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ABSTRAKT

Tato bakaléiska prace, nesouci nazev ,,Financni analyza vybrané spolecnosti, se zamétuje
na zhodnoceni finan¢niho stavu konkrétni firmy a jejiho odvétvi v ¢asovém obdobi od roku
2018 do roku 2023. Struktura prace je rozdélena do dvou hlavnich segmenti: teoretické a
praktické. Teoreticka ¢ast slouzi jako fundament pro ¢ast praktickou, kde jsou definovany
klicové pojmy a metody financni analyzy. V praktické casti jsou tyto teoretické znalosti
aplikovany. Prace zalina predstavenim vybrané spolecnosti a jejiho sektoru, po kterém
nasleduje hloubkova finan¢ni analyza obou subjekt. Na zavér bakalaiské prace se provadi
komplexni zhodnoceni finan¢niho stavu konkrétniho podniku. Toto zhodnocenti je postaveno
na zaklad¢ zpracované financni analyzy. Dale jsou prezentovana doporuceni, jejichz cilem

je potencialni zlepseni finan¢ni kondice analyzovaného podniku.

Kli¢ové slova: Finan¢ni analyza, Finan¢ni vykazy, horizontalni analyza, vertikalni analyza,

rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, bonitni modely, bankrotni modely, EVA

ABSTRACT

This bachelor's thesis, entitled "Financial analysis of a chosen company", focuses on the
assessment of the financial condition of a specific company and its industry in the period
from 2018 to 2023. The structure of the thesis is divided into two main segments: theoretical
and practical. The theoretical part serves as the basis for the practical part, where key
concepts and methods of financial analysis are defined. The practical part contains this
theoretical knowledge. The work begins with an introduction to the selected company and
its sector, followed by an in-depth financial analysis of both entities. At the end of the
bachelor's thesis, a comprehensive assessment of the financial condition of a specific
company is carried out. This assessment is based on the processed financial analysis. There
are also long recommendations, the goal is to potentially improve the financial condition of

the analyzed company.

Keywords: financial analysis, financial statements, horizontal analysis, vertical analysis,

differential indicators, ratio indicators, credit models, banking models, EVA
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UvVOD

V soucasné dob¢ firmy sméfuji primarné¢ k maximalizaci trzni hodnoty v dlouhodobém
horizontu. Pro udrzeni a rist této hodnoty se podniky opiraji o finan¢ni néstroje, které jim
pomahaji najit optimalni smér. Mezi tyto nastroje se fadi i finan¢ni analyza, jez vyuziva

celou $kalu metod zkoumajicich finan¢ni kondici podniku.

Tato bakalarska prace se zaméfi na financni rozbor zvoleného podniku, a to v asovém
useku od roku 2018 do roku 2023. Hlavnim cilem bude detailn€ zpracovat financ¢ni analyzu
dané spolecnosti, dikladn¢ posoudit dosazené vysledky spolecnosti a nasledné je porovnat
s prislusnym odvétvim. Vysledkem tohoto hodnoceni pak budou navrhy a doporuceni

smétujici k moZznému zlepSeni financni kondice sledované spolecnosti.

V tvodu préce se nachazi informace o potencialnich uzivatelich finan¢ni analyzy, jak
o externich, tak internich. Nasledn¢ se pokracuje vysvétlenim funkcei a cili analyzy, jaké
mame zdroje informaci, ze kterych mizeme Cerpat data. Poté se dostdvame k zasadni
kapitole, kterd se zaméfuje na klicové ukazatele finanéni analyzy jako jsou napiiklad
pomérové ukazatele, absolutni ukazatele, SWOT analyza a dal$i. Tyto ukazatele posléze
vyuzijeme v praktické ¢asti.

V ivodu praktické ¢asti se nachazi pfedstaveni dané spolecnosti a jejiho ptisluSného
odvétvi ve kterém primarné plsobi. Po tomto piedstaveni danych subjektl jiz nésledu;ji

zpracované jednotlivé financni ukazatele, ve kterych se vZdy porovnavéa zkoumany podnik

s jeho odvétvim.

Na zavér se provadi rekapitulace zjisténych vysledki a jsou navrzena doporuéeni pro

zlepSeni finan¢nich situace spole¢nosti.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim zamérem této bakalaiské prace je vyhodnotit financni stav vybrané spole¢nosti v
letech 2018 az 2023 a nalézt problematické aspekty, u nichz budou navrzena opatieni pro

jejich budouci optimalizaci.

Pro naplnéni cile bakalaifské prace je nejprve nutné uskutecnit prizkum odborné
literatury a literarni reSer$i v dané oblasti, coZ umozni ziskat potiebny nadhled do
problematiky. V vodu praktické casti je prezentovana zkoumana spolecnost a dale je
popsano jeji podnikatelské odvetvi. Nasledné jsou s vyuzitim finanéni analyzy analyzovany
jednotlivé komponenty finan¢nich vykazi podniku, jez tvoii primérni zéklad pro realizaci
praktické ¢asti. Zaveér praktické ¢asti pak rekapituluje finan¢ni kondici podniku a formuluje
doporuceni zaméfend na eliminaci slabin podniku za u¢elem dosaZeni lepSich vysledkl v

budoucnosti.
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I TEORETICKA CAST
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1 FINANCNIi ANALYZA

Dle Rickové (2019) Ize definovat finan¢ni analyzu jako systematickou analyzu ziskanych
informaci, ktera je obsazena predevsim v Ucetnich vykazech. Hlavnim smyslem je ziskat
podklady z nichz mGzeme cinit kvalitni rozhodnuti o fungovani podniku. Je evidentni, ze
mezi Uetnictvim a podnikovym rozhodovanim existuje velmi zka souvislost. Z hlediska
finan¢ni analyzy poskytuje ucetnictvi do urcité miry presné hodnoty penéznich udajt, které
se vSak vztahuji pouze k jednomu okamziku v Case a tyto informace jsou viceméné
izolované. Aby bylo mozné tyto informace pouzit k posouzeni finan¢ni situace spole¢nosti,
je tieba na ni provést finanéni analyzu. U nas v Cesku se finanéni analyzy zacali pouzivat az

na pocatku tohoto stoleti, diive se pouzivali bilan¢ni analyzy.

1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza a jeji vysledky jsou ur€eny nejen spolecnosti samotné, ale 1 uzivateliim,
ktefi nejsou jeji soucasti, ale jsou ekonomicky a finan¢né propojeni.

(Knapkova et al., 2017)

Ruackova (2019) povazuje finan¢ni analyzu za prostfedek, kterym investofi ¢i vlastnici
ovetuji, zda jsou financni prostfedky ve firmé vyuZivany spravné a efektivné. Je dilezité
pochopit, Ze vlastnika nebo potencialniho investora zajima predev§im vynos. Z pohledu
vétitele se na analyzu miiZzeme divat dv€ma zpisoby. Z pohledu bank jako véfiteld je
vétSinou nejdalezitéjsi  sledovani dlouhodobé likvidity a hodnoceni rentability v
dlouhodobém horizontu. Dtlezita je také schopnost generovat hotovost a stabilita téchto
tokli. Z pohledu kratkodobych véfiteli zkoumame pravdépodobnost naplnéni uzavienych
smluv, tzn. solventnost, struktura obéZnych aktiv, jako moznych zdroji financovani, a
kratkodobych zavazkli a samoziejmé& penézni tok neboli cashflow. At uz uvazujeme o
kterémkoli véfiteli, obé skupiny maji spolecné to, Ze pozaduji névratnost vloZenych
prostiedki a taktéZ musi pocitat i s rizikem nezaplaceni. Riziko, jenZ je vyhodnocené témito

analyzami se promita do ceny nabizenych finan¢nich prosttedk, tedy trokda.

Dle Vochozky (2020) 1ze rozd¢lit uZivatelé finan¢ni analyzy na dvé skupiny, externi a

interni.
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Obrazek 1 UZivatel¢é finan¢ni analyzy

(zdroj: vlastni zpracovani dle Vochozka, 2020 s. 32)

1.1.1 Externi uzZivatelé
Tato podkapitola se bude zajimat péti typy externich uzivateli a jejich kratkym popisem.
Investori

Poskytuji kapital a primarné vyuZzivaji finan¢ni zpravy spole€nosti, aby ziskali dostatek
informaci pro rozhodnuti o potencialnich investicich. Kontroluji pfedev§im miru rizika a
navratnost investovaného kapitalu. Kromeé toho také dostavaji informace o tom, jak firma
naklada s prostfedky investovanymi do jejich spolecnosti. Tento aspekt je dileZity zejména

u akciovych spolecnosti, kde vlastnici kontroluji hospodatfeni manazert. (Vochozka, 2020)
Stat a jeho organy

Kontroluji spolcenosti zejména kvili danim a také vyuzivaji posbirand data k rGznym
statistickym prazkumiim. V neposledni fadé¢ pomoci nashroméazdénych informaci rozdéluji
finan¢ni vypomoc neboli dotace, podnikiim, jenZ na n€ maji pravo. Dale dohliZeji na podniky
v jejichz provozu se ucastni stat anebo podniky jenz vyhrali statni zakéazky. (Griinwald a

Holeckova, 2008)
Banky

Véftitelé pozaduji co nejvice informaci o financni situaci dluznika, aby se mohli spravné

rozhodnout, v jaké vysi a za jakych podminek uvér poskytnou. Banky svym klientim pfi
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poskytovani penéznich prostiedkil, Casto zatazuji do uvérovych smluv dolozky, které spojuji
stabilitu Gvérovych podminek s hodnotami vybranych financnich ukazatelti. Banka si
naptiklad muze jako podminku uvéru vyjednat, ze zvysi urok z uvéru, pokud spolecnost

piekroci urcitou uroven dluhu.

Majitele dluhopisii zajima pfedevSim solventnost spolecnosti, finan¢ni stabilita a zda

budou jejich zaruky vraceny vcéas a podle dohodnuté vyse. (6 zasadnich informaci, které

chcete védét o finanéni analyze, © 2010-2025)

Obchodni partneri

Sleduji u podniku hlavné jeho dluh, likviditu a solventnost. Obchodni partnery zajima
pfedevSsim schopnost firmy splnit své zdavazky zjednotlivych obchodnich vztaht.

(Vochozka, 2020)

Cilem dodavatelll je pifedevsim to, aby spolecnost byla schopna hradit zavazky, a
zamérem odbérateltl je, aby ekonomicka situace dodavatele byla ptizniva. To plati zejména

pro odbératele, kteti nakupuji pouze od jednoho dodavatele. (Kislingerova, 2010)
Konkurence

Za ucelem uplatnéni osvédcenych postupli se konkurenti snaZzi ziskat jednotlivé vysledky,

zejména od uspésnych spolecnosti na trhu. (Knapkova et al., 2017)

1.1.2 Interni uzivatelé
Tato podkapitola se bude zajimat tfemi typy internich uzivatelt a jejich kratSim popisem.
ManaZzeri

Manazeti vyuZzivaji informace ziskané z ucetnictvi predev§im pro dlouhodobé a operativni
fizeni firmy. Tyto informace umoziuji zpétnou vazbu mezi fidim rozhodnutim a jeho
praktickymi disledky. Znalost finan¢ni situace spole€nosti umoziuje cCinit spravna
rozhodnuti pfi ziskdvani finan¢nich prosttedkd, pfi zajisténi optimalni struktury majetku,
véetné volby vhodnych zplsobl financovani, alokace volnych finan¢nich prostiedkd,

rozdélovani stavajicich ziskl atd.

Finan¢ni analyza, kterd upozoriluje na silné a slabé stranky financniho fizeni
spolecnosti, umoziuje manazerim piipravit spravny podnikatelsky pldn na dal$i obdobi,
ktery je rozpracovan ve finan¢nim planu. (6 zésadnich informaci, které chcete védét o

finan¢ni analyze, © 2010-2025)
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Zaméstnanci

Zaméstnanci spolecnosti maji vlastni zdjem na prosperité, ekonomickém a finan¢nim
blahobytu spole¢nosti. Stejné tak jsou motivovani hospodaiskymi vysledky. Zajimaji se o
jistotu zaméstnani, plat a socialni vyhlidky. (6 zasadnich informaci, které chcete védét o

finan¢ni analyze, © 2010-2025)
Odborari

Pro tyto osoby je finan¢ni analyza néstroj k vyjednavani lepsich pracovnich podminek nebo

vyjednani riiznorodych benefitt.

1.2 Funkce a cile finanéni analyzy

Finan¢ni analyza je ur€ena ke komplexnimu zhodnoceni finanéni situace firmy. Pomaha
zjistit, zda je spole¢nost dostatecné ziskova, zda ma odpovidajici kapitadlovou strukturu, zda
efektivné vyuziva svych aktiv, zda je schopna vcas splacet své dluhy a mnoho dalSich
dilezitych skutecnosti. Znalost finan¢ni situace je nezbytna jak ve vztahu k minulosti, tak

pro posouzeni a ptedvidani budouciho vyvoje. (Knapkova et al., 2017)

Financ¢ni analyza je dilezitou soucasti finan¢niho fizeni, protoZe poskytuje zpétnou
vazbu o tom, kam firma v jednotlivych oblastech doSla, kde se ji podafilo naplnit jeji
pfedpoklady a kde naopak nastala situace, které se chtél podnik vyvarovat. Minulost
samoziejmé nelze nijak ovlivnit, ale vysledky finan¢ni analyzy mohou poskytnout cenné
informace pro budoucnost firmy. Vysledky finan¢ni analyzy jsou kromé vlastnich potieb
firmy vyuzivany 1 uzivateli, ktefi nejsou soucasti firmy, ale jsou s ni spojeni ekonomicky,

finan¢n¢ apod. (Knapkova et al., 2017)

Posouzeni finan¢niho zdravi podniku je zdkladnim cilem financni analyzy, pro kterou
Kalouda (2016) uvadi nasledujici vztah: finan¢ni zdravi = rentabilita + likvidita. Tento cil je
dale rozsifen o dalsi cile, napf. identifikace silnych a slabych stranek podniku, analyza

finan¢ni situace spole¢nosti, odvétvi a identifikace moznych finan¢nich problémi podniku.
Podle Kotulice et al. (2018) je ucelem finan¢ni analyzy najit:

1.1 Slabé stranky spolecnosti, které jsou moznou pticinou budoucich problém1, i kdyz jeste

nejsou viditelné.

1.2 Silné stranky, které mize spole¢nost vyuzit ve svlij prospéch.
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Podle Ruckoveé (2019) je hlavnim cilem finan¢niho fizeni spolecnosti pfedevsim dosazeni

finan¢ni stability. Finan¢ni stabilitu miZzeme hodnotit na zdkladé dvou kritérii.

1.3 Schopnost generovat zisk, zajistovat rtst aktiv a zhodnotit kapital: to jsou hlavni

divody, proc¢ spole¢nost zacind podnikat.

1.4 Platebni schopnost firmy: jednd se o velmi dilezity ukazatel, kterému musi firmy
vénovat pozornost. Bez pen¢z nebude firma schopna fungovat a mtze dojit 1 k jeji

likvidaci.

1.3 Informacni zdroje financni analyzy

Kvalita informaci, kterd ma velky podil na potencidlnim Gspéchu finan¢ni analyzy, zavisi na
pouzitych vstupnich informacich. Informace by méli byt nejen kvalitni, ale také rozsahlé, a

to proto aby se dali podchytit potencialni zkreslujici udaje.

Finanéni analytici maji dnes vice moznosti, jak ziskat informace, coz jim umoziuje
prozkoumat vice problémovych aspektl, nez jak tomu bylo v minulosti. VétSina informaci

je prevzata z Gcetnich vykazu, které dohromady vytvaii ucetni zaveérku. (Rickova, 2021)
Existuje n¢kolik druht Gcetnich zavérek:
a) Radna, sestavena k poslednimu dni Gi¢etniho obdobi. (Steker a Otrusinova, 2021)

b) Mimoftadna, sestavend k jinému neZ poslednimu dni ucetniho obdobi, napt. zavérka
jenz je sestavena ke dni kdy podnik vstupuje do likvidace nebo ke dny kdy podniku

zanika povinnost vést uéetnictvi. (Steker a Otrusinova, 2021)

¢) Mezitimni, ktera se zpracovava v priubéhu ucetniho obdobi, v ptipadech, kdy se
neuzavird ucetnictvi, ale pouze se provadi uUcCetni invertizace uctli, napiiklad v
souvislosti s pfeménami obchodnich korporaci nebo prodejem c¢asti podniku.

(Steker a Otrusinova, 2021)

d) Konsolidovana je ucetni zavérka skupiny spoleCnosti, které spojuji aktiva.

(Steker a Otrusinova, 2021)

Rédnou, mimofaddnou a mezitimni ucetni zavérku upravuje § 18, 19 Zakona o

ucetnictvi, konsolidovanou ucetni zavérku upravuje § 22-23 téhoz zékona.

Knapkova et al. (2017) uvadi, 5 zédkladnich Gcetnich vykazi, které tvoti i€etni zavérku,

se kterymi finan¢ni analyza pracuje, jsou to:
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e Rozvaha

e Vykaz zisku a ztraty

e Vykaz cash flow

e Piehled o zménach vlastniho kapitalu

e Piiloha ucetni zavérky

1.3.1 Rozvaha

Knéapkova et al. (2017) tik4 Ze rozvaha ndm sdéluje jaké druhy majetku firma vlastni a z

jakych zdroji je financovén tento majetek. Uetni rozvaha se stanovuje vzdy k uréitému datu

a musi platit, ze aktiva se rovnaji pasivam.

Btezinova (2017) ve své knize uvadi, ze rozvaha je ucetnim vykazem, ktery tvori patet

ucetnictvi a z ni vychazeji dalsi ucetni vykazy. Rozvaha slouzi k zobrazeni stavu majetku k

rozvahovému dni. Sestavuje se pouze z udajli zohlednénych v Getnictvi.

ROZVAHA

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK | A. Viastni kapital
E. Diouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l DM Al Agio a kapitalové fondy
Ell. | DHM AL Fondy ze zisku
B.ll. | DFM AV, VH minulych let
C. Obézna aktiva AN VH bézného ucetniho cbdobi
Cl | Zasoby AV, ggzkll::udnum o zalohach na vyplaté podilu na
C.lI. | Pohledavky g‘_ * | Cizi zdroje
C.I.1 | Diouhodobe pohledaviky B. Rezervy
C..2 | Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
C.In. ?;.‘;E;"W finangr Cl | Diouhodobé zivazky
C.IV. | Penézni prostredky C.. Kratkodobe zavazky
D. Casové rozliseni aktiv D. Casoveé rozliseni pasiv
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Obrazek 2 Vzor rozvahy
(zdroj: Knapkova et al., 2017, s. 24)
Clenéni aktiv za b&Zné udetni obdobi dle Biezinové (2017) je nasledujici:

Brutto — tento sloupec zobrazuje ocenéni majetku v dobé, kdy nastal ucetni ptipad, taktéz

muZe nastat pii ocenéni redlnou hodnotou nebo jeji ekvivalenci.

Korekce — oznacuje hodnotu snizeni aktiva. V moment¢€, kdy se aktivum docasné snizi, tak
se jedna o opravné polozky. Pokud se vsSak jedna o trvalé snizeni hodnoty dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku, mluvime o opravkach (tj. souhrn odpisii za celou dobu
uzivani majetku).

Netto — mluvime o ¢isté hodnoté polozek aktiv. Vznika jako vysledek rozdilu sloupcti Brutto

a Korekce.

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Steker a Otrusinova (2021) definuji vykaz zisku a ztraty jako Gcetni vykaz, ktery nas
informuje formou piehledu o tvorbé vysledku hospodateni za urcité ucetni obdobi bez
ohledu na to, jestli zde skutecné vznikaji n€jaké penézni piijmy nebo vydaje. Hospodarsky

vysledek je sledovan za pomoci provozni a finan¢ni ¢innosti.

Rickova (2019) k vykazu zisku a ztraty dodava Ze je to piehled o vynosech, nakladech
a hospodarskych vysledcich za konkrétni obdobi. Popisuje tedy tok vynost a ndkladi, nikoli
tok piijml a vydaji. Pii finan¢ni analyze firmy se také kontroluje struktura vykazu, a
dynamika jeho jednotlivych polozek. Tento Gi€etni vykaz je rovnéZ zpracovavan pravidelné

jednou ro¢né nebo 1 v krat§im obdobi.

Vysledek hospodateni je podle autori Knapkové et al. (2017) vypocitan jako rozdil
mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady. Podle autori muze byt vykaz zisku a ztraty

sestaven v u¢elovém nebo druhovém ¢lenéni.
Druhové ¢lenéni

Sleduje charakter nakladd, tj. jaké druhy nakladi byly vynaloZeny (napi. spotifeba
materialu, odpisy dlouhodobého majetku, mzdové ndklady atd.). V pribéhu ucetniho obdobi
se jednotlivé druhy nakladii zachycuji ve vykazu zisku a ztraty podle toho, kdy vznikly
neboli kdy byly vynalozeny a bez ohledu, na co byly vynalozeny. K zajisténi toho, aby

naklady v podstaté odpovidaly vynostim, se pouzivaji opravné polozky nakladd, tj. aktivace
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a zmeény stavu zasob vlastni vyroby. Aktivaéni polozky znamenaji, ze naklady jsou uznany
jejich prevedenim do aktiv. Tim je zajisténo, Ze naklady neovlivni vysledek hospodateni v
obdobi, kdy vznikly, ale az v okamziku, kdy je aktivum spotfebovdno nebo vyuZzito.

(Knapkova et al., 2017)
Uctelové ¢lenéni

Ugelové &lenéni oproti druhovému identifikuje d@ivod vzniku nékladd, tj. i&el, pro ktery
byly vynaloZeny (napft. vyroba, fizeni, prodej). U takovéhoto druhu ¢lenéni se néklady na
vyrobu promitnou do vykazu zisku a ztraty az v okamziku, kdy jsou uznany vynosy, k nimz
tyto naklady ptisp€ly. Takové naklady se nékdy oznacuji jako naklady vykonu, protoze jsou
mozné kalkulovat na vykon (napt. vyrobkim). (Knapkova et al., 2017)

1.3.3 Piehled o penéznich tocich

Penézni toky pfimo souviseji s poskytovanim likvidity. Pfiriistek nebo ubytek penéznich
prostiedkd je hlavnim divodem sledovani vykazu penéznich tokd. Vykaz penéznich toki
popisuje pritoky a odtoky penéznich prostredkii a jejich pti¢iny podle vybranych kritérii.
penéznich prostiedkil v hotovosti a na bankovnich tétech nez ziskovost. Pokud podnik nebyl
v nékterém z analyzovanych let ziskovy, neni to pozitivni zprava, ale nemusi predstavovat
bezprostfedni hrozbu. Nedostatek hotovosti na bézny provoz vSak mize mit velmi

vyznamny dopad na zivotaschopnost podniku. (Knapkova et al., 2017)

Brealey et al., (2020) mluvi o tom, co se stane, kdyz korporace nereinvestuje vSechny
penézni toky vytvorené jejimi stavajicimi aktivy. Hotovost miiZe drZet v rezerveé pro budouci

investice nebo muize vyplatit hotovost zpét svym akcionafim.
Pohyb cash flow se sleduje ve 3 kategoriich:
Provozni ¢innost

Je zdkladni vydélecna ¢innost podniku neboli i€etni jednotky, a také jiné aktivity které

nelze zahrnou do kategorii investi¢ni nebo finan¢ni ¢innost. (Kndpkova et al., 2017)
Investi¢ni ¢innost

Pod tuto kategorii fadime prodej nebo potizeni dlouhodobého majetku a aktivity které
souviseji s poskytovanim zaptjcek, tvért a vypomoci které nespadaji pod provozni ¢innost.

(Rickova, 2021)
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Finan¢ni ¢innost

Je chapana jako takova Cinnost, kterd zpusobuje zménu ve sloZeni nebo velikosti
vlastniho kapitalu a kratkodobych nebo dlouhodobych zavazki. (Steker a Otrusinové, 2021)
Vykaz cash flow se sestavuje 2 zptsoby:
Pfima metoda

Jedna se o metodu, kterd je zalozena na pohybu skutecnych plateb, tj. sleduje pohyb

piijmu a vydajt. Piijmy a vydaje jsou seskupeny do pfedem definovanych polozek.
Nepiima metoda

Ma zaklad ve vysledku hospodaieni, ktery upravuje na cash flow. Uéetni jednotka
vysledku hospodaieni dosahne pomoci rozdilu mezi vynosy a néklady do kterych ale nesmi

zapocitat operace které se netykaji pohybu penéznich prosttedkd.

(Steker a Otrusinova, 2021)

1.3.4 Piehled o zménach vlastniho kapitalu

Celkova aktiva ucetni jednotky se zvySuji nebo snizuji v disledku zmén vlastniho kapitalu

v pribehu tcetniho obdobi. (Knapkova et al., 2017)
Celkové zmény vlastniho kapitalu v konecném disledku odrazZeji nasledujici skutecnosti

e zmeény vyplyvajici z transakci s vlastniky (vybéry ve formé vklada do kapitalu nebo

dividend)

e zmeény vyplyvajici z ostatnich transakci (zmény vyplyvajici z pfecenéni nékterych
finan¢nich aktiv a zavazkl, pfevody mezi fondy ze zisku a fondy ze zisku nebo

ztraty) (Knapkova et al., 2017)

1.3.5 Vzajemné provazanosti a souvztaznosti mezi ucetnimi vykazy

Individudlni finanéni vykazy jsou popsany vySe. Finan¢ni vykazy jsou vzajemné
propojeny. Zakladem je rozvaha, ktera ukazuje strukturu majetku a finan¢ni strukturu.
Vysledek hospodatfeni je dilezitym zdrojem financnich prostiedkii v prabéhu ucetniho
obdobi a pfenasi se z vykazu zisku a ztraty do rozvahy. Stav finan¢nich prostfedk je dilezita
pro strukturu majetku podniku. A penézni toky odrdzeji rozdil v casovém obdobi mezi

pocateCnim a koneénym stavem. (Knépkova et al., 2017)
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CF rozvaha prehled o zménach vykaz zisku a ztraty
vlastniho kapitalu
stav pen. .| vlastni a snizeni
e
prostfedkil dlouhodoby Kapital viastniho
majetek kapitalu
vydaje | | 00 |eeemeeemee - naklady
WH za Géetni .
obdob Wy
il obéina
i aktiva
p oo eemae = cizi kapital -
koneény stav LI pendzni VH za Gcetni
ipen. prustfedkl‘ prostiedky obdobi

Obrazek 3 Provazanost Gcetnich vykaza
(zdroj: Knépkova et al., 2017, s 62)
1.3.6 Priloha ucetni zavérky

Rickova (2019) uvadi Ze: ucetni zavérka musi byt doplnéna ptilohou a musi obsahovat
informace o dotceném subjektu, informace o ucetnich metodach, obecnych ucetnich

zasadach a metodéach ocenovani a dopliujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty.

Od 1.1. 2016 musi stfedni a velké podniky sestavovat vykaz penéznich toki a vykaz
zmén vlastniho kapitalu. Je povinny pro vSechny stfedni a velké spole¢nosti. Pro oba vykazy
vSak zakon ani provadéci vyhlaska nepfedepisuji standardizovany format vykazl. Lze vSak
najit obvyklé zptisoby vykazovani pomoci ptimé nebo neptimé metody pro vykaz penéznich

tokii a doporuceni Narodni ucetni rady pro vykaz zmén vlastniho kapitalu.

Jak uvadi v literatufe Steker a Otrusinova (2021), piilohy vysvétluji a dopliuji
informace v rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Podniky jsou povinny podle legislativy

zvetejiiovat informace podle jednotlivych kategorii.

1.3.7 Vyro¢ni zprava

Vyro¢ni zpravy informuji majitele, obchodni partnery, investory, finan¢ni instituce a
zdkazniky o stavu nemovitosti, financi a diichodii. Mohou byt také pouzity k propagaci
spole€nosti. Vyroéni zprava by méla obsahovat informace zvefejnéné v ucetni zavérce,
vyrok auditora k ucetni zavérce, informace o podstatnych skute¢nostech tykajicich se ticetni
zaveérky a popis minulého a o¢ekdvaného vyvoje podnikadni a finan¢ni situace spolecnosti.

Vyro¢ni zprava rovnéz podléhd overeni auditorem. (Rickova, 2021)
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Vyrocni zprava se zpracovava, pokud aktiva presahuji 40 milionti K¢, Cisty obrat je
vyssi nez 80 milionti K¢ a pocet zaméstnanct je vyssi nez 50 (u akciovych spolecnosti staci

jedno z téchto kritérii, u ostatnich spolecnosti dvé). (Ruckova, 2021)

Steker a Otrusinova (2021) uvadgji, ze vyroéni zpravy obsahuji jak finan¢ni, tak
nefinanéni informace. Finanéni informace poskytuji ucetni vykazy a zpravy o auditu.

Nefinan¢ni informace ve vyro¢nich zpravach velkych tcetnich jednotek zahrnuji predevsim:
- Udalosti, které nastaly po rozvahovém dni a jsou pro vyro¢ni zpravu podstatné
- Obchodni vyvoj, ktery spolecnost ocekava
- vyzkumné a vyvojové ¢innosti
- Nékup vlastnich akcii nebo vlastnich akcii
- Ochrana Zivotniho prostfedi a pracovnépravni vztahy
- Zda firma mé pobocku v zahranici ¢i nikoliv

- Metody a cile fizeni rizik
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Ruackova (2021) vysvétluje ze je potieba pii provadéni financni analyzy vénovat pozornost

vhodnosti volby analytické metody. Pti volbé metodiky je tieba zohlednit nasledujici body:

- Ukelnost - tj. musi spliiovat pfedem stanovené cile. Finanéni analytici si musi byt
védomi, k jakym ucelim budou vysledky analyz pouzity. Vzdy je tieba mit na
paméti, Ze stejny soubor ukazateli nebo urcita metodika nejsou vhodné pro vSechny

spolecnosti.

- Nékladnost — analyza vyzaduje Cas a kvalifikovanou praci a ptinasi riizné naklady,
které by mély byt umérné vynalozenym ndkladim. Hloubka a rozsah analyzy by
m¢ély odpovidat ocekdvanému posouzeni rizik spojenych s rozhodovacim procesem.

- Spolehlivost — nelze ji zlepdit zvySenim poétu srovnatelnych spolegnosti. Cim

v

spolehlivéjsi jsou vstupni informace, tim spolehlivéjsi by mély byt vysledky analyzy.

2.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Jedna se v podstaté o informace jednotlivych polozek zakladni ti€etni zavérky rozdélena na
celkova aktiva nebo pasiva. Pouziti této metody usnadiiuje srovnatelnost ucetni zaverky s
pfedchozim obdobim a v podstaté také usnadiiuje srovnani analyzované spolecnosti s jinymi

spolecnostmi ve stejném odvétvi. Zohlednuje se jak struktura aktiv, tak struktura pasiv.

(Knapkova et al., 2017)

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Tato analyza se zabyva predev§im zakladnimi finanénimi vykazy véetné tokovych poloZek.
To znamena zejména vykaz zisku a ztraty a vykaz penéznich toktl, ale nevylucuje ani

rozvahu, protoze analyzu obéznych aktiv lze provadét i pomoci rozdilovych ukazateli.

Ugelem této analyzy je vyjadfit a zmé&fit vnitini finanéni silu podniku, tj. jeho schopnost
vytvaret piebytek z vlastni hospodaiské Cinnosti, ktery 1ze pouZzit k uspokojeni existen¢né
dalezitych potieb, jako jsou splatky dluhi, vyplata dividend a financovani investic.

(Rackova, 2021)
Jednou z metod vyuZivajicich rozdilové ukazatele je analyza fondi. Zamétuje se
pfedevSim na vySe zminény Cisty pracovni kapitdl. Slouzi k urfeni optimalni vySe

jednotlivych polozek obéznych aktiv a ke stanoveni vhodné celkové vyse. Lze ji vSak pouzit
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1 jako jeden z nastroju slouzicich ke zkoumdni vhodnych zptsobil financovani obéznych

aktiv. (Ruckova, 2021)

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zalozeny na korelaci vybranych polozek finan¢nich vykazi. Z
matematického hlediska neni obtizné korelovat dvé vybrané polozky. Jedinou podminkou
je, ze Citatel zlomku nesmi byt roven nule. Z interpreta¢niho hlediska je vSak nezbytné, aby
pomér daval ekonomicky smysl. Proto je pro ucely hodnoceni finan¢ni vykonnosti rozumné
pouzit soubor stanovenych ukazatelti vztahujicich se k jednotlivym oblastem finan¢niho
zdravi. Jedna se o ukazatele likvidity, aktivity, zadluzenosti, ziskovosti a kapitalovych trhi.
(Cizinska, 2018)

Pomérové ukazatele jsou zdkladnimi nastroji finanéni analyzy. Analyza finan¢nich
vykazl pomoci pomérovych ukazatell je jednou z nejbéznéjSich metod, protoze poskytuje
rychly ptehled o finanéni situaci firmy. Podstatou pomérovych ukazateld je srovnani mezi
riznymi polozkami rozvahy, vykazu zisku a ztraty nebo 1 penéznimi toky. (Knapkova et al.,

2017)

Pomérové ukazatele se pouzivaji k riznym casovym srovnanim, prifezové analyze a
srovnavaci analyze. To je také hlavni ucel pomérové analyzy. Pomérové ukazatele mohou

byt také zdkladem pro regresni a korelaéni metody. (Ruckova, 2021)

Pomeérové ukazatele

— Ukazatel Rentability

—  Ukazatel aktivity

— Ukazatel zadluzenosti

—  Ukazatel likvidity

'Ukazatel kapitélového‘
trhu

Obrazek 4 Clenéni pomérovych ukazateli

(zdroj: vlastni zpracovani dle Vochozka, 2020, s. 41)
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2.3.1 Ukazatele rentability

Ziskovost neboli rentabilita vlozeného kapitidlu je méfitkem schopnosti vytvaret zisk z
investovaného kapitalu, tj. schopnosti firmy vytvaret nové zdroje. V trzni ekonomice
predstavuje miru zisku, kterd je hlavnim kritériem pro alokaci kapitalu. (Knapkova et al.,

2017)

Ukazatele ziskovosti piedstavuji pomér konecného hospodarského vysledku
dosazené¢ho podnikem k urcitym vstuptim, jako jsou celkova aktiva, vlastni kapital a obrat.
Vsechny ukazatele rentability lze interpretovat stejnym zpusobem, nebot’ ukazuji, kolik

zisku Ize ptipsat na 1 K¢ ve jmenovateli. (Rackova, 2021)

Rickova (2021) ve své knize uvadi 3 varianty zisku:

1.5 EBIT (Earnings before interests and taxes) — Zisk pfed uroky a zdanénim
1.6 EAT (Earnings after taxes) — Zisk po zdanéni

1.7 EBT (Earnings before taxes) — Zisk pfed zdanénim

Vysledky vSech ukazatelli rentability jsou interpretovany velmi podobné. Kolik K¢
zisku pfipadd na jednu K¢ ve jmenovateli. Do jmenovatele se obvykle zahrnuje vlastni

kapital, trzby a aktiva. (Vochozka, 2020)
Rentabilita aktiv (return on assets — ROA)

Navratnost celkového vlozeného kapitdlu (ROA) méfi celkovou efektivnost, ziskovost a
produktivitu podniku. Tento ukazatel odraZi celkovou navratnost kapitalu bez ohledu na
zdroj financovani podnikatelské ¢innosti. Ukazatel hodnoti navratnost celkového vloZzeného
kapitalu a je uZitecny pro méfeni celkové efektivnosti. Lze jej také povaZovat za ukazatel
hodnoceni vysledku hospodafeni minulého managementu. Finanéni struktura je v tomto
ptipad¢ irelevantni, nebot’ se hodnoti schopnost reprodukce kapitdlu. Do této kategorie
samoziejm¢ spadaji i vSechny oblasti podnikatelské ¢innosti identifikované ve vykazu
penéznich tokd, tj. béZna Cinnost, financni a investicni ¢innost. (Ruckova, 2021)

B EBIT (1)
~ Aktiva
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Rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity — ROE)

Dle Knapkové et al. (2017) lze méfit rentabilitu vlastniho kapitalu tak, aby predstavovala
navratnost kapitalu, ktery byl investovan vlastnikem podniku. Vysledek tohoto méfeni, tedy
ukazatel, by mél byt vyssi nez arok z dlouhodobych vkladi. Kladny rozdil mezi vynosnosti
vkladii a ziskovosti se nazyva prémie za riziko. Ta odménuje vlastniky podnikil za to, Ze
podstupuji riziko. Pokud je tato prémie dlouhodob¢ nulova nebo zaporna, vyvstava otazka,
pro¢ podstupovat riziko, kdyz lze dosdhnout zisku s mnohem mensim rizikem uloZzenim

vkladu v bance.

Cisty zisk
ROE = ——~ 0" @)
vlastni kapital

Rentabilita trZeb (return on sales — ROS)
Vochozka (2020) uvadi ze rentabilita trzeb je velmi diilezita z hlediska efektivnosti podniku.

Rentabilita trzeb, znama také jako ziskové rozpéti, udava, kolik korun zisku ptipada na

jednu korunu prodeje. (Ruckova, 2021)

Rentabilita trzeb je konstruovana jako pomér zisku k trzbam. Zisk v Citateli mize mit
riznou podobu, jednd se o: zisk pfed zdanénim (EBT), Cisty zisk (EAT) anebo EBIT.
Pfi porovnavani ziskovych marzi mezi dvéma spolecnostmi by se mél pouZzivat EBIT, aby
se predeslo rozdilim v kapitalové struktufe zkoumanych spolecnosti. EBIT je také vhodné
pouzit pfi porovnavani spolecnosti ze dvou riznych zemi s potencialn€ odliSnymi dafiovymi
sazbami. (Knapkova et al., 2017)

__ Cisty zisk 3)

ROS =
trzby

2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, jak podnik zpracovava a vyuziva rizné ¢asti
svych aktiv. Existuji dva typy ukazateld: ukazatel doby obratu a ukazatel poctu obratii.
Ukazatele obratu se vztahuji k poctu obratl za rok, zatimco doba obratu se vztahuje k poctu
dnii. Ukazatele aktivity zahrnuji jednotlivé polozky aktiv a vztahuji se k trzbam, vynostim a
dal§im polozkam. Evropskd unie v ramci harmonizace postupi smétfuje k pouzivani

ukazatelll obratu. (Vochozka, 2020)
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Obrat aktiv

Podle Knéapkové et al. (2017) obecné plati, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim 1épe.
Minimalni doporuc¢end hodnota je vSak 1, ackoli tato hodnota mize byt ovlivnéna odvétvim.

Nizké hodnoty ukazuji na neefektivni vyuziti aktiv podniku.

Obrat aktiv je ukazatelem celkového vyuziti aktiv a vyjadiuje, kolikrat se celkova
aktiva spole¢nosti za rok pfeméni na trzby. Cim vy3§i je hodnota tohoto ukazatele, tim méné

finanénich zdrojt bylo v daném obdobi pouZito k vytvofeni trzeb. (Cizinské, 2018)

Knapkova et al. (2017) uvadi pro vypocet obrat aktiv nasledujici vzorec:

trzby 4
celkova aktiva

Obrat aktiv =

Obrat zasob

Doba obratu zasob ptfedstavuje dobu, po kterou jsou obéznd aktiva drzena v zasobach, nez
jsou pfeménéna na penézni prostiedky. Podle pravidla plati, ze ¢im kratsi je doba obratu

zasob, tim je situace pro firmu vyhodnéjsi. (Ruckova, 2021)
Vochozka (2020) uvadi nasledny vzorec pro vypocet tohoto obratu:

triby ®))
zasoby

Obrat zasob =

Doba obratu zasob

Jednd se o primérny pocet dnit do spotieby, nebo prodeje zdsob. V ptipadé hotovych
vyrobkll a zboZi, doba obratu zdsob odrazi také likviditu, protoZze ukazuje pocet dni
potiebnych k pfemén¢ zasob na hotovost nebo pohledavky. Plati, ze podnik je v lepsi pozici,

pokud se mira obratu zasob zvySuje a pocet dnil obratu snizuje. (Kislingerova, 2010)
Kalouda (2016) uvadi nasledny vzorec pro vypocet této doby obratu zasob:

asob
zasvo y « 360 (6)
trzby

Doba obratu zasob =

Doba obratu pohledavek

Jedna se o pocet dni od vystaveni faktury do pfijeti finan¢nich prostiedkii za prodej zbozi a

sluZzeb. Firmy by se mély snaZit udrzet dobu obratu u tohoto ukazatele co nejkratsi. Pokud
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je doba obratu pfili§ dlouhd, poskytuji podniky svym obchodnim partnertim velmi vyhodné

bezplatné obchodni uvéry. (Vochozka, 2020)

Knapkova et al. (2017) uvadi tento vzorec pro vypocet doby obratu pohledavek:

Doba obratu pohledavek = promerny S;ZZ;) et 360 (7

Doba obratu zavazka

Tento ukazatel ukazuje, jak rychle jsou zavazky spolecnosti splaceny. Obecné plati, Ze pro
udrzeni finan¢ni rovnovahy podniku by doba obratu zavazki méla byt delsi nez doba obratu
pohledavek. Tento ukazatel je vSak velmi uZziteCny pro potencidlni a jiz zainteresované
vétitele, ktefi znéj mohou vycist, jak spole¢nost dodrzuje svou politiku obchodnich

uvérd. (Ruckova, 2021)
Kislingerova (2010) uvadi nasledujici zpiisob vypoctu:

) kratkodobé zavazky (8)
Doba obratu zavazkti = — * 360
trzby

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Mira zadluZenosti mé za cil analyzovat pomér ucasti cizich zdrojii na financovani aktiv.
Vyuziti nékterych cizich zdrojii je pro podnik (resp. vlastnika) vyhodné, protoze vede ke
zvyseni rentability vlastniho kapitalu. To se oznaduje jako pozitivni pakovy efekt. (Cizinska,

2018)

Dle Knéapkové et al. (2017) je zadluZenost ukazatelem miry rizika, které podnik
podstupuje pii konstantnim poméru nebo sloZeni vlastniho kapitadlu a cizich zdroja. Je
ziejmé, ze ¢im vyssi je zadluZenost podniku, tim vys$i riziko podnik podstupuje, protoze
musi byt schopen splatit sviij dluh bez ohledu na to, jak dobfte si vede. Ur¢itd mira zadluzeni
je viak pro podniky vyhodna, protoZe cizi kapitél je levnéjsi neZ vlastni kapital. Uroky z
ciziho kapitalu totiz snizuji dafové zatizeni podnikil. Urok jako naklad totiz sniZuje
zdanitelny zisk, tzv. danovy efekt neboli danovy stit. V ptipadé€ podilu na zisku neni danové

uznatelny. Cenu kapitalu ovliviiuje také mira rizika, kterou investofi podstupuyji.
Celkova zadluZenost

Rickova (2021) uvadi, Ze zadluZenost znamena, Ze podnik pouziva cizi zdroje k financovani

svych aktiv. V praxi v ptipad¢ velkych podnikli nejsou vSechna aktiva financovana vlastnim
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kapitalem nebo naopak pouze cizim kapitdlem. Podstatou analyzy zadluZzenosti je nalezeni

optimalniho poméru mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Knapkova et al. (2017) navrhuje hodnotu zadluZenosti v rozmezi 30-60 % s ptihlédnutim ke

specifickym odvétvim podniki.

cizi zdroje 9)

Celkova zadluzenost = -
aktiva celkem

Mira zadluZenosti

Jednim z dal$ich dilezitych ukazatelt zadluzenosti je mira zadluzenosti, kterd méti pomér
mezi cizim a vlastnim kapitadlem. Tento ukazatel je dulezity, kdyZ se banky rozhoduji, zda
podnikiim ptj¢i, ¢i nikoli. DalSim dalezitym faktorem je Casovy trend, ktery posuzuje, zda

se pom¢r ciziho financovani zvysuje nebo snizuje. (Knapkova et al.)

Vochozka (2020) ve své knize uvadi, Ze optimalni pomér cizich zdroji k vlastnim
zdrojim by mél byt 1:1, ale je tfeba brat v tvahu finan¢ni rizika a pomér cizich zdroji k

vlastnim zdrojim, ktery je ve vysi 40 % chépan jako bezpecna tiroveinl zadluZeni.

cizi zdroje (10)

Mira zadluzenosti = - .
vlastni zdroje

Urokové kryti

Predstavuje urokové zatizeni spolecnosti a pocet, o ktery lze snizit hodnotu jejiho zisku, aby

si spolecnost udrzela urcitou uroven cizi zdroji. (Vochozka, 2020)

Jak uvadi v literatuie Knapkova et al. (2017), pokud tento ukazatel dosahne hodnoty 1,
vyjadiuje to, Ze bylo dosaZzeno dostatecného zisku na zaplaceni urokt véfiteliim, ale na
danich statu nezlistava nic. To znamena, Ze tato hodnota neni pro podnik dostate¢na. Podle
Knéapkové et al. (2017) se doporucuji hodnoty vyssi nez 5.

EBIT ( 11)
nakladové uroky

Urokové kryti =
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2.3.4 Ukazatele likvidity

Likvidita aktiv oznacuje schopnost aktiv rychle se pfemeénit na hotovost bez vyznamné ztraty
hodnoty. Likvidita Gc¢etni jednotky piedstavuje schopnost Ucetni jednotky preménit sva
kratkodoba likvidni aktiva (tj. obézna aktiva) na hotovost. Je pfedpokladem solventnosti
ucetni jednotky, tj. jeji schopnosti platit v€as své zavazky. Nedostate¢na likvidita mize vést
k upadku a zahajeni insolvencniho fizeni. Na druhé strané¢ nadmérnd likvidita znamena
neefektivni vyuziti investi¢nich zdroju. Likvidita pfedstavuje kompromis mezi obétovanim

vynosnosti investi¢nich zdroji a rizikem platebni neschopnosti. (Cizinska, 2018)

Jak uvadi Knapkova et al. (2017), likvidita znamena zpenézitelnost. Zakladni ukazatel

likvidity pracuje s ob&éznymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

Existuji tfi stupné likvidity:
1. Hotovostni likvidita (likvidita L. stupng)
2. Pohotova likvidita (likvidita I1. stupn¢)

3. Bézna likvidita (likvidita II1. stupné)

Bézna likvidita (likvidita ITI. stupné):

Ukazatel bé€zné likvidity udava, kolikrat mohou obé&zna aktiva spolecnosti pokryt jeji
kratkodobé zavazky. Pti vypoctu aktudlniho ukazatele likvidity je nutné vzit v tGvahu
strukturu akcii a jejich skutecné ocenéni ve vztahu k jejich obchodovatelnosti.
Neobchodovatelné akcie je nutné pii vypoctu indexu odecist jelikoZ nepfispivaji k likvidité
spolecnosti. Kromé toho je tieba peclivé zvazit i1 strukturu pohledavek, zejména pohledavky
po splatnosti a nedobytné pohledavky by nemély byt zahrnuty do vypoctu.
Doporuc¢ena hodnota ukazatele je od 1,5 do 2,5. (Knapkova et al., 2017)

obéina aktiva (12)

kratkodobé zavazky

Beznd likvidita =
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Pohotova likvidita (likvidita II. Stupné):
Podle Kaloudy (2016) pohotova likvidita ptfedstavuje schopnost podniku vyrovnat své
zavazky bez prodeje zasob, jez jsou povazovany za nejméné likvidni zdroj. Doporucena

hodnota pohotové¢ likvidity by se m¢la pohybovat mezi 1 a 1,5.

' . g kratkodobé pohledavky + kratkodoby finanéni majetek + penézni prostiedk
Pohotova likvidita = P 4 - Yf, - ] L L 24 (13)
kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita (likvidita I. stupné):

Do tohoto stupné likvidity jsou zahrnuty pouze nejlikvidngjsi polozky rozvahy. Citatel je
tedy naplnén penézi, coz je soucet faktorii hotovosti a penéz na bankovnim uctu. Kratkodobé
zavazky rovnéz zahrnuji kratkodobé zavazky vuci uveérovym institucim a kratkodobé

finan¢ni podpory zatctované v rozvaze jako soucast kratkodobého dluhu.

Pro okamzitou likviditu plati doporu¢ena hodnota mezi 0,9 a 1,1. Toto c¢asové obdobi
je pievzato z americké literatury. Pro Ceskou republiku ma toto rozmezi tendenci sahat do
niz§iho rozmezi, kde nékteré zdroje uvadeji hodnotu 0,6 a dle metodiky MPO je tato hodnota
jesté nizsi, konkrétné 0,2 nicméné tato hodnota je povaZovana za dillezitou hodnotu i z

psychologického hlediska. (Ruckova, 2021)

kratkodoby finantni majetek + penéini prostredky (14)
kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita =

2.3.5 Analyza soustav pomérovych ukazatela

Pro usnadnéni interpretace vztahi mezi jednotlivymi ukazateli pouzivanymi ve finan¢ni
analyze lze vyuzit systém pomérovych ukazatell. Kazdy pomér hodnoti zdravi firmy nebo
jeji vyvoj ¢islem. Ekonomicky proces je vsak slozity, a proto ma mnoho ukazateli. Vybér
ukazateltl, které maji byt do systému zahrnuty, zavisi na cilech a mife podrobnosti analyzy.
(Knapkova et al., 2017)

Existuji dva zakladni typy ukazatelovych soustav:

I. Paralelni soustava ukazateli

Jednotlivé ukazatele jsou usporadany vedle sebe, nikoli pouze jeden

vrcholovy ukazatel.
II. Pyramidova soustava ukazateli

Vrcholovy synteticky ukazatel se postupné rozklada na jednotlivé ukazatele

a mezi ukazateli tvoficimi pyramidu jsou pevné a matematicky urcené vztahy.
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(Knapkova et al., 2017)
Pyramidovy rozklad ROE (Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu)

Pyramidové rozdé€leni rentability vlastniho kapitalu je zalozeno na postupném rozkladu
tohoto ukazatele. Rentabilita vlastniho kapitalu je pozitivné ovlivnéna zvysenim rentability
trzeb, které je dano ekonomickou spotfebou vyrobnich faktort. Pozitivné je ovlivnén i
nartistem obratu aktiv, ktery je dan efektivnim vyuzivanim vloZenych finan¢nich zdrojt.
(Cizinska, 2018)

Du Pontlv rozklad se zamétuje na vykonnost vlastniho kapitalu. Na pravé stran¢ je
ukazatel finan¢ni péky, ze kterého vyplyva, ze pii pouziti ur¢itétho mnozstvi ciziho kapitalu
je mozné dosédhnout vyssi ziskovosti VK. Pozitivni vliv dluhu se projevuje v ziscich, které

kompenzuji vyssi trokové naklady. (Ruckova, 2021)

2.3.6 Spider analyza

Tato analyza je soucasti paralelnich ukazatelt, kde dané ukazatele maji vici sobé
rovnocenné postaveni. Spider analyze také fikdme pavucinovy nebo hvézdicovy graf, jedna
se 0 nastroj pro vyhodnoceni vice ukazatelii soucasné. Vybér ukazateli je vzdy na finanénim

analytikovi. (Kotuli¢ et al., 2018)

Spider analyza je metoda, kterd se skldda ze 4 zakladnich skupin pomérovych
ukazatelii: rentability, likvidity, zadluzenosti a solventnosti. Jejim cilem je porovnat
vykonnost podniku s primérnymi hodnotami v jeho odvétvi. Tato analyza se provadi pomoci
paprskovitého grafu, ktery obsahuje kiivku reprezentujici hodnoty ukazateli podniku a
odvétvi. Hodnota odvétvi je vZdy stanovena jako 100 % a slouZi jako referen¢ni bod pro
vypoéet konkrétni polohy ukazatelti podniku. Cim je kiivka vzdalengjsi od stiedu, tim lepsi

hodnoty podnik dosahuje. (Knapkova et al., 2017)
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Al-Rentabilita vl. kapitalu
D4-Doba obratu zésob AZ-Rentabilita trieh

200,00
D3-Doba cbratu pohled. A3-Rentabilita provozni &in.
100,00
D2-Obritka aktiv Ad-Rentahilita aktiv

D1-Podil stalych aktiv B1-Dynam. knyti zdroji (CF/CZ)
C4-\lastni financovani B2-Penéini likvidita

3-Doba cbratu zavazkd B3-Pohotova likvidita

C2-Kryti stalych aktiv Ba-Beina likvidita

C1-Cizi zdroje/VI. kapital

Podil podniku na oborovich hodnotdch == 7iklad

Obrazek 5 Spider graf

(zdroj: Riickova, 2021, s. 52)

2.4 Swot analyza

SWOT analyza je planovaci proces, ktery poméaha vybrané spolecnosti pfekonat vyzvy a
urcit, které nova voditka je tfeba sledovat. ,,SWOT* je zkratka ktera se sklada ze slov: sila,
slabost, ptilezitosti a hrozby (strengths, weaknesses, opportunities and threats). M¢li byste
provést SWOT analyzu predtim, nez se zavazete k jakékoli akci podniku, at’ uz zkoumate
nové iniciativy, pfepracovavate interni zasady, zvazujete pfileZitosti nebo meénite plan
uprostied jeho realizace. Priméarnim cilem této analyzy je pomoci organizacim ziskat plné
povédomi o vSech faktorech, které se podileji na pfijimani obchodnich rozhodnuti. Analyza
vam muze ukazat kli¢ové oblasti, ve kterych organizace funguje optimalné, a oblasti, kde je

potieba upravit provoz. (Schooley, 2024)

2.5 Analyza vybranych Souhrnnych ukazateli

Souhrnné ukazatele slouzi k vyjadreni celkové financni a ekonomické situace a vykonnosti
podniku jednim vyslednym cislem. Jejich vypovidaci schopnost je omezend, avSak jsou
uzite¢né pro rychlé porovnani vice podniki nebo jako zaklad pro dalsi analyzu firmy. Tyto
ukazatele se skladaji z jednoduchého modelu, ktery kombinuje dil¢i ukazatele a vytvari tak

souhrnny pohled na situaci podniku. (Riackova, 2021)
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2.5.1 Index INO5

Model INO5 je jednim z bankrotnich modelt, ktery vychazi z ptvodniho indexu
davéryhodnosti vytvofeného manzeli Neumaierovymi k hodnoceni finan¢niho zdravi
domécich podniktt v Ceské republice. Pied dne$ni podobou prosel tento index nékolika
zménami, pfi¢emz posledni aktualizace probchla v roce 2005 kvili novym hodnotam

analyzy primyslovych podniki. (Rackova, 2021)

Knapkova et al. (2017) souhlasi s Rackovou a dodavd Ze Index IN neboli index
divéryhodnosti byl sestaven na zakladé¢ matematicko-statistickych modelti a na zaklad¢

praktickych zkusenosti s analyzou finan¢niho zdravi podniku.

INOS = 0,13 x —2K1¥8_ | 004y —EBIT 397, EBIT 9q , Wmosy
aktiva (15)

cizizdroje nakladové roky ~’ aktiva

obéina aktiva

0,09 x

kratkodobé zavazky

Vzhledem k vyhodnocovani plati, Ze pokud je IN > 1,6, znamena to, ze spolecnost tvoii

.....

mezi hodnotami 0,9 - 1,6, jedna se o tzv. Sedou zénu.

2.5.2 Altmaniiv model (Z-skore)

Klasickym ptikladem souhrnného indexu hodnoceni je Altmaniv model finan¢niho zdravi
podniku. Jedna se o jeden z dalSich bankrotnich modelli. Tento model vychéazi z vypoctu
globalnich index, které slouzi k celkovému hodnoceni. V Ceské republice je tento model
velmi oblibeny diky své jednoduchosti vypoctu. Je sestaven z péti béznych pomérovych
ukazateldi, kterym jsou pfifazeny ruzné¢ vahy. Nejvétsi vahu ma rentabilita celkového
kapitalu. Piivodnim zamérem Altmanova modelu bylo identifikovat jednoduse firmy, které
jsou v ohroZeni bankrotu, a odlisit je od firem, u kterych je Sance bankrotu minimalni.

(Rickova, 2021)

Podle Knapkové et al. (2017) plati, u vefejné¢ obchodovatelnych firem, Ze pokud je
hodnota Z vyssi nez 2,99, naznacuje to, ze firma dosahuje uspokojivych vysledka. V ptipadé
hodnoty Z mezi 1,81 a 2,99 je finan¢ni situace podniku nevyhranéna a pokud je hodnota Z

niz8i nez 1,81, naznacuje to, Ze spolecnost ¢eli znacnym finanénim problémiim.
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Pro vypocet tohoto Z-skore pro podniky vetejné obchodovatelné na burze je mozné pouzit

nasledujici vzorec:

Z-skore = 1,2 x X; + 1,4 x X2+ 3,3 x X3+ 0,6 x X4+ 1,0 X X;s (16)

kde:

¥ - obéZna aktiva — kratkodobé zavazky (17)
L=

celkovi aktiva

nerozdéleny zisk (18)
2 =

celkovi aktiva

_ EBIT (19)
"~ celkova aktiva

3

¥ trzni hodnota vlastniho kapitalu (20)
4 =

celkovi aktiva

B trzby (21)
"~ celkova aktiva

Xs

Neni-li firma kotovana na burze, ma Altmandv index podobny tvar jako u vetejné
obchodovanych spole¢nosti, avSak s urcitymi odliSnostmi. Tyto odli$nosti se projevuji pouze
v hodnotach vah jednotlivych pomérovych ukazatell, které jsou zahrnuty do Altmanova

modelu. (Rickova, 2021)

Pro vypocet tohoto Z-skore pro podniky které nejsou vefejné obchodovatelné na burze

je mozné pouzit nasledujici vzorec:

Z-skore = 0,717 x X1 + 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5 (22)

V publikaci Knapkové et al., (2017) jsou uvedena tfi pasma pro interpretaci vysledku

Altmanova modelu:
1.8 Z-skore < 1,81 (uspokojiva finan¢ni situace podniku)
1.9 7 =1,81-2,99 (Seda zoéna, nevyhranénd finan¢ni situace podniku)

1.10  Z-skore > 2,99 (velmi silné finanéni problémy podniku)
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2.5.3 Kralickuv Quicktest

Test je znamy tim, Ze Setii ¢as a velmi piesné¢ vyhodnocuje hodnocenou spolec¢nost. Test se
skladéd ze Ctyf rovnic se Ctyfmi nezndmymi, piiCemz kazdd rovnice predstavuje ukazatel
vybrany ze ¢tyt hlavnich oblasti finan¢ni analyzy. Vybér jednotlivych dilé¢ich ukazatelti v

ramci celkového ukazatele je nastaven tak, aby nepodléhal rusivym vliviim. (Rickova, 2021)

__ vlastni kapital (23)

~ aktiva celkem
- (cizi zdroje — penéZni prostiredky) (24)

B provozni cash flow

_ EBIT (25)

~ aktiva celkem
R4 — provozni cash flow (26)

trzby

Ukazatele R1 a R2 hodnoti spolec¢nost z hlediska finan¢ni stability. Ukazatele R3 a R4 se

tykaji vynosové situace spolecnosti.

Tabulka 1 Bodovani vyslednych hodnot Kralickova Quicktestu

<0 > 30 <0 <0
0az0,1 12 az 30 0az 0,08 0az 0,05
0,1az0,2 5az 12 0,08 az 0,12 0,05 az 0,08
0,2az0,3 3az5 0,12 az 0,15 0,08 az 0,1
>0,3 <3 >0,15 >0,1

(zdroj: vlastni zpracovani dle Rickove, 2021, s. 97)

Celkové hodnoceni spolecnosti se provadi ve tiech krocich. Nejprve se posuzuje
finan¢ni stabilita podniku pomoci vzorce (R1+R2)/2. Poté se posuzuje stav vynosii
spole¢nosti pomoci vzorce (R3+R4)/2. V poslednim kroku se soucet hodnoceni finan¢niho

a vynosového stavu vydéli dvéma. (Rickova, 2021)
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Pokud je vysledna hodnota Kralickova Quicktestu vyssi nez 3, je spole¢nost finan¢né
zdrava a bonitni. Pokud je hodnota ukazatele nizsi nez 1, podnik je finan¢né problémovy,
hodnoty mezi 1 a 3 oznacuji Ze se podnik nachazi v Sedé zon¢. (Kubickova a Jindfichovska,

2015)
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3 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (EVA)

Ekonomické piidand hodnota (EVA), jako jeden z nastroji moderni financni analyzy, je
zaloZena na principu tvorby hodnoty pro investory. K této tvorbé dochazi tehdy, kdyz je
kapitalova nakladovost podniku niz$i nez mira vynosnosti, kterou investofi ocekévaji.

(Rickova, 2021, s. 54-55)

Rozdil mezi tcetnim a ekonomickym ziskem je v zachyceni ndklada na vlastni kapital.
Ugetni zisk tyto naklady nezohlediiuje, soustfedi se pouze na naklady spojené s cizim
kapitalem. Stanoveni o¢ekavaného vynosu pro vlastniky (jako naklady na vlastni kapital) je
zalozeno na odhadu. Ekonomicka ptfidand hodnota se nésledné vypocita jako rozdil mezi
provoznim ziskem po zdanéni a celkovymi ndklady na pouzity kapital (vlastni a cizi), coz se

vyjadii takto (Knapkova a kol., 2017, s. 153):
EVA = NOPAT —WACC x C (27)
Kde:

e NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) = Cisty zisk z provozni Cinnosti po

odecteni dani
e WACC (Weighted Average Cost of Capital) = primérné vazené naklady na kapital

e ( (Capital) = investovany kapital (celkovy)

Ukazatel EVA je mozné vyjadfit rovnéz skrze ucetni model, ktery se opira o ukazatel ROE.

(Knapkové a kol., 2017, s. 154):
EVA = (ROE — naklady vlastniho kapitalu) X vlastni kapital (28)
Kde:

e ROE = rentabilita vlastniho kapitalu

Néklady vlastniho kapitalu lze urcit s vyuzitim rozmanitych pfistupl. Typickym
ptikladem je metoda CAPM, vyzadujici odhad beta, dale stavebnicovy model, dividendovy
model, anebo odvozeni ndkladli vlastniho kapitdlu z nakladi kapitalu ciziho.

(Vochozka a kol., 2020, s. 195)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 39

V casti analyzy EVA se pro r. vyuzije aritmeticky primér, ziskany z stavebnicového
modelu dle dat z MPO a také je zde pouzit priimér re z daného odvétvi.
Indikator EVA by mél v idedlnim piipadé vykazovat pozitivni hodnotu, avsSak

minimalné 0. Cim vyssich hodnot tento ukazatel vykazuje, tim vy3si hodnotu spolenost

vytvaii ve prospech vlastniki. (Matik a kol., 2018, str. 329)
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4 SLABE STRANKY FINANCNIi ANALYZY

Podle Riuckové (2021) je mozné konstatovat, ze vyssi pocet ukazatelli umoznuje podrobnéjsi
zobrazeni podnikové situace. Nicméné piili§ vysoky pocet ukazatelli miize ztizit orientaci v
systému a vést analytika k zkresleni pohledu na firmu. Naopak Knépkova et al., (2017)
zdlraznuji, ze finan¢ni analyza by méla slouzit pfedevsim k poskytnuti informaci o tom, jak
soucasna situace miize ovlivnit budoucnost podniku a co je zapotiebi pro zlepSeni finan¢niho

zdravi firmy.

Pii provadéni financni analyzy je dulezité vénovat vétsi pozornost nedostatklim a
omezenim, se kterymi se urcité setkdme. Hlavnim zdrojem pro vypocet finan¢nich ukazatelii
jsou ucetni vykazy, které vSak neposkytuji pfesny obraz ekonomické situace podniku a

nejsou zpracovany na zdkladé jednotnych tcetnich pravidel.

Podle Knapkové et al. (2017) se problematické okruhy finan¢ni analyzy déli na nasledujici:
- Utetni vykazy a jejich schopnost poskytnout relevantni informace.

- Rozdilnost v G€etnich praktikach pouzivanych podnikem.

- Vliv sezonnich faktorti a mimotadnych udalosti.

- Tradi¢ni metody a postupy finan¢ni analyzy, které se opiraji o u€etni zdznamy.

- Potfeba porovnavat vysledky finan¢ni analyzy s vysledky jinych subjektd.

Vzato Kubickova a Jindfichovskd (2015) identifikuji nasledujici omezeni vypovidaci

schopnosti Ucetnich vykazi:

- Historické ocenéni majetku miiZze zkreslovat skutecné hodnoty

- Odpisy neodrazeji ptesné snizeni hodnoty, ale jsou pouze odhadem

- Ocenéni pohledavek a zdvazki nominalni hodnotou, bez zohlednéni faktoru ¢asu

- Stavy polozek k datu ucetni zavérky, bez zohlednéni neobvyklych a sezonnich udalosti

béhem ucetniho obdobi

- Systém nezohlediiuje inflaci a sniZzeni kupni sily mény
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- Vysledek hospodateni ve vykazu zisku a ztraty odrazi spiSe vykonnost nez trzni
uspésnost, kvili polozkdm aktivace majetku a zméné stavu zasob v ramci vlastni

¢innosti.
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II PRAKTICKA CAST
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5 PREDSTAVENI VYBRANEHO PODNIKU

Vybrana spolecnost sidli v Olomouckém kraji a je spolecnosti s ru¢enim omezenym, ktera
funguje jiz vice nez 26 let. Jeji zakladni kapital ¢ini 220 000 000 K¢ a je pIn¢€ splacen. Firma
je velkym vyrobcem cigaretového a tiskového papiru a je platcem DPH. Matetska spole¢nost
vlastni 100 % spolecnosti. Spolecnost zastupuji Ctyti clenové predstavenstva, z nichz kazdy
je nezavisly a zastupuje ji v plném rozsahu. Spolecnost zaméstnava vice nez 500 lidi.
Hlavnim zdrojem tdajii pro finan¢ni analyzu této spolecnosti je jeji ucetni zavérka. Na

zadost vybrané spolecnosti nebude zvetejnén jeji jméno, pouze jeji charakteristiky.

5.1 Zakladni charakteristika firmy

Firma ma 95% podil exportu a pouze 5% importu. Tato spole¢nost je ¢lenem vétsi zahrani¢ni
skupiny, ktera ji vlasti 100% podilem. Pfedmétem podnikani této spolecnosti je: vyroba,
obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského zdkona. Podrobnéji
specifikovano, firma podniké dle klasifikace CZ-NACE ve vyrobé papiru a lepenky, ale také
v oblasti rozvodu tepla a klimatizovaného vzduchu, vyroba ledu, shromazd’ovani, Gprava a
rozvod vody, shromazd’ovani, sbér a odstraiiovani odpadu, uprava odpadi k dal§imu vyuziti,
maloobchod v nespecializovanych prodejnéach, silnicni ndkladni doprava, ubytovani v
hotelich a podobnych ubytovacich zafizenich, technické zkousky a analyzy. Je nutné také

podotknout Ze firma je fazena do nefinan¢nich podnikii pod zahrani¢ni kontrolou.

Spole¢nost se d€li na tyto divize: divize specidlnich vladken, divize technologie a
kvality, divize ndkupu a logistiky, divize ekonomiky, divize lidskych zdroja, divize prodeje
cigaretového papiru a divize prodeje tenkych tiskovych papirl. Za kazdou divizi je

zodpovédny jeden z feditelt. Vyrobni divizi fidi jednatel firmy.

5.2 Swot analyza

Z nasledujici analyzy vyplyva, ze u sledované spolecnosti pfevazuji silné stranky a
prilezitosti. Pokud se zamé&time na slabé stranky tak mizeme vidét, ze nékteré priklady jsou
pouze kratkodobého charakteru, naptiklad zastaveni expanze vyrobnich prostor, které jsou
ovlivnéné valkou na Ukrajin€, nebo nedostate¢né mnozstvi skladti. Na druhé strané u silnych
stranek mliZeme pozorovat, Ze mé spolec¢nost velmi vysokou kvalitu vyrobki a patii mezi
nejvetsi vyrobni firmy cigaretového papiru v tuzemsku. Tyto silné stranky jednoznaéné
piebiji jakékoliv vypsané slabé stranky. Vyhodou spolecnosti je, Ze se nachazi na velkém

pozemku s moznosti budouciho rozsifeni zavodu. Rostouci poptivka po e-cigaretach a
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dalsich tabakovych alternativach mezitim ptedstavuje neovlivnitelnou hrozbu pro podnikani

v této oblasti.

Tabulka 2 SWOT analyza vybrané spole¢nosti

e Provazanost se silnou zahrani¢ni e Vyssi fluktuace zaméstnancii

matetskou spolecnosti, ktera ji “ 4 .o o

p ’ J e Nedostatecné mnozstvi skladli

podporuje

e Obtizna likvidace odpada
e Patii mezi nejvétsi vyrobece

. , , x e Produkce emisi (CO, NOx), hlu¢né

cigaretového papiru v Cesku (CO, NOx), hluéné
prostiedi ve vyrobnich prostorach

e Velké mnozstvi zahrani¢nich

odberateli e V soudnim sporu s dodavatelem

investi¢niho majetku
e Vysoka kvalita vyrobkil, moderni

vyrobni stroje a technologie

e Potencialni pfilezitosti k rustu diky e ZvysSovani cen energii

volnym prostoram v arealu fabriky e Zvyovani dani uvalené na

e Vyvoj nové technologie tabakové vyrobky
e ZajiSténi se vici potencidlnim e Zvyseni cen vstupt
ypadkim elektrické energie T ,
VP & e Pokles prodejnosti cigaretového
e Automatizace vyroby, robotizace papiru kvuli elektronickym

skladovani vyrobkt nahradam

e Udrzitelnost zaméstnancu

(zdroj: vlastni zpracovani)
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6 CHARAKTERISTIKA ODVETVI

Dle klasifikace CZ-NACE je hlavni ekonomické ¢innost podniku zatazena do sekce C—-17

vyroba papiru a vyrobki z papiru a sekce C-120 vyroba tabakovych vyrobki.

Déle ma spolecnost vedlejsi ekonomické Cinnosti, které primarn€ souvisi s provozem

podniku, ubytovavanim zahrani¢nich zaméstnanct a likvidace odpadd.
Ostatni ekonomické ¢innosti firmy dle CZ-NACE:
e 38 - Shromazd’ovani, sbér a odstraiovani odpadd, Uprava odpadi k dal§imu vyuziti
e 471 - Maloobchod v nespecializovanych prodejnach
e 3530 - Vyroba a rozvod tepla a klimatizovaného vzduchu, vyroba ledu
e 5510 - Ubytovani v hotelich a podobnych ubytovacich zatizenich
e 7120 - Technické zkousky a analyzy

e 36000 - Shromazd'ovani, uprava a rozvod vody

53
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040
1090
126
1142

n

e 49410 - Silni¢ni ndkladni doprava
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-
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POCET AKTIVNICH PODNIKATELSKYCH SUBJEKTU

ROK

Obrazek 6 Podnikatelské subjekty v sektoru 17 CZ-NACE vyroba papiru a vyrobki
Z papiru

(zdroj: vlastni zpracovani podle dat MPO)
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Jak je patrné z vySe uvedeného grafu, podnikdni v papirenském pramyslu je na
vzestupu a s vyjimkou let 2012 a 2013 bylo zalozeno vice spole¢nosti, nez zaniklo. Zajimavé
je, Zze navzdory stalému ndrlstu poc¢tu organizaci v tomto odvétvi za poslednich 14 let se
pocet zaméstnanctl, uvedenych v grafu nize, v letech 2008 az 2015 rapidné snizil. Tento jev
lze pfic¢ist krizi v letech 2008/2009, kdy dochéazelo k castému propousténi. Dal§im
pozoruhodnym vykyvem v poc¢tu zaméstnancti je obdobi pandemie Covidu 19, kdy doslo

k poklesu zaméstnanych osob ve srovnani s predeslymi léty.

22000
21000

20000

19000
18000
17000
16000
15000

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Rok

Pocet zaméstnanci v odvétvi

Obrazek 7 Primérny pocet evidovanych zaméstnancii v odvétvi 17 CZ-NACE vyroba
papiru a vyrobku z papiru

(zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 47

7 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Finan¢ni analyza vybraného podniku vychazi z vefejn¢ dostupnych dat o Gcetnictvi a jim
pfibuznym dokumentim. Tyto dokumenty se nachéazeji v ¢asti ,,seznam piiloh* na konci této
bakalaiské prace. Analyza se vztahuje k obdobi 2018 az 2023, tedy 6let. Stejny ¢asovy usek

6 let se vztahuje i k porovnavanému odvétvi.

7.1 Analyza absolutnich ukazatelt

Tato ¢ast finan¢ni analyzy analyzuje hlavni polozky ucetnich vykazii. Pomoci horizontalni
a vertikalni analyzy je analyzovana majetkova struktura a finan¢ni struktura spolu s vykazem
ziskl a ztrat. Ziskané udaje jsou porovnany s udaji z odvétvi. Kompletni finan¢ni vykazy

jsou uvedeny v priloze.

7.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury

V nasledujici ¢asti se nachdzi komentate rozdélené pro sledovany podnik a pro odvétvi.

7.1.1.1 Sledovany podnik

V této tabulce je popsana majetkova struktura podniku ve sledovaném obdobi 6 let. Na
zdklad¢ uvedenych dat v tabulce nize, jsou vytvoreny tabulky vertikdlni a horizontélni
analyzy. Je vidét ze ve sledovaném obdobi se firm¢ dafilo pribézné navySovat hodnotu
sledovanych poloZek. Spolec¢nosti se také dafilo drzet konstantni hodnotu dlouhodobého
finan¢niho majetku. Celkova hodnota aktiv analyzovaného podniku postupné rostla od roku
2018, kdy ¢inila ptiblizné 3,08 mld. K¢, az do roku 2021, kdy dosahla svého maxima témet
7,78 mld. K¢&. V nasledujicich letech 2022 a 2023 jiz dochézi ke snizovani aktiv, konkrétné
na hodnoty 7,73 mld. K¢ a nasledné 6,69 mld. K¢.

Vyrazny narist obéznych aktiv byl mezi roky 2020 a 2021 zejména v poloZce
pohledavky. Na druhé stran€ nejvyrazné€jsi pokles byl u polozky ¢asové rozliSeni aktiv mezi
roky 2018 a 2019. Z provedené analyzy je zieymé ze u sledované firmy pievahuje

dlouhodoby majetek oproti obéznym aktiviim, obzvlast’ pozdéji ve sledovanych letech.

Zasoby tvoii vyznamnou ¢ast obéznych aktiv. Po vyrazném snizeni v roce 2019 (-24,34
%) jejich hodnota rostla az do roku 2022, kdy dosahla 1,15 mld. K¢. V roce 2023 opét klesly

o vice nez 33 %. Nejvetsi mezirocni rist byl zaznamenan mezi lety 2019 a 2020 (60,95 %).
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Kratkodobé pohledavky se chovaly podobné jako celkové pohledavky. Po poklesu v
roce 2019 nasledoval narist az do roku 2022, kdy ¢inily 1,16 mld. K¢&, ale v roce 2023 se
op¢t snizily.

KFM a penézni prostiedky byly nejvyssi v roce 2018 a to ve vysi 312 mil. K¢, poté v
roce 2019 dramaticky poklesly o 41 %, ale v roce 2021 se jejich hodnota vice nez
zdvojnasobila. V roce 2023 Cinily 433 mil. K¢, coz zna¢i mirné zlepSeni likvidity oproti

predchozim letim.

Celkov¢ lze tici, ze podnik zaznamenal rtistové tendence v oblasti aktiv az do roku
2021, poté¢ se vSak situace mirné zhorSila. Majetkova struktura ukazuje na vyznamné
investice do dlouhodobého majetku v pocatecnich letech a postupné posilovani likvidnich
sloZzek majetku, zejména v letech 2021-2022. Vyvoj zasob a pohledavek poukazuje na

mozné problémy s hospodaienim v roce 2023, které bude nutné dale sledovat.

7.1.1.2  Odvétvi

V odvétvi celkova aktiva v letech 2018-2023 vykazuji riistovy trend s vyjimkou roku 2023,
kdy doSlo k mirnému poklesu o 1,95 %. Nejvétsi meziro€ni rist byl zaznamenan v roce 2022
0 7,6 % ¢imz se celkova hodnota aktiv ptibliZila k hranici 103 miliard K¢&. Nejvétsi podil na
aktivech dlouhodobé tvoti dlouhodoby majetek, zeyména hmotny majetek, jehoz hodnota v
roce 2023 dosahla ptiblizné 58,4 mld. K¢. Z kratkodobych slozek vykazuji nejvyssi hodnoty
pohledavky a zasoby, které vSak v roce 2023 poklesly, zasoby o témér 3 mld. K¢ a

pohledavky o vice nez 3 mld. K¢&, coZ ptispé€lo k celkovému sniZeni aktiv.

Struktura aktiv ukazuje stabilni pfevazujici podil dlouhodobého majetku, ktery se
pohyboval kolem 60 % celkovych aktiv, s vykyvem na 57,41 % v roce 2022. V roce 2023
doslo k navratu nad 60 %, konkrétné na 61,58 %, coz poukazuje na opétovné posileni
dlouhodobych investic. Vyznamnou sloZkou zlistdva hmotny majetek s podilem témét 58 %
vroce 2023. Naopak ob&Zzna aktiva se v roce 2023 mirné propadlana 37,98 %, a to predev§im
v disledku poklesu zasob a kratkodobych pohledavek. V mensi mife se na aktivech podili
také financni majetek a Casové rozliseni, jejichz podil vSak zlistava relativné stabilni a nizky

kolem 5-6 %, resp. 0,4 % u ¢asového rozliseni.

Z pohledu dynamiky vyvoje jednotlivych slozek aktiv v odvétvi je patré, Ze:
Dlouhodoby majetek rostl s vykyvy, v roce 2021 doslo k poklesu -3,25 % ale nasledné se
opét navysil, a to predevsim diky riistu hmotného a nehmotného majetku. Nehmotny majetek

byl velmi volatilni, naptiklad v roce 2021 vyrazné vzrostl a to 0 62,46 % ale v roce 2023
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poklesl o vice nez 21 %. Obé¢znd aktiva zazila vyrazné kolisani, zejména zasoby a
pohledavky ovliviiovaly celkovy vyvoj. Naptiklad zasoby v roce 2022 vzrostly téméf o 31
%, ale v roce 2023 poklesly téméf o 18 %. pohleddvky mély spiSe klesajici tendenci, s
vyraznym poklesem v roce 2019 0 -17,9 % a 2023 o -14,68 % coz mlze naznacovat zlepSené
fizeni pohledavek nebo zhorSenou poptavku. Kritkodoby finanéni majetek a penézni
prostiedky zaznamenaly relativné silny riist v roce 2019 0 27,12 % a v roce 2023 0 19,04 %

coz miize signalizovat opatrné;si ptistup podnikt k likvidite.

Tabulka 3 Majetkova struktura spolecnosti

(v tis. KE) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
AKTIVA celkem 3084683 | 4659222 | 6376095 | 7784704 | 7729137 | 6692357
DM 1857437 | 3616933 | 4991190 | 5122107 | 4799226 | 4654992
DNM 72 146 76 045 103412 | 200362 173553 183 644
DHM 1785066 | 3540663 | 4887553 | 4921520 | 4625448 | 4470923
DFM 225 225 225 225 225 225
OA 1208220 | 1038792 | 1383541 | 2661487 | 2928178 | 2035772
Zasoby 415791 | 421347 | 678165 | 958489 | 1148929 | 762790
Pohledavky 479039 | 435087 | 585958 | 1362520 | 1369141 | 839848
Dlouhodobé pohledavky 14 296 14 066 20843 152 311 210389 13 342
Kratkodobé pohledévky 464743 | 421021 | 565115 | 1210209 | 1158752 | 826506
KFM + Pen&ni prostiedky 312390 | 182358 | 119418 | 340478 410 108 433134
Casové rozliSeni aktiv 19 026 3497 1364 1110 1733 1593
(zdroj: vlastni zpracovani dle Gc¢etnich vykazii)

Tabulka 4 Vertikélni analyza majetkové struktury spolecnosti
(v tis. KE) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
AKTIVA celkem 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
DM 60,21% 77,63% | 78,28% | 65,80%| 62,09%| 69,56%
DNM 2,34% 1,63% 1,62% 2,57% 2,25% 2,74%
DHM 57,87% 75,99% 76,65% 63,22% 59,84% 66,81%
DFM 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
OA 39,17% 22,30% | 21,70%| 34,19%| 37,88%| 30,42%
Zasoby 13,48% 9,04% 10,64% 12,31% 14,86% 11,40%
Pohledavky 15,53% 9,34% 9,19% 17,50% 17,71% 12,55%
Dlouhodobé pohledavky 0,46% 0,30% 0,33% 1,96% 2,72% 0,20%
Kratkodohé pohledavky 15,07% 9,04% 8,86% 15,55% 14,99% 12,35%
KFM + Penézni prostiedky 10,13% 3,91% 1,87% 4,37% 5,31% 6,47%
Casové rozliseni aktiv 0,62% 0,08% 0,02% 0,01% 0,02% 0,02%

(zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykaz)




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

Tabulka 5 Horizontélni analyza majetkové struktury spole¢nosti

(v tis. KE) 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2023/2022
AKTIVA celkem 51,04% 36,85% 22,09% -0,71% -13,41%
DM 94,73% 38,00% 2,62% -6,30% -3,01%
DNM 5,40% 35,99% 93,75% -13,38% 5,81%
DHM 98,35% 38,04% 0,69% -6,02% -3,34%
DFM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
OA -14,02% 33,19% 92,37% 10,02% -30,48%
Zasoby 1,34% 60,95% 41,34% 19,87% -33,61%
Pohledavky -9,18% 34,68% 132,53% 0,49% -38,66%
Dlouhodobé pohledavky -1,61% 48,18% 630,75% 38,13% -93,66%
Kratkodobé pohledavky -9,41% 34,22% 114,15% -4,25% -28,67%
KFM + Penézni prostiedky -41,62% -34,51% 185,11% 20,45% 5,61%
Casové rozliseni aktiv -81,62% -61,00% -18,62% 56,13% -8,08%

(zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazil)

Tabulka 6 Majetkova struktura odvétvi CZ-NACE 17

86 528 88 341 91813 95 985 103 277 101 267

366 468 719 815 146 536
52379 | 56730 | 59832 | 57888
DM - o s ! 052 | 59288268 | 62363632
DNM 437 371 430751 480 467 780 565 940 905 737 347
47 329 51133 54176 54 227
DHM 741 260 580 483 55184730 | 58414416
DFM 4612542 | 5166561 | 5175087 | 2880856 | 3162633 | 3211869
33801 | 31246 | 31678 | 37671
OA o - o To70 | 43548621 | 38460535
, 10274 | 10142 | 10286 | 12850
Zasoby o yo oo oo) | 16802687 | 13810664
Pohledévky 19293 | 15839 | 16470 | 19058 |, .0 sev | 18054 884

182 023 261 772
582833 689982 635180 910917 | 1082364 579098

Dlouhodobé pohledavky

18710 15149 15835 18 147

Kratkodobé pohledavk
p y 349 042 081 855 20079293 | 17475786
KFM + Penézni
. 4136214 | 5257793 | 4892680 | 5736739 | 5521935 6573532
prostredky
CRA 346 853 364 888 302935 425088 440 257 443 369

(zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazii)
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Tabulka 7 Vertikalni analyza majetkové struktury odvétvi CZ-NACE 17
100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
DM 60,53% | 64,22% | 65,17% | 60,31% | 57,41% | 61,58%
DNM 0,51% 0,49% 0,52% 0,81% 0,91% 0,73%
DHM 54,70% | 57,88% | 59,01% | 56,50% | 53,43% | 57,68%
DFM 5,33% 5,85% 5,64% 3,00% 3,06% 3,17%
OA 39,06% | 35,37% | 34,50% | 39,25% | 42,17% | 37,98%
Zasoby 11,87% | 11,48% | 11,20% | 13,39% | 16,27% | 13,64%
Pohledavky 22,30% | 17,93% | 17,94% | 19,86% | 20,49% | 17,83%
Dlouhodobé pohledavky 0,67% 0,78% 0,69% 0,95% 1,05% 0,57%
Kratkodobé pohledavky 21,62% | 17,15% | 17,25% | 18,91% | 19,44% | 17,26%
KFM + Penézni prostiedky 4,78% 5,95% 5,33% 5,98% 5,35% 6,49%
Casové rozliseni aktiv 0,40% 0,41% 0,33% 0,44% 0,43% 0,44%

(zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Tabulka 8 Horizontalni analyza majetkové struktury odvétvi CZ-NACE 17

2,10% 3,93% 4,54% 7,60% -1,95%
DM 8,31% 5,47% -3,25% 2,42% 5,19%
DNM -1,51% 11,54% 62,46% 20,54% -21,63%
DHM 8,04% 5,95% 0,09% 1,77% 5,85%
DFM 12,01% 0,17% -44,33% 9,78% 1,56%
OA -7,56% 1,38% 18,92% 15,60% -11,68%
Zasoby -1,28% 1,42% 24,92% 30,76% -17,81%
Pohledavky -17,90% 3,99% 15,72% 11,03% -14,68%
Dlouhodobé pohledavky 18,38% -7,94% 43,41% 18,82% -46,50%
Kratkodobé pohledavky -19,03% 4,53% 14,61% 10,64% -12,97%
KFM + Penézni prostiedky 27,12% -6,94% 17,25% -3,74% 19,04%
Casové rozliseni aktiv 5,20% -16,98% 40,32% 3,57% 0,71%

(zdroj:

vlastni zpracovani ucetnich vykazi)
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7.1.2 Horizontalni a vertikdlni analyza finanéni struktury

V nasledujici ¢asti se nachazi komentare rozdélené pro sledovany podnik a pro odvétvi.

7.1.2.1 Sledovany podnik

Spolecnost zaznamenala vyrazny rist celkovych pasiv mezi roky 2018-2021, konkrétné z
3,1 mld. K¢ na 7,78 mld. K¢. Tento rist naznacuje expanzi, kterd vSak byla prevazné
financovana cizimi zdroji. Od roku 2022 vSak dochazi ke stagnaci a poklesu pasiv v roce
2023 o 13 % coz souvisi s poklesem hospodaiského vysledku a miiZe signalizovat problémy

s financovanim nebo Gtlum expanze.

Zakladni kapital ztistava konstantni na hodnoté 220 mil. K¢ to odpovida stabilni pravni
form& a nezménéné vlastnické struktuie. AZio a kapitalové fondy jsou pomérné volatilni
napft. v roce 2020 dokonce zaporné -18 mil. K¢, coz mlze byt disledkem zpétného odkupu
akcii nebo jin¢ho kapitdlového pohybu. Vysledek hospodafeni minulych let je stabilnim
pilifem vlastniho kapitalu, kazdoro¢né¢ roste az do roku 2022 do hodnoty 2,81 mld. K¢, v
roce 2023 je jiz stagnujici. Vysledek bézného obdobi je proménlivy, po letech zisku prichazi
vyrazny propad do ztraty v roce 2022 a to v hodnoté -18 mil. K¢&, a jeste vyraznéjsi v roce

2023 v hodnoté -300 mil. K¢&.

Mezi roky 20182021 dochéazi k prudkému narastu zavazkl vice nez pétindsobné
zvyseni z 887 mil. K¢ na 4,6 mld. K&. Dlouhodobé zavazky vzrostly extrémné z necelych 9
mil. K¢ v roce 2018 na vice nez 2,1 mld. K¢ v roce 2023. Naopak kratkodobé zavazky po
roce 2021 klesaji, coz mlize znamenat bud’ efektivnéjsi fizeni pracovniho kapitalu, nebo nizsi

provozni aktivitu.

V roce 2018 tvofil vlastni kapital 71 % celkovych pasiv, coz svéd¢i o velmi zdraveé
finan¢ni struktute. Do roku 2023 vsak tento podil klesa na 42 %, zatimco cizi zdroje nardstaji
na 58 %. To znaci zvySujici se zadluZenost a vétsi zavislost na externim financovani. Od
roku 2021 ptevazuji dlouhodobé zdvazky nad kratkodobymi, coz miiZze byt pozitivni, ale
zaroven to zvySuje dlouhodobé finanéni riziko. Rezervy tvofi jen velmi malou ¢ast, 1 % coz

je béZné, ale nizké rezervy mohou znamenat niZ§i pfipravenost na rizika.

Rok 2019 pfinasi exponencialni rast pasiv ve vysi 51 % nasledovany zpomalujicim
tempem ve vysi 36 % a 22 % a nakonec poklesem v roce 2023 o -13 %. Vlastni kapital roste
méné dynamicky a v roce 2023 jiz klesa o -11 % coz zhorSuje kapitadlovou piiméfenost.

Vysledek hospodateni bézného obdobi vykazuje extrémni volatilitu, s obratem do ztraty v
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poslednich dvou letech. Dlouhodobé zavazky vykazuji masivni rast v roce 2019 0 9919 %
coz ukazuje na pfechod spolecnosti na model financovany tivéry nebo jinymi dlouhodobymi
zavazky. Kratkodobé zavazky po roce 2021 klesaji, coz mize byt disledek nizsi aktivity

nebo spléaceni.

7.1.2.2  Odvétvi

Odvétvi roste stabilné a mirné, tempem 2—7 % ro¢né. Rok 2023 znamena mirny pokles, -2
%, coz vSak neni dramatické ve srovnani s poklesem analyzované firmy, -13 %. Vlastni
kapital v odvétvi tvoii 49 % pasiv, tedy vice nez u firmy, kde to je 42 %. Cizi kapital je u
odvétvi stabilngjsi v rozmezi 45-51 % a z dlouhodobého hlediska pfiméteny. Odvétvi ma
vys$si podil nerozdéleného zisku, coz svédéi o veétsi stabilité a kumulaci ziskli. Zatimco
spole¢nost vykazuje v poslednich dvou letech ztraty, odvétvi je ziskové 1 v roce 2023 ve vysi

4,7 mld. K¢, byt zisk klesd. Kratkodobé zavazky pievazuji, ale s mirnym rastem.

Dlouhodobé zavazky jsou stabilni, bez prudkych vykyvi na rozdil od analyzované firmy.

Spole¢nost v poslednich letech prochazela intenzivni expanzi, kterou financovala
pfedevsim cizim kapitadlem, zejména prostfednictvim dlouhodobych zavazki. Tento rist byl
ovSem nakladny a neudrzitelny bez adekvatniho ristu zisku. V roce 2022 a zejména v roce
2023 se situace zlomila, ziskovost se propadla a celkové pasivum zacalo klesat. Oproti tomu
odvétvi jako celek je stabilngj$i, s rovnovaznéjsi strukturou pasiv, vyS$Simi rezervami z

nerozdéleného zisku a trvalou ziskovosti.

Tabulka 9 Financni struktura spolecnosti

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
PASIVA celkem 3084683 | 4659222 | 6376095 | 7784704 7729 137 6 692 357
Viastni kapitél 2197607 | 2524951 | 2835774 | 3179877 3185943 2831509
Zakladni kapital 220000 220000 220000 220000 220000 220000
Asioa kapitélové fondy 0 9963 -18197 147 334 171590 117 497
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0
VH minulych let 1614394 | 1977607 | 2294987 | 2633972 2812542 2794 363
VH bézného obdobi 363213 317 381 338 984 178571 -18189 -300 341
Cizi zdroje 887 076 2133512 | 3540321 | 4604827 4543194 3860 848
Rezervy 38526 52 286 67421 70073 81160 77 642
Zévazky 848 550 2081226 | 3472900 | 4534754 4462034 3783206
Dlouhodobé zévazky 8962 897 886 1824925 1896011 2504678 2148482
Kratkodobé zévazky 839 588 1183340 | 1647975 | 2638743 1957 356 1634724
Casové rozliseni pasiv 0 759 0 0 0 0

(zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl)
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Tabulka 10 Vertikalni analyza finan¢ni struktury spole¢nosti
(v tis. KE) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
PASIVA celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 71,24% | 54,19% | 44,48% | 40,85% | 41,22% | 42,31%
Zakladni kapital 7,13% 4,72% 3,45% 2,83% 2,85% 3,29%
AZio a kapitélové fondy 0,00% 0,21% -0,29% 1,89% 2,22% 1,76%
Fondy ze zisku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
VH minulych let 52,34% | 42,45% | 35,99% | 33,84% | 36,39% | 41,75%
VH béZného obdobi 11,77% 6,81% 5,32% 2,29% -0,24% | -4,49%
Cizi zdroje 28,76% | 45,79% | 55,52% | 59,15% | 58,78% | 57,69%
Rezervy 1,25% 1,12% 1,06% 0,90% 1,05% 1,16%
Zavazky 27,51% | 44,67% | 54,47% | 58,25% | 57,73% | 56,53%
Dlouhodobé zavazky 0,29% | 19,27% | 28,62% | 24,36% | 32,41% | 32,10%
Kratkodobé zavazky 27,22% | 25,40% | 25,85% | 33,90% | 25,32% | 24,43%
Casové rozliseni pasiv 0,00% 0,02% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
(zdroj: vlastni zpracovani ti¢etnich vykazi)
Tabulka 11 Horizontéalni analyza financ¢ni struktury spolecnosti

(v tis. K¢E) 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2023/2022
PASIVA celkem 51,04% 36,85% 22,09% -0,71% -13,41%
Vlastni kapital 14,90% 12,31% 12,13% 0,19% -11,12%
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
AZio a kapitélové fondy Nelze -282,65% -909,66% 16,46% -31,52%
Fondy ze zisku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
VH minulych let 22,50% 16,05% 14,77% 6,78% -0,65%
VH béZného obdobi -12,62% 6,81% -47,32% -110,19% 1551,22%
Cizi zdroje 140,51% 65,94% 30,07% -1,34% -15,02%
Rezervy 35,72% 28,95% 3,93% 15,82% -4,33%
Zavazky 145,27% 66,87% 30,58% -1,60% -15,21%
Dlouhodobé zavazky 9918,81% 103,25% 3,90% 32,10% -14,22%
Kratkodobé zavazky 40,94% 39,26% 60,12% -25,82% -16,48%
Casové rozliseni pasiv Nelze -100,00% 0,00% 0,00% 0,00%

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi)
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Tabulka 12 Finan¢ni struktura odvétvi CZ-NACE 17

86 528 88 341 91813 95 985 103 277 101 267
368 468 716 812 144 534
. s 42181 44904 48 669 52226
Vlastni kapital 586 152 151 471 52082454 | 50501296
. . s 11491 11606 11 396 11418 .
Zakladni kapital 878 514 510 958 11149260 | neznamo
Nerozdéleny zisk a fondy ze 25985 27 326 29503 31090 .
zisku 354 929 672 902 | 32383916 | neznamo
VH béZného obdobi 4704354 | 5970709 | 7768969 | 9716611 8599278 4683335
44 206 43 276 42984 43549
Cizi zdroje 503 038 757 156 | 20971954 | 50560222
Rezervy 899 706 847678 976 131 1487 257 1324215 1334849
. 43 306 42 428 42008 42 061
Zavazky 889 352 624 901 49647739 | 49225373
11026 12116 12921 10301
Dlouhodobé zavazky 910 098 228 842 13342549 | 11775837
. .. 32279 30312 29087 31760
Kratkodobé zavazky 980 254 396 060 36305191 | 37449536
Casové rozliseni pasiv 140 189 161278 159 808 210185 222736 206016
(zdroj: vlastni zpracovani t¢etnich vykazi)
Tabulka 13 Vertikalni analyza finan¢ni struktury odvétvi CZ-NACE 17
100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 48,75% | 50,83% | 53,01% | 54,41% | 50,43% | 48,90%
Zakladni kapital 13,28% | 13,14% | 12,41% | 11,90% | 10,80% | nelze
Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku 30,03% | 30,93% | 32,13% | 32,39% | 31,31% nelze
VH bézného obdobi 5,44% | 6,76% | 8,46% | 10,12% | 8,33% | 4,53%
Cizi zdroje 51,09% | 48,99% | 46,82% | 45,37% | 49,35% | 48,96%
Rezervy 1,04% | 0,96% | 1,06% | 1,55% | 1,28% | 1,29%
Zavazky 50,05% | 48,03% | 45,75% | 43,82% | 48,07% | 47,66%
Dlouhodobé zavazky 12,74% | 13,72% | 14,07% | 10,73% | 12,92% | 11,40%
Kratkodobé zavazky 37,31% | 34,31% | 31,68% | 33,09% | 35,15% | 36,26%
Casové rozliseni pasiv 0,16% | 0,18% | 0,17% | 0,22% | 0,22% | 0,20%

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi)
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Tabulka 14 Horizontalni analyza finan¢ni struktury odvétvi CZ-NACE

2,10% 3,93% 4,54% 7,60% -1,95%
Vlastni kapital 6,45% 8,38% 7,31% -0,28% -3,04%
Zakladni kapital 1,00% -1,81% 0,20% -2,36% nelze
Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku 5,16% 7,97% 5,38% 4,00% nelze
VH béZného obdobi 26,92% 30,12% 25,07% -11,50% -45,54%
Cizi zdroje -2,11% -0,67% 1,31% 17,04% -0,81%
Rezervy -5,78% 15,15% 52,36% -10,96% 0,80%
Zavazky -2,03% -0,99% 0,13% 18,03% -0,85%
Dlouhodobé zavazky 9,88% 6,65% -20,27% 29,52% -11,74%
Kratkodobé zavazky -6,10% -4,04% 9,19% 14,31% 3,15%
Casové rozliseni pasiv 15,04% -0,91% 31,52% 5,97% -7,51%

(zdroj: vlastni zpracovani t¢etnich vykazi)

7.1.3 Horizontalni a vertikalni analyza vynosi

V nasledujici ¢asti se nachazi komentéie rozdélené pro sledovany podnik, pro odvétvi a

nakonec shrnuti.

7.1.3.1 Sledovany podnik

Spole¢nost zaznamenala v letech 2018-2022 vyznamny riist vynost, pfi¢emz maximum
bylo dosazeno v roce 2022 v hodnoté 6,09 mld. K¢. Tento rist je obzvlasté vyrazny mezi
roky 2020-2022 a to o 75 % za dva roky, avSak v roce 2023 ptichazi pokles o vice nez 1,3
mld. K¢ pokles o0 -21,37 %. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb tvoii dominantni ¢ast vynost,
v pruméru pres 90 %. Vrchol trzeb bylo dosazeno v roce 2022 ve vysi 5,12 mld. K¢,
nasleduje poklesem o 13,24 % v roce 2023. Pokles hlavniho vynosového pilife mize byt
disledkem ztraty zakazek, poklesu poptavky nebo sniZeni vyroby coZ je klicovy negativni
signal. Trzby za prodej zbozi a materialu z téchto segmentl jsou marginalni, podili se pouze

jednotkami procent.

V roce 2021 dochazi ke skoku v trzbach z prodaného materidlu ve vysi 112 mil. K¢,
ktery je vSak neudrzitelny, v roce 2023 pokles na 81 mil. K¢ coz je pokles o -85 %. Ostatni
provozni a finan¢ni vynosy dosahly v roce 2022 hodnoty 732 mil. K¢ coZz odpovida 12 %
celkovych vynosu, nasledovany poklesem na 200 mil. K¢ v roce 2023. Vykyvy v téchto
vynosech Casto souvisi s jednordzovymi polozkami napi. prodej majetku, pfijaté dotace,
kurzové zisky apod. Finan¢ni vynosy maji kolisavy vyvoj, v roce 2021 dosahly maxima 512

mil. K¢, v roce 2023 vSak klesaji na 135 mil. K¢ coz odpovida poklesu o -43 %.
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Roky 2021-2022 znamenaly doCasné zvyseni vyznamu ostatnich vynost zejména z
jednorazovych polozek. V roce 2023 se vynosova struktura vraci k tradiénimu modelu s

dominanci hlavnich trzeb.

Meziro¢ni zmény ve volatilité v obdobi 2021-2022 piedstavuji vyrazny rust vynosi o
45,6 %, tazeny hlavn¢ hlavnimi trzbami a ostatnimi provoznimi vynosy. V letech 2022 az
2023 nasledoval prudky obrat, vynosy klesaji o vice nez pétinu. Ostatni provozni vynosy
zaznamenali extrémni vykyvy v roce 2021 a to narast o 758 % nasledny pokles o 73 % v

roce 2023. Vynosové uroky a financni vynosy vykazuji podobnou nestabilitu.

7.1.3.2 Odvétvi

Trzby vzrostly o vice nez 35 % béhem let 2021 az 2022, celkové trzby odvétvi jako celek
rostly stabilné aZ do zminéného roku 2022, z 88 mld. K¢ na 123 mld. K¢&, v roce 2023 vSak
poklesly o 8,7 %, coz odrazi makroekonomicky tlak na cely sektor. Struktura vynost odvétvi

si udrzuje stabilni strukturu vynost, zatimco firma vykazuje vétsi vykyvy

7.1.3.3 Shrnuti

Vynosova baze spole¢nosti je do znacné miry zavisld na hlavnich trzbach z prodeje vyrobki
a sluzeb, coZ je standardni a Z&douci. Vysoké vykyvy v ostatnich vynosech zejména
provoznich znaci nestabilitu, tyto piijmy by mély byt vnimany jako mimotadné, nikoliv
opakovatelné. Rok 2023 ptedstavuje obrat k hor§imu, pokles hlavnich vynost, nizsi celkové
trzby a sniZzeny ziskovy potencial. Oproti odvétvi je firma vyrazné méné stabilni, a to jak z

hlediska rastu, tak i struktury.

Tabulka 15 Struktura vynosii spole¢nosti

(v tis. KE) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
3468 3428 3476 4184 6093 4791
VYNOSY celkem 859 312 668 759 682 500
3334 3314 3230 3417 5121 4443
Trzby z prodeje vyrobk{ a sluzeb 667 407 790 040 492 567
Trzby za prodej zboZi 1946 10950 17120 | 44770 3025 3252
Ostatni provozni vynosy 23864 | 44387 | 24562 | 210513 | 732402 | 200439
Trzby z prodeje DM 1140 272 10 21226 | 12709 371
Trzby z prodaného materialu 6461 4894 3486 112625 | 540048 | 81409
Jiné provozni vynosy 16263 | 39221 | 21066 | 76662 | 179645 | 118659
Vynosove uroky a podobne 147 531 257 70 1679 | 9388
vynosy
Ostatni financni vynosy 108235 | 58037 | 203939 | 512366 | 235084 | 134734

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazii)
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Tabulka 16 Vertikalni analyza vynost spolecnosti

(v tis. KC) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
VYNOSY celkem 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Trzby z prodeje vyrobk{ a sluzeb 96,13% | 96,68% | 92,93% | 81,65% | 84,05% | 92,74%
Trzby za prodej zbozi 0,06% | 0,32% | 0,49% 1,07% | 0,05% 0,07%
Ostatni provozni vynosy 0,69% 1,29% 0,71% 5,083% | 12,02% 4,18%
Trzby z prodeje DM 0,03% 0,01% 0,00% 0,51% 0,21% 0,01%
Trzby z prodaného materialu 0,19% | 0,14% | 0,10% | 2,69% | 8,86% 1,70%
Jiné provozni vynosy 0,47% 1,14% 0,61% 1,83% 2,95% 2,48%
Vynosové Uroky a podobné vynosy | 0,00% | 0,02% | 0,01% | 0,00% | 0,03% 0,20%
Ostatni finanéni vynosy 3,12% 1,69% 5,87% | 12,24% | 3,86% 2,81%
(zdroj: vlastni zpracovani Gi¢etnich vykazi)

Tabulka 17 Horizontéalni analyza vynosl spolecnosti
(v tis. K¢E) 2019/2018 | 2020/2019 2021/2020 2022/2021 | 2023/2022
VYNOSY celkem -1,17% 1,41% 20,37% 45,62% -21,37%
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb -0,61% -2,52% 5,76% 49,88% -13,24%
Trzby za prodej zbozi 462,69% 56,35% 161,51% -93,24% 7,50%
Ostatni provozni vynosy 86,00% -44,66% 757,07% 24791% | -72,63%
Trsby z prodeje DM -76,14% | -96,32% 21210/600’00 -40,13% -97,08%
Trzby z prodaného materialu -24,25% -28,77% 3130,78% | 379,51% -84,93%
Jiné provozni vynosy 141,17% | -46,29% 263,91% 134,33% | -33,95%
Vynosove roky a podobne 261,22% | -51,60% | -72,76% | 2298,57% | 459,14%
vynosy
Ostatni finan¢ni vynosy -46,38% | 251,39% 151,23% -54,12% -42,69%

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi)

Tabulka 18 Vybrané vynosové polozky odvétvi CZ-NACE 17

88001 88278 87552 100691 123129 112 387
093 097 373 990 574 565
Trzby z prodeje vyrobkil a 79394 82052 81552 93929 115721 104 974
sluzeb 102 496 213 126 615 296
Trzby za prodej zbozi 8606990 | 6225601 | 6000161 | 6762863 | 7407959 | 7413269

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazii)
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Tabulka 19 Vertikalni analyza vynost odvétvi CZ-NACE 17

100% 100% 100% 100% 100% 100%
Trzby z prodeje vyrobk({ a sluzeb | 90,22% | 92,95% | 93,15% | 93,28% | 93,98% | 93,40%
TrZzby za prodej zboZi 9,78% 7,05% 6,85% 6,72% 6,02% 6,60%

(zdroj: vlastni zpracovani ti¢etnich vykazi)
Tabulka 20 Horizontélni analyza vynosii odvétvi CZ-NACE 17

0,31% -0,82% 15,01% 22,28% -8,72%
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb| 3,35% -0,61% 15,18% 23,20% -9,29%
Trzby za prodej zbozi -27,67% -3,62% 12,71% 9,54% 0,07%

(zdroj: vlastni zpracovani Gi¢etnich vykazi)

7.1.4 Horizontalni a vertikalni analyza nakladi

V nasledujici ¢asti se nachazi komentare rozdélené pro sledovany podnik a pro odvétvi.

7.1.4.1 Sledovany podnik

Nékladova struktura spolecnosti mezi lety 2018 a 2023 vykazuje znacné vykyvy, které lze
vysvétlit kombinaci vnitinich zmén ve vyrobnim procesu i vnéjs§imi ekonomickymi tlaky.
Celkové néklady za sledované obdobi rostly do roku 2022, kdy dosahly maxima 6,1 mld.
K¢, poté v roce 2023 klesly na 5,1 mld. K¢.

Nejvetsi slozkou nakladt byla vykonova spotieba, kterd v letech 2018-2020 tvofila
zhruba 75-80 % celkovych nakladt. Vyrazny nartst této polozky nastal v roce 2021 0 47 %
kdy se zvysil i jeji relativni podil na celkovych nakladech az 87 %. Tento vykyv souvisi s
ristem cen energii, materialit a obnovou zasob. V roce 2022 se absolutni vyse vykonové
spotieby dale zvysila, avSak v roce 2023 doslo k dramatickému poklesu o tfetinu, -33 %, coz

naznacuje uspesné zavedeni uspornych opatteni nebo optimalizaci nakupti a vyroby.

Spotteba materidlu a energie tvoii tradi¢né nejvétsi dil vykonové spotieby. V roce 2022
dosahla témér 4 mld. K¢, coz bylo o0 43 % vice nez v roce predchozim. V roce 2023 vSak
tato polozka prudce poklesla o -35,7 % coZ opét potvrzuje adaptaci firmy na novou

ekonomickou realitu, ptipadné sniZzeni objemu vyroby.
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Sluzby tvofi stabilni, ale vedlejsi ¢ast nékladi, 14—18 %, ptic¢emz v roce 2023 doslo k
jejich meziro¢nimu snizeni o vice nez pétinu. To miize naznaovat snizovani externich

dodavatelskych sluzeb ¢i internalizaci nékterych procesi.

Osobni naklady se mezi lety 2018-2020 zvySovaly, coz odpovida béznému rastu mezd.
Po stagnaci v letech 2021-2023 ziistaly na trovni cca 400 mil. K¢ ro¢né. Jejich podil na
celkovych nakladech se vSak snizoval z 12 % v roce 2020 na 8,25 % v roce 2023, coz znaci

tlak na efektivitu prace a rast ostatnich ndkladovych polozek.

Zajimavym vyvojem prosla polozka zména stavu zasob vlastni Cinnosti. V roce 2021 a
2022 tvorila zaporné hodnoty piesahujici -460 mil. K¢, coz naznacuje masivni narast
nedokoncéené vyroby ¢i polotovari nebo jejich nedokonceni. V roce 2023 se tato polozka
otocila do kladné hodnoty 275 mil. K&, coz by mohlo znamenat dokonéeni rozpracované

vyroby a jeji uvolnéni do odbytu.

Polozka uprav hodnot v provozni oblasti napt. odpisy nebo opravy aktiv rostla vyrazné
az do roku 2022, kde se zvysila na vice nez 440 mil. K¢ coz odpovida narustu o 7,3 % z
celkovych nakladd, coz miiZze souviset s vyssi investicni aktivitou nebo znehodnocenim

majetku. V roce 2023 se mirné snizila, ale zlistala na vysoké urovni.

Na rozdil od minulych let vyrazné vzrostly finan¢ni naklady, zejména ostatni financni
naklady, které se v roce 2023 vySplhaly az na 524 mil. K¢ coZ odpovida 10,3 % z celkovych
nakladt. Podobné i nakladové troky vzrostly na 125 mil. K¢. Tento vyvoj poukazuje na

vy$$i miru zadluzeni nebo zvySené néklady na financovéni, pravdépodobné v duasledku

vvvvvv

Dan z pfijmt byla v roce 2022 zapornd, coz naznacuje daiovou ztratu, a v roce 2023
jeste vyrazngji -72 mil. K&. To potvrzuje, ze hospodaisky vysledek firmy byl v poslednich

dvou letech slaby nebo zaporny.

Spolec¢nost zazila mezi lety 2021-2023 turbulentni obdobi. Po vyrazném rtistu nadkladd,
zejména téch vykonovych, doslo v roce 2023 ke korekei, podnik zfejmé ptijal racionalizaéni
opatieni. Vysoky podil finan¢nich ndkladi v roce 2023 ale poukazuje na problémy s
financovanim, které mohou byt dlouhodobé neudrzitelné bez zlepSeni provozni efektivity
nebo zvyseni trzeb. I ptes tyto vykyvy firma stale drzi nakladovou strukturu odpovidajici

pramyslovému podniku s vysokou materidlovou naro¢nosti.
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7.1.4.2 Odvétvi

V letech 2018 az 2023 bylo mozné sledovat v odvétvi CZ-NACE 17 pomérné stabilni vyvoj
nakladové struktury, avSak od roku 2021 se zacaly projevovat vyznamné externi vlivy, které

nakladovou zakladnu vyrazné promeénily.

Nejvyznamnéjsi polozkou ziistdva vykonova spotieba, kterd se dlouhodobé podili na
celkovych nakladech z vice nez 75 %. V letech 2018-2021 se jeji podil pohyboval kolem
78-81 %, coz odpovida charakteru vyroby, papirensky primysl je tradi¢né materidlove i
energeticky narocny. V roce 2022 doslo k vyraznému narastu jak v absolutnim vyjadreni
27,9 % tak 1 v celkovych nakladech 29,2 % coz lze pficist na vrub prudkému ristu cen
energii, surovin a inflaci obecné. V roce 2023 vykonova spotieba sice meziro¢né¢ poklesla o

-11,6 %, avSak stale tvofila téméet 70 % celkovych néakladi.

Osobni ndklady v odvétvi mirné rostly, pfedevsim v letech 2018-2020, kdy se jejich
podil na celkovych nékladech zvysil az na 14 %. Od roku 2021 vSak sledujeme jejich
relativni Gtlum a v roce 2022 tvotily jiz jen 10,8 % nékladi. Tento vyvoj mize souviset s
technologickym pokrokem a automatizaci, ptipadné s tlaky na snizovani mzdovych nékladi

kvli rostoucim cendm vstupii.

Podil odpisti se v odvétvi drzel stabilné okolo 5 % coz je logické, vyroba v tomto
sektoru je investi¢né narocna, a tedy 1 ndrocna na obnovu strojniho vybaveni. V roce 2022

zde doslo k mirnému poklesu na 4 %, coZ ale neni vyrazna odchylka.

Dan z ptijmu se pohybovala mezi 1-1,7 % z celkovych nékladi, coz ukazuje na stabilni,
1 kdyZ ne dramatickou ziskovost odvétvi. Vyraznéjsi vykyvy zde nejsou patrné, nicméné v
roce 2023 chybi data z diivodu pravdépodobné zpozdéného vykazovani ¢i nedokonceného

ucetniho obdobi.

Zajimavy je vyvoj nakladovych urokii. Ackoli jejich podil neni vysoky 0,7-1,1 %, v
roce 2022 vzrostly o téméf 70 %, coz mize ukazovat na zvySujici se zadluzeni podnikli v

odvétvi v reakci na neptiznivé cenové a energetické Soky.

Celkové lze ftici, ze ndkladova struktura odvétvi je konzistentni a odpovida
primyslovému charakteru vyroby. V poslednich dvou letech ale ¢eli silnym vnéj$im tlakiim
jako je riist cen vstupll, nejistota na trzich a energetické krize, které si podniky ¢aste¢né
pfenaSeji do zmén struktury ndkladi naptiklad ve formé sniZeni osobnich nékladd,

optimalizaci sluZzeb nebo vyssiho vyuZivani ciziho kapitalu.
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Tabulka 21 Struktura nakladi spole¢nosti
(v tis. KE) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
3105 3110 3137 4006 6111 5091
NAKLADY celkem 646 931 684 188 871 841
2493 2429 2370 3494 4 856 3250
Vlykonova spotieba 704 863 769 693 715 761
L\'t?;(;fdy vynalozenenaprodane | 4 ge; | 10507 | 15308 | 42236 | 2467 | 2570
1967 1860 1762 2777 3987 2563
Spotfeba materidlu a energie 571 424 960 377 698 951
Sluzby 524 466 | 558932 | 592501 | 675080 | 866 550 | 684 240
Zména stavu zasob vlastni - 468 - 497
Einnosti -32559 | -7134 | -34041 461 609 274780
Aktivace (-) -12628 | -9018 | -6496 | -4684 | -8646 | -3216
Osobni naklady 307302 | 337076 | 385022 | 383240 | 423846 | 420 199
Mzdové naklady 224613 | 247611 | 286038 | 282064 | 311148 | 305990
Naklady na SZ, ZP 82689 | 89465 | 98984 | 101176 | 112698 | 114209
Upravy hodnot v provozni oblasti 139110 | 149047 | 168284 | 295008 | 444837 | 400 307
Ostatni provozni naklady 35477 | 65922 | 43956 | 184816 | 619860 | 172050
Nakladove droky a podobné 0 3047 | 9891 | 13653 | 25626 | 125019
naklady
Ostatni financni naklady 91276 | 66489 | 120794 | 63087 | 247995 | 523 960
Dan z ptijma 83964 | 75639 | 79505 | 44836 -753 -72019
(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi)
Tabulka 22 Vertikalni analyza nakladd spole¢nosti
(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
NAKLADY celkem 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vykonova spotieba 80,30% | 78,11% | 75,56% | 87,23% | 79,46% | 63,84%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi| 0,05% 0,34% 0,49% 1,05% 0,04% 0,05%
Spotifeba materialu a energie 63,35% | 59,80% | 56,19% | 69,33% | 65,25% | 50,35%
Sluzby 16,89% | 17,97% | 18,88% | 16,85% | 14,18% | 13,44%
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti -1,05% | -0,23% | -1,08% | -11,69% | -8,14% | 5,40%
Aktivace (-) -0,41% | -0,29% | -0,21% | -0,12% | -0,14% | -0,06%
Osobni naklady 9,89% 10,84% | 12,27% 9,57% 6,93% 8,25%
Mzdové naklady 7,23% 7,96% 9,12% 7,04% 5,09% 6,01%
Naklady na Sz, ZP 2,66% 2,88% 3,15% 2,53% 1,84% 2,24%
Upravy hodnot v provozni oblasti 4,48% 4,79% 5,36% 7,36% 7,28% 7,86%
Ostatni provozni ndklady 1,14% 2,12% 1,40% 4,61% | 10,14% | 3,38%
Nakladové uroky a podobné naklady 0,00% 0,10% 0,32% 0,34% 0,42% 2,46%
Ostatni finan¢ni naklady 2,94% 2,14% 3,85% 1,57% 4,06% 10,29%
Dan z ptijmu 2,70% 2,43% 2,53% 1,12% -0,01% | -1,41%

(zdroj: vlastni zpracovani Gcetnich vykazi)
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Tabulka 23 Horizontalni analyza nékladu spolecnosti
(v tis. KE) 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2022/2021 | 2023/2022
NAKLADY celkem 0,17% 0,86% 27,68% 52,56% -16,69%
Vlykonova spotfeba -2,56% -2,43% 47,41% 38,97% -33,07%
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi | 530,29% 45,69% 175,91% -94,16% 4,18%
Spotfeba materialu a energie -5,45% -5,24% 57,54% 43,58% -35,70%
Sluzby 6,57% 6,01% 13,94% 28,36% -21,04%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -78,09% 377,17% | 1276,17% 6,22% -155,22%
Aktivace (-) -28,59% -27,97% -27,89% 84,59% -62,80%
Osobni naklady 9,69% 14,22% -0,46% 10,60% -0,86%
Mzdové naklady 10,24% 15,52% -1,39% 10,31% -1,66%
Naklady na Sz, ZP 8,19% 10,64% 2,21% 11,39% 1,34%
Upravy hodnot v provozni oblasti 7,14% 12,91% 75,30% 50,79% -10,01%
Ostatni provozni naklady 85,82% -33,32% 320,46% | 235,39% -72,24%
Nakladové troky a podobné naklady NELZE 224,61% 38,03% 87,70% 387,86%
Ostatni finan¢ni naklady -27,16% 81,68% -47,77% 293,10% 111,28%
Dar z pfijmd -9,91% 5,11% -43,61% -101,68% | 9464,28%
(zdroj: vlastni zpracovani ti¢etnich vykazi)
Tabulka 24 Struktura naklada odvétvi CZ-NACE 17
84077588 | 83262490 | 81106740 | 95934468 | 123906298 | 132212606
Vykonova spotieba | 67 927 649 | 65603 648 | 63255814 | 76430499 | 97721627 | 86355540
Osobni néklady 10368897 | 11000430 | 11393185 | 12263854 | 13388 181 14035641
Mzdové naklady 7436249 | 7788240 | 8168460 | 8619440 | 9427884 | 9825758
Né&kladové droky 704 471 951 408 791524 658 253 1115380 neznamo
Upravy hodnot DM 4108097 | 4301145 | 4395241 | 4869760 4923061 neznamo
Dari z pfijmu 968 474 1405859 | 1270976 | 1712102 1727217 neznamo
(zdroj: vlastni zpracovani tcetnich vykazi)
Tabulka 25 Vertikalni analyza naklada odvétvi CZ-NACE 17
100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vlykonova spotfeba 80,79% | 78,79% | 77,99% | 79,67% | 78,87% | 69,69%
Osobni naklady 12,33% 13,21% 14,05% 12,78% 10,81% | 11,33%
Mzdové naklady 8,84% 9,35% 10,07% 8,98% 7,61% 7,93%
Nakladové uroky 0,84% 1,14% 0,98% 0,69% 0,90% | nezndmo
Upravy hodnot DM 4,89% 5,17% 5,42% 5,08% 3,97% | nezndmo
Dan z pfijmu 1,15% 1,69% 1,57% 1,78% 1,39% | neznamo

(zdroj:

vlastni zpracovani ucetnich vykazi)
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Tabulka 26 Horizontéalni analyza nakladt odvétvi CZ-NACE 17

-0,97% -2,59% 18,28% 29,16% 6,70%
Vykonova spotieba -3,42% -3,58% 20,83% 27,86% -11,63%
Osobni naklady 6,09% 3,57% 7,64% 9,17% 4,84%
Mzdové naklady 4,73% 4,88% 5,52% 9,38% 4,22%
Nakladové troky 35,05% -16,80% -16,84% 69,45% neznamo
Upravy hodnot DM 4,70% 2,19% 10,80% 1,09% neznamo
Dan z pfijmu 45,16% -9,59% 34,71% 0,88% neznamo

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazii)

7.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Naésledujici kapitola bude vénovana analyze rozdilovych ukazateli, a zaméfi se na trajektorii
Cisttho provozniho kapitdlu, ktery firma vykazuje, a to ve srovnani s relevantnim

pramyslovym odvétvim.

7.2.1 Cisty pracovni kapital

Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu spolecnosti v letech 2018-2023 je vyrazné kolisavy, coz

naznacuje promeénlivou schopnost firmy pokryvat kratkodobé zavazky ob&znymi aktivy.

V letech 2019 a 2020 byl CPK negativni -145 mil. K¢ a -264 mil. K&, coz znamena, Ze
firma méla vice kratkodobych zavazki nez obéznych aktiv to mohlo signalizovat problémy
s likviditou a zavislost na externim financovani provozu. Rok 2021 piinesl obrat CPK se
poprvé po tech letech dostava do kladnych ¢isel, byt jen mirn€, 22 mil. K¢. Tento vyvoj
koresponduje s vyraznym nardstem obéznych aktiv, narist o témet 1,3 mld. K¢ a relativné
men§im ristem zavazki. Vrchol ptichazi v roce 2022, kdy CPK prudce stoupa na téméf 971

mil. K¢, coZ znaci vyrazné zlepSeni kratkodobé finan¢ni stability.

Firma méla silnou rezervu likvidnich prostfedkii, obézné aktiva ptrevysila zavazky o
vice nez 30 %. V roce 2023 viak dochazi k poklesu CPK na 401 mil. K&, coZ je zptisobeno
kombinaci poklesu ob&znych aktiv a rlstu kratkodobych zavazki. Pfesto je hodnota stale

pozitivni a znaci, Ze firma si udrzela schopnost kryt své zavazky z kratkodobého majetku.

Podil CPK na obé&znych aktivech kolisal od —19 % v roce 2020 az po 33 % v roce 2022.
V roce 2023 ¢inil 19,7 %, coz je sice pokles oproti pfedchozimu roku, ale stale velmi zdrava

uroven likvidity.
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V porovnani s celym odvétvim ma nasSe spole¢nost obecné vyssi volatilitu v hodnotach

CPK a &astéji extrémy, jak negativni, tak pozitivni.

Odvétvi jako celek vykazuje stabilngjsi a konzervativngjsi p¥istup, s pozitivnim CPK v
celém obdobi kromé roku 2023, kdy vyrazné klesl. Zatimco odvétvi mélo podil CPK na
obéznych aktivech v priméru kolem 8—16 % s vyjimkou roku 2023, kde doslo k poklesu na
2,6 %, nase firma se pohybovala od -19 % po 33 %. To svéd¢i o vyrazné vétsi dynamice a

proménlivosti v fizeni kratkodobych aktiv a pasiv.

Nejvétsi rozdil byl v roce 2022, kdy nase firma méla CPK na urovni 33,2 % OA,
zatimco odvétvi jen 16,6 % firma si v tomto obdobi vytvotila mimoradné silny kratkodoby
finan¢ni polstar. Naopak v letech 2019-2020 byl rozdil v neprospéch firmy, zatimco odvétvi
ziistalo v plusu, nase firma méla vyrazné zaporny CPK, coz mohlo znamenat zvysenou

finanéni zranitelnost.

Z hlediska ¢istého pracovniho kapitalu se firma pohybuje mezi dvéma extrémy, od
finan¢ni tisné az po velmi silnou likvidni pozici. Nejvyraznéji se od odvétvi odliSovala v
letech 20192020, negativni CPK, ale i pozitivné v roce 2022, vysoky CPK. Pokles v roce
2023 by mohl byt signalem nutnosti znovu piehodnotit fizeni obéznych aktiv a zavazka, aby
se firma vratila na cestu vyssi finan¢ni stability, pfedev§im s ohledem na rostouci finan¢ni

naklady zminéné v predchozich komentatich.

Tabulka 27 Analyza €istého pracovniho kapitalu spole¢nosti

(v tis. KE) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ObéZn4 aktiva 1208220 | 1038792 | 1383541 | 2661487 | 2928178 | 2035772
Kratkodobé zavazky 839588 | 1183340 | 1647975 | 2638743 | 1957356 | 1634724
Cisty pracovni kapitdl| 368632 | -144548 | -264434 22744 970 822 401048
Podil CPK na OA 30,5% -13,9% -19,1% 0,9% 33,2% 19,7%

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi)

Tabulka 28 Analyza ¢istého pracovniho kapitdlu odvétvi CZ-NACE 17

Obé7na aktiva 33801860 | 31246007 | 31678650 | 37671823 | 43548621 | 38460535
Kratkodobé zavazky 32279980 | 30312254 | 29087396 | 31760060 | 36305191 | 37449536
CiSt}'I pracovni kapital 1521880 933753 2591254 | 5911763 7243 430 1010999
Podil CPK na OA 4,5% 3,0% 8,2% 15,7% 16,6% 2,6%

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazii)
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7.3 Analyza pomérovych ukazatela

Nasledujici kapitola se bude zabyvat analyzou pomérovych ukazatel, jmenovité ukazateli

zadluzenosti, rentability, likvidity a aktivity.

7.3.1 Ukazatele zadluZenosti

Ve srovnani s primérem odvétvi je situace spolecnosti znaéné méné piizniva témert ve vSech
ukazatelich. Celkova zadluzenost odvétvi se pohybovala mezi 45-51 %, tedy na urovni

zhruba o 10procentnich bodl nizsi nez u analyzované spolecnosti v poslednich letech.

Mira zadluZenosti v odvétvi kolisala okolo 0,83—1,05, coz je vyrazné nizsi rizikova
tiroven oproti spole¢nosti, 1,36 v roce 2023. Urokové kryti v odvétvi bylo zdravé po celé
sledované obdobi s hodnotami mezi 9 a 18. To znamena, Ze firmy v sektoru mély v priméru
dostatek ziskd na thradu urokt. NaSe spole¢nost se od tohoto trendu prudce odchylila,
predevsim v letech 2022 a 2023. Doba splaceni dluhti v odvétvi se pohybovala mezi 2,9 a
4,9 roky, zatimco nase firma se v poslednich tfech letech dostala hluboko nad tuto troven, a

to pfedevsim v roce 2022, extrémnich 35,7 let.

ZadluZenost spolecnosti se v pritbéhu let vyrazné zvysila, a i ptes mirné zlepSeni v roce
2023 zstava nadpramérna vici odveétvi. Zvlasté znepokojivé jsou ukazatele urokového kryti
a doby spléaceni dluhi, které svéd¢i o zhorsujici se schopnosti generovat zisk a hotovost na

obsluhu zavazku.

Do budoucna by firma méla zvazit restrukturalizaci dluhového financovani nebo

zvySeni vlastniho kapitalu, aby sniZila finanéni riziko a zlepS$ila udrZitelnost svého

vvvvvv

ktera ma piimy vliv na rokové kryti i dobu splaceni.

Tabulka 29 Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Celkova zadluzenost 28,76% 45,79% 55,52% 59,15% 58,78% 57,69%
Mira zadluZzenosti 0,40 0,84 1,25 1,45 1,43 1,36
Urokové kryti nelze 129,99 43,31 17,36 0,26 -1,98
Doba splaceni dluht 1,34 3,85 7,99 7,76 35,70 9,78

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi)
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Tabulka 30 Ukazatele zadluzenosti odvétvi CZ-NACE 17

2018 2019 2020 2021 2022
Celkova zadluzenost 51,09% 48,99% 46,82% 45,37% 49,35%
Mira zadluZenosti 1,05 0,96 0,88 0,83 0,98
Urokové kryti 9,05 8,75 12,42 18,36 10,26
Doba splaceni dluht 4,91 4,13 3,45 2,88 3,67

(zdroj: vlastni zpracovani ti¢etnich vykazi)

7.3.2 Ukazatele rentability

V porovnani s primérem odvétvi je vykonnost spolecnosti v poslednich letech podprimérna
az kriticka: Zatimco odvétvi si udrzovalo zdravé a stabilni hodnoty ROA v rozmezi 7-13 %
a ROE v rozmezi 11-18 % spolecnost tyto ukazatele nejenze nesledovala, ale v poslednich

letech zaostala az do zapornych hodnot.

Rentabilita trzeb v odvétvi byla rovnéz pozitivni az 9,6 %, zatimco firma se propadla
do hlubokého minusu. Tento rozdil ukazuje, ze neptiznivé vysledky nejsou zplsobeny
obecnou krizi v odvétvi, ale spiSe konkrétnimi internimi problémy spolecnosti, Spatné fizeni

nakladu, nizka efektivita, ptipadné problémy v obchodni strategii.

Rentabilita spole¢nosti béhem sledovaného obdobi dlouhodobé klesala, a v poslednich
dvou letech se ptehoupla do ztratového hospodateni. Tim se spolecnost vyrazné odchylila
od vykonnostnich standardi odvétvi. Z pohledu hodnoceni firmy to znamend sniZenou
atraktivitu pro investory, mozné problémy s udrzenim provozu bez vnéjSi pomoci napft.
uvéra ¢i dotaci, a nutnost revize obchodni a provozni strategie zejména v oblasti fizeni

nakladi, tvorby marZi a celkové efektivity.

Tabulka 31 Ukazatele rentability spole¢nosti

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Rentabilita aktiv (ROA) 14,50% | 8,50% | 6,72% | 3,05% | 0,09% | -3,70%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) | 16,53% | 12,57% | 11,95% | 5,62% | -0,57% | -10,61%
Rentabilita trzeb (ROS) 10,86% | 9,53% | 10,43% | 4,97% | -0,32% | -6,63%

(zdroj: vlastni zpracovani Gcetnich vykazi)
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Tabulka 32 Ukazatele rentability odvétvi CZ-NACE 17
2018 2019 2020 2021 2022
Rentabilita aktiv (ROA) 7,37% 9,43% 10,71% 12,59% 11,08%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) | 11,15% 13,30% 15,96% 18,60% 16,51%
Rentabilita trzeb (ROS) 5,35% 6,76% 8,87% 9,65% 6,98%

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazii)

7.3.3 Ukazatele likvidity

Ve srovnani s odvétvim CZ-NACE 17 je bézna likvidita spolecnosti proménlivéjsi. V letech

2019 a 2020 byla vyrazné nizsi nez v odvétvi napt. 0,88 oproti 1,03 v roce 2019, ale v roce

2022 ji naopak vyrazné prevysila 1,50 oproti 1,20. Pohotova likvidita se u spolecnosti

vétSinu obdobi pohybovala mirné nad tirovni odvétvi, zatimco hotovostni likvidita byla vyssi

nez odvétvi ve letech 2018, 2022 a 2023. V roce 2023 spolecnost piekonala odvétvi ve vSech

tfech ukazatelich.

Celkové lze konstatovat, ze likvidita spoleCnosti se v poslednich dvou letech

stabilizovala a v n¢kterych ukazatelich dokonce dosahuje lepSich vysledkii nez primér

odvétvi. Presto je vhodné vénovat pozornost zejména pohotové a hotovostni likvidite, které

stale vykazuji prostor ke zlepSeni.

Tabulka 33 Ukazatele likvidity spole¢nosti

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Bézna likvidita (lll. st) 1,44 0,88 0,84 1,01 1,50 1,25
Pohotova likvidita (l1. st) 0,93 0,51 0,42 0,59 0,80 0,77
Hotovostni likvidita (1. st) 0,37 0,15 0,07 0,13 0,21 0,26
(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazii)
Tabulka 34 Ukazatele likvidity odvétvi CZ-NACE 17
2018 2019 2020 2021 2022 2023
Bézna likvidita (lll. st) 1,05 1,03 1,09 1,19 1,2 1,03
Pohotova likvidita (l1. st) 0,73 0,7 0,73 0,78 0,73 0,66
Hotovostni likvidita (I. st) 0,13 0,17 0,17 0,18 0,15 0,18

(zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazii)
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7.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti efektivitu vyuzivani aktiv spolecnosti a jeji schopnost
proménovat zasoby, pohledavky a zavazky v penézni toky. Spolecnost béhem sledovaného
obdobi vykazuje nizkou efektivitu hospodafeni s majetkem, zejména ve srovnani s

primérem odvétvi CZ-NACE 17.

Obrat aktiv, ktery vyjadiuje, kolik korun trzeb firma vygeneruje na jednu korunu aktiv,
se postupn¢é snizoval z 1,08 v roce 2018 na minimum 0,46 v roce 2021. To ukazuje na
vyrazny pokles efektivity vyuziti majetku. Obrat dlouhodobého majetku vykazuje podobny
trend, v roce 2018 dosahoval 1,80, ale v roce 2020 klesl az na 0,65. I kdyz se poté situace
¢astecn¢ zlepsila, v roce 2023 dosahl ukazatel hodnoty 0,97, coz je stale hluboko pod

pramérem odvétvi, 1,80.

Obrat zasob, a tedy i1 schopnost rychlého obratu zdsob ve firm¢, rovnéz zaznamenal
pokles. Z hodnoty 8,04 v roce 2018 klesl na 3,75 v roce 2021. Od té doby se situace mirn¢
zlepsuje, v roce 2023 ¢inil obrat zasob 5,94, avsak stale nedosahuje urovné odvétvi, které se

v roce 2023 drzelo na hodnot€ §,14.

Doba obratu zésob, kterd udava, jak dlouho zistavaji zasoby ve firmé pted jejich
prodejem, se od roku 2018 vyrazné prodlouZila z 45 dni na téméf 96 dni v roce 2021. V roce
2023 doslo k poklesu na 60,6 dne, ptesto je hodnota stale vyrazn€ nad primérem odvétvi,

44 dni.

Doba obratu pohledavek dramaticky narostla v roce 2021 na 136 dni, coZ miZe
signalizovat problémy s inkasem pohledavek. V nésledujicich letech se situace zlepsila,
66,76 dni v roce 2023, ale stale zustava nad hodnotou odvétvim 57,83 dni v roce 2023, coz

ukazuje na potencidlni rezervy ve spraveé pohledavek.

Doba obratu zavazki je dlouhodobé velmi vysoka v roce 2021 dokonce doséhla 264
dni. To znamena, Ze firma vyrazné odklada platby svym dodavateliim, cozZ muze kratkodobé
zlepSovat cash-flow, ale zadrovenn mtize poSkodit vztahy s dodavateli. V roce 2023 ziistava

hodnota vysoka, 131 dni a pfevySuje primér odvétvi, 119,96 dni.

Celkové lze tict, ze firma vykazuje niz§i efektivitu hospodareni s aktivy a majetkem
nez odvétvi. Jeji hospodatfeni je charakteristické pomalym obratem zéasob, pohledavek 1
zavazkil a nizkym obratem aktiv. Pro dalsi zlepSeni financni vykonnosti by se firma méla

zaméfit na zefektivnéni provoznich procest, fizeni zasob a zlepSeni inkasa pohledavek.
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Tabulka 35 Ukazatele aktivity spole¢nosti

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat aktiv 1,08 0,71 0,51 0,46 0,73 0,68
Obrat DM 1,80 0,92 0,65 0,70 1,18 0,97
Obrat zasob 8,04 7,90 4,79 3,75 4,94 5,94
Doba obratu zasob 44,76 45,54 75,09 95,96 72,85 60,64
Doba obratu pohledavek 51,57 47,03 64,88 136,42 86,82 66,76
Doba obratu zavazkii 90,38 127,91 182,47 264,19 124,12 131,19

(zdroj: vlastni zpracovani ti¢etnich vykazi)

Tabulka 36 Ukazatele aktivity odvétvi CZ-NACE 17

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat aktiv 1,02 1,00 0,95 1,05 1,19 1,11
Obrat DM 1,68 1,56 1,46 1,74 2,08 1,80
Obrat zasob 8,57 8,70 8,51 7,84 7,33 8,14
Doba obratu zasob 42,03 41,36 42,30 45,94 49,13 44,24
Doba obratu pohledavek 78,93 64,59 67,72 68,14 61,87 57,83
Doba obratu zavazki 132,05 123,61 119,60 113,55 106,15 119,96

(zdroj: vlastni zpracovani Gi¢etnich vykazi)

7.4 Spider analyza

Spider analyza umoziiuje vizudlné a systematicky porovnat klicové finan¢ni ukazatele
spole¢nosti s primérnymi hodnotami odvétvi CZ-NACE 17. Zaméiuje se na ¢tyii zakladni
oblasti: rentabilitu, likviditu, zadluzenost a obratovost. Z nasledujici analyzy je patrny
postupny zhorsujici se trend ve vykonnosti spole¢nosti vii¢i konkurenci, predevsim v oblasti

rentability a obratovosti.

Rentabilita (A.1 — A.3) V roce 2019 si spolecnost vedla v rentabilite trzeb nadprimérné
9,53 % vs. 6,76 % ale od roku 2020 doslo ke kontinualnimu propadu vSech rentabilitnich
ukazateli. V roce 2022 byly vSechny tii ukazatele pod hranici rentability ROE dokonce
-0,57 %, ROS -0,32 %, zatimco odvétvi si udrzovalo silné hodnoty napi. ROE 16,51 %.
Tento vyvoj signalizuje vyrazné zhorSeni ziskovosti, coz miiZze souviset s ristem nakladd,

poklesem efektivity nebo poklesem poptavky.

Likvidita (B.1 — B.3) Likvidita spolecnosti se postupné zlepSovala. V roce 2022 firma
dosahla vyssi likvidity nez odvétvi ve vSech tfech stupnich: bézna likvidita: 1,50 odvétvi
1,20, pohotova likvidita: 0,80 odvétvi 0,73, hotovostni likvidita: 0,21 odvétvi 0,15. Z

hlediska kratkodobé financni stability je to pozitivni signal, firma je schopna pokryvat své
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kratkodobé zavazky. ZlepSeni vSak muze byt zptisobeno i hromadénim hotovosti z divodu

niz§i investic¢ni aktivity nebo poklesu trzeb.

Zadluzenost (C.1 — C.3) ZadluZenost firmy vyrazné¢ pievysuje prumér odvétvi, zejména
od roku 2020. V roce 2022 dosahla: celkova zadluzenost 58,78 % vs. 49,35 % v odvétvi,
mira zadluzenosti 1,43 vs. 0,98. Zatimco v roce 2019 byl ukazatel urokového kryti extrémné
vysoky 129,99, coz vedlo k jeho vynechani ze spider grafu, od roku 2021 doslo k
dramatickému poklesu. V roce 2022 byl tento ukazatel jiz pouze 0,26, coZ znaci nizkou

schopnost firmy hradit iroky z ciziho kapitalu, a poukazuje na rostouci finan¢ni riziko.

Obratovost (D.1 — D.3) V oblasti obratovosti firma zaostava ve vsech sledovanych
letech, obrat aktiv firmy zlstava hluboko pod primérem napt. 0,73 vs. 1,19 v roce 2022,
doba obratu pohledavek je vyrazné vyssi. V roce 2022: 86,82 vs. 61,87 dni. Doba obratu
zavazkl je rovnéZ dlouhd, i kdyZ s poklesem z extrému roku 2021 na rok 2022 z 264 dni na
124 dni. Z toho vyplyva, Ze firma nedosahuje dostatecné efektivity ve vyuziti majetku a celi

problémim v oblasti inkasa pohledavek.

Z provedené spider analyzy vyplyvd, Ze spolecnost: ztraci vykonnost v oblasti
rentability a jeji hospodafeni je ztratové. Spolecnost zlepsila likviditu, ale moZzna na ukor
investi¢ni aktivity, ma nadprimérnou zadluzZenost, se zhorSujici se schopnosti splacet tiroky,
vykazuje nizkou efektivitu obratu aktiv a fizeni pohledavek/zavazki. Tento vyvoj naznacuje,
ze podnik se od roku 2019 nachazi v postupném utlumu vykonnosti, ktery je tieba fesit,

napiiklad restrukturalizaci nakladi, zefektivnénim provozu a zlepSeni fizeni pracovniho

kapitalu.

Tabulka 37 Hodnoty ukazatelti pro zpracovani spider analyzy 2019

Rentabilita aktiv 8,50% 9,43%
Rentabilita vlastniho kapitalu 12,57% 13,30%
Rentabilita trzeb 9,53% 6,76%
Bézna likvidita 0,88 1,03
Pohotova likvidita 0,51 0,7
Hotovostni likvidita 0,15 0,17
Celkova zadluzenost 45,79% 48,99%
Mira zadluzenosti 0,84 0,96
Urokové kryti 129,99 8,75
Obrat aktiv 0,71 1,00
Doba obratu pohledavek 47,03 64,59
Doba obratu zavazkd 127,91 123,61
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(zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaza a hodnot z MPO)
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C.3=1485% e Spole€nost === Odvétvi

Obrézek 8 Spider graf ukazatelli vybrané spolecnosti a odvétvi v roce 2019

(zdroj: vlastni zpracovani)

Kviili extrémnimu vykyvu C.3 ,, Urokové kryti“ byla hodnota z grafu , vynechdna* kviili
zkresleni 1485 %.

Tabulka 38 Hodnoty ukazatelli pro zpracovani spider analyzy 2020

Rentabilita aktiv 6,72% 10,71%
Rentabilita vlastniho kapitalu 11,95% 15,96%
Rentabilita trzeb 10,43% 8,87%
B&7na likvidita 0,84 1,09
Pohotova likvidita 0,42 0,73
Hotovostni likvidita 0,07 0,17
Celkova zadluzenost 55,52% 45,37%
Mira zadluzZenosti 1,25 0,47
Urokové kryti 43,31 0,88
Obrat aktiv 0,51 0,95
Doba obratu pohledavek 64,88 67,72
Doba obratu zavazk{ 182,47 119,60

(zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi a hodnot z MPO)
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e SpOlECNOSt e OdVetvi

Obrazek 9 Spider graf ukazateld vybrané spolec¢nosti a odvétvi v roce 2020

(zdroj: vlastni zpracovani)

Tabulka 39 Hodnoty ukazateli pro zpracovani spider analyzy 2021

Rentabilita aktiv 3,05% 12,59%
Rentabilita vlastniho kapitalu 5,62% 18,60%
Rentabilita trzeb 4,97% 9,65%
Bé&zna likvidita 1,01 1,19
Pohotova likvidita 0,59 0,78
Hotovostni likvidita 0,13 0,18
Celkova zadluzenost 59,15% 45,37%
Mira zadluzenosti 1,45 0,83
Urokové kryti 17,36 18,36
Obrat aktiv 0,46 1,05
Doba obratu pohledavek 136,42 68,14
Doba obratu zavazkd 264,19 113,55

(zdroj: vlastni zpracovani na zdkladg ucetnich vykazii a hodnot z MPO)
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e SPOlECNOST e OdVELVI

Obrazek 10 Spider graf ukazatelli vybrané spole¢nosti a odvétvi v roce 2021

(zdroj: vlastni zpracovani)

Tabulka 40 Hodnoty ukazatelti pro zpracovani spider analyzy 2022

Rentabilita aktiv 0,09% 11,08%
Rentabilita vlastniho kapitalu -0,57% 16,51%
Rentabilita trzeb -0,32% 6,98%
BéZna likvidita 1,50 1,2
Pohotova likvidita 0,80 0,73
Hotovostni likvidita 0,21 0,15
Celkova zadluzenost 58,78% 49,35%
Mira zadluzenosti 1,43 0,98
Urokové kryti 0,26 10,26
Obrat aktiv 0,73 1,19
Doba obratu pohledavek 86,82 61,87
Doba obratu zavazkd 124,12 106,15

(zdroj: vlastni zpracovani na zdkladg ucetnich vykazii a hodnot z MPO)
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Obrazek 11 Spider graf ukazatelli vybrané spolecnosti a odvétvi v roce 2022

(zdroj: vlastni zpracovani)

7.5 Analyza vybranych souhrnnych ukazateld

Nize uvedeny oddil ptedstavuje vyhodnoceni finan¢niho stavu firmy, zalozené na vysledcich
vybranych souhrnnych ukazateli finan¢ni analyzy. Pro zastoupeni bankrotnich modelt bylo
vybrano Altmanovo Z-skoére a Index INO5. Z modelii bonitnich byl vybran Kralickiv
Quicktest.

7.5.1 Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skore je komplexni bankrotni model, ktery slouZzi k identifikaci rizika upadku

podniku. Hodnoty se interpretuji nasledovné:
e Z>2,99 — bezpecné pasmo (nizke riziko bankrotu),
e 1,81 <Z<2,99 — Seda zéna (nejisté, varovné pasmo),

e 7 <1,81 — ohroZené pasmo (vysokeé riziko bankrotu).

Firma nachdzela v bezpecném pasmu pouze v roce 2018. V roce 2019 spadla tésn¢ pod
hranici Sedé zony 1,812, coz znamena, Ze od roku 2019 je podnik trvale v ohrozeném pasmu,
s vysokym rizikem finan¢nich potizi. Hodnoty Z-skore v poslednich tfech letech 2021-2023

se pohybuji hluboko pod 1,81, coz je varovné. Z-skore pod troven 1,81 ¢tyfi roky v fade je
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jasnym signalem vysokého rizika bankrotu nebo zasadnich finan¢nich potizi. Problémem je
zejména nizky provozni zisk (EBIT) a slaba efektivita vyuziti aktiv. Firma ma relativné

stabilni vlastni kapital a nerozdélené zisky, ale to jiz nedokaze kompenzovat ostatni slabiny.

Tabulka 41 Altmanovo Z-Skoére spolecnosti

2018 2019 2020 2021 2022 2023
0,717 x CPK/A 0,086 -0,022 -0,030 0,002 0,090 0,043
0,847 x nerozdélené zisky / A 0,443 0,360 0,305 0,287 0,308 0,354
3,107 x EBIT/A 0,450 0,264 0,209 0,095 0,003 -0,115
0,42 x VK/CZ 1,040 0,497 0,336 0,290 0,295 0,308
0,998 x T/A 1,082 0,713 0,509 0,461 0,733 0,675
Z-skore 3,102 1,812 1,329 1,134 1,429 1,265

(zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji z MPO)
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Obrazek 12 Vyvoj Z-skore vybrané firmy a odvétvi v obdobi 2018-2023

(zdroj: vlastni zpracovani)

7.5.2 Index INOS

V roce 2019 je extrémné vysoké skore 6, zejména diky vysoké ziskovosti a urokovému kryti.
Rok poté skore klesd, ale firma se stale udrzuje v pasmu finan¢né zdravych podnikt. Od

roku 2021 firma opousti bezpecné pasmo a nachazi se v Sedé zon€. Ziskovost klesa, EBIT
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vuci aktiviim i urokiim se zhorSuje. V roce 2023 index pada na 0, firma se podle modelu

nachazi v kritickém stavu.

Od roku 2021 je firma v nestabilnim stavu a v roce 2023 je z hlediska modelu IN 05 ve
vysokém riziku Upadku. Pro zlepSeni skore je klicové zvysit ziskovost, provozni efektivitu

a marzi, snizit irokové zatizeni nebo zefektivnit financovani, zlepsit obrat aktiv a likviditu,

1épe vyuzivat majetek a snizovat kratkodobé zavazky

Tabulka 42 INDEX IN 05 u vybrané spolec¢nosti

2018 2019 2020 2021 2022 2023
0,13 x A/ cizi zdroje 0,5 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
0,04 x EBIT / nakladové uroky NELZE 5,2 1,7 0,7 0,0 -0,1
3,97 XEBIT/A 0,6 0,3 0,3 0,1 0,0 -0,1
0,21 x T/A 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2 0,1
0,09 x OA/KZ 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
INDEXIN 05 1 6 2 1 1 0

(zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazt spolecnosti)

Zobrazena data v tabulce Indexu IN 05 vroce 2018 jsou nekompletni kvilli vypoctu

,, 0,04 x EBIT/ ndkladové uroky * kde ndkladové uroky v daném roce byli na hodnote 0.

7
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3
2
1 SEDAZONA
e —
0
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Obrazek 13 Vyvoj indexu IN 05 vybrané firmy v obdobi 2018-2023

(zdroj: vlastni zpracovani)
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7.5.3 Kralickuv Quicktest

V letech 2018-2019: Firma vykazovala vybornou finan¢ni kondici. Vysokou rentabilitu
aktiv (R3), silnou kapitdlovou vybavenost (R1) 1 provozni cash flow (R4).

V letech 2020-2021: Bodové skore klesa kvili slabSimu zisku a zhorSujicimu se
ukazateli zadluzenosti vii¢i provoznimu CF (R2). Firma se blizi rizikovému pasmu, ale stale

ma nékteré stabilni slozky zejména R1 a R4.

V letech 2022-2023: Kriticky bodovy pokles na 1,5 bodu. Ztrata provozni efektivity
(EBIT), vyrazné zhorSeni cash flow a dramatické zatiZeni cizimi zdroji viici CF. Firma se

podle Quicktestu nachazi ve vazném ohrozeni stability.

Firma ma dlouhodobé solidni kapitdlovou strukturu R1 stabilné¢ 4 body, coz tlumi
dopady rizika. Nejvétsi problém je R2, prudky narast zadluZenosti vic¢i provoznimu CF,
firma neni schopna z provozu splacet zavazky. Dalsi problém je R3, slabéa ziskovost a R4

slabnouci cash flow vzhledem k vykoniim v poslednich dvou letech.

Firma by se meéla zaméfit na revizi provoznich ndkladi a optimalizaci marzi,
restrukturalizaci financovani, sniZit tlak cizich zdroji, pfipadné refinancovat a zajistit

stabilni penézni tok prioritizaci cash managementu.

Tabulka 43 Vypocet Kralickova Quicktestu spole¢nosti

0,712 | 0,542 | 0,445 | 0,408 | 0,412 | 0,423
Body 4 4 4 4 4 4
0,909 | 3614 | 7,871 | 7,293 | 33,071 | 8,863
Body 4 3 2 2 0 0
0,145 | 0,085 | 0,067 | 0,030 | 0,001 | -0,037
Body 3 2 1 1 1 1
0,189 | 0,162 | 0,134 | 0,163 | 0,022 | 0,085
Body 4 4 4 4 1 1

(zdroj: vlastni zpracovani)
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Tabulka 44 Bodovani hodnot Kralickova Quicktestu podniku

e Pr{imér sledovaného podniku

e 7 (I ravy podnik

e Financni problémy

0 bodli 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 >30 30-12 12-5 5-3 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1
(zdroj: vlastni zpracovani)
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Obrazek 14 Vyvoj hodnot Kralickova Quicktestu sledovaného podniku

(zdroj: vlastni zpracovani)

7.6 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Vybrany podnik po roce 2018 neplni o¢ekavani vlastnika a vykazuje dlouhodobé zapornou

EVA, coz ukazuje na nedostate¢né zhodnoceni vloZzeného kapitdlu. Proti tomu odvétvi jako

celek dosahovalo v nékterych letech vyznamného ristu hodnoty. Nejhorsi situace nastava v

letech 2022 a 2023, kdy podnik generuje hlubokou ekonomickou ztratu -730 mil K¢ a

-760 mil. K¢, zatimco odvétvi je vyrazné stabilné;si.

V prilozenych tabulkach se nachazi vypocet nakladii na vlastni kapital re pomoci

stavebnicové metody pro oba subjekty. Pro kalkulaci re kterd vstoupila do kone¢ného vzorce

ekonomické pfidané hodnoty, jsem aplikoval primér hodnot primérné rentability daného

sektoru a hodnot ziskanych stavebnicovym modelem. U dat poskytovanych MPO nebyla v

roce 2023 dostupnd hodnota primérné rentability pro piislusné odvétvi, a proto je zde

vyuzita hodnotu z roku 2022.
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Tabulka 45 Naklady na vlastni kapital dle stavebnicového modelu u vybraného podniku

Vybrany podnik 2018 2019 2020 2021 2022 2023
rf 1,98% 1,55% 1,13% 1,90% 4,33% 4,44%
rLA 0,37% 0% 0% 0% 0% 0%
rPOD 6,55% 8,83% 7,76% 8,96% 10,00% 10,00%
rFINSTAB 5% 10% 10% 9,9% 4,5% 7%
rFINSTRU 0% 0% 0% 0% 10% 0%
WACC 14% 20% 19% 21% 19% 21%
re 13,62% 20,38% 18,89% 20,75% 33,60% 21,43%

(zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazl podniku, udaji z MPO a kurzy.cz)

Tabulka 46 Naklady na vlastni kapital dle stavebnicového modelu u odvétvi CZ-NACE 17

Odvétvi 2018 2019 2020 2021 2022 2023
rf 1,98% 1,55% 1,13% 1,90% 4,33% 4,44%
rLA 0% 0% 0% 0% 0% 0%
rPOD 7,87% 8,53% 6,29% 6,08% 9,42% 10,00%
rFINSTAB 9,3% 9,6% 8,8% 7,6% 7,5% 9,6%
rFINSTRU 0% 0% 0% 0% 0% 0%
WACC 19% 20% 16% 16% 21% 24%
re 3,70% 19,69% 4,38% 4,77% 21,26% 24,04%

(zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazi podniku, udaji z MPO a kurzy.cz)

Tabulka 47 Vypocet re u vybraného podniku a odvétvi CZ-NACE 17

Vybrany podnik 2018 2019 2020 2021 | 2022 | 2023
1. (stavebnicova metoda) 13,62% | 20,38% | 18,89% | 20,75% | 33,60% | 21,43%
. (primmé rentabilita odvétv) | 7377 | 943% | 10.71% | 1259% | 11,08% | 11,08%
priimérna hodnota ., 10,49% | 14,90% | 14,80% | 16,67% | 22,34% | 16,26%
Odvétvi 2018 2019 2020 2021 | 2022 | 2023

. (stavebnicové metoda) 3,70% | 19,69% | 4,38% | 4,77% | 21,26% | 24,04%
. (primeima rentabilita odvét) | 7377 | ©43% | 1071% | 1259% | 11,08% | 11,08%
priimérna hodnota r, 553% | 14,56% | 7,54% | 8,68% | 16,17% | 17,56%

(zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi podnikti a MPO)
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Tabulka 48 Ekonomicka ptidana hodnota vybraného podniku
Vybrany podnik 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ROE 16,53% 12,57% 11,95% 5,62% -0,57% -10,61%
re 10,49% 14,90% 14,80% 16,67% 22,34% 16,26%
VK (v tis. K€) 2197607 | 2524951 | 2835774 | 3179877 | 3185943 | 2831509
EVA (v tis. K¢) 132608 -58 886 - 80655 -351623 | -729857 | -760670

(zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vykazi spolecnosti a dat z MPO)

Tabulka 49 Ekonomicka ptidand hodnota CZ-NACE 17

11,15% 13,30% 15,96% 18,60% 16,51% 16,51%
5,53% 14,56% 7,54% 8,68% 16,17% 17,56%
42181586 | 44904152 | 48669151 | 52226471 | 52082454 | 50501 296
2369895 | -565716 | 4097002 | 5183708 177773 -529 207

(zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti a dat z MPO)

2022 a 2023 je hodnota ROE stejna kviili tomu Ze nejsou dostupna data z MPO pro rok 2023
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8 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A
DOPORUCENI

V nésledujici, posledni kapitole, se nachazi rekapitulace zjisténych informaci o firmé a
jejimu odvétvi ve kterém plsobi. Na zéklad¢ téchto dat je nize vyhodnocen financ¢ni stav

podniku a navrzeny doporuceni pro zlepSeni finan¢ni situace podniku.

8.1 Zhodnoceni vysledki finanéni analyza

Finan¢ni analyza spole¢nosti za obdobi 2018-2023 pfinesla fadu varovnych signalt, které

ukazuji na postupné zhorSovani finan¢ni stability a vykonnosti podniku.

Vlastni kapital firmy sice mezi lety 2018—2022 postupné rostl z 2,2 mld. K¢ na 3,2 mld.
K¢, nicméné v roce 2023 doslo k jeho poklesu na 2,83 mld. K¢, coz je prvni ndznak

vycerpani vnitinich zdroji financovani v disledku akumulovanych ztrat.

Rentabilita vlastniho kapitalu klesla z 16,53 % 2018 az na —10,61 % v roce 2023, coz
potvrzuje, ze firma neni schopna zhodnocovat vlozeny kapital vlastnik, a to ani nominalné¢,

natoz ve vztahu k alternativnim nakladim kapitalu re.

Provozni cash flow je v jednotlivych letech nizké nebo kolisavé, viz R2 v Quicktestu z
toho vyplyva zhorSend schopnost firmy generovat likvidni prostiedky z hlavni ¢innosti. Tato
situace je typicka pro podnik ve fazi stagnace nebo pted krizi, kdy rist absolutnich hodnot

majetku a kapitalu neni doprovazen odpovidajici vynosnosti a ziskovosti.

Altmanovo Z-skore setrvale klesalo a od roku 2020 se firma nachazi v pasmu ohroZeni
bankrotem, pficemz v roce 2023 skore €ini pouze 1,265 coz signalizuje vysoké riziko

upadku.

Index INO5 potvrzuje zhorSujici se kondici firmy. Od roku 2020 se hodnoty indexu
pohybuji na velmi nizkych urovnich a od roku 2022 ukazatel dosahuje jen hodnotu 1 a 0,

coz indikuje zna¢né rizikovou situaci.

Kralickliv Quicktest ukazal postupné snizovani bodového hodnoceni. Z ptivodni
pramérné hodnoty 3,75 bodu v roce 2018 klesa az na 1,5 bodu v letech 2022 a 2023, coz

signalizuje zavazné problémy s rentabilitou a likviditou.

Z pohledu ekonomické ptidané hodnoty firma od roku 2019 trvale negeneruje hodnotu

pro akcionare, pti¢emz v letech 2022 a 2023 vykazuje extrémné zaporné hodnoty presahujici
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-700 mil. K¢&. ROE je hluboko pod néklady na vlastni kapital re, coz znamena, ze vlastnici

dosahuji zaporného realného vynosu.

Porovnani s odvétvim CZ-NACE 17 ukazuje, ze firma zaostavd za vykonnosti
konkurence ve vétSin¢ sledovanych ukazatel, pricemz odvétvi v nékterych obdobich

dosahovalo pozitivni EVA a stabilné¢jsiho vyvoje.

Celkové Ize shrnout, ze spolecnost se nachazi v dlouhodobé neptiznivém vyvoji, s
trvale klesajici vynosnosti, slabou efektivitou a nizkou schopnosti generovat hodnotu pro
vlastniky. V roce 2023 firma vykazuje zndmky vysokého finan¢niho rizika a je nutné
pfijmout urgentni napravnd opatieni. Celkové je podnik ve vazné financni situaci, ktera
vyzaduje komplexni opatieni. Pokud se nepodaii posilit kapitdlovou strukturu, omezit
nakladovou zatéz, zvysit zisk a likviditu, hrozi podniku ztrata divery obchodnich partnerd,

ztizeny pfistup k externimu financovani a v extrémnim piipadé i ipadek.

Presto vsak podnik stale disponuje zakladnimi predpoklady pro zlepseni, predevsim

ur¢itym majetkovym zazemim a relativni stabilitou obratu.

8.2 Doporuceni pro zlepSeni financ¢ni situace spolec¢nosti

Na zéklad€ provedené finan¢ni analyzy a srovnanim s vysledky s odvétvim, doporucuji

nasledujici opatfeni ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Zvyseni provozni efektivity a sniZeni nakladl, optimalizace vyrobnich a provoznich
procesu s cilem snizit jednotkové néklady. Zefektivnéni fizeni pracovniho kapitalu zejména

pohledavky a zasoby.

Doporucuji zvysit ziskovou marzi, zvySenim cen, lepSim fizenim nakladl nebo
orientaci na ziskovéjsi zakazniky. Zaméfit se na zlepSeni provozniho zisku i maly rist v

absolutnich hodnotach mize mit pfi stabilnich aktivech vyrazny dopad na rentabilitu.

Likvidita firmy je dlouhodobé nizka Quicktest R2 vyrazné nad hranici, nizké CF, coz
zvysuje riziko platebni neschopnosti. Doporucuji zvysit objem penéznich prostredkii napf.
zkracenim splatnosti pohledavek, jednanim o delsi splatnosti zavazkl. Vytvofit likvidni
rezervu pro mimoifadné situace napi. fond provozni pohotovosti. Zvazit prodej zbytného

majetku, pokud existuje, a tim posilit hotovostni rezervy.

ZvySeni trzeb a diverzifikace pfijmi, zavedeni novych produktovych fad nebo sluzeb

pro rozsifeni trzniho podilu. Aktivnéj$i obchodni strategie a vstup na nové trhy. Revize
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investi¢ni a finan¢ni politiky, do¢asné omezeni kapitalovych investic na nezbytné minimum.

Zvazeni prodeje nepotitebnych aktiv pro posileni likvidity.

Dlouhodobé negativni EVA a nizkéa vynosnost kapitalu ukazuji na to, ze firma nedokaze
pokryt ndklady na kapital. Doporucuji restrukturalizaci zavazkl, zejména kratkodobych,
ptipadné jejich ¢astecnou konsolidaci do dlouhodobého dluhu. Déle bych doporucil zvyseni

zakladniho kapitalu formou vstupu investora ¢i zvyseni vklada vlastniki.

Zajisténi kratkodobé likvidity, aktivni fizeni cash-flow s dirazem na planovani a
predchazeni vypadkiim. ZlepSeni rentability vlastniho kapitalu, zaméfit se na ¢innost, ktera
generuje vyssi navratnost. V pfipadé pretrvavajicich ztrat zvazit zménu strategického
zameéteni firmy.

Interni audit a zména fizeni, v nékterych piipadech je nutnd personalni obména v

managementu ¢i zména organizacni struktury, aby bylo mozné implementovat efektivné;si

strategii.
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ZAVER
Cilem mé prace bylo zpracovat finan¢ni analyzu vybraného podniku ktery se nachéazi pobliz
mého rodného bydlisté a nasledné celkové zhodnoceni a formulace doporuceni za ticelem

zlepSeni finan¢ni situace podniku. Sledovany podnik byl porovnavén s jeho ptisluSnym

odvétvim za obdobi 6 let, tj. 2018-2023.

Teoretickd Cast prace se vénovala prezentaci a popisu teorie financni analyzy.
Zahrnovala identifikaci uzivateli finan¢ni analyzy a specifikaci zdroji dat, z nichz byly
cerpany finan¢ni udaje. Nasledn¢ byly predstaveny jednotlivé metody a jejich matematické
formulace. S ohledem na rozsahlost metod pro finan¢ni analyzu se prace zaméfila na

prezentaci zakladnich a klicovych metod které byli pouzity v praktické casti.

Praktickd ¢ast byla logickym pokracovanim teoretické Casti, kde se v prvni fadé
vénovalo predstaveni podniku a jeho struéné charakteristice. Podnik byl zatazen do
ptislusného odvétvi dle jeho podnikatelské Cinnosti. Dale nasledovala charakteristika
odvétvi a interpretace klicovych ukazatelti. Klicovym bodem bylo provedeni finan¢ni

analyzy, jejiz metodika vychazela z teoretickych poznatkd.

Po diikladném rozboru financ¢nich dat nastalo srovnani vyhodnocované spolec¢nosti s
prumérem daného sektoru. Zavereéna faze zahrnovala souhrnné posouzeni financni stability
a navrzeni specifikovanych krokd, jejichz ucel sméfoval k vylepSeni ekonomické kondice v

nadchazejicim obdobi.

Podnik je velky a neni o¢ekavan jeho krach i z divodu ptitomnosti jesté vétsi mateiské
spole€nosti sidlici v Rakousku. Podnik by ale mél co nejdiive zavést sérii komplexni

opatfeni které by jej méli dostat z velice neptiznivé finan¢ni situace.
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procent
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a tak dale

Kapital

Celkem
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Cisty pracovni kapital
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Casové rozliseni aktiv
Casové rozliseni pasiv
Dlouhodoby finan¢ni majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Zisk po zdanéni

Zisk pted zdanénim a Groky
Zisk pred zdanénim
Ekonomicka ptidand hodnota
Index bonity

Identifikacni ¢islo osoby
Koruna ¢eska

Kratkodoby finan¢ni majetek

Kralickiiv Quicktest
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L1 Bézna likvidita

L2 Pohotova likvidita

L3 Hotovostni likvidita

Mil. Milion

Mlid. Miliarda

MPO Ministerstvo priimyslu a obchodu
Napt-. Naptiklad

NOPAT Zisk z operativni ¢innosti po zdanéni
ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

S.T. 0. Spole¢nost s ru¢enim omezenym
tis. Tisice

t. to je

UM Odhad trokové miry

Uz Uplatné zdroje

VH Vysledek hospodateni

VK Vlastni kapital

WACC Véazené primérné naklady kapitalu

ZK Zakladni kapital
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PRILOHA P I: ROZVAHA VYBRANE SPOLECNOSTI 2018-2023

Rozvaha

V celych tis. K&

Oznac Nazev Cisto | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
eni fadku
3084 | 4659 | 6376 | 7784 | 7729 | 6692
AKTIVA CELKEM 1 683 222 095 704 137 357
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2
1857 | 3616 | 4991 5122 | 4799 | 4654
B. Dlouhodoby majetek 3 437 933 190 107 226 992
103 200 173 183
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 4 72146 | 76 045 412 362 553 644
B.Il.1 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 5
B..2 | Ocenitelna prava 6 5934 | 4122 | 2161 | 1474 675 153
B.1.2.1. | Software 7 5934 | 4122 | 2161 1474 675 153
B.l.2.2. | Ostatni ocenitelna prava 8
B.I.3. | Goodwill 9
101 198 172 183
B..4 | Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10 66212 | 71575 | 251 888 878 691
B.I.5 Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonéeny DNM 11 0 348 0 0 0 -
B.l.5.1 | Poskytnuté zalohy na DNM 12
B.l.5.2 | Nedokonceny DNM 13
1785 3540 4887 4921 4625 4470
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 14 066 663 553 520 448 923
420 408 1621 | 1823 | 1775 | 1779
B.Il.1. | Pozemky a stavby 15 965 336 373 168 444 194
B.Il.1.1
. Pozemky 16 4046 | 4046 | 4046 | 4046 | 4046 | 4046
B.Il.1.2 416 404 1617 | 1819 | 1771 1775
Stavby 17 919 290 327 122 398 148
290 364 737 2664 | 2403 | 2141
B.I.2. | Hmotné movité véci a jejich soubory 18 260 872 308 938 625 358
B.I.3. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 19
B.Il.4. | Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 218 218 218 218 218 218
B.Il.4.1
. Péstitelské celky trvalych porostu 21
B.1l.4.2
. Dospéla zvirata a jejich skupiny 22
B.11.4.3
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 23 218 218 218 218 218 218
1073 | 2767 | 2526 433 446 550
B.I.5. | Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonceny DHM 24 623 237 654 196 161 153
B.I.5.1 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny 879 1326 372 197 208 236
. majetek 25 152 382 649 009 865 176
B.Il.5.2 194 1440 | 2156 236 237 313
Nedokonreny dlouhodoby hmotny majetek 26 471 855 005 187 296 977
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 27 225 225 225 225 225 225
B.II.1. | Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 28 225 225 225 225 225 225
Zapujcky a Gvéry - ovladana nebo
B.IIl.2. | ovladajici osoba 29
B.IIl.3. | Podily - podstatny vliv 30
B.III.4. | ZapGjcky a Gvéry - podstatny vliv 31
B.II.5. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32
B.II.6. | Zaphjcky a Gvéry - ostatni 33
B.II.7. | Ostatni dlouhodoby financni majetek 34 0 0 0 0 0 -




B.III.7.

1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 35
B.IIL7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni
2. majetek 36
1208 1038 1383 2661 2928 2035
C. ObéZna aktiva 37 220 792 541 487 178 772
415 421 678 958 1148 762
C.l. Zasobhy 38 791 347 165 489 929 790
168 160 391 287 417 368
C.l.1 Material 39 294 555 265 926 575 892
113 428 264 121
C.l.2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 40 63529 | 96 787 | 637 056 053 956
184 163 173 242 466 271
C.1.3. | Vyrobky a zbozi 41 682 682 263 507 678 886
C.1.3.1 184 161 171 241 465 271
. Vyrobky 42 655 220 717 915 845 886
C.1.3.2
Zbozi 43 27 2462 | 1546 592 833 -
C.l4. | Mlada a ostatni zvirata a jejich skupiny 44 -
C.I.5. | Poskytnuté zalohy na zasoby 45 286 323 0 0 623 76
479 435 585 1362 1369 839
C.Il. Pohledavky 46 039 087 958 520 141 848
152 210
C.I.1. | Dlouhodobé pohledavky 47 14296 | 14 066 | 20 843 311 389 13342
C..1.
1. Pohledavky z obchodnich vztahl 48
C.lI.1.
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 49
C..1.
3. Pohledavky - podstatny vliv 50
C.lI.1.
4. OdloZena danova pohledavka 51 13342
C.II.1. 152 210
5. Pohledavky - ostatni 52 14296 | 14066 | 20843 | 311 389 -
C.lI.1.
5.1. Pohledavky za spolecniky 53
C..1.
5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 54
C.lI.1.
5.3. Dohadné (cty aktivni 55
C.I.1. 152 210
5.4. Jiné pohledavky 56 14296 | 14066 | 20843 | 311 389 -
464 421 565 1210 | 1158 826
C.I.2. | Kratkodobé pohledavky 57 743 021 115 209 752 506
C.ll.2. 333 301 358 546 700 616
1. Pohledavky z obchodnich vztahu 58 537 788 046 396 755 517
C.l.2. 246 126
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 59 21726 | 9178 | 94966 | 102 | 85214 | 556
C.l.2.
3. Pohledavky - podstatny vliv 60 -
C.ll.2. 109 110 112 417 372
4. Pohledavky - ostatni 61 480 055 103 711 783 | 83433
C..2.
4.1. Pohledavky za spolecniky 62 0
C.l.2.
4.2, Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 63
C..2.
4.3. Stat - danové pohledavky 64 34033 | 80163 | 56 074 | 45974 | 64 134 | 53107
C.l.2.
4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 4886 | 3989 | 4513 663 499 | 20736
C..2.
4.5, Dohadné (cty aktivni 66 11087 | 11120 | 10918 | 22 051 | 82 617 | 9590
C.l.2. 349 225
4.6. Jiné pohledavky 67 59747 | 14783 | 40568 | 023 533 -
C.II. Kratkodoby finan€ni majetek 68 -
C.lI.1. | Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 69 -
C.lI.2. | Ostatni kratkodoby financni majetek 70 -




312 182 119 340 410 433
C.Iv. Penézni prostiedky 71 390 358 418 478 108 134
C.IV.1. | Penézni prostfedky v pokladné 72 191 418 405 350 158 225
312 181 119 340 409 432
C.IV.2. | PenéZni prostiedky na uctech 73 199 940 013 128 950 909
D. Casové rozliseni aktiv 74 19026 | 3497 1364 1110 1733 1593
D.1. Naklady pristich obdobi 75 19026 | 3497 | 1364 | 1110 | 1733 | 1593
D.2. Komplexni naklady pristich obdobi 76 -
D.3. PFijmy pristich obdobi 77 -
3084 4659 6376 7784 7729 6692
Pasiva celkem 78 683 222 095 704 137 357
2197 2524 2835 3179 3185 2831
A. Vlastni kapital 79 607 951 774 877 943 509
220 220 220 220 220 220
A.l. Zakladni kapital 80 000 000 000 000 000 000
220 220 220 220 220 220
A.l.1l. | Zakladni kapital 81 000 000 000 000 000 000
Al.2. | Vlastni podily (-) 82
Al.3. | Zmény zéakladniho kapitalu 83
147 171 117
Al AZioa kapitalové fondy 84 0 9963 | -18197 334 590 497
Al | Azio 85
-18 147 171 117
All.2. | Kapitalové fondy 86 0 9963 197 334 590 497
All.2.1
. Ostatni kapitalové fondy 87
A.ll.2.2 | Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a -18 147 171 117
. zavazkl 88 9963 197 334 590 497
A.l.2.3 | Ocenovaci rozdily z precenéni pri preménach
. obchodnich korporaci 89
All.2.4
. Rozdily z premén obchodnich korporaci 90
A.ll.2.5 | Rozdily z ocenéni pri preménach obchodnich
korporaci 91
ANl Fondy ze zisku 92 0 0 0 0 0 -
A.ll.1. | Ostatni rezervni fondy 93
A.ll.2. | Statutarni a ostatni fondy 94
1614 1977 2294 2633 2812 2794
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 95 394 607 987 972 542 363
1614 | 1977 | 2294 | 2633 | 2812 | 2794
A.V.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 96 394 607 987 972 542 363
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let 97
A.V.3. | Jiny vysledek hospodareni minulych let 98
363 317 338 178 -300
A.V. Vysledek hospodareni bézného ticetniho obdobi /+ -/ 929 213 381 984 571 -18189 | 341
A.VI. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 100
887 2133 3540 4604 4543 3860
B+C Cizi zdroje 101 076 512 321 827 194 848
B. Rezervy 102 38526 | 52286 | 67421 | 70073 | 81160 | 77 642
B.1. Rezerva na duchody a podobné zavazky 103 23214 | 27 624 | 29 666 | 38 239 | 40 227 | 43466
B.2. Rezerva na dan z prijmu 104 0 0 18541 | 7880 0
B.3. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 105
B.4. Ostatni rezervy 106 15312 | 24662 | 19214 | 23954 | 40933 | 34176
848 2081 3472 4534 4462 3783
C. Zavazky 107 550 226 900 754 034 206
897 1824 1896 2504 2148
C.l. Dlouhodobé zavazky 108 8962 886 925 011 678 482
C.l.1. | Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0 0 -
C.l11

Vyménitelné dluhopisy

110




C.l1.2

Ostatni dluhopisy

111

C.l.2. | Zavazky k Uvérovym institucim 112
C.1.3. | Dlouhodobé prijaté zalohy 113
C.l.4. | Zavazky z obchodnich vztahu 114
C.I.5. | Dlouhodobé sménky k Uhradé 115
889 1810 | 1864 | 2411 | 2101
C.1.6. | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 0 350 905 500 500 625
C.l.7. | Zavazky - podstatny vliv 117
C.1.8. | Odlozeny danovy zavazek 118 8952 | 8536 | 14020 | 31511 | 93178 | 31233
C.1.9. | Zavazky - ostatni 119 0 0 0 0 0 15624
C.l.9.1
. Zavazky ke spole¢nikiim 120
C.1.9.2
. Dohadné (cty pasivni 121
C.1.9.3
Jiné zavazky 122 15624
839 1183 1647 2638 1957 1634
C.IlI. Kratkodobé zavazky 123 588 340 975 743 356 724
C.I.1. | Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0 0 -
C.lI.1.
1. Vyménitelné dluhopisy 125
C..1.
2. Ostatni dluhopisy 126
C.Il.2. | Zavazky k Uvérovym institucim 127
C.1.3. | Kratkodobé pfijaté zalohy 128 | 9052 | 8688 | 4123 | 6896 | 21143 | 8912
658 804 724 1041 1129 707
C.Il.4. | Zavazky z obchodnich vztahl 129 133 421 277 808 638 459
C.I1.5. | Kratkodobé sménky k Ghradé 130
160 532 995 290 499
C.Il.6. | Zavazky - ovladdana nebo ovladajici osoba 131 290 737 840 272 002 767
C.I.7. | Zavazky - podstatny vliv 132
172 209 386 594 516 418
C.Il.8. | Zavazky ostatni 133 103 494 735 767 573 586
C.I.8.
1. Zavazky ke spolecnikim 134
C.l1.8.
2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135 | 23153 [ 31763 | 44617 | 44748 0 -
C.I.8.
3. Zavazky k zaméstnancim 136 12742 | 15443 | 16 868 | 18 215 | 20 284 | 19598
C.Il.8. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
4. pojisténi 137 7304 | 8917 | 9825 | 9729 | 10859 | 10617
C.l.8. 104 200 174 185
5. Stat - danové zavazky a dotace 138 68 186 | 74248 | 222 676 958 636
C.IL.8. 210 283 272 162
6. Dohadné (cty pasivni 139 | 60523 | 78909 | 984 499 487 129
C.I.8.
7. Jiné zavazky 140 195 214 219 | 37900 | 37 985 | 40404
D. Casové rozli§eni pasiv 141 0 759 0 0 0 0
D.1. Vydaje pristich obdobi 142
D.2. | Vynosy pfistich obdobi 143 0 759 0 0 0 0




PRILOHA P II: VYKAZ ZISKU A ZTRAT VYBRANE SPOLECNOSTI

2018-2023
Vykaz zisku a ztraty
V celych tis. K¢
Ozna Nazev Cislo | 5518 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
ceni fadku
3334|3314 (3230|3417 5121|4443
l. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1 667 | 407 | 790 040 | 492 567
10 17 44
Il Trzby za prodej zboZi 2 1946 | 950 | 120 | 770 |3025|3252
2493 | 2429 | 2370 | 3494 | 4856 | 3250
A. Vykonova spotieba 3 704 863 769 693 715 761
10 15 42
A.1. | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 4 1667 | 507 | 308 | 236 |2467 |2570
1967 | 1860 (1762|2777 |3987 |2563
A.2. |Spotreba materialu a energie 5 571 | 424 | 960 | 377 | 698 | 951
524 | 558 | 592 | 675 | 866 | 684
A.3. | Sluzby 6 466 | 932 | 501 080 | 550 | 240
-32 -7 -34 | -468 | -497 | 274
B. Zména stavu zasob vlastni innosti (+/-) 7 559 34 | 041 | 461 | 609 | 780
-12 -9 -6 -4 -8 -3
C. Aktivace (-) 8 628 18 96 84 46 16
307 337 385 383 423 420
D. Osobni naklady 9 302 076 022 240 846 199
224 | 247 | 286 | 282 | 311 305
D.1. | Mzdové naklady 10 613 | 611 038 | 064 | 148 | 990
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni 82 89 98 101 112 114
D.2. | pojisténi a ostatni naklady 11 689 465 984 176 698 209
D.2. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 77 84 94 95 102 | 104
1. pojisténi 12 609 | 278 | 035 | 081 874 | 054
D.2. 10
2. Ostatni naklady 13 |5080]|5187 14949 | 6095|9824 | 155
139 149 168 295 444 400
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 14 110 047 284 008 837 307
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a 141 148 139 356 409 407
E.1. hmotného majetku 15 837 749 917 496 235 574
E.1.1]| Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a 141 148 | 139 | 356 | 409 | 407
. hmotného majetku - trvalé 16 837 | 749 | 917 | 496 | 235 | 574
E.1.2 | Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku - docasné 17
29 -71 28
E.2. |Upravy hodnot zasob 18 -130 [-1970| 165 | 549 | 004 | 4736
-2 10 -12
E.3. | Upravy hodnot pohledavek 19 97 2268 | -798 | 061 | 7598 | 003
23 44 24 210 732 200
il Ostatni provozni vynosy 20 864 387 562 513 402 439
21 12
I11.1. | Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 1140 | 272 10 226 709 371
112 | 540 81
111.2. | Trzby z prodaného materialu 22 | 646148943486 | 625 | 048 | 409
16 39 21 76 179 | 118
111.3. | Jiné provozni vynosy 23 263 221 066 662 645 659
35 65 43 184 619 172
F. Ostatni provozni naklady 24 477 922 956 816 860 050
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého
F.1. | majetku 25 [1037| 274 49 523 | 143 | 135
106 | 472 69
F.2. |Zulstatkova cena prodaného materialu 26 |4499 3098 |3638| 048 | 351 858
F.3. |Dané a poplatky 27 14051298 1216|1406 | 1403|1386




Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady -6 13 -3 12 18 -3
F.4. | pristich obdobi 28 82 759 06 812 967 17
35 47 42 64 126 104
F.5. |Jiné provozni naklady 29 418 | 493 | 459 | 027 | 996 | 188
430 403 344 -212 17 132
F.6. | Provoznivysledek hospodaieni (+/-) 30 071 988 978 289 916 497
Iv. Vynosy z dlouhodobého financniho majetku - podily 31 0 0 0 0 0 -
Vynosy z podilll - ovladana nebo ovladajici
IV.1. | osoba 32
IV.2. | Ostatni vynosy z podild 33
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho
V. majetku 35 0 0 0 0] 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého fin. majetku
V.1. |- ovladana nebo ovladajici osoba 36
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého
V.2. |financniho majetku 37
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym
H. financnim majetkem 38
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 39 147 531 257 70 | 16799 388
Vynosové Uroky a podobné vynosy - ovladana
VI.1 | nebo ovladajici osoba 40 0 135 50 | 1440|3662
VI.2. | Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 41 147 | 531 122 20 239 [5726
I Upravy hodnot a rezervy ve finan¢ni oblasti 42
13 25 125
J. Nakladové uroky a podobné naklady 43 0 3047 | 9891 | 653 626 019
Nakladové Uroky a podobné naklady - ovladana 13 25 125
J.1. | nebo ovladajici osoba 44 3047 |9874| 589 | 483 | 019
J.2. | Ostatni nakladové Groky a podobné naklady 45 0 0 17 64 143 -
108 58 203 | 512 | 235 | 134
VII. | Ostatni finan¢ni vynosy 46 235 | 037 | 939 | 366 | 084 | 734
91 66 120 63 247 | 523
K. Ostatni financ¢ni naklady 47 276 | 489 | 794 | 087 | 995 | 960
14 -10 73 435 -36 -504
K.1. | Financnivysledek hospodareni 48 106 968 511 696 858 857
447 393 418 223 -18 -372
K.2. | Vysledek hospodareni pfed zdanénim 49 177 020 489 407 942 360
83 75 79 44 -72
L. Dari z pfijmu 50 964 639 505 836 -753 019
85 78 67 -5
L.1. |Dan z pfijm0 splatna 51 857 | 403 | 415 [8090|1353| 749
-1 -2 12 36 -2 -66
L.2. |Dan z pfijml odlozena 52 93 64 | 090 | 746 06 | 270
363 317 338 178 -18 -300
L.3. | Vysledek hospodaieni po zdanéni 53 213 381 984 571 189 341
Prevod podilu na vysledku hospodareni
M. spole¢nikim 54
363 317 338 178 -18 -300
M.1. | Vysledek hospodaieniza Gicetni obdobi 55 213 381 984 571 189 341
Cisty obrat za uéetni obdobi (1. + Il + Il + IV. + V. + 3468 | 3428 | 3476 | 4184 | 6093 | 4791
M.2. | VL. +VIL) 56 859 312 668 759 682 500




PRILOHA P III: VYKAZ ZISKU A ZTRAT A ROZVAHA

VYBRANEHO ODVETVI CZ-NACE 17 V LETECH 2018-2023

CZ | HODNOTY 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022 2023
NA
CE
17 Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) [v tis. K¢] 86 88 91 95 103 277 | 101 267
528 341 813 985 146 536
366 468 719 815
17 | B. Stala aktiva [v tis. K¢] (DLOUHODOBY | 52 56 59 57 59 288 | 62 363
MAJETEK) 379 730 832 888 268 632
653 573 134 904
17 | B.I. Dlohodoby nehmotny majetek [v tis. K¢] 437 430 480 780 940905 | 737 347
371 751 467 565
17 | B.IL Dlohodoby hmotny majetek [v tis. K¢] 47 51 54 54 55 184 | 58 414
329 133 176 227 730 416
741 260 580 483
17 B.II1. Dlouhodoby finan¢ni majetek [v tis. K¢| 4612|5166 | 5175 |2 880 (3 162 |3 211
542 561 087 856 633 869
17 | C. ObéZna aktiva [v tis. K¢] 33 31 31 37 43 548 | 38 460
801 246 678 671 621 535
860 007 650 823
17 | C.I. Zasoby [v tis. K¢] 10 10 10 12 16 802 | 13 810
274 142 286 850 687 664
286 426 951 266
17 | C.II Pohledavky [v tis. K¢] 19 15 16 19 21 161 | 18 054
293 839 470 058 657 884
182 023 261 772
17 | C.IIL1.Dlouhodobé pohledavky [v tis. K¢] 582 689 635 910 1 082 | 579098
833 982 180 917 364
17 | C.IL2. Kratkodobé pohledavky [v tis. K¢] 18 15 15 18 20 079 | 17 475
710 149 835 147 293 786
349 042 081 855
17 | CIIL+C.IV. Kratkodoby finanéni majetek + | 4 136 | 5257 | 4892 | 5 736 | 5 521 | 6 573
PenéZni prostiredky [v tis. K¢] 214 793 680 739 935 532
17 Pasiva celkem [v tis. K¢] 86 88 91 95 103 277 | 101 267
528 341 813 985 144 534
368 468 716 812
17 | A. Vlastni kapital [v tis. K¢] 42 44 48 52 52 082 | 50 501
181 904 669 226 454 296
586 152 151 471
17 | A1 Zakladni kapital [v tis. K¢] 11 11 11 11 11 149 | neni k
491 606 396 418 260 dispozic
878 514 510 958 i
17 | A.V.VH za ticetni obdobi [v tis. K¢] 4704 | 5970 | 7768 | 9 716 | 8 599 | 4 683
354 709 969 611 278 335
17 | B.+C. Cizi zdroje [v tis. K¢] 44 43 42 43 50 971 | 50 560
206 276 984 549 954 222
593 038 757 156
17 | B. Rezervy [v tis. K¢] 899 847 976 1 487 |1 324 |1 334
706 678 131 257 215 849
17 | C. ZavazKy [v tis. K¢] 43 42 42 42 49 647 | 49 225
306 428 008 061 739 373
889 352 624 901
17 | C.I. Dlouhodobé zavazky [v tis. K¢] 11 12 12 10 13 342 | 11 775
026 116 921 301 549 837
910 098 228 842
17 | Dlouhodobé zavazky (bez zavazki k wvérovym | 8 492 | 9980 | 10 7 961 | neni k
institucim) [v tis. K¢] 915 659 714 739 dispozic
052 i




17 | C.I1.2. Zavazky k uvérovym institucim dlouhodobé [v | 2 533 | 2 135 | 2207 | 2 340 | neni k
tis. K¢] 994 439 176 102 dispozic
i
17 | C.I.1.+C.1.5. Vydané dluhopisy a dlouhodobé sménky | 44 46 112 78 124 071 | 98 100
k thradg [v tis. K&] 000 426 284 357
17 | C.IIL Kratkodobé zavazky [v tis. K¢] 32 30 29 31 36 305 | 37 449
279 312 087 760 191 536
980 254 396 060
17 | Kratkodobé zavazky (bez zavazki k uvérovym | 29 27 26 29 neni k
institucim) [v tis. K¢] 661 550 762 388 dispozic
940 708 214 103 i
17 | C.IL2. Zavazky k uvérovym institucim [v tis. K¢] 2618|2761 | 2325 |2 371 | neni k
040 546 182 957 dispozic
i
17 | CIL1+CIL5. Vydané dluhopisy a smeénky | O 0 0 522 0
kratkodobé k tihradé [v tis. K¢]
17 | L. Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb [v tis. | 79 82 81 93 115721 | 104 974
K¢] 394 052 552 929 615 296
102 496 213 126
17 | II. Trzby za prodej zbozi [v tis. K¢] 8606 | 6225|6000 |6 762 | 7 407 |7 413
990 601 161 863 959 269
17 | Vykony v¢. obchodni marze [v tis. K¢] 81 83 82 97 120 321 | 105 746
916 716 838 111 693 398
636 826 833 106
17 | A.Vykonova spoti‘eba [v tis. K¢] 67 65 63 76 97 721 | 86 355
927 603 255 430 627 540
649 648 814 499
17 | A.1. Néklady vynalozené na prodané zbozi [v tis. KE] | 7235 | 4958 | 4830 |5 456 |5 861 |5 899
959 748 259 126 139 349
17 | B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti [v tis. K¢] -506 17 298 -1336 | -2 530 | 122193
429 431 310 967 821 0
17 | C. Aktivace [v tis. K¢] -645 | -414 | 415 | -538 -522 -480
073 908 028 275 438 113
17 | D. Osobni naklady [v tis. K¢] 10 11 11 12 13 388 | 14 035
368 000 393 263 181 641
897 430 185 854
17 | D.1 Mzdové naklady [v tis. K¢] 7436 | 7788 | 8168 | 8 619 |9 427 |9 825
249 240 460 440 884 758
17 | D.2. Naklady na soc. zabezp. a zdrav. pojisténi a | 2 734 | 2901 | 3040 | 3 258 | 359272 | neni k
ostatni naklady [v tis. K¢] 774 662 505 281 7 dispozic
i
17 | D.2.2 Ostatni osobni naklady [v tis. K¢] 247 193 214 244 241264 | 251499
156 369 323 487
17 | E.1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a | 4 108 | 4301 | 4395 | 4 869 | 4 923 | neni k
hmotného majetku - trvalé (Odpisy DM) [v tis. K¢] 097 145 241 760 061 dispozic
i
17 | J. Ndkladové iroky a podobné naklady [v tis. K¢ | 704 951 791 658 1 115 | neni k
471 408 524 253 380 dispozic
i
17 | ** VH pifed zdanénim [v tis. K¢] 5672 | 7376 |1 9039 | 11 10 321 | neni k
828 568 945 428 685 dispozic
713 i
17 | L. Daii z pFijmu [v tis. K¢] 968 1405|1270 [ 1 712 | 1 727 | neni k
474 859 976 102 217 dispozic
i
17 | *** VH za Cetni obdobi [v tis. K&] 4704 | 5970 | 7768 | 9 716 | 8 599 | 4 683
354 709 969 611 278 335
17 | Ptidana hodnota [v tis. K¢&] 21 23 24 26 28 461 | 25 290
224 071 413 136 206 207
946 926 277 733
17 | Hruby operacni ptebytek [v tis. K¢] 10 12 13 13 15 073 | 11 254
856 071 020 872 025 566
050 497 092 879
17 | EBIT [v tis. K&] 6377 | 8327 | 9831 | 12 11 437 |4 683
299 976 469 086 065 335

965




17 | Trzby [v tis. K¢] 88 88 87 100 123 129 | 112 387
001 278 552 691 574 565
093 097 373 990
17 | * Cisty obrat za ugetni obdobi [v tis. K&] 93 92 93 109 132 505 | 136 895
382 989 604 054 577 946
193 015 099 461
17 | Primérny evidencéni pocet zaméstnanci piepocteny 19 19 19 19 19918 19 722
983 547 556 934
17 | Pocet pracujicich majiteld a spolupracujicich ¢lent | 719 757 768 791 793 772
domacnosti
17 Aktivni podnikatelské subjekty, celkem 1003 | 1035|1040 | 1090 | 1123 1142
17 | Potizeni dlouhodobého nehmotného a hmotného | 10 8503 | 8441 | 5 709 | 7 154 |8 687
majetku (Investice) 636 219 246 427 924 903
576
17 | Néklady celkem [v tis. K¢] 88 87 85 99 123 906 | 132 212
677 018 835 337 298 606
834 302 143 852
17 | EBIT/Aktiva 7,37 | 9,43 10,71 | 12,59 | 11,08% | neni k
% % % % dispozic
i
17 | Cisty obrat/Aktiva 1,08 1,05 1,02 1,14 1,28 1,35
17 | EBIT/Cisty obrat 6,83 8,96 10,50 | 11,08 | 8,64% neni k
% % % % dispozic
i
17 | VK/Aktiva 48,75 | 50,83 | 53,01 | 54,41 | 50,43% | 49,87%
% % % %
17 | UZ/Aktiva 54,75 | 56,43 | 58,07 | 59,40 | 56,91% | 56,04%
% % % %
17 Urokové mira (z VZZ: nakladové uroky/arocené cizi | 13,56 | 19,25 | 17,04 | 13,74 | 16,70% | neni k
zdroje) % % % % dispozic
i
17 | L3 (Bézna likvidita) 1,05 1,03 1,09 1,19 1,2 1,03
17 | L2 (Pohotova likvidita) 0,73 | 0,7 0,73 | 0,78 0,73 0,66
17 | L1 (Okamzita likvidita) 0,13 | 0,17 | 0,17 | 0,18 0,15 0,18
17 | HOP/Cisty obrat 11,63 | 12,98 | 1391 | 12,72 | 11,38% | 8,22%
% % % %
17 | PH/Cisty obrat 22,73 | 24,81 | 26,08 | 23,97 | 21,48% | 18,47%
% % % %
17 | ON/Cisty obrat 11,10 | 11,83 | 12,17 | 11,25 | 10,10% | 10,25%
% % % %
17 | Pfidand hodnota na pracujici osobu [v K¢] 10251136 1201|1261 |1 3741 234
301 294 233 112 184 013
17 Ptidana hodnota na zaméstnance [v K¢] 1062 | 1180 | 1248 [ 1 311 |1 428 |1 282
174 301 379 135 897 314
17 | Primérna mzda [v K¢] 31 33 34 36 39444 | 41517
011 202 808 032
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