 38418
VYNOSY 2704415 | 3117008 | 3367 866 | 3373 746 | 3 685 351

Tab. 9. Vybrané polozky vynos( z odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017

Trzby z prodeje vyrob-

. . 784 373 185 939178370 | 1052660052 | 1152971377 | 1246881031
ki a sluzeb

Trzby za prodej zboZi 48 521124 54 165 407 59916 845 60 620 824 69 962 332

TRZBY 832894309 | 993343776 | 1112576897 | 1213592201 | 1316 843363

5.1.5 Analyza naklada

Celkové naklady (tab. 10 a ptiloha P I) v pribéhu sledovaného obdobi rostou, coz je
vzhledem k ristu vynost ocekdvana situace. Celkové ndklady vzrostly v pribéhu sledova-
ného obdobi 0 809,4 mil K¢ (31 %), vynosy oproti tomu o 1040,5 mil. K¢ (49 %). Nejvetsi
podil na nakladech spole¢nosti XY ma vykonova spotieba s rozmezim 76 — 81 %, coz je
méné nez v odvétvi, kde se vykonova spotfeba pohybuje na hranici 90 % z celkovych né-
kladii. Nepatrné€ klesa v roce 2016 a poté zase stoupd o 10 %, jak je vidno z horizontalni
analyzy. VétSinovy podil na vykonové spotiebé ma spotieba materidlu a energie, ktera se

drzi v rozmezi 55 — 57 % z celkovych nékladi sledovaného obdobi. Néklady na prodané
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zbozi se pohybuji v rozmezi 20 — 9 % ve sledovaném obdobi s klesajicim trendem zhruba
od poloviny sledované¢ho obdobi, coz se odviji od klesajicich prodejt (viz analyza vynosu).
Mzdové ndklady tvoii po vétSinu sledovaného obdobi 12 % z celkovych nékladi
s poklesem na 11 % v roce 2014. Jejich trend je v pritbéhu let rostouci. Naopak v odvétvi
(tab. 11 a ptiloha P II) je celkovy pomér osobnich nékladt na celkovych nékladech pouze 8
—9 %. Podil odpist (iprav hodnot DM) na nékladech je 2 — 5 % s rostoucim trendem, coz
je zapricinéno potfizenim novych vyrobnich zatizeni a prostor. V odvétvi se podil odpist
DM pohybuje na urovni 3 — 4 % s trendem mirné klesajicim v poslednich letech sledova-

ného obdobi.

Tab. 10. Analyza naklad( spole¢nosti XY (vlastni zpracovani, UV)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Vykonovd spotieba 2042296 | 2340143 | 2438980 | 2373882 | 2609 690
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 431741 491 103 512924 357 441 322794
Spotieba materidlu a energie 1444050 | 1607610 | 1678734 | 1751736 | 1933598
Sluzby 166 505 241 430 247 322 264 705 353298
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 23945 -30 206 4191 -4 454 -23 920
Aktivace (-) -35232 -19 356 -21933 -19 736 -12 115
Osobni ndklady 300 432 323293 358 086 388 088 417 695
Upravy hodnot v provozni oblasti 48 329 56 768 92 006 134 192 189 433
Upravy hodnot DM 50 950 55916 84 262 134 270 183953
Upravy hodnot zasob -3908 419 5349 -162 5932
Upravy hodnot pohledavek 1287 433 2 395 84 -452
Ostatni provozni naklady 165 082 166 733 158 415 213 896 128 709
ZUstatkova cena prodaného DM 4553 108 0 25594 15301
ZUstatkova cena prodaného materidlu 6946 9706 7 694 8559 8651
Dané a poplatky 329 509 509 685 785
Rezervy v provozni oblasti 59 046 13712 -14 217 15971 -38 547
Jiné provozni naklady 94 208 142 698 164 429 163 087 142 609
Nakladové aroky a podobné naklady 1273 2313 2877 2297 1978
Ostatni finan¢ni naklady 33 200 8138 11555 2871 33863
Dan z pfijmad 24 336 49 887 60929 55 440 67 688
NAKLADY 2603661 | 2897713 | 3105106 | 3146476 | 3413021
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Tab. 11. Analyza vybranych naklad(i v odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

(tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017
Vykonova spotfeba | 709515440 | 842047082 | 945541692 | 1022898683 | 1112 635998
imﬁgjtfia/‘;‘;;s:s: V| 18126718 | 22649196 | 22688551 | -22441427 | -22399952
Osobni néklady 68831949 | 74420609 | 81882922 | 91031538 | 102360343
Upravy hodnot DM 29997734 | 32631043 | 35852327 | 37863348 | 36811445
Ejsfs::i:krg;‘;a 2506131 | 2672901 1949 997 1714 551 1737616
Daf z piijma 5528317 | 7393567 | 10162439 | 13875913 | 14493063
NAKLADY 798981935 | 937343728 | 1053438462 | 1145716806 | 1246480316

5.1.6 Analyza vyvoje vysledku hospodareni a pridané hodnoty

Dle udaji nize (tab. 12 a obr. 8) je patrné, Ze vySe pfidané hodnoty ma pozitivni vyvoj a v

prabéhu sledovaného obdobi se zvysuje. Nejveétsi zmeéna nastala v obdobi 2013 — 2014,

kde se ptidana hodnota navysila o bezmala 171 mil. K& Maly pokles je zaznamenan v roce

2017. Nejvétsim podilem jsou zastoupeny osobni néklady, vysledek hospodateni, ktery je

v prib¢hu let rostouci (vyjma jiz zminéného roku 2016), ale také ostatni polozky.

V prubéhu sledovaného obdobi maji na pfidanou hodnotu vyrazngjsi vliv odpisy, které

mayji rostouci trend s rozdilem 141,1 mil. K¢ ve sledovaném obdobi 2013 - 2017. Finan¢ni

vysledek hospodafteni je po vétSinu sledovaného obdobi zaporny, vyjma roku 2017. OvSem

v celkové struktuie tvofi minoritni poloZzku s 0 — 2 % pomérem k provoznimu VH.
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Obr. 8. Vyvoj pridané hodnoty spolecnosti XY v letech 2013 — 2017

(vlastni zpracovani)
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Tab. 12. Vyvoj pfidané hodnoty a slozeni VH spole¢nosti XY (vlastni

zpracovani, UV)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Osobni naklady 300432 | 323293 | 358 086 | 388 088 | 417 695
Upravy hodnot v provozni oblasti 48329 | 56768 | 92006 | 134192 | 189 433
Ndakladové uroky 1273 2313 2877 2297 1978
VH za Ucetni obdobi 100 754 | 219 294 | 262 760 | 227 270 | 272 331
Ostatni 162292 | 182 219 | 166 396 | 234819 | 91 707
Pfidana hodnota 613 080 | 783 887 | 882 125 | 986 666 | 973 144
Provozni VH 128 266 | 269 444 | 324719 | 287 611 | 337 371
Finanéni VH -3176 -263 -1030 | -4901 | 2648
EBT 125090 | 269 181 | 323 689 | 282 710 | 340 019
Dan z pfijmad 24336 | 49887 | 60929 | 55440 | 67688
VH za tcetni obdobi - EAT 100 754 | 219 294 | 262 760 | 227 270 | 272 331
EBT 125090 | 269 181 | 323 689 | 282 710 | 340 019
EBIT 126 363 | 271 494 | 326 566 | 285 007 | 341 997
EBITDA 174 692 | 328 262 | 418 572 | 419 199 | 531 430

Ze struktury ukazatele EBIT (tab. 13) je vidét, Ze EBIT kazdym rokem roste s nejvét§sim
nartistem od roku 2014, vyjma jiz zminovaného roku 2016, ktery vykazuje v obdobi 2015
— 2017 nejmensi zisk a tim padem klesla i1 placend dai. Dan ze zisku tvoifi majoritni slozku
struktury EBIT s podilem 18 — 20 % na celkové struktuie ve sledovaném obdobi. Naopak
minoritni a zanedbatelnou ¢ast v pribéhu obdobi tvoii ndkladové troky, které 1 kdyZ mayji
zhruba od poloviny sledovaného obdobi klesajici trend, tak strukturu EBIT ovliviiuji
opravdu minimalng. Vyse nakladovych urokt je zplisobena malou zadluZenosti spolecnosti
XY, coz jiz bylo zminéno pii analyze finan¢ni struktury spolecnosti. EBIT spolecnosti je

tak velmi podobny zisku pied zdanénim (EBT).
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Tab. 13. Déleni VH pfed uroky a zdanénim ve spolecnosti XY (vlastni

zpracovani)
(v tis. Kc) 2013 2014 2015 2016 2017
Nakladové uroky 1273 2313 2 877 2297 1978
Dan z pfijmu 24336 | 49887 | 60929 | 55440 | 67 688
Cisty zisk 100 754 | 219294 | 262 760 | 227 270 | 272 331
EBIT 126 363 | 271 494 | 326 566 | 285 007 | 341 997
2013 2014 2015 2016 2017
Nakladové uroky 1% 1% 1% 1% 1%
Dan z pfijmu 19% 18% 19% 19% 20%
Cisty zisk 80% 81% 80% 80% 80%
EBIT 100% 100% 100% 100% 100%

5.1.7 Analyza cash flow

Z tabulky 14 Ize pozorovat, Zze penézni toky z provozni ¢innosti maji v prubéhu sledované-
ho obdobi rostouci charakter, coz je vzhledem k povaze spolecnosti XY podstatny ukaza-
tel. Zaporné penézni toky z investi¢ni ¢innosti znac¢i vysokou investi¢ni aktivitu spolecnos-
ti, ktery se ve sledovaném obdobi pohybuje mezi 140 — 384 mil. K¢. Penézni toky
z finan¢ni ¢innosti maji naopak kolisajici prib¢eh, kde je vysledek u spolecnosti XY zavisly
zejména na vyplaceni podild na zisku a pouze minimalné na zméné stavu zavazki
z financovani (kratkodobych a dlouhodobych bankovnich Gvéri). Stav penéznich prostied-
ki a ekvivalentl zrozvahy nekoresponduje s kone¢nym stavem z vykazu cash flow
z diivodu pohledavek z cash-poolingu, které jsou vykazovany na fadku C.I1.2.2. Pohledav-

ky — ovladana nebo ovladajici osoba.

Tab. 14. Vyvoj cash flow v letech 2013 — 2017 (vlastni zpracovani, UV)

(tis. Kc) 2013 2014 2015 2016 2017

Stav penéznich prostifedk( a penéznich ekviva-

. vz iy , 134594 | 229484 | 231270 56 030 9315
lentd na zacatku ucetniho obdobi

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 187038 | 354828 | 277286 | 335224 | 356818
Cisty pené?ni tok z investi¢ni ¢innosti -140 459 | -257 409 | -384 227 | -240010 | -149 850
Cisty penézni tok z finanéni €innosti 48 311 -95633 | -68299 | -141929 | -203 754

Cisté snizeni resp. zvy$eni penéznich prostfedk(l | 94 935 1786 -175240 | -46715 3214

Stav penéznich prostiedkl a penéinich ekviva-

o L , 229484 | 231270 56 030 9315 12 529
lentti na konci ucetniho obdobi
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5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

5.2.1 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Dle tabulky 15 Ize hodnotit, Ze firma ma dostatecné mnozstvi prostredkii na strané ob¢z-
nych aktiv ke kryti kratkodobych zavazkl. Vznikly ptrebytek je Cisty pracovni kapital. Jed-
na se o prostfedky, které mé podnik nad bézny rdmec a nem¢l by mit tedy problémy
s béznou likviditou. Cisty pracovni kapital v prabéhu sledovaného obdobi dosahoval hod-
not 112 mil. K¢ — 283 mil. K¢, kdy nejvétsi pokles zaznamenal v roce 2015 o celych 79,9
mil. K¢, kde ¢isty pracovni kapital tvoril pouze 8 % z celkové sumy aktiv. Od roku 2016
jeho vyse opét nabrala rostouci trend. V tabulce 14 je znazornén pomér ¢istého pracovniho

kapitéalu k celkovym aktiviim spole¢nosti XY.

Tab. 15. CPK ve spoleénosti XY (vlastni zpracovéni, UV)

(v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017
Obé?na aktiva 642015 | 796910 | 562228 | 594320 | 660 382
Kratkodobé zavazky 358855 | 544740 | 449233 | 422090 | 411320
Cisty pracovni kapital (CPK) | 283160 | 252170 | 112995 | 172230 | 249 062

Tab. 16. Podil CPK na aktivech spole¢nosti XY (vlastni zpracovani, UV)

(v tis. Kc) 2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva celkem 967090 | 1283966 | 1362801 | 1452546 1483971
Cisty pracovni kapital (EPK) | 283160 | 252170 | 112995 | 172230 | 249 062
2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%
Cisty pracovni kapital (CPK) 29% 20% 8% 12% 17%

5.3 Analyza pomérovych ukazatela

V této Casti bude provedena analyza pomérovych ukazateld zadluzenosti, likvidity, rentabi-

lity, aktivity a bude zavr§ena vypoctem ostatnich pomérovych ukazateld.

5.3.1 Analyza zadluZenosti

Na zéklad¢ vypocitanych hodnot zadluzenosti (tab. 17 a 18) mizeme konstatovat, ze cel-
kové zadluzenost spole¢nosti XY se pohybuje v doporuc¢ovanych hodnotach s klesajicim

trendem v pribéhu sledovaného obdobi. Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele 30 — 60 %
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v zavislosti na typu podniku, coz splituje spole¢nost XY 1 odvétvi. V odvétvi je ale zadlu-
zenost podstatné vyssi s rozdilem 14 % na konci sledovaného obdobi, i kdyz stejn€ jako u
spolecnosti XY ma mirné klesajici trend. Mira zadluzenosti naznacuje, ze v prvnich dvou
letech sledovaného obdobi byl podil cizich zdroji na finan¢ni struktuie spolecnosti vétsi
nez podil vlastniho kapitalu. Ve zbylych tfech letech 2015 — 2017 je trend meziro¢né vy-
razn¢ klesajici s hodnotou 0,55 na konci roku 2017. Naopak v odvétvi pozorujeme, ze se
ukazatel ve sledovaném obdobi pohybuje v rozmezi 1,32 — 1,03, coz naznacuje vétsi podil
cizich zdroji na finan¢ni struktuie v odvétvi, ale situace se postupné zlepsuje. Ve spolec-
nosti i odvétvi je splnéno zlaté pravidlo financovani, kdy je dlouhodoby majetek pokryt
dlouhodobymi zdroji. Odvétvi dosahuje v priméru jesté vyvazenéjSich hodnot. SniZeni
hodnoty v roce 2015 a 2016 u spolecnosti XY bylo zptisobeno velkymi investicemi do
dlouhodobého majetku, ovSem do konce obdobi se trend opét zvySuje. Dal§im pozitivem
je, Ze ve spolecnosti 1 odvétvi je mozno pokryt dlouhodoby majetek pouze vlastnim kapita-
lem bez vlivu dlouhodobych cizich zdroji vyjma roku 2015, kdy probéhl vyse zminény
narist dlouhodobého majetku. Urokové kryti z cash flow i EBIT dosahuje skvélych hodnot
a spolecnost tak nemusi mit obavy, Ze by neméla prostiedky na zaplaceni urokl

z bankovnich uvért. Doporu¢end hodnota tohoto ukazatele je alespon 5.

Poslednim pocitanym ukazatelem je doba splaceni dluhu, kde si podnik vede velmi dobte a
kromé& roku 2013 by dokazal své cizi zdroje zaplatit v obdobi 1 — 2 let. Z analyzy je patrné,
ze zadluZenost podniku je dle doporuc¢enych hodnot optimalni a postupné se snizuje. Pod-

nik je finan¢né stabilni a celkové dosahuje lepsich hodnot nez porovnavané odvétvi.

Tab. 17. Ukazatele zadluZenosti majetkové a financni struktury spole¢nosti XY (vlastni

zpracovani, UV)

2013 2014 2015 2016 2017
Celkova zadluZenost 52% 55% 46% 41% 36%
Mira zadluzZenosti 1,08 1,23 0,84 0,69 0,55
Dlouhodobé cizi zdroje / cizi zdroje 12,1% 9,6% 14,6% 12,3% 10,8%
Dlouhodobé cizi zdroje / dlouhodoby kapital 11,5% 10,6% 11,0% 7,8% 5,6%
Vlastni kapital / DM 1,43 1,18 0,93 1,00 1,17
Dlouhodobé zdroje / DM 1,62 1,32 1,04 1,09 1,24
Urokové kryti (z EBIT) 99,26 117,38 113,51 124,08 172,90
Urokové kryti (z provozniho CF) 146,93 153,41 96,38 145,94 180,39
Doba splaceni dluhu 2,24 1,73 1,95 1,48 1,31
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Tab. 18. Ukazatele zadluZenosti majetkové a financni struktury odvétvi (vlastni zpraco-

vani z MPO)

XY e Qdvétvi

2013 2014 2015 2016 2017

Celkova zadluZenost 57% 55% 52% 51% 50%
Mira zadluZenosti 1,32 1,27 1,13 1,07 1,03
Dlouhodobé cizi zdroje / cizi zdroje 17,0% 11,2% 10,6% 10,7% 11,2%
Dlouhodobé cizi zdroje / dlouhodoby kapital 18,4% 12,4% 10,7% 10,3% 10,3%
Vlastni kapital / DM 0,97 1,03 1,17 1,21 1,29
Dlouhodobé zdroje / DM 1,19 1,17 1,31 1,34 1,44
Urokové kryti (z EBIT) 14,72 21,49 39,37 43,77 44,94
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Obr. 9. Vyvoj celkové zadluzenosti ve spolecnosti XY a odvétvi v letech 2013 —

2017 (vlastni zpracovani)

5.3.2 Analyza likvidity

Na zaklad¢ vysledt likvidity (tab. 19 a 20) miZeme pozorovat, ze spolecnost XY ma

v oblasti likvidity spiSe primérné vysledky, které ne vzdy dosahuji doporucenych hodnot.

Ty jsou doporuceny v rozmezi 1,5 — 2,5 pro L3, 1 — 1,5 pro L2 a 0,2 — 0,5 pro L1. D4 se

fici, ze hodnoty jsou splnény v letech 2013 — 2014, ovSem v letech 2014 — 2015 je vidét

vyrazny pokles a od roku 2016 ma poté likvidita rostouci tendenci. Zarazejici jsou vSak

hodnoty hotovostni likvidity, ktera se od roku 2015 pohybuje v pomérné nizkych hodno-

tach. Pravdou ale je, ze firma vyuziva cash - poolingu se spfiznénymi stranami, proto by
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pravdépodobna nahlé potieba hotovosti nemusela byt problémem a bude to nejspise jeden
z diivodi nizsiho stavu penéznich prostiedkii na uctech a v pokladné. Podil ¢istého pracov-
niho kapitalu na obéznych aktivech dosahuje vyjma roku 2015 uspokojujicich hodnot. Pro-
vozni cash flow pokryva 52 % - 87 % kratkodobych zdvazkl s rostoucim trendem a opét

s mirnym poklesem v roce 2015.

Odvétvi je na tom podobné v oblasti bézné likvidity, ale vyrazné pievysuje spole¢nost XY
v oblasti pohotové a hotovostni likvidity, kde m& mensi vykyvy a po celé sledované obdobi

se drzi v doporucenych hodnotéch.

Tab. 19. Ukazatele likvidity ve spole¢nosti XY (vlastni zpracovani, UV)

2013 2014 2015 2016 2017
B&in4 likvidita - L3 1,79 1,46 1,25 1,41 1,61
Pohotovd likvidita - L2 1,41 1,12 0,87 0,96 1,10
Hotovostni likvidita - L1 0,64 0,42 0,12 0,02 0,03
CPK/OA 44% 32% 20% 29% 38%
CPK/A 29% 20% 8% 12% 17%
Likvidita z provozniho CF 0,52 0,65 0,62 0,79 0,87

Tab. 20. Ukazatele likvidity v odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

2013 2014 2015 2016 2017
BéZna likvidita - L3 1,29 1,34 1,51 1,60 1,72
Pohotova likvidita - L2 1,05 1,10 1,23 1,29 1,40
Hotovostni likvidita - L1 0,19 0,22 0,28 0,35 0,41

Na obrazku 10 lze pozorovat kiivky jednotlivych likvidit v Case, kde je jasné vidét nejkri-
tictejsi rok 2015, kde je u vSech druht likvidity zaznamenén zminovany pokles. Obézna
aktiva se oproti roku 2014 snizila 0 29 %. Opétovny nariist se tyka pouze bézné a pohotové

likvidity, hotovostni likvidita se drzi blizko nulové hranice.
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Obr. 10. Vyvoj likvidity ve spolecnosti XY v letech 2013 — 2017 (vlastni zpraco-
vani)

5.3.3 Analyza rentability

Z hlediska rentability (tab. 21 a 22) je moZzno soudit, Ze spolec¢nost XY si vede velmi dobie
a kazdy ukazatel rentability ve sledovaném obdobi pievysuje odvétvovy primér. Rentabili-
ta trzeb je stabilni po vétSinu sledovaného obdobi s maximem 8 % v roce 2015. Nartst
v roce 2015 oproti roku 2013 o celych 4,2 % vlivem prudkého nardstu vysledku hospoda-
feni. Rentabilita celkového kapitalu zazila v roce 2014 také velky narist a v obdobi 2014 —
2017 osciluje kolem hranice 20 %, coz znacdi, ze aktiva podniku pfinaseji adekvatni vyno-
sy, jak se u vyrobniho podniku ocekéava. Rentabilita tplatného kapitdlu dosahuje nej-
vysSich hodnot z nize naméfenych - od 22,8 % do 40,1 % v roce 2014 a pifesahuje tak
mnohonasobné urokovou miru bankovnich Gvéri, coZ naznacuje jejich efektivni uziti ve
spolecnosti. Poslednim ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu, kterd dosahuje v letech
2013 — 2015 obdobnych hodnot jako ROCE s nejnizsi hodnotou 21,7 % v roce 2013 a nej-
vys$8i hodnotou 38,2 % v roce 2014.

Vynos z vlastniho kapitalu by mél pfevySovat samotné naklady na vlastni kapital. Pro po-
rovnani jsou pouzity hodnoty nékladl vlastniho kapitalu, které se pohybuji ve sledovaném
obdobi 2013 — 2017 od 12,84 % - 7,42 % v roce 2017 (MPO-INFA). Dle dostupnych dat se
da tedy hodnotit, Ze ROE spole¢nosti XY vyrazné€ ptevysuje naklady na vlastni kapital, kde
na jednotku investovaného vlastniho kapitalu pfipadd opravdu velka ¢ast zisku. Na konci

sledovaného obdobi 2017 je to rozdil zhruba 21 procentnich bod.
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Tab. 21. Ukazatele rentability spole¢nosti XY (vlastni zpracovani, UV)

2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita trZzeb (ROS) 3,8% 7,1% 8,0% 6,8% 7,7%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 13,1% 21,1% 24,0% 19,6% 23,0%
Rentabilita Uplatného kapitalu (ROCE) 22,8% 40,1% 37,5% 29,8% 33,4%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 21,7% 38,2% 35,5% 26,4% 28,5%

Tab. 22. Ukazatele rentability v odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita trzeb (ROS) 3,5% 4,8% 5,8% 4,9% 4,7%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 7,2% 10,1% 12,5% 11,5% 11,3%
Rentabilita Uplatného kapitalu (ROCE) 14,2% 19,9% 24,1% 21,5% 20,9%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 13,0% 19,2% 22,7% 19,1% 18,41%
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Obr. 11. Vyvoj rentability ve spolecnosti XY v letech 2013 — 2017 (vlastni zpra-

covani)

5.3.4 Analyza aktivity

U analyzy aktivity (tab. 23 a 24) bude proveden nejprve rozbor obratu celkovych aktiv, kde

je minimalni doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele alesponi 1. Tato hodnota je ve vSech

letech sledovaného obdobi piekrocena minimélné dvojnasobné v rozmezi 2,73 — 2,28 pfi

celkové odepsanosti aktiv cca 38 % v roce 2017. Podminka je splnéna i v pfipadé odvétvi,
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kde jsou vysledky niz$i, ale stile nadstandardni. Doba obratu zasob je velmi kratka
s minimem 17 dnil v roce 2013 a maximem 21 dnt1 v letech 2013 a 2017. Zéasoby tedy dle
ukazatele nelezi ladem na sklad¢ a rychle se obnovuji. Podobn¢ vysokoobratkova vyroba je
zaznamenana i v odvétvi, kdy jsou ukazatele velmi podobné. Ohledné doby obratu pohle-
davek a zavazkl lze konstatovat, ze az na rok 2013, kdy spole¢nost mirn¢ uvérovala své
vétitele rychlejsim placenim zdvazkl, nez se jim dostalo pohledavanych penéz, je situace
pomérné vyvazena a neda se fici, ze problémy s likviditou budou nésledkem pravé téchto
skutecnosti. Primérna doba inkasa pohledavek je 66 dnu v letech 2013 — 2014 a 44 dna
v letech 2015 — 2017. U zavazki je to maximalné 60 dnd v roce 2014, v ostatnich letech
pramérné 44 dnti. V odvétvi je situace také pomérn€ vyrovnand, ovSem doby obratu za-
vazkll a pohleddvek jsou v priméru vétsi s maximem 77 a 84 dnl v roce 2013. Blize se
podivame na ukazatel obratu kritkodobych zavazku II., ktery je vhodné&jSim ukazatelem
pramérné doby obratu zavazki. Pocitd pouze se zavazky z obchodnich vztahi, proto je
situace odli$na a kromé roku 2013 spole¢nost XY plati pozd€ji, nez inkasuje. OvSem rozdi-
ly nejsou kromé roku 2016 nijak podstatné. Celkové lze hodnotit, Ze spolecnost nijak ne-

vybocuje z odvétvového standardu s mirn€ lepsimi vysledky dil¢ich ukazatelti.

Tab. 23. Ukazatele aktivity ve spole¢nosti XY (vlastni zpracovani, UV)

2013 2014 2015 2016 2017
Obrat celkovych aktiv 2,73 2,39 2,42 2,28 2,39
Doba obratu zasob (dny) 17 21 18 19 21
Doba obratu kratkodobych pohledavek (dny) 64 68 42 44 45
Doba obratu kratkodobych zavazk( I. (dny) 45 60 45 43 41
Doba obratu kratkodobych zavazk Il. (dny) 52 69 53 54 49
Obratovost kratkodobych pohledavek 5,63 5,30 8,60 8,25 7,95
Obratovost kratkodobych zédvazkd 7,98 6,02 8,07 8,34 8,88

Tab. 24. Ukazatele aktivity v odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

2013 2014 2015 2016 2017
Obrat celkovych aktiv 1,63 1,75 1,81 1,85 1,91
Doba obratu zasob (dny) 22 21 22 22 22
Doba obratu kratkodobych pohledavek (dny) 77 74 72 66 65
Doba obratu kratkodobych zavazk( I. (dny) 84 76 73 67 61
Obratovost kratkodobych pohledavek 4,70 4,84 4,99 5,43 5,58
Obratovost kratkodobych zavazka 4,29 4,73 4,93 5,39 5,87
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5.3.5 Analyza ostatnich pomérovych ukazateli

V tabulkach nize (tab. 25 a 26) je proveden vypocet ostatnich pomérovych ukazateli spo-
le¢nosti XY a porovnavaného odvétvi. Jiz ze zacatku je vidét vyssi podil ptidané hodnoty
na zaméstnance v odvétvi proti analyzované spole¢nosti, 1 kdyZ ma v pribéhu obdobi ros-
touci trend. Vyrazné vyssi v odvétvi je 1 podil trzeb na zaméstnance, ve sledovaném obdobi
skoro o polovinu. Osobni nédklady na zaméstnance jsou v porovnani s odvétvim také nizsi.
Podil vykonové spotieby na trzbach ve spolecnosti je mensi nez v odvétvi, pravdépodobné
z divodu, Ze spolecnost se zabyva pouze vyrobou soucastek do automobili. Podil osobnich
nakladl spolecnosti na trzbach je zase nepatrné€ vyssi nez v odvétvi. Ostatni ukazatele jsou
viceméné porovnatelné. Lze hodnotit, Ze odvétvi je na tom vyrazné 1épe s vyssi pridanou
hodnotou na zaméstnance, vys§imi trzbami na zaméstnance pii jeSté nepatrné niz$im po-

meéru osobnich nékladi na celkovych trzbéach.

Tab. 25. Ostatni pomérové ukazatele ve spoleénosti XY (vlastni zpracovani, UV)

Vypocet 2013 2014 2015 2016 2017
Ptidana hodnota / pocet zaméstnancl 752 885 985 1082 1072
Trzby / pocet zaméstnancl 3244 3470 3687 3639 3906
Osobni naklady / pocet zaméstnancu 369 365 400 426 460
Vykonova spotieba / trzby 77,2% 76,1% 73,8% 71,5% 73,6%
Osobni naklady / trzby 11,4% 10,5% 10,8% 11,7% 11,8%
Odpisy / trzby 1,8% 1,8% 2,8% 4,0% 5,3%
Nakladové aroky / trzby 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Pfidana hodnota / trzby 23,2% 25,5% 26,7% 29,7% 27,4%
Osobni naklady / pfidand hodnota 49,0% 41,2% 40,6% 39,3% 42,9%
Nakladové droky / pfidana hodnota 0,2% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2%
VH pred zdanénim / pfidana hodnota 20,4% 34,3% 36,7% 28,7% 34,9%
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Tab. 26. Ostatni pomérové ukazatele v odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

Vypocet 2013 2014 2015 2016 2017
Pfidana hodnota / pocet zaméstnancl 1010 1193 1214 1293 1309
Trzby / pocet zaméstnancl 5945 6 815 7120 7 358 7 601
Osobni naklady / pocet zaméstnancu 491 511 524 552 591
Vykonova spotfeba / triby 85,2% 84,8% 85,0% 84,3% 84,5%
Osobni naklady / trzby 8,3% 7,5% 7,4% 7,5% 7,8%
Odpisy / trzby 3,6% 3,3% 3,2% 3,1% 2,8%
Nakladové aroky / trzby 0,3% 0,3% 0,2% 0,1% 0,1%
Pfidana hodnota / trzby 17,0% 17,5% 17,1% 17,6% 17,2%
Osobni naklady / pfidand hodnota 48,6% 42,8% 43,2% 42,7% 45,1%
Nakladové droky / pfidana hodnota 1,8% 1,5% 1,0% 0,8% 0,8%
VH pted zdanénim / pfidana hodnota 24,3% 31,5% 39,4% 34,4% 33,7%

5.4 Spider analyza

Z obrazku 12 je ziejmé, jak si vede spole¢nost XY v porovnani s odvétvim v roce 2017,
kde jsou hodnoty pomérovych ukazateli rovny 100 %. Pokud budeme porovnavat po sme¢-
ru hodinovych rucicek, narazime na ukazatele rentability, kde kazdy ukazatel vyrazné pte-
vySuje hodnoty z odvétvi. Ponékud opacna situace je jiz u zminované likvidity, kde ukaza-
tele poukazuji na to, Ze ani jednou spole¢nost XY nedosahla na hodnoty ukazatell likvidity
odvétvi. PfedevSim hotovostni likvidita (B.3) je na tom u spole¢nosti XY velmi Spatné
s hodnotou 0,03 oproti hodnoté 0,41 v odvétvi. Hledisko zadluzenosti, nebo také finan¢ni
stability je, jak jiz bylo zminéno v pfedeslém textu, na dobré Urovni u spolec¢nosti XY i
odvétvi. Spole¢nost ma nicméné vyssi pomer kryti aktiv vlastnim kapitalem, je tedy jesté
méné zadluzena. Vyrazné je diky tomu ovlivnén i ukazatel urokového kryti, kde spole¢nost
vyrazn€ vy¢niva. Jako posledni je zohlednéna aktivita, kde je na tom spolecnost XY 1épe
v kazdém z porovnavanych ukazatelti. Naptiklad z hlediska obratovosti pohledavek a za-
vazkl ma spolecnost vyrazné krats$i penézni cykly (vétSi pocet obratli za rok) s hodnotami
7,95 pro pohledavky a 8,88 pro zavazky oproti odvétvi s hodnotami 5,58 pro pohledavky a
5,87 pro zavazky.
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Obr. 12. Spider analyza pomérovych ukazatel( spole¢nosti XY a odvétvi za rok 2017

(vlastni zpracovani)

5.5 Soustavy pomérovych ukazatelt

Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Z obrazku 13 je vidét podil ziskové marze, kterd se po markantnim zvySeni o skoro 50 %
v roce 2014 drzi v rozmezi 7,1 % - 8 %. Lze pozorovat, ze obrat aktiv se pii poklesu v roce
2014, kdy se aktiva skokové navysila, ustalil kolem hranice 2,3 — 2,4 a vyrazné se podili na
vysi celkového ukazatele. Obrat aktiv je tedy velmi vysoky a vyrazné piesahuje minimalni
doporucenou hodnotu 1, coz znaci velmi efektivni hospodafeni s majetkem. Obrat DHM se
vyrazné sniZil jeho zvySenim od roku 2015, ale také se vyrazné zvysil jeho podil na celko-
vych aktivech. Spole¢nost vyrazné investovala do majetkové struktury, coz bylo v jeji po-
zici jednoznacné pozitivnim rozhodnutim. ROE spole¢nosti je celkové na vysoké urovni a
vzhledem ke klesajicimu trendu finan¢ni paky (A / VK) by ke zvySeni ROE mohlo pomoci
zvyseni zadluzenosti. Ukazatel kryti aktiv vlastnim kapitalem je asi o 32,5 % vysSi u spo-

leénosti nez u odvétvi.
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ROE
EAT /VK Rok
21,7% 2013
38,2% 2014
35,5% 2015
26,4% 2016
28,5% 2017

EAT/T T/A A/ VK
3,8% 2,73 2,08
7,1% X 2,39 X 2,23
8,0% 2,42 1,84
6,8% 2,28 1,69
7,7% 2,39 1,55
EAT / EBT EBT/T T/ DHM DHM / A

0,81 4,7% 8,32 0,33

0,81 x | 88% 7,29 X 0,33

0,81 9,8% 5,24 0,46

0,80 8,5% 5,06 0,45

0,80 9,6% 5,43 0,44

Obr. 13. Pyramidovy rozklad ukazatele ROE spole¢nosti XY (vlastni zpra-

covani)
5.6 Analyza souhrnnych ukazateli
Pro zhodnoceni celkové finan¢ni situace podniku bude proveden vypocet Altmanova Z-
skore a Indexu INOS.

5.6.1 Altmanuv model

Vysledky provedené Altmanovy analyzy (tab. 27 a obr. 14) vyrazné ptevysuji doporucené
hodnoty s vysledky Z-skore 3,74 — 4,36 ve sledovaném obdobi. Maximum bylo dosaZeno
v roce 2017. Spole¢nosti by tedy v nejblizSich letech na zaklad¢ predikce ze sledovaného

obdobi nem¢ly hrozit finan¢ni problémy a s tim spojeny piipadny bankrot.
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Tab. 27. Vypocet Altmanova Z-skoére spolecnosti XY (vlastni zpracova-

ni, UV)
2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

0,717 x CPK/A 0,210 | 0,141 | 0,059 | 0,085 | 0,120
0,847 x nerozdéleny zisk / A 0,290 | 0,214 | 0,278 | 0,351 | 0,373
3,107 xEBIT/ A 0,406 | 0,657 | 0,745 | 0,610 | 0,716
0,420 x VK / cizi zdroje 0,389 | 0,340 | 0,500 | 0,609 | 0,761
0,998 x trzby / A 2,729 | 2,390 | 2,419 | 2,280 | 2,385
Z-skore 4,024 | 3,742 | 4,001 | 3,934 | 4,356
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Obr. 14. Vyvoj Altmanova Z-skére spolecnosti XY v letech 2013 — 2017

(vlastni zpracovani)

5.6.2 Index INOS

Z vysledkl Indexu INO5 spolecnosti XY (tab. 28 a obr. 15) je patrné, ze spoleCnost opét
dosahuje nadpriimérnych hodnot a v priibéhu sledovaného obdobi se nachazi vzdy bez-
pecné nad Sedou zonou, tvoii tedy hodnotu. Tato situace je zptisobena hlavné malou zadlu-
zenosti, kdy nejvyraznéjsi veli¢inou je ukazatel irokového kryti (EBIT / Nékladové uro-

ky), ktery je v pribéhu sledovaného obdobi v rozmezi hodnot 3,971 — 6,916.
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Tab. 28. Vypocet Indexu INO5 spolecnosti XY (vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017

0,13x A/ CK 0,251 0,235 0,285 0,318 0,366
0,04 x EBIT / NU 3,971 4,695 4,540 4,963 6,916
3,97 x EBIT/ A 0,519 0,839 0,951 0,779 0,915
0,21xV /A 0,587 0,510 0,519 0,488 0,522
0,09 x OA / kr. zavazky 0,161 0,132 0,113 0,127 0,144
Index INO5 5,488 6,411 6,408 6,675 8,863
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Obr. 15. Vyvoj Indexu INOS5 spolecnosti XY v letech 2013 — 2017 (vlast-

ni zpracovani)
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6 ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE A DOPORUCENI

V predchozim textu byla provedena finan¢ni analyza spolecnosti XY, ktera se zabyva vy-
robou komponentii pro automobilovy primysl a pro porovnani bylo tedy pouzito odvétvi

NACE 29. Spolecnost se s mirnymi odchylkami drzi odvétvového standardu.

Ve sledovaném obdobi se spole¢nost vice nez odvétvi zapojila do rozvoje zdzemi pro vy-
robu realizovanymi investicemi do dlouhodobého majetku, kde se podil na majetkové
struktute zvysil z 33 % v roce 2013 na 55 % v roce 2017. To se projevilo pozitivné zvyse-
nim produktivity spole¢nosti a tvoteni vétSich hodnot v oblasti finan¢ni struktury spolec-
nosti. Napiiklad vysledek hospodateni v roce 2013 byl 100 754 tis. K¢ a v roce 2017 do-
konce 272 331 tis. KE&. V oblasti financni struktury lze pozorovat, Zze podnik je jesté kon-
zervativnéj$i nez odvétvi s podilem vlastniho kapitalu na finanéni struktufe 64 % oproti 49
% v odvétvi vroce 2017 a dava tak prednost finan¢ni stabilit€¢. ZvySovani je tvofeno
zejména kumulaci VH minulych let. Spolecnost XY i odvétvi vyuzivaji pouze v malé mife
ciziho kapitalu v podob¢ bankovnich uvért. Hlavni slozkou cizich zdrojii jsou u obou sle-
dovanych zavazky z obchodnich vztaht, stejn€ jako u majetkové struktury kratkodobé po-

hledavky, coZz je u vyrobnich podniki s timto zaméfenim ocekavané.

Z analyzy vynosu bylo zjisténo, Ze trzby z prodeje vyrobki a sluzeb pozvolna vytlacuji
trzby za zbozi s maximem 85 % podilu na vynosech oproti odvétvi, které¢ se pohybuje na
hranici 95 %. Tyto dv€ polozky tvofi majoritni strukturu vynosii u spole¢nosti i odvétvi,

ostatni jsou zanedbatelné.

U nakladi jsou hlavnimi sloZkami vykonové spotieba, ndklady na prodané zbozi a osobni
naklady. Vykonova spotieba je opét vyssi u odvétvi nez u spolecnosti: 89 % — 90 % oproti
75 % - 81 %, coz koresponduje s vySe zminénymi trzbami za vlastni vyrobky a sluZby.
Z hlediska vyvoje dopocitané ptidané hodnoty si spole¢nost pocina také nadprimeérné a ve
sledovaném obdobi firma tvoii hodnotu. Trend je ve sledovaném obdobi rostouci s mirnym
poklesem v roce 2017. Struktura je sloZena od sestupné - osobni naklady 49 % - 39 %,
vysledek hospodateni 16 % - 28 %, ostatni a Gpravy hodnot v provozni oblasti tvoii zby-
tek. Nakladové Groky jsou vzhledem k malé zadluZenosti u obou minimalni a vysi pfidané

hodnoty prakticky neovliviuji.

Vyse Cistého pracovniho kapitalu se pohybuje od 113 mil. K¢ v roce 2015 do 252 mil. K¢
v roce 2014. Na konci sledovaného obdobi se na majetkové struktuie podili 17 %, nejméné

to bylo v roce 2015 pouze 8 %. Spole€nost ma tedy financni polstat, ktery je dostacujici



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 69

pro kryti kratkodobych zavazki, ov§em z nasledné analyzy likvidity vyplyva, ze by bylo

vhodné jeho dalsi zvySovani.

Po analyze zadluzenosti Ize konstatovat, jak jiz bylo zminéno dfive, Ze spole¢nost ve sle-
dovaném obdobi zvysila svou finan¢ni stabilitu a pohybuje se v celém obdobi
v doporucenych hodnotéach s celkovou zadluzenosti 36 % v roce 2017 oproti odvétvi, které

se drzi po celou dobu mezi 50 % - 60 %.

Analyza likvidity pfinesla spiSe podprimérné vysledky, kde se spolecnost i odvétvi pohy-
buji na hranici doporucenych hodnot u bézné likvidity a v nékterych letech i1 pod touto hra-
nici. V oblasti pohotové likvidity se odvétvi drzi v doporu¢enych hodnotach nad 1 a spo-
lecnost se dostava i na 0,87 v roce 2015. Hotovostni likvidita ve spole¢nosti se od roku
2015 pohybuje vyrazn€ pod doporuc¢enou hodnotou 0,03 - 0,12. Odvétvi se pohybuje mezi
0,19 — 0,41. Nedostatek hotovosti u spole¢nosti mize byt pfisuzovan vyuzivani cash-

poolingu mezi spfiznénymi stranami a moznému rychlému “vyptijéeni” v piipad¢€ potieby.

V oblasti rentability trzeb byl patrny rostouci trend z 3,8 % v roce 2013 na 7,7 % v roce
2017. Velmi dobrych vysledkl dosahuje také rentabilita celkového kapitalu (ROA) a také
rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE), kterd vyrazné prevySuje naklady na vlastni kapital a

pohybuje se mezi 21 % - 38 % ve sledovaném obdobi.

Provedend analyza aktivity ukdzala hodnotu obratu aktiv vyrazné nad doporucenou hodno-
tou u spolecnosti i oproti odvétvi. Spolecnost dosahuje také nadprimérnych vysledka i
v oblasti ukazatelii doby obratu pohledavek a zavazkl.. Obratovost zasob je vesmés podob-
na u spolecnosti 1 odvétvi a odpovidéa tak podniku zaméfenému na vyrobu. Odvétvi ma
niz8§i hodnoty obratovosti pohledavek a zavazki, ale vzdy v poméru takovém, Ze neni
mozné konstatovat, ze by niz8i hodnoty likvidity mohly byt pfisuzovany rozdilu téchto

dvou métenych velicin.

Analyza ostatnich pomérovych ukazateli ovSem ukézala odlisSny pohled na situaci, hlavné
v porovnani pfidané hodnoty na zaméstnance a trzeb na zaméstnance, kde je na tom odvét-
vi vyraznég lépe. Nutno podotknout, Ze naméfené hodnoty spole¢nosti maji rostouci trend a
zlepSuji se v priibéhu celého obdobi. Ostatni ukazatele by byly v rdmci stejného zaméteni
porovnatelné. Vysledky lze pfisoudit primarnimu zamétenim spolecnosti XY spiSe na
soucasti automobill, nez na vyrobu automobilti jako celku, které jsou v NACE 29 také

obsaZeny.
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Na zékladé vysledkti souhrnnych ukazateltt Altmanova Z-skére a Indexu INOS 1ze hodnotit
spole¢nost velmi kladné€. Spole¢nost se v celém sledovaném obdobi pohybovala nad dopo-
rucenymi hodnotami a v budoucnu by neméla mit problémy s bankrotem, jelikoz tvoii

hodnotu a je finan¢né stabilni.

Z doporuceni pro spole¢nost XY lze uvést nasledujici. Na zdkladé provedené finan¢ni ana-
lyzy je zfejmé, Ze spole¢nost mé v poslednich letech problémy s likviditou jako celkem a
nejvice s likviditou hotovostni. Navzdory spojeni si problému pievazné s cash-poolingem
by spolecnost v ptipad¢ pretrvavajicich probléml mohla zvysit zadluzeni. Zvyseni zadlu-
zeni by dale dle rozkladu rentability vlastniho kapitalu mohlo pomoci finan¢ni paky renta-
bilitu jest¢ navysit. Dal§im benefitem plynoucim ze zvySeni zadluzeni by bylo snizeni da-
nového zatizeni pomoci danového Stitu. Z vysledkli analyzy je jisté, ze spolecnost by
s zadosti o dodate¢ny uvér neméla mit sebemensi problémy. Déle by bylo vhodné vyvaro-
vat se nesouladu mezi dobou splaceni pohledavek a zadvazkl a usilovat minimalné¢ o vy-
rovnanost za ucelem eliminace potieby financovani tohoto nesouladu z jinych zdroji. Ta-
ké by bylo vhodné urgovat dluzniky (upominky a dalsi), jelikoz v roce 2017 tvoii pohle-
davky po splatnosti 20 % z celkovych pohledavek, a je v nich tedy zadrZeno velké mnoz-

stvi penéznich prostiedki.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 71

ZAVER
Tato bakalarska prace si kladla za cil provedeni financni analyzy vybrané spoleCnosti
v letech 2013 — 2017 a navrhnout doporuceni pro spole¢nost na zaklad¢ zjisSténych poznat-

k. Prace byla slozena ze dvou dil¢ich ¢asti, a to teoretické Casti a ¢asti praktické, kde byla

provedena samotna finan¢ni analyza.

V teoretické Casti byly za pomoci resersSe literatury zaméfené na danou problematiku cer-
pany poznatky vedouci k provedeni samotné financni analyzy. Teoreticka ¢ast poslouzila
k seznameni se s funkei, uzivateli a zdroji potfebnymi k jejimu Gspé$nému zpracovani.
Prevazna ¢ast byla vénovana podrobnému rozboru ucetnich vykazi jako hlavnim zdrojim
pouzivanym pii zpracovani financni analyzy, které sekundovala ¢ast s popisem metod a
ukazatelli uzivanych ve finan¢ni analyze. Pouzité elementarni metody finan¢ni analyzy a
jeji ukazatele byly popsany za sebou tak, jak by méla byt provedena samotna finan¢ni ana-

lyza.

V praktické ¢asti byly uplatnény informace a poznatky z teoretické ¢asti. Po pfedstaveni
analyzované spolecnosti XY, s.r.o. nasledovala samotna finan¢ni analyza. Prvné byly ro-
zebrany ukazatele stavové a tokové za pomoci vertikalni a horizontalni analyzy. Nasledné
byla provedena analyza rozdilovych ukazateld, a to konkrétné ¢istého pracovniho kapitalu.
Za pomoci pomérovych ukazatelii byla provedena analyza zadluZenosti, likvidity, rentabi-
lity a aktivity doplnéna o Spider graf zndzornujici vysledky pomérovych ukazateld za rok
2017. Ukazatele byly soubézné porovnavany s vysledky vybranych ukazateli z odvétvi
(NACE 29) pro lepsi kriticky nahled na vysledky spolecnosti. Po rozkladu vrcholového
ukazatele - rentability vlastniho kapitdlu za pomoci rozkladu Du Pont byla provedena ana-
lyza ukazatelli souhrnnych, ktera podala obraz o tom, jak je na tom spole¢nost v oblasti

tvorby hodnoty a financ¢ni stability. Zjisténé vysledky byly velmi uspokojivé.

Zaver tohoto textu byl vénovan zhodnoceni finan¢ni situace a doporu¢enim z néj vyplyva-
jicich, a to pfevazné doporuceni ohledné méné pozitivnich vysledka likvidity, ale také
moznému zlepSeni jiz tak dobrych vysledkl rentability vlastniho kapitalu pro udrzeni vy-

sokého standardu 1 v nasledujicich letech.
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CF
CK
CPK
DFM
DHM
DM
DNM
EAT
EBT
EBIT
EBITDA
HDP
KFM
MPO
NU
OA
ROA
ROCE
ROE
ROS

SA

160Y%

Aktiva

Cash flow

Cizi kapital

Cisty pracovni kapitél
Dlouhodoby finan¢ni majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Zisk po zdanéni

Zisk pred zdanénim

Zisk pted uroky a zdanénim
Zisk pted uroky, zdanénim a odpisy
Hruby domaci produkt
Kratkodoby finan¢ni majetek
Ministerstvo priimyslu a obchodu
Nékladove uroky

Obézna aktiva

Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita uplatného kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita trzeb

Stala aktiva

Trzby

Ugetni vykazy
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A% Vynosy
VH Vysledek hospodateni

VK Vlastni kapital
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PRILOHA P I: TABULKY VERTIKALNI A HORIZONTALNI
ANALYZY AKTIV, PASIV, NAKLADU A VYNOSU SPOLECNOSTI

XY

VertikaIni a horizontaIni analyza majetkové struktury spol. XY (vlastni zpracovani, UV)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2014/13 | 2015/14 | 2016/15 | 2017/16

AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% |100% | 100% 33% 6% 7% 2%
Dlouhodoby majetek | 34% | 38% | 59% | 59% | 55% 50% 64% 7% -5%
DNM 1% 5% 12% | 14% | 11% 888% 161% 19% -19%
DHM 33% | 33% | 46% | 45% | 44% 33% 50% 4% 0%
DFM 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Obézna aktiva 66% | 62% | 41% | 41% | 45% 24% -29% 6% 11%
Zasoby 13% | 14% | 12% | 12% | 14% 42% -7% 10% 17%
Pohledavky 50% | 46% | 29% | 28% | 30% 23% -34% 5% 9%
dlouhodobé 1% 1% 1% 1% 0% 10% -38% 14% -92%
kratkodobé 49% | 45% | 28% | 28% | 30% 24% -34% 5% 11%
KFM 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Penézni prostiedky 4% 2% 0% 0% 0% -25% -78% -46% 25%
Casové rozliseni 0% 0% 0% 0% 0% 33% 80% -5% 426%




Vertikalni a horizontalni analyza finanéni struktury spol. XY (vlastni zpracovani, UV)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2014/13 | 2015/14 | 2016/15 | 2017/16

PASIVA CELKEM | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 33% 6% 7% 2%
Vlastni kapital 48% | 45% | 54% | 59% | 64% | 24% 29% 16% 11%
Zékladni kapitdl 3% 2% 2% 2% 2% 0% 0% 0% 0%
Azio a kapitalové

(] (] (0] (] (] (o] (] (] (]
fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0% | -100% 0% 0% 0%
VHminulych let | 34% | 25% | 33% | 41% | 44% 2% 38% 35% 9%
VH b&ného Géet-
nih:izbn deosl, Ut | 1o% | 17% | 19% | 16% | 18% | 118% 20% -14% 20%
Cizi zdroje 52% | 55% | 46% | 41% | 36% | 41% 12% 5% 11%
Rezervy 9% 7% 6% 7% 4% 17% -15% 19% -39%
Zavazky 43% | 48% | 40% | 34% | 32% | 46% -12% -8% 5%
o -y

ez 6% | 5% | 7% | 5% | 4% 13% 33% -20% 22%
vazky
Zavazky k uvéro-

, . . , (] (] 0 (] 0 (] 0 - (] - (]
wm institucim 6% 5% 7% 5% 4% 13% 33% 20% 22%
\'f;ji';od“e - 37% | 42% | 33% | 29% | 28% | 52% -18% 6% 3%
Zavazky k uvéro-
it instituciim 3% 3% 3% 2% 1% 23% 17% -39% -50%
Zavazky z ob- 0 0 0 0 0 0 o o o
ot | 31% | 35% | 26% | 24% | 24% | 52% -20% 1% 0%
Zavazky ostatni 1% 5% 1% 3% 3% 69% -16% -17% 1%
é ’ I-v r

asoverozlisent | 9% | 0% | 0% | 0% | 0% 0% 0% 0% 0%

pasiv




Vertikalni a horizontalni analyza vynost spol. XY (vlastni zpracovani, UV)

(v tis. K&) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2014/13 | 2015/14 | 2016/15 | 2017/16
Trzby z prodeje vyrob- | oo | onoc | 8004 | 85% | 85% |  18% 8% 7% 9%
kd a sluzeb
Triby za prodej zbozi | 20% | 19% | 18% | 13% | 11% | 8% 6% -29% 9%

e —
Ostatniprovoznivyno- | 1o | 1o | or | 295 | 3% 11% 58% 8% 82%

sy

Trzby z prodaného DM | 0% 0% 0% 0% 0% -96% 235% 1852% -53%

.. ,
rzby z prodaného 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 23% 21% 23% -4%
materialu
Jiné provozni vynosy 1% 1% 1% 1% 2% 52% 93% -31% 184%
W iy
nosové troky a 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 130% | -88% | -95% | 196%
pZdobne vynosy
Ostatni finan¢ni vyno-

1% 0% 0% 0% 1% -80% 117% -98% 15710%

sy

VYNOSY 100% | 100% | 100% | 100% | 100% 15% 8% 0% 9%




Vertikalni a horizontalni analyza nakladd spol. XY (vlastni zpracovani, UV)

(v tis. Kc) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2014/13 | 2015/14 | 2016/15 | 2017/16
Vykonova spotie-

a (0} (0} (0} (0} (0] (0] (0] -57/0 (0}
b 78% 81% 79% 75% 76% 15% 4% 3% 10%
Naklady vynalo-

Zené na prodané 17% 17% 17% 11% 9% 14% 4% -30% -10%
zbozi
Spotieba materia-
. (] 0 0 (] (] (] (] ('] (']

lu a energie 55% 55% 54% 56% 57% 11% 4% 4% 10%

uzpy () (o (o () (] (] (] (] (]
Sluzb 6% 8% 8% 8% 10% 45% 2% 7% 33%
Zména stavu
zasob vlastni 1% -1% 0% 0% -1% -226% -114% -206% 437%
¢innosti (+/-)

tivace (- -1% -1% -1% -1% o - o o - o - o
Akti (-) 1% 1% 1% 1% 0% 45% 13% 10% 39%
Osobni naklady 12% 11% 12% 12% 12% 8% 11% 8% 8%
ﬁgj::’n?z‘;:‘;t“" 2% | 2% | 3% | 4% | 6% 17% 62% 46% 41%

] h
glp\)/:avy odnot 2% | 2% | 3% | 4% | 5% 10% 51% 59% 37%
Upravy hodnot
J4sob 0% 0% 0% 0% 0% -111% 1177% -103% -3762%
U hodnot
pg;f;’gév‘;kno 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | -66% 453% 96% | -638%
Ostatni provozni
naklady 6% 6% 5% 7% 4% 1% -5% 35% -40%
ZUstatkova cena
prodaného DM 0% 0% 0% 1% 0% -98% -100% 100% -40%
Zlstatkova cena
prodaného mate- 0% 0% 0% 0% 0% 40% -21% 11% 1%
ridlu
Dané a poplatky 0% 0% 0% 0% 0% 55% 0% 35% 15%
E?;Egl’t‘l’ PIOVOZ=1 5oy | 0% | 0% | 1% | 1% | -77% | -204% | -212% | -341%
Jiné provozni
naklady 4% 5% 5% 5% 4% 51% 15% -1% -13%
Nakladové uroky
a podobné nakla- 0% 0% 0% 0% 0% 82% 24% -20% -14%
dy
:;‘Efatg'yf'”ancn' 1% | 0% | 0% | 0% | 1% | -75% 42% 75% | 1079%
Dan z pfijma 1% 2% 2% 2% 2% 105% 22% -9% 22%
NAKLADY 100% | 100% | 100% | 100% | 100% 11% 7% 1% 8%




PRILOHA P II: TABULKY VERTIKALNI A HORIZONTALNI
ANALYZY AKTIV, PASIV, NAKLADU A VYNOSU ODVETVI

Vertikalni a horizontadIni analyza majetkové struktury odvétvi (vlastni zpracovani

z MPO)
2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2014/13 | 2015/14 | 2016/15 | 2017/16

AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% 11% 8% 7% 5%
Dlouhodoby majetek 45% | 42% | 40% | 39% | 38% 5% 1% 6% 0%
DNM 2% 2% 2% 2% 2% 16% -1% -2% 0%
DHM 39% | 37% | 36% | 34% | 33% 6% 4% 3% 1%
DFM 4% 3% 2% 3% 3% -4% -31% 60% -4%
Obézna aktiva 54% | 56% | 59% | 59% | 61% 17% 14% 7% 9%
Zasoby 10% | 10% | 11% | 11% | 12% 10% 18% 11% 7%
Pohledavky 35% | 37% | 37% | 35% | 35% 16% 8% 0% 6%
dlouhodobé 1% 1% 1% 1% 1% 21% 2% 2% 10%
kratkodobé 35% | 36% | 36% | 34% | 34% 16% 8% 0% 6%
SKtFr';" d"lzype”éi”" pro- 8% | 9% | 11% | 13% | 15% | 29% | 29% | 23% | 20%
Casové rozliseni 2% 1% 2% 2% 1% 2% 12% 12% -7%




Horizontalni a vertikalni analyza financni struktury odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017 |2014/13|2015/14 | 2016/15 | 2017/16
PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% 11% 8% 7% 5%
Vlastni kapital 43% | 43% 46% 48% 49% 11% 16% 9% 8%
Zéakladni kapital 15% | 14% 13% 12% 11% 2% 2% -1% 1%
]\fo:g;'::'zi‘;:det * 23% | 22% | 23% | 27% | 28% | 5% 16% 23% 12%
VH za ucetni obdobi 6% 8% 11% 9% 9% 64% 37% -8% 5%
Cizi zdroje 57% 55% 52% 51% 50% 7% 3% 4% 3%
Rezervy 6% 7% 8% 9% 9% 29% 21% 18% 9%
Zavazky 51% 48% 45% 42% 41% 4% 0% 1% 2%
Dlouhodobé zavazky 10% 6% 6% 5% 6% -30% -3% 5% 8%
Vydané dluhopisy a
dlouhodobé sménky k | 2% 0% 0% 0% 0% -100% -83% -4% 0%
Uhradé
Zavazky k uvérovym
institucim dlouhodo- 2% 2% 3% 3% 3% 36% 37% 11% -8%
bé
Zs\f:::(‘;dm”ho‘j"be 6% | 4% | 2% | 2% | 3% | -29% | -28% | -2% | 30%
Kratkodobé zavazky 2% | 42% 39% 37% 35% 13% 1% 1% 1%
Vydané dluhopisy a
smeénky kratkodobé k 0% 2% 0% 0% 0% X% -100% -100% 0%
Uhradé
zavazky kOverowm | o | 00 | g0 | 3% | 3% | -6% | -14% | 13% | 10%
institucim
Zﬁ:ﬁ&kratk"d"be 38% | 37% | 37% | 34% | 32% | 8% 7% 0% 0%
Casové rozliseni pasiv| 1% 1% 1% 1% 1% 40% -1% 18% 6%

Horizontalni a vertikalni analyza vybranych polozek vynos( odvétvi (vlastni zpracovani

z MPO)

(v tis. K&) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2014/13 | 2015/14 | 2016/15 | 2017/16
;f;’gbz':’mdejev"’mbkﬁa 94% | 95% | 95% | 95% | 95% | 20% 12% 10% 8%
Trzby za prodej zbozi 6% 5% 5% 5% 5% 12% 11% 1% 15%

TRZBY 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 19% 12% 9% 9%




Vertikalni a horizontalni analyza vybranych naklad( v odvétvi (vlastni zpracovani z MPO)

(tis. Kc) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2016/15 | 2017/16

Vykonova spotreba 89% | 90% | 90% | 89% | 89% 8% 9%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti +

Aktivace 2% | 2% | 2% | 2% | -2% -1% 0%
Osobni naklady 9% 8% 8% 8% 8% 11% 12%
Upravy hodnot DM 4% 3% 3% 3% 3% 6% -3%
Nakladové uroky a podobné naklady 0% 0% 0% 0% 0% -12% 1%
Dan z pfijma 1% 1% 1% 1% 1% 37% 4%
NAKLADY 100% | 100% | 100% | 100% | 100% 9% 9%




PRILOHA P III: ROZVAHA SPOLECNOSTI 2013

31.12.2013 31.12.2012
Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM :
B. DHouhodoby majetek
BJ.___ | Diouhodoby nekmotnj majetek ;
BL3,  |Software 15812 12 254 1358 3315
B4, |Ocenitelnd priva EREE] 176 2997
Bl |Dlouhodobj hmotny majetek
BALL.  |Pozemky 6691 6691 7%
B2 |Stavby _ 107327 1554 102433 70 300
BJIl3, |Samostatné movité véci a soubory movitych vici 622 060 434 994 187 066 134 793
B.Il7._|Nedokonteny dlouhodoby hmotny majetek 17429 17429 12 136
BII8. na hmotny majetek 4135 4335 6002
C. Obéknd aktiva
Cl. Zidsoby
CLl.  |Materidl 86 984 9720 77 264 73 704
Cl2.  |Nedokonkend vyroba a polotovary 19 400 19 400} 31 168
CL3__ |Vyrobky 28 747 3767 24 980 37 665
{CLS. _|Zboti 1 800 109 1601 1020
Cli.  |Diouhodobé pohleddviy
CIL8. |Odlodend danovi pohledivia 12411 12411 1704
C.Hil. | Kritkodobé pohleddviy
C.IL1. |Pohledivky z obchodnich vztahi 246 811 2701 244 110 205 422
C.01.2. [Pohledivky - ovlidana nebo oviddajici osoba 193 195 193 195 103 826
CIIL6. |Stit - dadoveé pohlediviy 31011 31011 29796
C.L7. [Kritkodobé poskytnuté zlohy 395 395 391
C.I.8. |Dohadné ity akivni 956 956 248
(C.IL9. _|Jiné pohleddvky 313 E1E} 1776
C.IV. | Krithodoby finanéni majetek
CIV.1. |Penize
C.IV.2. Uty v bankich
D.1.  |Casové rozlieni
|D.L1.  |Nikiady pristich obdobi




LGB TE] K]

A EEl VR
30 G0N 30 000
358 68
3000 3000
310 904 266 574
- £2 503 13457
295 44 290 672
13 163 13219
707 5715
14.420] 14w

oprdnmdnd &, TG



PRILOHA PIV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI 2013

Obdobi do
3112203 JLI22002

i Triby za prodej zhodi 536 509 494 110
A, Niklady vynalodené na prodane zhodi 436 354
+ Obchodal marke
11 Vykany
I.1. Triby 23 prodej viastnich vyrobkd a slukeb 2 198 860
1.2. Zména stavu zisob viastni Sinmost 23;5:
1.3, Aktivace 2
B |Vykonové spotfcha E
B.1 Spoticha materidlu & energie | 444 050 1618 550
B:l. Sludby 166 505 166 724
+ Piidani hodnota : __.f .a- o
e (Osobni niklady bt b A
C.1.  |Mzdové niklady 219 890 736 043
C3. |Miklady na socidini zshezpeleni a dravotni pojitténi 74287 76 447
IC 4. Socidlni ndklady 6233 5777
D. Dené a poplatky i &4
(= Oxdpisy diouhodobého nehmotného a hmetného majetios 50 9501 43 187
T Triby z prodeje dlouhodobého majetkn a materidlu
. 1. WZWM i:l :tﬂs
.2, |Triby 2z prodeje materialu : 3293 443
F. 7 statkovi cena prodaného dobého majetiu a matenalu e
Fl__ |2 4 cena prodanéha dloubodobého majetky 4383 1874

2 Prodany 6946 #9%0

mmw.wwvmmtw

G |nakladd pistich obdobi 56425 -15 530
IV (Ostatni proveznl viposy 14375 27872
H.l Dstatni provoni oiklady 94 208 127 858
» Provoani visledek hospodafeni
14 Vymosové droky 1846 4112
N Nikladove droly 1273 750
ﬁ Ostatni finanéni vimosy 9451 6315
u. Ostatni i niklady 33 200| S 800
. Finanéni visledek hospodafeni el P %
0. Dadl z pfijmd za b¥¥nou Sinnost PSS T
1. |-splama
Q2. |- odigiend

e ysledek bospodafeni za béinou Sinmost

i Visledek b Feni za déetni obdebi (+5-)
wves | Visledek hospadaieni phed zdanénim




PRILOHA P V: CASH FLOW SPOLECNOSTI 2013

B.1
B.2

B*

c.1
c.2.

c21.
Cc.26.

[

PREHLED O PENE2NICH TOCICH
ROK KONCICI 31. PROSINCE 2013

P ni i &
(éetni zisk z b&Zné Einnosti pied zdanénim

Al Upravy o nepenézni operace:

A1 Odpisy staljch akiiv

A.1.2  Zména stavu opravnych poloZek a rezerv
A.1.3  Zisk z prodeje stalych aktiv

Ala Wyl ¥ a Groky
A.1.5  Upravy o ostatni nepené2ni operace

A* Cisty penékni tok z provozni Einnosti pfed zdanénim a

P

A2 Zménystavu slozek p
A.2.1 Zména stavu pohledavek a pfechodnych G&tl aktiv
A2.2 Zména stavu ych zavazkil a pfechodnych 0Xth pasiv

A23 Zména stavu zasob

A Cisty tok z p pred

A3 Vyplacené uroky
A4 Pfijaté droky
AS Zaplacena daf z pfijmi za bé2nou &innost

A Cisty tok z p &

PenéZni toky 2 investicni &innosti

Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv
Pfijmy z prodeje staljch aktiv

Cisty penéini tok z investiéni &innosti
Penéini toky z finanéni Einnosti
Zména stavu zévazki z financovéni
Dopady zmén viastniho kapitélu

Pené y8 akladniho kapitalu
Vyplacené dividendy

Cisty penéini tok z finanéni &innosti

Cisté zvyseni / sniZeni pendZnich prostiedki penéZnich ekvivalentd

Stav pendinich prostfedki a penéZnich
ekvivalent( na po&éitku roku

Stav pendinich prostfedkd a penéinich
ekvivalentii na koncl roku

125 090
105818
50 950
56 425

-1808
-573

230 908
26717
- B0 765
20918

204 191

-1273
1465

48 311

134 594

k

81 248

22 884
43 187
-15530

=161
-3 362

104 132

56 572
110053
-48 773
160 704

- 750
4153

36 156
- 102 608

-102 040



PRILOHA P VI: ROZVAHA SPOLECNOSTI 2014

BLI. [ Puremky 6691 6691 6681

C.L1.

C.LS. | Zhodi

C.118. _|Odiotens dahovh pohledivka 13 1 12411
C.Hl1__| Kndthodobé pohlediviy

C.10L1,_|Pohledivky 2 obehodnich vatahd
.12, |Pohledivky - ovlidan nebo oviidajici csoba
C.IL6. _|Stit - daové pohledivky
C.111.7. | Kritkodobé poskytnuté ziloby
.13, _|Dohadné ety aktivai
C.IL9. |Yiné pohledivicy

C.1v._ | Krithodot imanénd majerek
CIV.1. |Penire

CIV.2. |Ubty v bankich
(D1, |Casové rezliteni

[D.L1. |Miklady phistich abdabi | 566




1.1

PASIVA CELKEM 1 283 966/ 967 090
A, V lastni kapitil 574 599 45
AL, | Fakladni kapitdl 30 000 "3%
ALL Ziikladni kapstal 30 000 30 000
i Kapitdlové fondy =48 =58
AILL Ostatni kapitilove fondy 558 ss8)
AL Fondy ze zivky o 3 000]
ALY Rezerval fond 0 3000
A1V, Vistedek hospodafeni minuijci fef 34 330 94|
AV, |Meroedéleny zisk mimshjch let 14 737 330 904
AV.L, Visledek hospodaieni béiného ddetniho obdobi (+ - % 100 754
B Clzi adroje 09 367 01 864
8.1 Reservy 96215 82 503
B.i4. Ostatni rezervy 96 215) &2 503
B0 Krithodobé rivazky 510 933 331 430]
BILL Zivazky z obchodnich vatahd 450 062 | 295 466
BIILS, Zivazky k zaméstmanciim 14718 1316
BIILE. Zavazky z¢ socilniho zsbezpeteni a sdvavotnibo pojdiini § 365 11287
B.IILY. Seal - dadiové givazicy a dotace 36028 14 420
BIILI0.  |Dohadné ilty pasivei 627
BAIL1L.  |Jiné zivasky 1310 457
RV, Bankevai iivéry @ vipomoci 02 579
BIV.1. Bankovni avéry dlouhodobe 68 412 0 506/
BIV.2. Kritkodobé bankovni invéry 33 807 27425

Deloitte Audit s.r.o.
Karcunsis B54 7 15500 Srang b
oprivndnl & 79

Ing. Petr iic - ..
Auditor
oprévnéni & 20,



PRILOHA P VII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI 2014

WKAZHSKIJAZMTY .
v drubovém Elenéni |
obdobi kongici k i
31122014 .
Obdobi do Obdobi de
Iaze4 L1203
1. Trdhy za prodej zhodi 581 081 534 5091
A Niiklady vynalofené na prodané zbaki 491 103 17141
+ Obchodni marke 59978 11 768
n, Vikeny 2542 945] 2118867
IL1,  |Triby za prodej vi wjroblch & shubeb 2493 387| 2 107 580}
12, |Zména stavu zésab viasini émnost 30 206] 23545
13, |Akiivace 19 356 35232
B. V§konovi sp 1 849 040] 1610 553
Bl |8 a crergie 1607 610] 1444 050
B2 |Sluthy 241 430 166 505 |
+  |Ptidand boduota 783 887| 613 080
C.  |Osobni ndk 323 300 432
C.l.  |Madové niklady 26 219 850
€3, [Maklady na sociilni zab a i poji 75 436] 74 2857
C4. |Sociilni miklady 7478] 6255
. uné a popl MI 39
E. Oddpisy db -hmotméhio & hmaotndh 55 9186 50 950
. [Triby 2 prodege db majethu 8 | 10 14 634
11, |Triby 2 prodeje dlout sjetk 247 6 361
2. [ Traby z prodeje I 10217 5293
F. Zstatkovi cona prodaneho diouhodobeho majeriu § matendly 58 11 499
F.l._|Zismkovi cena prodaného diouk 108] 4553
F.2. _ |Prodany i 5 706] 6546
Zména stavu rezerv 3 op palodek v pr oblasti a
G.  |ndkladd phidsich obdobi 14 568 56425
IV, |Ostatni provosnd vimosy 21 888 14375
H Ostatni provazn rdklady 142 698 94 208
. Provouni wjsledek hospodateni 169 128 266
L. Niklady z plecenéni cennych pagird a dervatd 765
X W ynosove broky 4 254 1 846
N.  |Nikladové imoky 2313 127
X1 |Ostusni finanéni vynosy 5934 29451
0. |Ostatni finandni ndklady 737 33 200
. i visledek hospodateni =3 176]
Q. D z pHjmi 23 béinou tinnoat L) 24 336
1. | - splatnd 51 152 35 043
02 |- odiokend - 1 265 -10 707
= [Visledek hospodabeni s biinou Hinnost 219 294 100 754|
#*¢  |Visledek howpodateni za ideini obdobi {+/-) 219 100 754
“45 [Vinledek hospodateni phed zdanénim 269 181 125




PRILOHA P VIII: CASH FLOW SPOLECNOSTI 2014

PREHLED O PENEZNICH TOCICH

ROK KONEICi 31. PROSINCE 2014

Al

Al
A2
A3
Al4
A15

A2

A21
A22
A23

Ar

A3

Ad
A5

B4
B2

CcA

c.2
C.2.1.

Benéni toky z provozni Einnosti

Uéetni zisk z bé2né Einnosti pied zdanénim

Upravy o nepenéini operace:

Odpisy stalych aktiv

Zména stavu opravnych poloZek a rezerv
Zisk z prodeje stalych aktiv
Vyuétované vynosové a nakladové droky
Upravy o ostatni nepenéZni operace

Cisty pené2ni tok z p i pfed 2d

zménami pracovniho kapitilu

Zmény stavu nepenéZnich slofek pracovniho kapitélu:
Zména stavu pohledévek a pfechodnych (&t aktiv
Zména stavu krétkodobych zévazkil a plechodnjch G&tl pasiv

Zména stavu zasob

Cisty penéini tok z p i &i ti pfed zd

Vyplacené Groky
Prijaté Groky
Zaplacena daf z pfijm{ za bé&Znou Ginnost

éZni zi iéni Einnosti

Vydaje spojené s nabytim stiljch akiiv
Pfijmy z prodeje stalych aktiv

Cisty penézni tok z investiéni Eéinnosti
Penédni toky z finanéni EGinnosti
Zména stavu zavazki z financovani

Zména stavu viastniho kapitilu
Vyplacené dividendy

Cisty penézni tok z finanéni &innosti

Cisté zvySeni / snizeni penéznich prostredki

a penéznich ekvivalenti

Stav penéznich prostredii a penéznich
ekvivalentl na poéatku roku

Stav penéznich prostiedki a pené2nich
ekvivalentl na konci roku

4

269 181

69 161
55916

338 342

50 242
-99314
201 921

-2313
4192

-2014
tis. K&

14 288

Jog 921

1786

229 484

.

230 908
-26 717
- 80 765

29918
24130
204 191

-1273
1465

20
fis. K&

48 311

48 311

94 890

134 594



PRILOHA P IX: ROZVAHA SPOLECNOSTI 2015

13 Taz|

181 368] 95 100|

B.I.3 Iwhﬂ_ﬁ*.w

EET:_IM dlivalssdoty hmotng majeick

7177

m:ﬂl

H.ILA.  [|Poskoymué miloby na diouhodoby 16 551 16 551

. ukiiva

O

CLL  [Materidl a7 137 12 715 5 98 201

Mo kadeobd pobdeddvky

len.
|CmLB.  fOdiodeni dafiovi pobledivin

[Cor | Erinkeabe podediwiy

). [Pohludinvky £ obchodnich vatabd

11 [Medoknntend vroba s polotcvary 21 861 | 21 861 35.097)
C1).  |Vimbky 53 647 & 588| 47099 45 17|
L5, |Zhodi |

CHLE  [Poblediny - ovlidank nebo oviidejici osohs

CAIL6. |5t - dadowt pohlediviy

CHLE  [Dohadné ity skiivai

[C.IL5. [imeé poblediviy

= Sinndd masjeiek




i 167

9191

famr. 1 ol Banfiaach

BILL ey L

BILE 2e socublnibe: rabectpoloni o aryvotadhe pogitiini
o o C 23413
{BELI0 # ey pusivel

BULEL |Finé mivaicy -

£ “ m.
BIV._|Bankva mviry dioshudche
IEW.]‘. M [ Tt TR Y

Deloitte Audit s.r.o.
Karchnaka 664/2, 166 00 Praha 8
evidandnl Eislo 79

Vratislav Moa -
Auditor
evidenzni & 2330



PRILOHA P X: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI 2015

L,

2. ITeiby 2 prodege muiteridly

P | hstthont cen produocho diouhodobehs majetku s maserial

F1. [Zistatiowt cena produncha dloubodobibo majet 1

F1  |Prodany 7 5 708,
L ming sravu rezery 4 eprisiych pakidel v provaem oblasi @ komplexnich

0. nacladh ptiirich obdobi

V. |Crsteeni provezni wnasy

[H.  Jostatni proveeni nékiady
+ivbeileh bospedabeni




PRILOHA P XI: CASH FLOW SPOLECNOSTI 2015




PRILOHA P XII: ROZVAHA SPOLECNOSTI 2016

2727

Fovkyenuad ok 23 dhobodoby nehmcony masesek 3 nedokanien)

156 sl_jl

187 352]

154 891]




AT [Kaplilon ot
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PRILOHA P XIII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI 2016

LR

BT




PRILOHA P XIV: CASH FLOW SPOLECNOSTI 2016

|Pofinedni sy pené nich prosiieakl 3 prat Fusch vhs haboatd
[ Pemizd ey = g vdbletns Simnast] (provorni Sinnast)
ungdses pod sdantmm
i & mcpeniini oporscs
. POapery salyeh sk

Fid v oprivech polodek & icany

| ik {rovnas) = prodice sibych sy

A B VYRS oy

T ——

L T e e —— T




PRILOHA P XV: ROZVAHA SPOLECNOSTI 2017

ROZVAHA

v plném rozsahu
k dam
31.122017
v tisicich EE£)
3122007 122016
Brutto Korekon Hetto Hetto
AKTIVA CELKEM 2 390452 S 443 1 453 565 1 452 546
. Diloukodoby majetek 1 653 (24, &S 1&T 16 837 RS
8L Do bodoly matmofny mapetet 02 B 13& 33% 163 210 0l 276
BLL Mehimotnd visledky vizkunm a 333 |7 131 393 1 Gy 56 552
BLL2. Coaitalug prava 21314 17 666 3 648 2727
BLLL ot 21314 L7 i 1 37T
Pociymmra mlaly o alemhodedr netrsomy el 1 edalnnsan
B3 cllouhadloby madmomy auyetad [EEIT! 49 314, 41 967
R.L5.2 Medokoadent dlonhodaly nehmotm; majetak 45714 49114 41 96T
BT Dlouhodoky hmomy magete 1 390229 TAT 294 53 G 35 &7
BALL Pamssya sy 235 081 30 TI2 i 379 2ol 135
BALLL  [Posemky 14 441 ]
BALLE  [Seavhy 1 G 1ET 382
EILZ Edmoiné movitd vici a jejich soubary L 136 621 154 &%
Posimme 2ok nx diswhodedy Amedny nmrraraka madokoesazy
BILS dioihndo by oty payasak 120 852 1 525 111 527 79 51
FILS ] Poskytznd zilahy na dloubodobd hmsed magerek & L7l & 171 54 TTT
BIL5.3 Medokeesany dlonhodoby kmote} majetak 1 14 G410 4 G35 0% TS 44 TEd
s Cikddnd aktiva [T 30 298 S0 381 254 330
[l Lisoby 294 263 X134 05 129 179 442
i1 Marteriil 126 623 1 440 0177 9T 49T
P Medokondend wiToba a palotovary 1% 457 19 557 —
[} Tirehir 2 shos 4 14y 4 687 11453 &3 g5
i okl 54 244 3257 45 52 52 159
ca1z  [#bos LELH 431 ELL]! T3
s Poakyvizené zilohy na sisoby 3 4 3 644
Cir Pobiedi vy 452 300 3162 447 138 411 575
0L Cilaruhoddirhd podledivky b k] 743 5 5T/
1.4 Odlngans daftor pobleddcka 4% %] 9 aTE
[l v 4 Kl thoiodd pao e vty 451 548 5 152 A4 134 401 557
Pokledandoy = obchodnich wxiakd 162 554 LRT=] 1ET 197 164 1%
Fohlalkiviy - poland nebwo ond 4416 & 416 GO
Polilednidy - sstats 10573 50 573 41 557
S2dt - dadiond pohledanicy 7 444 1T 445 1% 40|
Eordithadiohi passkymu 174 1T 1G4
Diohzd=a neny aktn= TEE
L frinli wky 13 GAn) T Q80 ey
Pemdidind prostfodiy 4 113 4 113 3 303/
Paniinl peostftediy + pokladns 17 7 13
Paniinl peostfedor na tizech | D § 1 174
Casové poelibeni & T3l & 751 1253
Mikhdy pHstich obdobt & 752 & 782 151

ey puslch cbasEl




L1207

31122016 |

PASIVA CELKEM | 443 965 Ilﬂﬂd
A Viastni kapitil 946 302 5% 60|
AL Zikidnd kapitd] i il 31 (vt
ALL | Zikladni kapizil 310 sap o
A Ao o kapisiioe famdy 5] 6]
ANz | Kepitafore ey 348 368
A2 Cistaini kapitlosd Toedy Thd \l-\l
AN | Visledted hegpociatend minmhich et 440 43 did il 763
AIV,1, |Marnsdalamy wisk mimehvch bat 53 0 w1 763|
T Vsl hegociafan, bitndho déemibo obdobd i+ ) 72 331 |
BAC.  |Cizl odraje 427 s 7 s
B Rezervy 55421 57 sud|
B Diatatni peeirwy 5 42 W7 -\.|
3 Lhwazky 448 123 54 974
Cl Doubrediobd vy 56 508 ™ “11
Cl2 Ztvazky k tvirosjm institncem 6 G 72 4]
.1 Krithocld vy 411 320 222 050
CIL1 | Zavager k trfrorim instisncem o7 24132
14 Zimasky 5 obchodnich wxtakd f 55 38
[ I sk outs il 44171 42 5771
CHEY | Zavadcr k mmdstzanchm T | T
CALE 4. | Zdvasky me socidlniho satwspetent a sdmvointio pojifbint @ 3 e
CL5 5 |Beae - datiers stvasder 2 dotace oL
CALE 6 |Dobaded afty pasied & 162 2
CULET. | Jimd mivearky 72 §
0. Casové rolifeni pasiv 18
[H Wmosy plemtich obaakl ~




PRILOHA P XVI: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI 2017

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v druhovém Elenéni

obdobi keniicl k
31.12.2017
(v tisicich K&}

Obdobl do Dok do
IL1Z200T ILIZI006
l. Tezhy = prodeje vimokkd a slugsb ET3 TIX
1L rilvy za prode) zhok 3% G0
A Wknnod spoftaba 2173 ER2
Al M bklady wymizlodend na prodand shodi 154
A2, |Spothibe matesidlu a soergie 31 T4
A5, 5 iy e TO%
[H] Zmdna st pdsch viaske Smmcsti () 1454
i 3 T
I JEE (R
m 11
[n2 i) sabegpedond, sdravoiml pojiiteed a ostated mikdady 105 B56
2 Haklady na socibl mbespeten 2 sdravond pojistant 3¢
Ix2 Cistatni seiklady 140
i 134 152/
i Sevebdho nelmetndie & Amamade aurath 183 953 134 21701
I ol 0 jetku - trvali 183 39| I 15%
I bodnot dlowkodobdhs nebmsotniéo 3 hmotmdho majeti - dofami Jl &
E2 T b 5912 2
E3 52 a4
Il 190 B3 55121
m 7 HEH &1
1.z 3565 :
1.3 P
I 1t i nikkady 128 09| 213 896
F Flistatior=4 cana prodamiho diskodobdhn majethn 530 15 504
Fz2 Zllstaticowa canz prodamsho paateridhn B 56 & 550
F Dang a poplatky THS GES
F4 Razsrvy v provomsd oblasti 2 koooplesed naklady pHstich obdokt H 54 5
F.5 Tin s diklady 143 K &3 (T
= Provoend wisledek hospodal enl (+5) ey | IET 611
sk @ posicbesd vy i | 4

W wiidajiei cecba
14

RIS 1978 2297

Pk sklaly - oolinlans eliaidajici paoba TR bl
1.2 I i mdkladove droky @ podobné nikdlady
Wl taint fimanted 1imosy 143
K. Ottt fimanted nakclady 2E
- Fimandni visledek bospodafend {+) 2901
- W isledek hospodaf eni pfed zdandnim (+) IR TG
L. Dafi = pHjeed 55 40
L1 Dafi z pHjeed splama i (4
1.2 Cafi & pHjeed cdlodand (H-) e
= Wisledek hospodafeni po edasial (+-] XIT ¥T
set |¥isbedek hospodafeni zn Gdwtnd obdobi (+/-) 1rm
= Cisty ohrat = noatnt obdoks 13T THE




PRILOHA P XVII: CASH FLOW SPOLECNOSTI 2017

PREHLED O PENEZNICH

TOCICH (CASH FLOW)

obdohi koncicl k

31.12.2017

v tizicich K2

Thdobi do Oibdioi do
31122017 I 122006

F. Polditednl siav pendinich prostfediol a penEndch siovivalenth 93515 S DA

Pendind by rblewl wiktaded dvooat (provomd Sanase)
. Visledak hospodatent phed sdandnlm 40019 282 7L
A Upezy o nopesdied aparace 170 163 158 842
M Odpisy sailich altiv &L 0% |36 155
11 |Zzmdiza stna oprnanch polodok a resery -32 153 21 903
WA | Fsk {ricisa) r prodige ssdlveh aktiv THET 450
il Wik liwkovd o v ik 1 0| 23173
W6 |Opemny o ostabed nepenS@nl operacs -21272 -2 053
A®  (Cistf provomnl pendini tok pFed zmisemi pracovnibo kapitd &79 1H2 ddl 602
W1 |Zmina st pracovmtho kapivdla 50951 -4 400
w1 Zmiaa st pobledtvek a casoniho roglitant aktiv TR -] 924
W17 |Zmdea stnqa @vaskd a Sasewiho rozlxant pasty 1 a9 40 |05
W11 |Zmsfza st sAeob 27 BA NEETTI
A% |Cisty provoznl pendéni tok pfed zdanénim 41B 231 47 202
Al Woyplaceie: ek -1 97TH -2 297
W4 |Prijats troky 71 74
WS Zaplacend daf g pHjmil m bdinou Sinnost -5 504 -6 T
A |Cisty pendini 1ok 2 provornd Bmneeti 356 BB 335 124

Fendfni soky & ioventsdml fnmost
R Woplaje apaend s nabeaio sudlveh akny -157 Bk 256 |54
R.2 PHjmy & prodaje stabych akth T ASH TEE]
B.*** [Ciniy pendZni tok = investiCnl SHnnoati -14% B50 -241 10

Feodiol jky & fvaofofcl cinsos’
L N Zealaa stnn snaskd x finamcoied -2H 124 ER L
.2, |Deopady mmdn wlastnibe kapitilu 175 630 - LI D1y
Lk | Wyplacens podily na zisku =178 6 L0 |
C*** |Cinif pend®ni tok @ finandnd Hnnemi 203 754 RFTET)
F Cisth zméng pendinich prostPedich & penélnlch chvivalentd 3214 -3 715
[ Koneint sav pendinich prostlediod & penéisich ekvivelentd 12 529 9315




