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ABSTRAKT

ABSTRAKT

Bakalaiska prace se zabyva vyhledanim a vyuzitim ucetnich informaci k finanéni analyze pod-
niku Kamenicek a.s. v letech 2010-2014. Prace je rozdé€lena na dvé hlavni ¢asti. V prvni, teo-
retické Casti jsou vysvétleny zakladni metody analyzy, které slouzi k posouzeni podniku.
V druhé casti jsou nabyté poznatky aplikovany na podnik Kamenicek a.s. a s pomoci financ-
nich nastroji je urceno jeho finan¢ni zdravi. Na zavér jsou uvedeny doporuceni pro budouci

rozvoj firmy.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, G€etni vykazy, rentabilita, likvidita, aktivita, zadluzenost,

financ¢ni zdravi, souhrnné ukazatele

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with finding and using the accounting information for the finan-
cial analysis of the company Kamenicek Inc. for the period 2010-2014. This work is devi-
ded into two main parts. In the first, theoretical part explains the basic analysis methods
used to assess the company. In the second part, acquired know-ledge is applied to the com-
pany Kamenicek Inc. and its financial situation is determined by using basic indicators.

Recommendations for the future development are given in the conclusion of this work.

Keywords: Financial Analysis, Financial Statements, Profitability, Liquidity, Aktivity, In-

debtedness, Financial Health of a Company, Summary Ratios
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UvVOD

Ve své bakalaiskou praci se zaméfim na financni analyzu spolecnosti, kterd je mi dobie
znama, nebot’ se nachazi nedaleko mého bydlisté. Finan¢ni analyza udava velmi detailni
obraz, jak jsou jednotlivé podniky Gspésné, ¢i netispésné, poptipadé jaké ma podnik pro-
blémy. Na zakladné finan¢niho rozboru lze ve zjednodusené formé zjistit, v jaké situaci se
spole¢nost nachazi a jaky byl jeji dosavadni vyvoj. Dale ndm finan¢ni analyza miize pomo-

ci predikovat, jakym smérem bude spolecnost dale sméfovat.

Cilem této bakalarské prace je zhodnotit vykonnost podniku Kamenicek a.s., za pét po sob&
jdoucich obdobi. Pro zhodnoceni finan¢ni situace jsem vybral nejzékladnéjsi a zaroven
nejdulezitéjsi ukazatele ekonomické analyzy. Po vypoctu jednotlivych ukazateld budou

nasledovat doporuceni na zlepSeni souc¢asného stavu spolecnosti.

V teoretické Casti jsou vysvétleny zakladni informace o ekonomické analyze. VEtsi Cast je
potom zaméfena piimo na financni analyzu a jeji metody. Prace se zamétuje zejména na

analyzu pomérovych a absolutnich ukazatelll a analyzu pracovniho kapitalu.

V praktické ¢asti bude prvni pfedstaven analyzovany podnik a uvedeny zékladni informace
tykajici se vlastnické struktury, poctu zaméstnanci, den zapisu do rejstiiku a dalsi. Poté na
néj budou aplikovany jednotlivé vybrané metody financni analyzy vysvétlené v €asti teore-
tické. Vybrané ukazatele budou porovnany s blizkym konkurenénim podnikem, ktery se

nachazi 10 km od spole¢nosti. Nékteré diilezité ukazatele budou porovnany s odvétvim.

V zavéru prace jsem se zamétil na shrnuti zjisténych vysledkti a navrh doporuceni pro
zlepSeni hospodateni spolecnosti.

Touto bakalafskou praci chei konfrontovat své teoretické znalosti z ekonomiky, ma-

nagementu a ucetnictvi, nabyté na Univerzit¢ Tomase Bati ve Zlin¢, s realitou podnikového

prostiedi.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 12

CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem bakalafské prace je analyzovat finan¢ni situaci spole¢nosti Kamenicek a.s. a odhalit
vykyvy v produkci spolecnosti. Dal§im cilem je zaméfeni se na jednotlivé ¢asti majetkové
a finan¢ni struktury a ukazat tak uceleny pohled na hlavni vykazy spolecnosti. Soucasné
bude vénovana pozornost i podilim jednotlivych polozek, jak rozvahy, tak vykazu zisku
a ztrat, které s hlavnim tématem tizce souvisi.

V bakalaiské praci budou pouzity rizné metody pro objasnéni situace podniku. Jako za-
kladni metody budou v bakalatské praci vyuzity analyzy horizontalni a vertikalni. Z dalSich
metod budou pouzity metody pomérovych a souhrnnych ukazatelti. Analyza se uskute¢ni
na zéaklad¢ dat z jiz zmifovanych dokumentt spole¢nosti. Dillezitou soucasti prace bude
i sbér dat, ktery bude proveden rozborem internich dokumentd poskytnutych za tGcelem
rozboru a vyhodnoceni daného problému.

K analyze finan¢niho zdravi podniku budou v bakalatské praci vyuzity analyzy rentability,
zadluzenosti, likvidity a aktivity. Dale budou pro znazornéni spolecnosti vyuzity souhrnné
ukazatele, Spider analyza, EVA a Index IN. Vyuzity budou i dalsi metody poskytujici di-
kladny rozbor dat. Cilem praktické ¢asti je usp&Sny rozbor zakladnich dokumentt spole¢-
nosti a pricin vykyvi v jednotlivych oblastech. Zavérem bakalaiské prace budou navrhnuta

napravna opatieni, ktera pomohou eliminovat vznik dalsich neocekavanych problémd.
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|. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

1.1 Predmét a ucel financ¢ni analyzy

Finan¢ni analyza ptfedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a doporuceni vhodnych
feSeni do predpokladané budoucnosti hospodafeni podniku. Jejim cilem je poznat finan¢ni
zdravi podniku, identifikovat slabiny, které by mohly vést k problémim a determinovat
siln¢ stranky. Finan¢ni analyza sméfuje k poznani, co do budoucna podnikové finance vy-

drzi, ma vyustit v potvrzeni nebo modifikaci dosavadni financni politiky.

Utelem finanéni analyzy je predeviim vyjadfit pokud mozno komplexné majetkovou
a finan¢ni situaci podniku, tzv. podchytit vSechny jeji slozky, piipadné pti podrobnéjsi ana-
lyze zhodnotit neékterou z jejich slozek (rozbor vynosnosti majetku, rozbor zadluzenosti,
rozbor rizik platebni schopnosti atd.) a také ptipravit podklady i pro interni rozhodovani
managementu podniku. Zakladnim pozadavkem kladenym na analyzu je komplexnost,
zvazeni vSech vzajemné spjatych vlastnosti hospodaiského procesu. (Griinwald, Holecko-

V4, 2004, s. 4)

Finan¢ni analyzu jako zdroj pro dal$i rozhodovani a posuzovani vyuZivaji nejen manaZzeti
podniku, investofi, obchodni partnefi, statni instituce, konkurenti, auditofi, burzovni mak-

1¢11, ale také odborna vetejnost.(Knapkova, Pavelkova, 2005, s. 64)

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Udaje pro finanéni analyzu Ize Eerpat z riiznych informaénich zdroji, které Ize délit na tii

hlavni skupiny:

1. Zdroje finan¢nich informaci — Cerpaji zejména z ticetnich vykaza finan¢niho a vni-
tropodnikového ucetnictvi, informace finan€nich analytikd a manaZeri podniku, vy-
ro¢ni zpravy. Kromé téchto vnitinich zdrojii sem patii i vnéjsi finan¢ni informace
jako ro¢ni zpravy emitentil vefejné obchodovatelnych cennych papirti, prospekty

cennych papirli, burzovni zpravodajstvi apod.

2. Kvantifikované nefinan¢ni informace — jde predevSim o oficidlni ekonomickou
a podnikovou statistiku, podnikové plany, cenové a nakladové kalkulace, dalsi pod-
nikové evidence (produkce, poptavka a odbyt, zaméstnanost), rozbory budouciho

vyvoje techniky a technologie.
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3. Nekvantifikované informace — zpravy vedoucich pracovnikii, auditorti, komentare

manazerl, odborny tisk, nezavisla hodnoceni a prognozy. (Griinwald, Holeckova,

2004, s. 7)

Zakladni zdroje informaci ptedstavuji ucetni vykazy podniku, jako jsou rozvaha, vykaz

ziskll a ztrat a prehled o penéznich tocich, pfehled o zménach vlastniho kapitalu a pfi-

lohy k ucetni zavérce. (Kislingerova, 2007, s. 35)

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku a zdrojt

jeho kryti k uréitému datu, vétSinou k poslednimu dni ucetniho obdobi v penéznim vyjad-

feni. (Griinwald, Holeckova, 2004, s. 7)

Rozvaha obsahuje udaje o stavu k ur€itému okamziku (stavové ukazatele). (Pavelkova,

Knépkova, 2008, s. 67)

Rozvaha

Aktiva (majetek)

Pasiva (kapital)

Dlouhodoby majetek

Vlastni kapital

Ohé&Zna aktiva

Cizi zdroje (dluhy)

Kratkodobé zavazky
z obchodniho styku

Obr. 1. Segment rozvahy

1.2.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziski a ztrat poskytuje informace o hospodafeni podniku z hlediska vynost

a nakladd. Rozdil mezi rozvahou a vykazem ziskl a ztrat je v tom, Ze se nejednd o stavy

jako u rozvahy a je to vykaz o tocich. Rozdil ndklada a vynost pfestavuje vysledek hospo-

dafeni za dané Ui€etni obdobi, ktery mize predstavovat zisk nebo ztratu. (Bergevin, 2002, s.

79)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

1.2.2.1 Vynosy

Vynosy muzeme definovat jako penézni Castky, které podnik ziskal z veSkerych svych ¢in-
nosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu.

(Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 46)

1.2.2.2 Naklady

Naklady pak piedstavuji penézni Castky, které podnik v daném obdobi ucelné vynalozil na
ziskani vynost, 1 kdyzZ k jejich skutecnému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit.

(Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 46)

1.2.2.3 Vysledek hospodarieni

Vysledek hospodateni mizeme rozdé€lit na tfi zdkladni typy podle ¢innosti podniku. Prvni
z nich je provozni VH, coz pfedstavuje obchodni a vyrobni ¢innost, dale pak finan¢ni VH,
ktery vznikd pomoci financovani firemnich aktivit a posledni je mimotfadny VH, ktery

vznika neplanovanou a nepravidelnou ¢innosti. (Jindfichovska, 2001, s. 260)

1.2.3 Cash flow

Ptehled o penéZnich tocich, jinymi slovy vykaz cash flow, popisuje, kolik hotovosti podnik
pfijal a naopak odeslal. Vykaz cash flow popisuje rozdil pfijml a vydaji na rozdil od vy-
kazu ziski a ztrat, ten popisuje rozdil mezi vynosy a naklady. (Knapkova, Pavelkova, Ste-

ker, 2013, s. 47)

Podstatou sledovani ve vykazu penéznich toki (cash flow) je zména stavu penéznich pro-
stredkt. Vykaz cash flow vysvétluje prirtstky a Gbytky penéznich prostiedka a duvody,
pro¢ k nim doslo podle zvolenych kritérii. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 51)

Cash flow Rozvaha Vysledovka
Pocatecni Prijmy Stla aktva Vlastni zdroje Naklad Vynosy
stav penéz (Zisk) \

Obéina aktva ;
/{ (Penize) Cizi zdroje :
‘da K 1 1) / / 1 ' \ .
Vydaje onedny | . : » \ Zick
stav penéz Jing aktiva Jind pasiva

Obr. 2. Provazanost ucetnich vykazii
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1.3 Analyza absolutnich ukazateli

1.3.1 Horizontélni a vertikalni analyza

Vychozim bodem finan¢ni analyzy je tzv. vertikalni horizontalni rozbor finan¢nich vykazi.
Oba postupy umoznuji vidét ptivodni absolutni udaje z ti€etnich vykazi v urcitych relacich,

v urcitych souvislostech. (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 11)

1.3.1.1 Horizontdlni analyza

Horizontalni analyza porovnava zmény polozek ucetnich vykazl v ¢asové posloupnosti. Z
téchto zmén lze déale vyvodit dalsi pravdépodobny vyvoj jednotlivych ukazateld. Zalezi
vSak na tom, zda se bude podnik v budoucnosti chovat stejné jako doposud7. Jednou z
moznosti jak vyjadfit jednotlivé meziroéni zmény je vyuZiti tzv. indexl a diferenci (rozdi-
14). Index udava, o kolik procent se jednotlivé polozky oproti minulému roku nebo zaklad-
nimu obdobi zménily. Diference zjistuje, o kolik se jednotlivé polozky zménily v absolut-

nich ¢islech.(Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 11-12)

1.3.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza sleduje proporcionalitu jednotlivych poloZek ucetnich vykazl vici za-
kladni veli€¢in€, napf. jak se jednotlivé majetkové Casti podili na bilanéni sumé aktiv. Z
vertikalni analyzy rozvahy je patrna struktura aktiv a pasiv, miZeme z ni vy¢ist napt.: do
¢eho firma investovala, z jakych zdrojli jsou tyto investice financovany apod. (Scholleova,

2008, s. 159)
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1.4 Analyza rozdilovych ukazatela

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamné&js$im rozdilovym ukazatelam patii Cisty pracovni kapital (provoz-
ni kapital), ktery je definovan jako rozdil mezi obéznymi majetkem a kratkodobymi cizimi
zdroji a ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Ma-li byt podnik likvidni, musi
mit potfebnou vysi relativné volného kapitélu, tzn. piebytek kratkodobych likvidnich aktiv
nad kratkodobymi zdroji. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 67)

1.4.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (net working capital) také oznadovéan jako provozni nebo provozo-
vaci kapitdl je nejcastéji uzivanym rozdilovym ukazatelem vypocteny jako rozdil mezi
obéznymi aktivy (bez dlouhodobych pohleddvek) a kratkodobymi zévazky, resp. dluhy,
nebot’ k samotnym kratkodobym zavazkim musime pfidat i bézné bankovni uvéry

a kratkodobé finan¢ni vypomoci. (Griinwald, HoleCkova, 2004, s. 17)

CPK = obézna aktiva — kratkodoba pasiva (dluhy)

1.4.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Cisté pohotové prosttedky (penézni finanéni fond) jsou vypocitany jako rozdil mezi poho-
tovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zdvazky, pfi€emz pohotovymi penéz-
nimi prosttedky se rozumi penize v hotovosti a na béznych uctech, nékdy se zahrnuji 1 je-
jich ekvivalenty jako sménky, Seky, kratkodobé terminované vklady, kratkodobé cenné
papiry, nebot’ v podminkach fungujiciho kapitdlového trhu jsou rychle pfeménitelné na

penize. (Holeckova, Griinwald, 2004, s. 18)

CPP = pohotové pen&zni prostiedky — okamzité splatné zavazky
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1.5 Analyza pomérovych ukazatelu

Jedna se o nejoblibenéjsi a nejrozsitenéjsi metodu finanéni analyzy. Divodem je moznost
rychle a nendkladné ziskat pfedstavu o zakladnich finan¢nich charakteristikach podniku.
Pomérové ukazatele vyjadiuji, jaky maji mezi sebou vztah dva nebo vice absolutnich uka-
zatel a to pomoci jejich podilu. Nej¢astéji vychazeji z ticetnich dat rozvahy a vykazu zisk

a ztrat. (Sedlagek, 2007, s. 55)

1.5.1 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zde slouzi jako indikatory vySe rizika, jez firma podstupuje pii dané strukture
vlastnich a cizich zdroji. Avsak zadluZenost sama o sob&é je$té nemusi byt negativni cha-
rakteristikou. Urcita vyse zadluzeni je obvykle pro firmu uzite¢na. Kazda firma by méla
usilovat o optimalni finan¢ni strukturu, o nejvhodnéjsi pomér vlastniho a ciziho kapitalu,
protoze ten rozhoduje o tom, ,,za kolik* firma celkovy kapital pofidi. (Knapkova, Pavelko-
va, 2008, s. 69)

Kazdy podnik je do urc¢ité miry zadluzeny, protoze uZzivani cizich zdroji pro financovani
ptredstavuje pro podnik levnéjsi zdroj nez financovani pomoci vlastnich zdroji. Je to z du-
voda danové uznatelnych nakladt, které se projevi v tzv. danovém Stitu. (Kislingerova,

2007, s. 94)

1.5.1.1 Celkova zadluienost

Tento ukazatel se povazuje za zakladni ukazatel zadluZenosti a mé&fi pomér mezi celkovy-
mi dluhy a celkovymi aktivy. Cim je hodnota ukazatele vyssi, tim je vys$si zadluZenost a tak
predstavuje vyssi riziko pro véfitele. Pro objektivni posouzeni zadluzenosti je tieba porov-
nani s odvétvim, do kterého dany podnik patii. Doporucend hodnota se pohybuje v rozmezi

30-60%. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2016, s. 85)

Celkova zadluzenost = Cizi zdroje / Aktiva

15.1.2 Mira zadluZenosti
Vyznamnym ukazatelem pro posouzeni zadluZenosti je dale pomér mezi cizimi zdroji a vlast-
nim kapitdlem. Tento pom¢ér je velice uZitecny naptiklad pro banku nebo jiné véfitele, u kte-

rych podnik 74da o Gvér. Pro posouzeni je diilezitym parametrem trend toho ukazatele, zda se
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snizuje ¢i zvysSuje. Vysoka hodnota signalizuje vysoké riziko v podobé€ moznosti neschopnosti

splaceni dluhu apod. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 85)

Mira zadluzenosti = Cizi zdroje / Vlastni kapital

1.5.1.3 Urokové kryti

Urokové kryti udava, kolikrat jsou uroky kryty vysi provozniho zisku. Cim je ukazatel
vys$i, tim je finan¢ni situace podniku lepsi. Pokud se rovna sto procent, podnik si vydélava
pouze na uroky (vytvoteny zisk je nulovy). Pokud je Urokové kryti nizni nez sto procent

podnik si nevydéla ani na uroky. (Dluhosova, 2008, s. 83)

Urokové kryti = EBIT / nékladové tiroky

1.5.1.4 Kryti dlouhodobého majetku

Vysledek a vyvoj poméru vlastniho kapitadlu na dlouhodobém majetku vyssi nez 1 zname-
na, ze podnik pouziva vlastni (dlouhodoby) kapital i ke kryti obéznych (kratkodobych) ak-
tiv. Podnik tak dava prednost stabilité pred vynosem.

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem = Vlastni kapital/Dl.majetek

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji = V1. Kapital + DI1. Zdroje/ D1. majetek

Pti vysledku niz§im neZ 1 musi podnik kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodo-
bymi zdroji a podnik mize mit problémy s uhradou svych zavazki. Podnik je podkapitali-
zovany. Pii prilis vysokém poméru je sice podnik finan¢né stabilni, ale drahymi dlouhodo-
bymi zdroji financuje piilis velkou ¢ast kratkodobého majetku - podnik je prekapitalizo-
van. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 71)

1.5.2 Analyza rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vlozené¢ho kapitalu je méfitkem schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadfeni miry
zisku, ziskovosti, kterd v trzni ekonomice slouzi, jako hlavni kritérium pro alokaci kapita-

lu. (Griinwald, Holeckova, 2004, s. 29)
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Tato analyza nejCast&ji vychazi ze dvou zakladnich ucetnich vyrazi - z rozvahy a vykazu zisku
a ztraty. Z vykazu zisku a ztrat predevsim, nebot’ v nekteré literatufe byva rentabilita oznaco-

vana jako ziskovost. (Ruckova, 2007, s. 51)

V souladu s obecnym cilem podniku dosahnout uspokojivé rentability vlozenych prostifedkt
spolu s trvalym zachovanim uspokojivé finan¢ni situace umoziujici trvaly rozvoj podniku je
tteba zkoumat, zda ve snaze maximalizovat zisk neni podnik pfili§ zadluzen a preuvérovan
nebo naopak zda pfili§ neumrtvuje kapitalové zdroje udrzovanim relativn€ znacné zasoby pe-
néznich prostfedkl s cilem minimalizace rizika platebni schopnosti. (Griinwald, Holeckova,

2004, s. 29)

1.5.2.1 Rentabilita celkového kapitilu (ROA)

Ukazatel rentabilita celkového kapitalu by mél odrazet, jakého efektu bylo dosazeno
z celkovych aktiv. Proto by mél i ¢itatel mél zahrnovat né¢jakou miru celkového vynosu.
Jelikoz aktiva zahrnuji, jak vlastni, tak cizi kapital, je vhodné do Citatele zahrnout vynos
pro vlastniky a véfitele, pfipadné i pro stat — tim je tzv. EBIT. Pokud bychom dosadili do
Citatele Cisty zisk, ukazatel bude siln¢ ovlivnén strukturou financovani podniku vzhledem
k odpoctu urokil a nebude mozné jej pouzit k vzajemnému porovnani podnikii s rozdilnou

kapitalovou strukturou. (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 32)

ROA = EBIT/ Celkova aktiva

1.5.2.2 Rentabilita viastniho kapitilu (ROE)

Me¢étenim rentability vlastniho kapitalu vyjadiujeme vynosnost kapitalu vloZzeného vlastniky
podniku. Vysledek ukazatele by se mél pohybovat alespon nekolik procent nad dlouhodo-
bym pramérem uroceni dlouhodobych vkladi. Kladny rozdil mezi tro¢enim vkladd a ren-
tabilitou se nazyva prémie za riziko. Je odménou vlastnikiim, kteti podstupuji riziko. Je-li
tato prémie dlouhodobé zéporna, vyvstava otazka, pro¢ s rizikem podnikat, kdyz uloze-
nim penéz v bance lze dosahnout vyssich ziskt bez rizika. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s.
79-80)

Rentabilita vlastniho kapitalu je ovliviiovana vysi Cistého zisku (po zdanéni), dale pak vyvo-
jem vlastniho kapitalu, ktery vSak na rozdil od ¢istého zisku nepodlého tak vyraznym mezi-
roénim zméndm. Ukazatel rentability ztraci v n€kterych ptipadech vypovidajici schopnost:

kdyz je vlastni kapital velmi nizky, pak rentabilita nabyva extrémné vysokych hodnot. Stejné
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tak u podniku, které jsou ve ztrat¢ a maji zaporny vlastni kapital, pak vysledna rentabilita na-

byva kladnych hodnot, coz logicky nedava zadny smysl. (Grunwald, Holeckova, 2004, s. 36)

ROE = EAT/Vlastni kapital

1.5.2.3 Rentabilita trieb (ROS)

Ukazatel zisku v poméru k trzbam nebo i vynostim (ziskovosti trzeb) vyjadiuje schopnost
podniku dosahovat zisku pii dané urovni trzeb, resp. vynosu, kolik dokaze podnik vypro-
dukovat ,.efektu” na 1 K¢ trzeb, resp. vynost, (nejcastéji se uvadi v procentnim vyjadieni).
Pro ukazatel ziskovosti trzeb, resp. vynost se pouziva termin ziskové rozpéti nebo ziskova
marze. Odrazi schopnost podniku vyrabét vyrobek nebo sluzbu s nizkymi naklady nebo za

vysokou cenu. (Griinwald, Hole¢kova, 2004, s. 37)

Ukazatel by mél mit rostouci tendenci a proto je tento ukazatel vhodné sledovat v dlouhodo-

bém horizontu. (Knapkové, Pavelkova, Steker,2013, s. 98)

ROS = EBIT/ Trzby

1.5.2.4 Rentabilita investovaného kapitilu (ROI)

ROI méti vynosnost dlouhodobého kapitalu, mluvime o dlouhodobém cizim a vlastnim kapita-

lu vlozeném do majetku podniku. (Knapkova, Pavelkova,Steker,2013, s. 101)

ROI= EBIT/ dlouhodoby kapital

1.5.3 Analyza likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatelé likvidity v podstaté
poméiuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Podle
toho, jakou miru jistoty pozadujeme od tohoto méfeni, dosazujeme do citatele majetkové
slozky s riznou dobou likvidnosti, tj. prfeménitelnosti na penize. Nejlikvidné&jsi jsou pocho-
pitelné¢ samy penize v hotovosti a na béznych tétech, nejméné likvidni je dlouhodoby
majetek, proto se s nim vubec neuvazuje. Zakladni ukazatele likvidity se tedy odvozuji od

obéznych aktiv. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 72)
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15.3.1 BéZna likvidita (Current Ratio)

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat obézna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky. Znamena
to, kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil sva obézna aktiva na
finanéni hotovost. Hodnota tohoto ukazatele by méla nabyvat hodnot 1,5 - 2,5. P#i rovnosti
obézného majetku a kratkodobych zavazkt (hodnota ukazatele je rovna jedné), je podni-
kova likvidita znacné rizikova. (Scholleova, 2008, s. 163, Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 73)

Bézna likvidita = Obézna aktiva/ kratkodobé cizi zdroje

1.5.3.2 Pohotova likvidita (Quick Asset Ratio)

Pohotova likvidita bere v ivahu z obéznych aktiv pouze pohotové prostiedky (penize na
pokladné a na bankovnich uétech, pohledavky oc€isténé o opravnou polozku, obchodovatel-
né cenné papiry). Optimalni hodnoty se u tohoto ukazatele pohybuji ve vysi 1 az 1,5. (Dlu-
hosova, 2008, s. 79)

Pohotova likvidita = OA-zéasoby/ kratkodobé cizi zdroje

1.5.3.3 Hotovostni likvidita (Cash Position Ratio)

Pro vyjadreni tohoto vztahu pouZijeme finanéni majetek jako nejlikvidnéjsi ¢ast aktiv, coz
predstavuji penize na Uctech, penize v hotovosti a Seky. Tento ukazatel je pomérné nesta-
bilni a tak slouzi pouze k dodate¢né analyze celkové likvidity. V ptipad€ okamzité likvidity

se uvadi doporuc¢ena hodnota v rozmezi 0,2 — 0,5. (DluhoSova, 2008, s. 80)

Hotovostni likvidita = Finan¢ni majetek/kratkodobé cizi zdroje

1.5.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity umoznuji vyjadfit, kvantifikovat a tedy 1 analyzovat, jak G¢inné, inten-
zivné a rychle podnik vyuzivéa svlij majetek. Aktivita je charakterizovdna hlavné rychlosti
obratu celkového kapitalu, resp. obratem celkovych aktiv, ktery je vedle ziskového rozpéti
druhym faktorem, ktery ovliviiuje rentabilitu celkového kapitalu. Vyjadiuje pomér trzeb

(ptip. vynost) k celkovym aktiviim. (Griinwald, HoleSova, 2004, s. 47)
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Dvéma zakladni typy jsou:

- dobou obratu

- pocet obratii neboli obratovost (Scholleova, 2008, str. 164)

1.5.4.1 Obrat aktiv

Vseobecné plati, ¢im vétsi hodnota ukazatele, tim 1€pe. Minimalni doporuc¢ovand hodnota
tohoto ukazatele je 1, hodnotu vSak ovliviuje i pfislusnost k odvétvi. Nizka hodnota ukaza-
tele znamena neimérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti.
(Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 80)

Na misto trzeb muzeme dosadit vynosy, ov§em je tady riziko, Ze vysledek muze byt nad-
hodnocen, protoze vynosy obsahuji také vynosy, které nevznikaji z hlavni ¢innosti podni-

ku. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 104)

Obrat aktiv = Trzby/Aktiva

1.5.4.2 Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje uroven bézného provozniho fizeni. Projevuje se vysokou

citlivosti na zmény v dynamice vykoni. (DluhoSova, 2008, s. 81)

Tento ukazatel udava primérny pocet dni, kdy jsou zasoby v podniku na sklad¢é az do doby

jejich spotieby nebo do faze prodeje. (Scholleova, 2008, s. 165)

Doba obratu zasob = zasoby/trzby * 360

1.5.4.3 Doba obratu pohleddivek

Tento ukazatel vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje na obchodni avér, po které musi
podnik v prameéru ¢ekat, nez obdrzi platby od svych odbérateld. Hodnota tohoto ukazatele
se srovnava s dobou splatnosti faktur a odvétvovym priameérem. Delsi primérna doba inka-
sa pohledavek znamena vet$i potfebu aveéra, tudiz i vétsi naklady. (Knapkova, Pavelkova,

2008, s. 81)

DOP = primérny stav pohledavek/trzby*360
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1.5.4.4 Doba obratu zavazku

Pramérna doba obratu zavazkt vyjadiuje dobu od vzniku zavazku do doby jeho uhrady.
Tento ukazatel by mél dosahnout alesponn hodnoty doby obratu pohledavek. Ukazatele
doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkt jsou dulezité pro posouzeni ¢asového ne-
souladu od vzniku pohledavky do doby jejiho inkasa a od vzniku zavazku do doby jeho
uhrady. Tento nesoulad piimo ovliviiuje likviditu podniku. Pokud je doba obratu zavazku
VEtsi nez soucet obratu zasob a pohledavek, dodavatelské tvéry financuji pohledavky i
zasoby (mulze to vSak znamenat Spatnou likviditu). Mezi vysi likvidity a aktivity je tizka

vazba a je tieba hledat ur¢ity kompromis. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 81)

DOZ = primérny stav zavazkl/trzby*360

1.6 Analyza pracovniho kapitalu

Zjisténim kapitalové potreby pro obézny majetek a jejim financovanim se zabyva tzv. fize-
ni pracovniho kapitalu. Pojem pracovni kapital vyjadiuje, Ze tento kapital neustale obiha
(pracuje) — z penéz se stavaji zasoby, pak nedokoncena vyroba, hotové vyrobky, pohledav-
ky a nakonec opét penize. Pracovni kapital 1ze rozliSovat jako hruby pracovni kapital, ktery
predstavuje vSechna obézné aktiva v podniku, a ¢isty pracovni kapital, ktery je dan rozdi-

lem mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. (Synek, 2007, s. 323)

Cisty pracovni kapital = ob&Zna aktiva — kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital souvisi se zlatym pravidlem financovani. Z ného vyplyvé, Ze pokud

nema byt financovani majetku podniku drazsi nez je nezbytné nutné, mélo by platit, ze:

- dlouhodob4 aktiva jsou financovdna dlouhodobymi zdroji

- kratkodoba aktiva jsou financovana kratkodobymi zdroji (Kalouda, 2004, s. 51)

V zéasad¢ lze v oblasti financovani obézného majetku volit tii zakladni strategie vzajemné

se odliSujici mirou rizika a ndklady na financovani:
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a) neutralni strategie: trvale pfitomny objem obézného majetku je financovan dlou-
hodobym kapitalem a pohyblivy objem obézného majetku je financovan kratkodo-
bym cizim kapitalem,

b) agresivni strategie: kratkodobé je financovana i Cast trvale pfitomného obézného
majetku, piipadné dlouhodobého majetku. Niz§i naklady financovani jsou vSak do-
provazeny vys$im rizikem insolventnosti,

c) konzervativni strategie: vyznacuje se vy$§im pouzitim dlouhodobych finanénich
zdroji, kdy se financuje témito zdroji i ¢ast pohyblivého obézného majetku. To

vSak pfindsi vyssi ndklady na financovani. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 120)

Tab. 1. Cisty pracovni kapital (Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 42)

Dlouhodobé
zdroje
VK VK
DM DM
CKai
CKai
CPK £
OA
OA CKkr C Kkr

1.7 Vzajemné piisobeni analyz
Likvidita sniZuje rentabilitu

Firma je likvidni za pfedpokladu, Zze dokaze splacet své zavazky. To je ovS§em mozné jen v
ptipad¢, ze ma firma dostatek obéznych prostiedkli v podobé finan¢ni hotovosti a tyto pro-
stiedky pfinaseji firm¢ minimalni nebo zadny vynos. Tudiz mizeme fici, ze ¢im vyssi je likvi-
dita, tim nizsi je ziskovost. (Jindfichovska, 2001, s. 271, Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
s. 122)
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Obratky aktiv zvySuji rentabilitu

Efektivni vyuziti aktiv se projevi na vysoké obratovosti aktiv ¢i jinych dil¢ich polozek. Da se
fici, ze ¢im rychleji se aktiva otaceji, tim vice zisku generuji. Neékteré podniky maji vysoky
podil zasob, nemtizeme ale ihned konstatovat, ze maji nizké obratky — ptikladem je obchod,
ktery musi mit vysoké zasoby a proto je tifeba sledovat, jak tato firma dokaze pracovat

a vyuzivat sva aktiva. (Jindfichovska, 2001, s. 271)
ZadluZenost nejdriv zvySuje a poté sniZuje rentabilitu

Vyssi zadluZzenost mtize ovlivnit rentabilitu pozitivné. Pokud podnik umi pracovat s cizimi
zdroji efektivné, pak zadluzenost rentabilitu zvySuje, ponévadz cizi zdroje jsou pro podnik, jak
jsme si jiz fekli, levnéjsi nez vlastni kapital. Vztah rentability a zadluzenosti ovliviiuje plsobe-
ni finan¢ni paky. Pokud je vynosnost vlozeného kapitalu vyssi nez cena tro¢enych cizich zdro-
ju, mluvime o pozitivnim puasobeni finan¢ni paky. Pokud tomu je naopak, hovoiime
o negativnim pusobeni finan¢ni paky, tzv. finan¢ni kyje.(Jindfichovska, 2001, s. 272, Knapko-
v, Pavelkova,Steker,2013, s. 122)

1.8 Analyza souhrnnych ukazateli

Pro posouzeni ekonomického zdravi podniku miizeme pouzit jiz zminéné ukazatele, ovSem
fada autoril se snaZzi najit zplsob, jak popsat zdravi firmy pomoci jednoho ¢isla — tzv. sou-
hrnného indexu. (Rickova, 2007, s. 70)

Bankrotni modely slouzi véfitelim k urceni, zda podnik dovede splnit své zavazky, prede-
v8§im pro ty, kteti nemaji k dispozici jiné ohodnoceni napt. ratingovych agentur. Bonitni
modely posuzuji firmy podle vykonnosti, slouzi tedy pfedevsim vlastnikiim a investorim.

(Scholleova, 2008, s. 175)

1.8.1 Z - skére (Altmaniv model)

Altmaniv model bankrotu (index duavéryhodnosti, Z-skore) patii mezi nejznaméjsi a
nejpouzivanéjsi modely. Vychdzi z tzv. diskriminacni analyzy a vypovida o finan¢ni situaci
podniku. Pokud je hodnota Z vyssi nez 2,99, ma firma uspokojivou finan¢ni situaci, pii Z =
1,81 az 2,99 nevyhranénou finanéni situaci a pfi Z mensi nez 1,81 ma velmi silné finan¢ni

problémy. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 87)
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Autorem tzv. Z-skére je profesor E. I. Altman. Jedna se o bankrotni model, jehoz zaklad
tvofi diskriminacni analyza, pomoci niz byly odhadnuty véhy jednotlivych pomérovych
ukazateld, které byly zahrnuty do Altmanova modelu jako proménné veli¢iny. (Altam,

1968, s. 589)

Z-skore=1,2.X1+1,4.X2+33.X3+0,6.X4+1,0.X5(4.26)

kde: X1 = Pracovni kapital/Aktiva

X2 = Nerozd¢lené zisky/Aktiva

X3 = EBIT/Aktiva

X4 = Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Cizi zdroje
X5 = Trzby/Aktiva

Tyto hodnoty vah odpovidaji modelu z roku 1968. V roce 1983 byly tyto vahy

upraveny i pro spole¢nosti obchodované na vetejnych trzich:

Z-skoére = 0,717 . X1+ 0,847 . X2 + 3,107 . X3 + 0,420 . X4 + 0,998 . X5

Pouziti tohoto ukazatele v podminkach ¢eské ekonomiky je problematické a
to z téchto duvodi:

- malé vypovidaci schopnost jednotlivych ukazatelt, zejména ur¢eni trzni hodnoty
vlastniho kapitalu (ceny na BCPP ve velké vétsiné nevyjadiuji jejich skutec¢nou
hodnotu). Problémy nastavaji i u podnikt, které nejsou verejné obchodovany. V
tomto pripad¢ je vhodné piidrzet se pro urCovani trzni hodnoty vlastniho kapitalu
konzervativniho odhadu, ktery bere trzni hodnotu jako pétinasobek ro¢niho cash

flow podniku.

- v indexu neni obsazena problematika vysoké platebni neschopnosti, ktera je v sou-
casnosti velkym problémem nasi ekonomiky. To je mozné fesit dodanim dalsi pro-

ménné do Altmanova indexu.

Z-skore=1,2.X1+1,4.X2+33.X3+0,6.X4+1,0.X5-1,0.X6
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Kde: X6 = zadvazky po lhut¢ splatnosti/vynosy. Kritéria vyhodnoceni se
neméni. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013 s. 133)
1.8.2 Index IN

Na zakladé matematicko-statistickych model ratingu a praktickych zkusenosti pti analy-
ze finanéniho zdravi podnikt byl pro podminky CR Inkou Neumaierovou a Ivanem Neu-

maierem sestaven index daveéryhodnosti IN95.

1.8.2.1 Index IN99

Tento index je ¢asto nazvany jako index hodnoceni vykonnosti.

IN99 = 0,017*A/CZ + 4,573*EBIT/A + 0,481*Vynosy/A + 0,015*OA/KCZ

Pokud:

- IN99>2,07 — podnik dosahuje ekonomického zisku

- 0,684< IN99 <2,07 — podnik se nachazi v tzv. Sedé zoné€ a signalizuje to, Ze podnik
muze mit urcité problémy s vytvarenim zisku

- IN99< 0,684 — podnik vytvaii zaporny zisk, (Knapkova, Pavelkova, Steker,2013 s.
133)

1.8.2.2 Index INO1

Index spojuje posuzovani vykonnosti a ditvéryhodnosti.

INOL = 0,013*A/CZ + 0,04*EBIT/ndkladové troky + 3,92*EBIT/A + 0,21*Vynosy/A +
0,09*0A/KCZ

Pokud:
- INO1 >1,77 - podnik tvoii hodnotu

- 0,75< INO01 <1,77 - podnik se nachazi v tzv. Sedé zon¢

- INO1 <0,75 - podnik ma problémy s vytvofenim hodnoty, (Knapkova, Pavelkova, Ste-
ker, 2013 s. 133)

1.8.2.3 Index INO5

Aktualizovana podoba INO1.
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INOS = 0,013*A/CZ + 0,04*EBIT/nékladové troky + 3,92*EBIT/A + 0,21*Vynosy/A +
0,09*0CA/KCZ

Roku 2005 se zménily podminky vyhodnocovani a nyni plati:

- INO5> 1,6 - podnik tvoii hodnotu
- 0,9<INO01 <1,6 - podnik se nachazi v tzv. Sedé zon¢

- INO1 <0,9 - podnik spé&je k bankrotu, (Kndpkova, Pavelkova, Steker, 2013 s. 133)

1.8.3 EVA - ekonomicka pridana hodnota

Ukazatel EVA méfi, jak spolec¢nost za dané obdobi pfispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i

sniZzeni hodnoty pro své vlastniky

EVA predstavuje rozdil mezi tzv. operativnim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity
kapital, tj. prebytek zisku po odecteni oportunitnich nakladi na dlouhodobé vazany kapi-
tal Koncepce EVA obsahuje to, ze cilem podnikadni je vytvotfeni pfidané hodnoty, tudiz
méfi, jak spolecnost za dané Gicetni obdobi pfispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i sniZeni

hodnoty pro své akcionatfe (Knapkova, Pavelkova, 2005, s. 90)

Vypocet EVA znazornuje nasledujici vzorec:

EVA = NOPAT - WACC x C

kde NOPAT je Cisty provozni zisk po zdanéni (Net Operating Profit after Tax),
WACC — primérné naklady kapitalu (Weighted Average Cost of Capital),
C — celkovy investovany kapital (Capital Employed).

Cisty provozni zisk NOPAT lze vypocitat timto zptisobem:

NOPAT =EBIT x (1 - t),
kde EBIT je provozni zisk,

t je sazba dané z ptijma pravnickych osob.

Cisty provozni zisk NOPAT je spojen s hlavni innosti podniku. Nejedna se viak o tradiéni

pojeti provozniho zisku, cilem je zobrazit skute¢ny pfinos vlastnikiim podniku. Soucasti

vypoctu jsou nekteré specialni upravy, které se snazi ptiblizit i€etni pojeti zisku pojeti zis-
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ku ekonomickému. NOPAT nezahrnuje napi. zisk z prodeje dlouhodobého hmot hmotného
majetku a zasob, které jsou mimoiadnymi polozkami a nejsou tedy spojeny s hlavni pro-

vozni ¢innosti.

Celkovy investovany kapitdl C zahrnuje vSechny zpoplatnéné zdroje, které byly in-

vestovany do podniku. Vypocet lze vyjadiit pomoci dvou zptsobt, a to bud’ pres aktiva

nebo pasiva:

Investovany kapital C = Dlouhodoby majetek + Cisty pracovni kapitél
Investovany kapital C = Pasiva — Kratkodobé zavazky z obchodniho styku

Prumérné naklady kapitalu WACC jsou dany timto vzorcem:

WACC =rd 1-t .DC +re .E/C

Kde:

rd — jsou néklady na cizi kapital, tj. trok,

t — sazba dan¢ z ptijmu pravnickych osob,

D (Debt) — cizi kapital (dluhy),

C — celkovy dlouhodobé¢ investovany kapital,

re - ndklady na vlastni kapital (o¢ekdvana vynosnost vlastniho kapitalu),

E (Equity) — vlastni kapital. (Kislingerova, 2007, s. 105)

Také 1ze WACC vypocitat podle jiného vzorce:

WACC = NCK*CK/C + NVK*VK/C

Kde:

CK — trzni hodnota uroc¢eného ciziho kapitalu
VK — trzni hodnota vlastniho kapitalu

C — trzni hodnota celkového kapitalu

Nck — néklady na cizi kapital

Nyk — naklady na vlastni kapital

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013 s. 157)
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1.8.4 Spider analyza

Spider analyza zobrazuje soustavu ukazatelti pomoci grafu, ktery se casto nazyva jako pa-
vucinovy graf ¢i spider graf. Soustavu ukazatell tvoti ¢tyfi skupiny ukazateli, které maji v
grafickém zndzornéni podobu Ctyf kvadrantl. Jednd se o ukazatele rentability, likvidity,

finan¢nich zdroju a strukturu majetku.

Zakladem grafu jsou soustfedné kruznice, z jejichz stfedu vychdzi 16 paprskii. Tyto pa-
prsky zastupuji jednotlivé ukazatele. Pocet paprskl a zarovei tedy ukazateli vSak 1ze zvolit

jiny nez je tomu v zobrazeném grafu.

Soustfedné kruznice zndzoriiuji v procentech hodnotu ukazateld vztazenou k zakladu srov-
navani. Zékladem pro srovnavani mize byt odvétvovy prumér, konkuren¢ni podnik nebo
nejlepsi podnik v oboru. Zakladni kruznice tedy vyjadifuje hodnotu podniku (odvétvového
priméru), ktery byl vzat za zéklad srovnani (100%).

Hodnoty ukazateli srovnavaného podniku jsou oznacovany na jednotlivych paprscich pii
odpovidajicich kruznicich. Po spojeni téchto vyznacenych bodu se ziska vysledny spider
graf. Pokud je podnik srovndvéan s nejlepSim podnikem v oboru, pak plati, ze ¢im jsou
hodnoty srovnavaného podniku od stfedu kruznic dale, tim 1épe. Pfi srovnavani podniku s
primé&mymi hodnotami odvétvi je na tom podnik lépe, ¢im jsou jeho hodnoty vice nad

kruznici sta procent. (Synek, 2009, s. 192)
Kvadrant A — ukazatele rentability
Kvadrant B — ukazatele likvidity
Kvadrant C — ukazatele finan¢ni struktury

Kvadrant D — ukazatele aktivity (Kralova, 2009, s. 58)

D3 A3

A4

B1

ca’ =X B3

Obr. 3. Spider analyza — podprimérny podnik (Synek, 2007, s. 358)
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Obr. 4. Spider analyza — nadpriimerny podnik (Synek, 2007, s. 358)

1.9 Analyza soustav pomérovych ukazatelu

Kazdy z pomérovych ukazateli hodnoti stav podniku nebo jeho vyvoj jednim cislem.
Ekonomicky proces je vSak velmi slozity a ukazatelti je proto velmi mnoho. Pro usnadnéni
obtizné analyzy se vytvareji soustavy ukazatel. Ovsem ne jakykoliv soubor ukazateld
muzeme oznalit za soustavu. Soustavou se ukazatele stavaji tehdy, existuji-li mezi nimi
vzajemné souvislosti a zavislosti. Vybér ukazatelu, které jsou do soustavy zahrnuty, zavisi

na cili a hloubce rozboru. (Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 92)

Tyto ukazatele miizeme rozdélit na dva zékladni typy:
- Paralelni soustava ukazateli, ktera se vyznacuje tim, ze jsou ukazatele fazeny ve-

dle sebe

- Pyramidova soustava ukazateli, kterd se naopak vyznacuje tim, Ze se jeji vrcho-
lovy ukazatel rozkladé na dil¢i ukazatele a mezi nimi se tvofi tzv. pyramida. (Kna-

pkova, Pavelkova,Steker, 2013 s. 129)
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1.9.1 Du Pontiv rozklad

ROE = Zisk/Vlastni kapital=Zisk/Trzby*Trzby/Aktiva* Aktiva/Vlastni kapital

Prvni dva cinitele rozkladu soucasné predstavuji rozklad ukazatele rentability cel-

kového vlozeného kapitalu, treti ¢initel ve vztahu predstavuje finan¢ni paku.

ROA = Zisk/Aktiva= Zisk/Trzby*Trzby/Aktiva

Du pont analyza, kterd je také zndma pod ndzvem pyramidovy rozklad rentability. Vyho-
dou jsou jednoduse ocividné vazby mezi jednotlivymi pfi¢inami rentability.

Diky rozkladu rentability zjistime, jakym zpiisobem miZeme ROE zvySovat, napf. zrych-
lenim obratu aktiv, zvySenim rentability trzeb, lep$im vyuzitim ciziho kapitalu apod. (Kna-

pkova, Pavelkova, Steker, 2013 s. 129)

Role pakového ukazatele je zde ziejma — rust ciziho kapitalu mize zvySovat ROE. Avsak
na pravé stran¢ rovnice jsou jeSté¢ dals$i dva ukazatele, do nichZ se zadluZenost rovnéz
promitne: zisk bude niz8i o vyssSi uroky ptipadajici na pfiristek ciziho kapitalu a rovnéz
druhy ukazatel na pravé strané rovnice bude niZsi, protoze se zvysi hodnota jeho jmenova-
tele.

Z toho vyplyva, ze zadluzenost bude mit na ROE celkové pozitivni vliv pouze tehdy, jestli-
Ze jejim vyuzitim dokaze podnik vyprodukovat natolik vice zisku, aby jim vykompenzoval
pokles dvou prvnich ukazatelli na pravé strané rovnice. ZvySeni zadluzenosti bude tedy
pozitivni tehdy, jestlize podnik dokaze kazdou korunu zhodnotit vice, nez ¢ini Grokova
sazba dluhu. ZDu Pontova rozkladu je tedy zfejmé, kam je tieba zameéfit usili
0 zvySovani rentability — zvySenim miry zisku, urychlenim obratu kapitalu, ale 1 zménou
struktury finan¢nich zdroji ve prospéch vyssiho zadluzeni. Musime vsak vzit v Gvahu
1 dalsi vlivy, a to pfedevsim likviditu podniku, strukturu aktiv ve vztahu k likvidité, ivéro-
vé podminky a dalsi. K tomu nam mohou poslouzit dalsi systémy pomérovych ukazatela,
které maji tradi¢ni nazev pyramidové. Zakladni mySlenkou pyramidové soustavy je po-
stupny, stale podrobngjsi rozklad ukazatele, ktery co nejlépe postihuje zakladni cil podni-
ku.

(Knapkova, Pavelkova, 2008, s. 93)




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 35

r o wr

1.1 Shrnuti teoretické ¢asti prace

Ze zpracovani literarnich pramend vyplyva, ze finan¢ni analyza se opira o data z minulosti,
ty jsou vSak podkladem pro planovani a hlavn¢ pak rozhodovani v budoucnosti. Informace,
které zjistujeme z finan¢ni analyzy podniku, slouZzi jak internim uZzivatelim (manaZzeti), tak

externim uzivatelim (banky, investofi).

Veskeré podklady pro vypracovani finanéni analyzy jsou podle zékona volné pfistupny na
internetu. Pracujeme hlavné se zakladnimi dokumenty, jako je rozvaha, vykaz ziskl a ztrat,

ale 1 dalsi odborné publikace, ¢i zpravy od auditorti.

Existuje mnoho metod pro vypocet a posouzeni financniho zdravi podniku. V prvni fadé€ je
to analyza stavovych ukazateld, jako je horizontalni a vertikdlni analyza. Tyto analyzy nam
podavaji jednoduse vypracovany obraz o fungovani podniku ve stavu k minulosti. U hori-
zontalni analyzy to jsou zmény polozek v asové posloupnosti, respektive odlisnosti jed-
notlivych polozek pfi srovnani s minulym obdobim. Vertikalni analyza nam poté udava
pomér jednotlivych dil¢ich ¢asti na zvolené zakladné.

Nejobsahlejsi skupinou metod jsou pomérové ukazatele, které zahrnuji analyzy rentability,
likvidity, zadluZenosti a aktivity. Tyto ukazatele jsou nejpouzivanéjsi a jsou povazovany za
zakladni ohledné€ posuzovani zdravi podniku.

Stézejni skupinou ukazatelii jsou ukazatele souhrnné, které hodnoti hospodatreni podniku

jako celek. Jejich vysledky slouZzi k posuzovani podniku s konkurenci a odvétvim.
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II. PRAKTICKA CAST
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2 ZAKLADNI CHARAKTERISTIKA SPOLECNOST

Nazev spole¢nosti: Kamenicek, a.s.
Sidlo: Hostice 150

Ruda nad Moravou

789 63

Ceska Republika
Pravni forma: akciova spolecnost
1CO: 25371754
Zikladni kapital: 22 864 000 K¢
Den vzniku: 6. kvétna 1997

Predmét podnikani

Zemedelstvi vcetné prodeje nezpracovanych zemédélskych vyrobkii za ucelem

zpracovani nebo dalsiho prodeje
- Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona

- Silni¢ni motorova doprava — nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupra-
vami o nejvetsi povolené hmotnosti nepiesahujici 3,5 tuny — jsou-li uréeny k pie-

prave zvifat nebo véci
- Opravy ostatnich dopravnich prostfedk a pracovnich stroji

- Cinnosti ucetnich poradci, vedeni Gcetnictvi, vedeni danové evidence
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2.1 Organizacni struktura

Spolec¢nost ma stiediskovou organizacni strukturu. V prvni ¢asti jsem se zaméfil na organi-

zacni strukturu Kamenicku Hostice a ve druhé fazi celé akciové spolecnosti.

2.1.1 Organizaéni struktura Kamenicek Hostice a.s.

Je ziejmé, ze hlavni osobou je piedseda predstavenstva Jifi Matéjka, kterému podléhaji tii
dalsi utvary spolecnosti. Jsou to agronom Radim Urban, ktery se stara o rostlinnou vyrobu,
stanovuje technologické postupy a dale zpisoby setby plodin, zootechnik Jifina Bankova,
jejimz ukolem je fidit, planovat a organizovat zemédélskou zivoc¢isnou vyrobu, a Lada

Tomaskova, kterd ma na starost evidenci piidy a pozemkii.

Predseda pFedsta‘rensh‘al
Jii Matéjka
7 | ~
Agronom Lootechnik Evidence pady
Eadim Urban Jitina Banlcova Lada Tomaskova

Obr. 5. Organizacni struktura spolecnosti Kamenicek a.s.

2.1.2 Organiza¢ni struktura akciové spole¢nosti Kamenicek

Statutarni orgédn tvoii osoby opravnéné jednat za akciovou spolecnost. Ve spolecnosti Ka-
menicek a.s. to jsou panové Matcjka, Mazék a Mikulenka. Dozor¢i organ je kolektivni or-
gan akciové spole¢nosti, ktery ma kontrolni pravomoci. U spolecnosti Kamenicek patii do

dozorc¢iho organu pani DiviSova, Gerciosova a pan Radim Urban.

STATUTARNI ORGAN
Piedseda pfedstavenstva - Jifi Matéjka
Mistopfedseda pfedstavensva - Ing. Jifi Mazak
Clen predstavenstva - Ing. Jaroslav Mikulenka

DOZORCI ORGAN

Piedseda dozordi rady - MVDr. Katefina Divisova
€len dozorti rady - Marie Gercisova

€len dozoréi rady - Radim Urban

Obr. 6. Organizacni struktura akciové spolecnosti
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2.2 Zaméstnanci

Je ztejmé, ze fluktuace spolecnosti Kamenicek a.s. neni velik4. Za poslednich 5 let si spo-
le¢nost udrzuje az na malé vyjimky stejny pocet zaméstnanct, kteti bohaté pokryji aktivity
podniku. Jak budeme moci dale vidét, i pfes maly pocet zaméstnanci se podniku dafi zvy-
Sovat své vynosy a za posledni roky dosel k vyraznému zlepseni vysledku hospodateni, a to
1 pfes stejny pocet zaméstnancii. Spole¢nost Kamenicek a.s. dba o své zaméstnance, a dava
jim ur€ité benefity za jejich praci, jako napiiklad vyrobky své vlastni kvality, ¢i osobni
ohodnoceni. Z tabulky a grafu je ziejmé, ze mzdy pracovnikli s porovnanim s primérem
CR jsou znaéné podprimémé, coz je dano predeviim vysokou nezaméstnanosti, a tudiz

i niz§imi platy v okrese Sumperk.

Tab. 2. Vyvoj poctu zaméstnancii spolecnosti a porovndni mezd

v tis. K& 2010 2011 2012 2013 2014
Pocet zaméstnancl 30 32 31 29 28
Priimérna mzda pra-

covnika (tis K&) 15 13 14 14 15
Primérna mzda v CR o4 o4 25 25 2
(tis. K&)

30

Porovnani mezd pracovnik s mzdy v CR

25

20

15

10 +

2010 2011 2012 2013 2014

m Primérnd mzda pracovnika ® Pramé&rna mzda v CR

Obr. 7. Porovnani mezd pracovnikii
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2.3 SWOT analyza

Swot analyza se zaméfuje na identifikaci vné&jSich a vnitinich faktord, které¢ ovliviiuji hos-

podafeni firmy. Analyzu jsem sestavil na zaklad¢ konzultaci s pracovniky podniku.

Tab. 3. SWOT analyza spolecnosti Kamenicek a.s.

Silné stranky Slabé stranky
+ Kuvalitni vyrobky vysoké kvality * Okoli spolec¢nosti
* Dobré¢ finan¢ni zdzemi » Zastarald ¢ast stroju a vozidel
*  Velké mnozstvi vlastniho kapitalu » Hluk v okoli spole¢nosti
» Vlastni skladovaci prostory » Zanedbatelna reklama v okoli

* Vlastni prostory pro vyrobu
* Vlastni servis zafizeni

*  Vyborna povést spole¢nosti

Prilezitosti Hrozby
» Ziskani vice odbératelii vyrobki * Nedaleka konkurence
» Dotace EU «  Spatné sezona — pokles produkce
* Prodej odpadu maloodbératelim * Pfisné ekologické normy

* ZvySeni poptavky po oprave strojii + Pokles odbytu
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2.4 Charakteristika odvétvi

24.1 Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi

Tento oddil zahrnuje dvé oblasti ¢innosti — vyrobu rostlinnych produktt a vyrobu Zivocis-
nych produktt. Dale zahrnuje ekologické zemédélstvi a péstovani geneticky modifikova-
nych uzitkovych plodin a chov geneticky modifikovanych hospodaiskych zvirat. Oddil

zahrnuje kultury péstované na volném prostranstvi i ve sklenicich.

Skupina 01. 5 tvofi vyjimku ze zékladnich pravidel ur€ovani hlavni ¢innosti. Pti uréovani
se zde vychazi z toho, ze v Cetnych zeméde€lskych podnicich je rostlinna a zivoc¢isna vyroba

v piimétfené rovnovaze a jejich zarazeni do jedné ¢i druhé kategorie by bylo svévolné.

Zemédé@lstvi nezahrnuje nasledné zpracovani zemédélskych produktti (zatfazeno v oddi-
lu 10 (Vyroba potravinaiskych vyrobki a krmiv) a oddilu 12 (Zpracovani tabaku)), jez pie-
sahuje stupen pfipravy pro primarni trhy. Zahrnuje piipravu zemédélskych produkti pro
primarni trhy.

Do zemédélstvi se dale nezahrnuji polni stavebni prace (napf. terasovani a odvodnovani
zemédéelské pldy, ptiprava ryzovych poli atd.), které zahrnuje sekce F (Stavebnictvi),

a ¢innosti nakupnich druzstev a odbytovych sdruzeni, ktera se zabyvaji prodejem zeméedél-

skych produktil, zatazené do sekce G.

Zemédé@lstvi nezahrnuje ani péci o krajinu a zachovani krajiny, které patii do tiidy 81. 30.


http://www.nace.cz/nace/01-5-smisene-hospodarstvi/
http://www.nace.cz/nace/10-vyroba-potravinarskych-vyrobku/
http://www.nace.cz/nace/12-vyroba-tabakovych-vyrobku/
http://www.nace.cz/nace/81-30-cinnosti-souvisejici-s-upravou-krajiny/
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3 FINANCNI ANALYZA

Na zakladé ucetnich informaci, které byly firmou zprostfedkovany piedev§im ve formé
vyrocnich zprav, a tedy hlavnich vykazi, jako jsou rozvaha, vykaz ziskl a ztrat bude vy-

pracovana analyza spole¢nosti Kamenicek a.s. za obdobi od roku 2010 do roku 2014.

3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, jak uz bylo zminéno v teoretické ¢asti prace, nam odhaluje meziro¢ni
zmény ve vyvoji jednotlivych hodnot. Jako hlavni roky jsem vybral posledni dva, k nimz

byly zvetfejnény vyrocni zpravy a tedy roky 2013 a 2014.

3.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Z prilohy PI mizeme vidét, jaké mezirocni zmény v oblasti majetkové struktury ve spolec-
nosti nastaly. Vidime, Ze v roce 2013 nam celkovy majetek vzrostl o 3 %, coz bylo zptso-
beno zejména rustem dlouhodobého majetku o 4 % a dale pak ristem obézného majetku,
ktery se zvysil o 3 %. Z pohledu dlouhodobého majetku to byl hlavné dlouhodoby hmotny
majetek, jako jsou stroje a dalsi zemé&dé€lska technika. Na druhou stranu z pohledu ob&zné-
ho majetku to byl rist kratkodobych pohledavek o 51 % a dale pak rist kratkodobého fi-
nanéniho majetku o 26 %, Vjehoz ptipadé¢ vSak Slo pifi srovnani s kratkodoby-
mi pohledavkami o zanedbatelny rist. Na strané pasiv vzrostl vlastni kapital, a to vysledek
hospodateni béZného obdobi, ktery vzrostl ze ztraty -619 000 K¢ na zisk 657 000K¢. Cizi
kapital pak zaznamenal rist o 11 %, diky rastu bankovnich uvért o 38 %, nejvice se na

tomto ristu podilely kratkodobé bankovni uvéry.

Dale jsem analyzoval rok 2014 a jeho vyvoj k roku 2013. JelikoZ tento rok byl posledni,
ktery jsem analyzoval, pfisuzuji mu nejvyssi vahu. Celkova hodnota majetkové struktury
klesla o 4 %. Pticinou tohoto poklesu byl pokles dlouhodobého hmotného majetku taktéz
0 4 %. Na stran¢ obézného majetku se na snizeni podilely na jedné strané zasoby, a to sni-
zeni 0 0,5 %, a déle pak snizeni kratkodobych pohleddvek, a to o 17 % byly to dohadné

ucty aktivni, které byly hlavni pfi¢inou poklesu.

Na druhé¢ stran¢ u pasiv sice vzrostl celkovy vlastni kapital o 2,5 %, oproti tomu vSak na-
stal velky pokles fonda ze zisku o 74 % zplsobeny tim, Ze podnik pfestal tvofit rezervni

fond ze zisku. Vysledek hospodatreni minulych let vzrostl o 92 %, coz je obrovsky narast



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 43

a muzeme usuzovat, ze podnik si nechava cast zisku vzdy v této form¢ na néjakou veEtsi

wrwe

sem bankovnich uvérti a vypomoci o 94 %. To jasn€ poukazuje na fakt, Ze spolecnost spla-

tila poskytnuty uvér z minulych let.

Tab. 4. Horizontdlni analyza majetkove struktury

2013 2014
AKTIVA 3% -4%
Dlouhodoby majetek 4% -4%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 4% -4%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 2% -4%
Obézny majetek 2% -4%
Zasoby -11% -0,50%
Kratkodobé pohledavky 51% -17%
Kratkodoby financni majetek 26% 591%
PASIVA 3% -4%
Vlastni kapital 2% 2,50%
Zakladni kapital 0% 0%
Fondy ze zisku 0% -74%
VH minulych let -10% 92%
VH bézného obdobi 106% 38%
Cizi kapital 11% -39%
Dlouhodobé zavazky -13% 1%
Kratkodobé zavazky 4% 11%
Bankovni Uvéry 38% -94%

3.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Ptiloha PI nam nadale ukazuje mezirocni zmény vykazu ziskil a ztrat spolec¢nosti Kameni-
¢ek a.s., jako prvni mame rok 2013. V roce 2013 nam klesly celkové vykony o 0,02 %, coz
neni nic neobvyklého. Na druhé strané¢ vSak podnik zaznamenal velky pokles vykonové
spotieby a to 0 9 %, z toho zejména pokles v oblasti sluzeb. Tyto dva udaje se promitly
Vv rastu pridané hodnoty o 55 %. To je pro podnik velice uspokojivé Cislo, protoZze nemusel
zvysit trzby, aby dosahl ristu ptfidané hodnoty. Osobni néklady vzrostly jen nepatrné
0 0,03 %. Odpisy ndm klesly o 14 %, coZ se také promitne ve vysledku hospodateni, proto-
ze firma bude mit o to nizsi naklady. Dal§i vyznamnou poloZkou v tomto obdobi byly trzby

Z prodeje dlouhodobého majetku a materialu, které vzrostly o 26 % a podilely se tedy také
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na rustu vysledku hospodareni. Celkovy provozni vysledek hospodaieni predstavuje obrov-
sky nartst o 194 %. Ze zaporného provozniho vysledku hospodateni — 514 000 K¢ roku
2012 na 997 000 K¢ v roce 2013. Celkovy vysledek hospodafeni za béznou ¢innost zazna-
menal narust jen o 106%, protoze v oblasti finan¢niho vysledku hospodateni ztistaly hod-
noty jako v minulém roce zaporné. Vysledek hospodateni pied zdanénim (EBIT) vzrostl

0 195 %, a mizeme tedy tvrdit, Ze podnik byl v roce 2013 velmi Gspésny.

V dal$im roce 2014 celkové vykony vzrostly o 5 %, vzrostla vSak 1 vykonova spotieba
0 4%. I pres ruast trzeb a také rist vykonové spotieby se zvysila pfidana hodnota o 11%.
Osobni naklady narostly o 2 %. Odpisy vSak také vzrostly, a to o 11 %, coZ predikuje na-
rust nakladd. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu klesly o 37 %, zejména
trzby z prodeje majetku. Ostatni provozni vynosy zaznamenaly drobné zvySeni o 7 %. Cel-
kovy provozni vysledek hospodateni vzrostl oproti roku 2013 o 32 %. Vysledek hospoda-
feni za béznou ¢innost potom o 38 %, hlavné diky poklesu ztraty finan¢niho vysledku hos-
podareni. Vysledek hospodateni pfed zdanénim vzrostl o 49 %, coz je stejné jako v minu-

1ém roce chvalyhodné. Rok 2014 Ize tudiz rovnéz oznacit za nadprimérné Gspésny.

Tab. 5. Zjednodusena horizontalni analyza financni struktury

2013 2014
Vykony -0,02% 5%
Vykonova spotieba -9% 4%
Pfidana hodnota 55% 11%
Osobni naklady 0,03% 2%
Odpisy -14% 11%
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 26% -37%
Ostatni provozni vynosy -0,04% 7%
Provozni vysledek hospodareni 194% 32%
VH za béZnou Cinnost 106% 38%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 195% 49%
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3.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza ndm dava polozky do poméru k urcité veli¢ing. Vycisluje tedy procentni
podil polozek na celku. Stejn¢ jako u horizontalni analyzy jsem analyzoval roky 2013

a2014.

3.2.1 Vertikalni analyza rozvahy

Rozbor vertikalni analyzy za roky 2013 a 2014 nam ukazuje ptiloha PII. Podil dlouhodo-
bého majetku k ob&éZnému majetku byl v roce 2013 59 % ku 41 %. Z pohledu dlouhodobé-
ho majetku tvofil celou ¢ast az na minimalni podil dlouhodobého finanéni majetku dlouho-
doby hmotny majetek, coz je u podniku zemédélského, jako je Kamenicek a.s. obvyklé,
nebot’ ma velké mnozstvi techniky, pozemki, budov apod. Obézny majetek tvotily z 28 %
zasoby, ptredev§im mladé a ostatni zvitata a jejich skupiny, déle pak vyrobky a v neposledni
fad¢€ nedokoncena vyroba a polotovary. Dale jsou to potom z 12 % kratkodobé pohledavky,
konkrétné dohadné ucty aktivni, slouZici pro zaznamenani pohledavek, kdy nezname cast-
ku ani obdobi. Na druhou stranu muzeme vidét, ze na strané pasiv tvoti 85 % vlastni kapi-
tal, coz jasn€ znaci skvélé financni zdzemi podniku a jeho vysokou stabilitu. Vlastni kapital
tvoti tuto polozku z 54 %. Fondy ze zisku, které jsou urceny bud’ pro konkrétni vyuZiti,
nebo pro vSechny pifipady, mé podnik upraven vnitropodnikovou smérnici a tvoii 15 %.
Posledni poloZkou stojici za zminéni ve skupiné vlastni kapital je vysledek hospodateni
minulych let. Jednd se o prostiedky, které nebyly prevedeny do fondl ¢i rozdéleny, tato
polozka tvoii 14 %. Cizi kapital roku 2013 tvoii jen 15 % celkového kapitalu. Jak dlouho-
dobé, tak kratkodobé zavazky se podileji stejnym pomérem 4 %. Nejvyssi polozkou jsou

bankovni uvéry a vypomoci, tvotici 7 %.

Roku 2014 nedoslo v oblasti aktiv k velkym zménam. Dlouhodoby majetek se podilel stej-
n¢ jako v ptfedchozim roce z 59 % a ob&zny majetek ze 41 %. Zasoby nepatrné vzrostly.
Vlastni kapital vzrostl na 90 % hlavné diky zvySeni vysledku hospodafeni minulych let,
ktery se podilel na celkovych 90 % z 27,6 %. Nejvétsi ¢ast vsak tvofil stale zakladni kapi-
tal, a to 56%. Cizi kapital tedy tvofil jen 10 % z celkového kapitalu, coz ndm ukazuje, jak
podnik dba na stabilitu. Na zminénych 10 % se nejvice podilely kratkodobé zavazky, a to

Z 5,2 % oproti tomu bankovni uvéry a vypomoci byly jen 0,5 %.
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Tab. 6. Vertikalni analyza majetkové struktury

2013 2014
AKTIVA 100% 100%
Dlouhodoby majetek 59% 59%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 58,60% 58,50%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,50% 0,40%
Obézny majetek 41% 41%
Zasoby 28% 29%
Kratkodobé pohledavky 12% 11%
PASIVA 100% 100%
Vlastni kapital 85% 90%
Zakladni kapital 54% 56%
Fondy ze zisku 15% 4%
VH minulych let 14% 27,60%
VH bézného obdobi 2% 2,40%
Cizi kapital 15% 10%
Dlouhodobé zavazky 4% 4,30%
Kratkodobé zavazky 4% 5,20%
Bankovni tvéry a vypomoci 7% 0,50%

3.2.2  Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

Rozbor polozek vertikalni analyzy ndm ukazuje také tabulka ¢. 7. Jako zakladnu, a tedy
celek 100 %, jsem zvolil v oblasti vynost celkové vynosy. Na celkovych vynosech se
z 59 % v roce 2013 podilely vykony. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
byly jen 4 % a ostatni provozni vynosy 37 %. Na tento ucet se uctuji napiiklad vynosy
Z prodeje cenin, vynosy z prodleni pohledavek apod. Na druhou stranu za rozvrhovou za-
kladnu nakladt jsem zvolil celkové naklady. Na celkovych nakladech se v roce 2013 podi-
lela ze 48 % vykonova spotteba, z 30 % to byly osobni ndklady a z 16 % odpisy. Ostatni
provozni néklady a ostatni néklady jako takové dosahly poméru kolem 3 %. V roce 2014
nedoslo k velkym rozdilim. Vykony se podilely na celkovych vynosech 59 %. Trzby
z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu klesly na 2 % a ostatni provozni vynosy stou-
ply na 39 %. Oproti tomu vykonové spotieba ziistala nezménénd a to 48 %. Osobni naklady

klesly 0 2 % na 28 % a odpisy se zvysily na 17 %. Ostatni naklady dosahly opét 3 %.
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Tab. 7. Zjednodusend vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

2013 2014
VYNOSY 100% 100%
Vykony 59% 59%
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 4% 2%
Ostatni provozni vynosy 37% 39%
NAKLADY 100% 100%
Vykonova spotieba 48% 48%
Osobni naklady 30% 29%
Odpisy 16% 17%
Ostatni provozni naklady 3,50% 3%
Ostatni néklady 2,50% 3%

Obrazky ¢. 9 a 10 nam ukazuji grafy poméru jednotlivych polozek. Prvni obrazek je podil
jednotlivych vynost a vidime, Ze nejvétsi podil na vynosech maji vykony, konkrétné trzby
z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb, druhou nejvyssi polozkou jsou ostatni provozni vy-
nosy, které¢ jsou vynosy z jinych aktivit, nez je hlavni podnikatelské ¢innost. Obrazek ¢. 10
naopak dokresluje néklady a ocekavany pribeh, kdy nejvyssi ¢ast tvoii vykonova spotieba,

COZ nas utvrzuje v tom, ze se jednd o vyrobni podnik.
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Obr. 9. Podil jednotlivych vynosu za roky 2013 a 2014
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Obr. 10. Podil jednotlivych nakladii za roky 2013 a 2014
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3.3 Analyza pridané hodnoty

Pro spolecnost Kamenicek a.s. a jeji hospodareni je namisté analyzovat strukturu ptidané
hodnoty, ptedev§im pak podil osobnich nakladl, nakladovych urokt a ¢istého zisku na
pridané hodnoté. Z obrazku €. 11 vidime, ze v pfipad¢ nasi spole¢nosti maji nejvetsi podil
na pfidané hodnot¢ osobni néklady, ve vSech sledovanych letech tvoii vice nez polovinu
pridané hodnoty. Podil nédkladovych tirokt i odpist na ptidané hodnoté zlistava az na mensi
vykyvy stejny a podil Cistého zisku v analyzovanych letech roste. Mizeme tedy tvrdit, ze

podniku se vede dobie a v poslednich dvou letech vykazuje zisk oproti pfedchozim letiim.
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Obr. 11. Vyvoj pridané hodnoty v letech 2010-2014 (v tis. K¢)
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3.4 Pomérové ukazatele spole¢nosti

Pomérové ukazatele jsou nejrozsahlejsi skupinou finan¢ni analyzy. Analyzoval jsem roky
2010 — 2014. Vybral jsem hlavni pomérové ukazatele a to — zadluZenosti, rentability, likvi-

dity a aktivity.

3.4.1 Analyza zadluZenosti

V tabulce ¢. 8 mizeme vidét, Ze se zadluzenost firmy pohybuje hodné pod hranici doporu-
¢ovanych 60 % a od roku 2010 nadale postupné klesa, jak je patrné z obrazku ¢. 6. Je ziej-
mé, ze firma dbd o co mozna nejmensi zadluzeni spole¢nosti. Dale ndm obrazek ukazuje
srovnani spole¢nosti Kamenicek a.s. s konkuren¢nim podnikem v okoli, kterym je Bludov-
ska a.s. Vidime, Ze Kamenicek a.s. ma nizsi celkovou zadluzenost nez konkurence a bude
tedy pro banku zajimavéj$im subjektem. Mira zadluzenosti se také za poslednich 5 let pfi-
li§ nezménila a zlstava velice nizkd. Tento ukazatel nema stanovené zadné doporucené
hodnoty, jeji hodnota by se vSak méla snizovat, coZ nase spole¢nost splituje. Urokové kryti,
jak bylo zminéno v teoretické Casti, je ukazatel, ktery nam tika, zda je podnik schopen
splacen troky, i kdyz nedosahuje zisku. Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je minimal-
n¢ 5. Vidime, Ze spolecnost méla v letech 2010, 2011 a 2012 velké problémy a mohlo do-
chézet k problémim s platbami. Za roky 2013 a 2014 vSak doslo k vyraznému vzestupu
tohoto ukazatele a podnik se nachazi jiz v kladnych cCislech. Tento vzestup zptsobil hlavné
naruUst trzeb a zisku. DalSim vybranym ukazatelem je kryti dlouhodobého majetku vlastnim
kapitalem, ¢ili zda je podnik schopen pokryt vSechen sviij dlouhodoby kapital ze svych
vlastnich zdroji. Hodnota tohoto ukazatele je ve vSech analyzovanych letech kladn4, tedy
pozitivni. Stejn¢ tak ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji vykazal ve

vSech letech kladné hodnoty. Mizeme tedy tvrdit, ze podnik ma velmi dobré zazemi.

Tab. 8. Ukazatele zadluzenosti spolecnosti Kamenicek a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
Celkova zadluzenost 0,18 0,17 0,14 0,15 0,1
Mira zadluZenosti 0,22 0,21 0,17 0,18 0,11
urokové kryti -3,13 -2,24 -3,35 3,94 7,71
Kryti DM vlastnim kapitadlem 1,31 1,35 1,46 1,43 1,53
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 1,4 1,5 1,5 1,5 1,6
Finan¢ni paka 1,22 1,21 1,17 1,18 1,19
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Tab. 9. Ukazatele zadluzenosti konkurence — spolecnosti Bludovska a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
Celkova zadluzenost 0,18 0,17 0,2 0,2 0,18
Mira zadluZenosti 0,21 0,21 0,24 0,26 0,21
Urokové kryti 27,18 32,22 24,84 20,41 31,1
Kryti DM vlastnim kapitadlem 2,18 2,21 2,08 1,99 1,98
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 2,2 2,23 2,11 2,03 2,01
finan¢ni paka 1,21 1,21 1,24 1,26 1,21

091 Celkova zadluzenost
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Celkova zadluZenost Kamenicek a.s. —4—Celkova zadluZenost konkurence

Obr. 11. Srovnani celkové zadluzenosti za roky 2010-2014

Na obrazku €. 11 mzeme vidét srovnani celkové zadluZenosti s konkurenénim podnikem
Bludovska a.s. Vidime, Ze spole¢nost Kamenicek a.s. ma nizsi zadluzenost, kterd se navic

Vv poslednich letech nadale sniZuje.

3.4.2 Analyza rentability

Tabulka ¢. 10 odrazi vyvoj rentability v letech 2010-2014. Ve sledovanych letech vykazo-
vala spolecnost kolisavé hodnoty rentability. V letech 2010, 2011 a 2012 byly vSechny po-
¢itané rentability zdporné. Protoze se rentabilita oznacuje jako ziskovost, miizeme ji pocitat
pouze pti kladném vysledku EBIT nebo ¢istého zisku. Proto jsou hodnoty za tyto 3 roky do
tabulky zahrnuty spiSe orientacné a nemaji zadnou vypovidajici hodnotu. To bylo zptsobe-

no zapornym vysledkem hospodateni, tedy ztratou. V letech 2013 a 2014 uz vSak mizeme
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vidét kladné hodnoty vSech rentabilit. Nejvyssi nartist mizeme vidét u rentability trzeb,

ktera se ze zapornych — 10 % dostala za 5 let na 9 %. Tyto hodnoty vypovidaji 0 tom, kolik

je podnik schopen vyprodukovat zisku z trzeb spole¢nosti.

Tab. 10. Vyvoj rentability spolecnosti Kamenicek a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
Rentabilita trzeb (ROS) -10% -5% -8% 7% 9%
Rentabilita celkového kapitdlu (ROA) -3% -1% -2% 2% 3%
Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) -3% -1% -2% 2% 3%
Rentabilita dlouhodobého kapitalu -3% -1% -2% 2% 3%
Rentabilita investovaného kapitalu -2% -1% -2% 2% 3%

Tab. 11. Vyvoj rentability konkurence Bludovska a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
Rentabilita trzeb (ROS) 15% 13% 13% 11% 15%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 7% 7% 7% 5% 7%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 9% 8% 9% 6% 8%
Rentabilita dlouhodobého kapitalu 9% 8% 9% 6% 8%
Rentabilita investovaného kapitalu 9% 9% 11% 8% 11%

Srovnani rentability trzeb
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Obr. 12. Srovnani ROS spolecnosti Kamenicek a.s. a konkurence
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3.4.3 Analyza likvidity
Likvidita porovnava, ¢im je mozné platit, s tim, co je nutné zaplatit.

Tab. 12. Analyza likvidity spolecnosti

2010 2011 2012 2013 2014

Bézna likvidita 12,36 8,87 9,4 9,22 7,97
Pohotov4 likvidita 3,34 2,4 1,95 2,83 2,27
Hotovostni likvidita 0,6 0,38 0,03 0,04 0,19
Podil CPK na OA 92% 89% 89% 89% 87%

Pti pohledu na tabulku ¢. 7 vidime, Ze se hodnoty pohybuji pfili§ vysoko nad doporuceny-
mi hodnotami. Nejvyssi rozdily mezi doporu¢enymi hodnotami a skute¢nosti vidime hlav-
né v oblasti bézné likvidity. Je to dano tim, Ze se spolecnost zabyva zeméd¢€lstvim a ma
tedy velké mnozstvi penéz v zasobach, které vSak nejsou piili§ likvidni. V roce 2010 do-
sdhla bézna likvidita vysokého ¢isla, které sice svédci o vyborné likvidité, neni tomu vSak
ve skutecnosti tak. Z pohledu pohotové likvidity je na tom podnik Iépe praveé proto, Ze se
odstrani nepouzivané zasoby a v roce 2012 se nejvice ptiblizil doporuc¢enym hodnotam.
Dutlezitym faktorem je, ze se podnik pomalu blizi k doporu¢enym hodnotdm a az zacne
efektivné vyuZivat své jiZz ddvno nakoupené zasoby, zméni se i bézna likvidita k doporuce-
nym vysledkiim. Pravé proto, ze je podnik vysoko nad doporu¢enymi hodnotami, miizeme
tvrdit, Ze podnik nema problém se splacenim svych zdvazki. Hotovostni likvidita jako ta-
kové se nejvice piiblizuje doporu¢enym hodnotdm, a mizeme tedy fici, Ze podnik nebude
mit problém s insolvenci, kdyby doslo k vétSim problémim

Podil cistého pracovniho kapitalu na ob&znych aktivech se ve vybraném pétileti pohybuje

kolem 90%, coZ neni viibec $patné, a podnik ma dostatek ¢istého pracovniho kapitalu.

Tab. 13. Analyza likvidity konkurence Bludovska a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
Bézna likvidita 8,01 6,24 7,44 8,94 8,77
Pohotova likvidita 4,94 3,73 4,86 5,33 4,43
Hotovostni likvidita 3,57 2,39 3,36 3,58 3,36
Podil CPK na OA 88% 84% 87% 89% 89%
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Vyvoj likvidity 2010 - 2014

o N & O W

—o—BE&Zna likvidita

—l— Pohotova likvidita

Hotovostni likvidita

2 Q‘\
10 .
F \
\ __.__/-\_.
1
2010 2011 2012 2013 2014

3.4.4 Analyza aktivity

Obr. 13. Analyza likvidity

Z tabulky ¢. 14 mizeme vy¢ist, ze obrat celkovych aktiv z trzeb se pohybuje pod doporu-

¢ovanou hodnotou 1, a to znamena, ze z 1 K¢ majetku firma ziskala méné nez 1 K¢ trzeb.

Obrat zasob se pohybuje také aZ na velmi uspéSny rok 2014 pod hranici 1, tento rozdil je

vSak velmi maly. PfestoZe patii velké ¢ast polozky zasoby do skupiny mlada a ostatni zvi-

fata a jejich skupiny, vysledky v jednotlivych letech jsou uspokojujici. Doba obratu pohle-

davek je ve sledovanych letech vyssi nez doba obratu zavazki, coz vypovida o tom, ze podnik

muze mit problémy se zaplacenim svych kratkodobych zavazkt, protoze spolecnost plati svym

dodavatelim dfive, nez dostava zaplaceno od svych odbératelti. To ndm piehledné ukazuje

obrazek ¢. 14.

Tab. 14. Analyza aktivity Kamenicek a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
Obrat aktiv 0,22 0,25 0,26 0,26 0,31
Obrat zasob 0,83 0,91 0,78 0,91 1,07
Doba obratu zasob (dny) 433 396 459 393 336
Doba obratu pohleddvek (dny) 131 123 118 172 123
Doba obratu zavazki (dny) 48 61 62 57 59

Tabulka ¢. 15 naopak ukazuje analyzu obratovosti konkurence, ktera nam ftika, ze v oblasti

obrat aktiv si vede konkurence 1épe, a tudiz by se méla spolecnost Kamenicek a.s. snazit

o zlepSeni stejné jako u obratu zasob. Nejvice se vSak konkurence odliSuje v mnohem men-
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$i dobé obratu pohledavek. To je slabina sledované spolecnosti a ta by se méla snazit tuto

dobu zkratit.
Tab. 15. Analyza aktivity konkurence Bludovska a.s.
2010 2011 2012 2013 2014
Obrat aktiv 0,59 0,63 0,69 0,54 0,57
Obrat zasob 2,47 2,51 3,24 2,23 1,98
Doba obratu zasob (dny) 162 160 122 140 202
Doba obratu pohledavek (dny) 73 85 70 91 50
Doba obratu zavazk (dny) 53 64 47 50 47
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Obr. 14. Srovnani dob obratui pohledavek a zavazkii

3.4.5 DalSi pomérové ukazatele

V tabulkach ¢. 16 a ¢. 17 jsou uvedeny dalsi pomérové ukazatele, dokreslujici celkovy ob-
raz o analyzované spolecnosti. Trzby pfepocitané na jednoho zaméstnance jsou dany vyvo-
jem trzeb. Vidime, Ze postupné tento ukazatel roste diky zvySovani trzeb. Podily osobnich
nakladl na ptidané hodnoté jsou ve vSech sledovanych letech vyssi, nez je tomu v odvétvi,
coz vede k niz§i rentabilité spoleCnosti. Vykonova spotieba ma vyrazny podil na vykonech
spole¢nosti a pohybuje se od 80 %. Na zaklad¢ tohoto vysokého podilu miizeme fici, Ze je
podnik materialové a energeticky naro¢ny. U konkurence je tento pomér velmi obdobny.
Osobni naklady na vykonech jsou u konkurence 2x vyssi nez u analyzované spolecnosti.

Podil nakladovych urokt na vykonech je v podniku Kamenicek a.s. nizky.
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Tab. 16. Dalsi poméroveé ukazatele spolecnosti
2010 2011 2012 2013 2014
Ptidand hodnota/zaméstnanci 98 104 63 105 121
Trzby/pocet zaméstnancu 324 340 338 376 454
Osobni ndklady/zaméstnanci 235 211 218 234 247
Vykonova spotieba/Vykony 78,81% | 77,71% 86,01% | 78,23%| 77,05%
Osobni naklady/vykony 50,43% | 45,07% 48,12% | 48,32%| 46,87%
Odpisy/Vykony 31,84% | 32,18% 29,97% | 25,81%| 27,19%
Nakladové uroky/vykony 2,26% 1,76% 1,70% 1,38% | 1,00%
PH/vykony 20,98% | 22,29% 13,99% | 21,77%| 22,95%
Osobni naklady/PH 240,40% | 202,22% | 344,04% | 221,98% | 204,22%
Odpisy/PH 151,77% | 144,38% | 214,31%| 118,57% | 118,46%
Naklad. Uroky/PH 10,80% | 7,88% 12,17%| 6,35%| 4,37%
VH pied zd./PH -33,79% | -17,64%| -40,78% | 25,06% | 33,71%
Tab. 17. Dalsi pomerove ukazatele konkurence Bludovska a.s.
2008 2009 2010 2011 2012
Pfidana hodnota/zaméstnanci 267 335 461 419 444
Trzby/pocet zaméstnancl 1106 1246 1531 1530 1588
Osobni naklady/zaméstnanci 264 297 323 332 331
Vykonova spotteba/Vykony 78,09% | 75,92% 70,27% | 76,51%| 75,41%
Osobni néklady/vykony 23,99% | 23,10% 21,98% | 20,01%| 19,67%
PH/vykony 24,25% | 26,03% 31,39% | 25,27%| 26,38%
Osobni naklady/PH 98,94% | 88,74% 70,03% | 79,21%| 74,56%
VH pted zd./PH 62,91% | 48,64% 42.27% | 41,60% | 53,00%
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3.5 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital a jeho vyvoj je zachycen na obrazku ¢. 15 Vidime, Ze ve viech letech
spole¢nost dosdhla kladného c¢istého pracovniho kapitadlu. Nejmensi podil méla spolecnost

Vv letech 2010 a 2011, tento pokles vSak stale neovliviioval chod podniku.
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Obr. 15. Objem cistého pracovniho kapitalu (v tis. Kc)

3.6 Analyza souhrnnych ukazateli

3.6.1 Z-skore

Vzhledem k dosazenym hodnotam muzeme vidét, ze v prvnich dvou letech 2010 a 2011
ma podnik podle Altmanovy analyzy nevyhranénou finan¢ni situaci, jez byla ovlivnéna
z velké casti zapornym vysledkem hospodatfeni. V roce 2012 doslo vSak k velkému ristu
a ve zbylych letech podnik spadal do hodnoty, podle které mé uspokojivou financni situaci

a mizeme ho tedy oznacit za zdravi. To nam ilustruje tabulka ¢. 18.

Tab. 18. Z-skore spolecnosti Kamenicek a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
0,717 x CPK/A 0,239| 0,241| 0,264 0,26 0,256
0,847 x Nerozd¢lené zisky/A 0,152 0,136 0,134 0,118 0,234
3,107 x EBIT/A -0,071| -0,043| -0,062( 0,056 0,087
0,420 x VK/ Cizi zdroje 1,915 2,016 2,491 2,293 3,847
0,998 x Trzby/A 0,219| 0,249 0,259| 0,259 0,309
Z-skore 2,454 2599| 3,086 2,986| 4,733
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Obrazek ¢. 16 nam ukazuje, co uz bylo zminéno. Zaznacena ¢ast nam ilustruje hodnoty,

kdy spolecnost presahla 2,99 a ma tedy uspokojivou finan¢ni situaci. Z-skore od roku 2012

nadale roste a spolecnost se vyviji.
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Obr. 16. Vyvoj ukazatele Z-skore 2010-2014
3.6.2 Index IN

Z indext IN jsem vybral ty, které jsou nejvhodnéjsi k zhodnoceni spole¢nosti.

3.6.2.1 Index IN99

Index vykonnosti podniku neboli bonitni model. Pokud je hodnota indexu vyssi nez 2,07,

podnik dosahuje ekonomického zisku, hodnota indexu pod 0,684 znamena zaporny eko-

nomicky zisk. Interval Sed¢ zony piedstavuje signal o urcitych problémech. Tento index je

vyhodné pouzit v piipadé, Ze jsou u podniku problémy s odhadem alternativniho nakladu

na vlastni kapital pro posouzeni vykonnosti podniku. U spole¢nosti Kamenicek a.s. vidime,

ze v letech 2010-2013 Index IN99 spadal do zony, ktera nepredikuje pro podnik nic dobré-

ho, coz svédcilo o urcitych problémech spolecnosti. Roky 2010, 2011 a 2012 byly silné

ovlivnény zapornym vysledkem hospodatfeni. Dale vidime, Ze v letech 2013 a 2014 doslo

ke zlepSeni a rok 2014 dokonce uz nespada do problémové zony, ale je lehce nad ni. To

nam ilustruje tabulka ¢. 19.
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Tab. 19. Index vykonosti

2010 2011 2012 2013 2014
0,017*A/CZ 0,0945 0,0986 0,1178 0,1098 0,1727
4,573*EBIT/A -0,1052 -0,064 -0,0915 0,0823 0,128
0,481*Vynosy/A 0,2573 0,2747 0,2785 0,2718 0,2944
0,015*0A/KCZ 0,1854 0,1331 0,141 0,1383 0,1196
INDEX IN99 0,432 0,4424 0,4458 0,6022 0,7147

3.6.2.2 Index INO1

Tab. 20. Index INO1

2010 2011 2012 2013 2014
0,013*A/CZ 0,0723| 0,0754| 0,0900| 0,0840| 0,1321
0,04*EBIT/nakladové Groky -0,1252| -0,0896| -0,1340( 0,2068| 0,2352
3,92*EBIT/A -0,0902( -0,0549| -0,0784| 0,0706| 0,1098
0,21*Vynosy/A 0,1124| 0,1199( 0,1216| 0,1187| 0,1285
0,09*0A/KCZ 1,1124| 0,7983( 0,8460( 0,8298| 0,7173
INDEX INO1 1,0817] 0,8491| 0,8452| 1,3099( 1,3229

Index INO1 spojuje bankrotni a bonitni model. Jako ostatni Indexy IN nam ukazuje,
jak si spole¢nost vede, a zda bude, ¢i nebude mit finanéni problémy. Vidime, Ze
podnik ve vSech péti letech spada mezi hranice 0,75<IN01<1,77. To znamena, ze
podnik je bonitni, ale netvoii hodnotu. Hodnota ukazatele INO1 od roku 2012 stoupa
a je tedy mozné, Zze v dalSim pétileti dojde k pirekonéani hranice 1,77 a podnik bude

tvorit hodnotu.

3.6.2.3 Index INO5

Index INOS je zatim poslednim indexem Inky a Ivana Neumaierovych. Index INOS je
aktualizaci indexu INO1 podle testii na primyslovych datech z roku 2004. Tabulkové
vysledky jsou stejné, jako u Indexu INO1, rozdil je vSak v posunuti hranice, kdy pod-
nik tvofi hodnotu. Muzeme vidét, Ze v zadnych z péti vybranych let podnik nespadal

do hranice nad 1,6, a tudiz netvofi hodnotu. V letech 2010, 2013 a 2014 podnik spa-
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dal do Sedé zony nevyhranénych vysledkli a nemizeme tedy s presnosti urcit, co se

bude dit dale. Toto tvrzeni ndm potvrzuje obrazek ¢. 17.

2
1,5
SEDA ZONA
1 A =
~% °/ =0~ Index IN05
0,5
0
2010 2011 2012 2013 2014
Obr. 17. Index INO5
3.6.3 EVA - ekonomicka pridana hodnota
Tab. 21. EVA
2010 2011 2012 2013 2014

Nck 9,14% 9% 9,09% 8,91% 9%
Cz/C 0,18 0,1725 0,1444 0,1548 0,0984
Nvk 11,64% 11,50% 11,59% 11,41% 11,50%
VK/C 0,82 0,8275 0,8556 0,8452 0,9013
WACC 1,2078 1,205 1,2068 1,2032 1,2047
EBIT -992 -589 -801 765 1141
1-t 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81
WACC 21,78 21,5 21,68 21,32 21,4997
C 44049 43120 40933 42244 40615

Vypocet EVA je proveden za celé vybrané pétileti. Jelikoz v prvnich tfech letech byl vysledek
hospodaieni zaporny, je ukazatel EVA také zaporny. To se nezménilo, ani kdyz podnik
Vv letech 2013 a 2014 dosahl zisku. Tato metoda je dilezita pro klasifikaci, zda podnik dokéaze
vytvafet hodnotu pro své majitele. Co se tyka hodnoty EVA pro tyto roky, vidime, ze se tato
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hodnota nachazi v zapornych ¢islech, coz odpovida tomu, ze podnik doposud nedoséhl zisku,

a tak nemtize ani vytvaret hodnotu pro své majitele.

Ekonomicka pridana hodnota
0
-1000
-2000
-3000
-5000 7
/
-6000 T T T T 1
2010 2011 2012 2013 2014
w— VA

Obr. 18. Vyvoj ekonomické pridané hodnoty

3.6.4 Spider analyza

Vsechny vysledky ptfedchozich analyz ddme do srovnani a vytvofime paprskovy graf. Graf
obsahuje dv¢ kiivky, jedna vyjadiuje vysledky pro odvétvi — bude slouzit jako zakladna, jako

100 % — druhé vysledky sledované spolecnosti Kamenicek a.s. Obé kiivky srovname.

Spider analyza roku 2010
Al

500% —

“300%

D.2 200% +— / A3

D.3 A2

—0—odveétvi
—@—Kamenifek a.s.

c1

Obr. 19. Spider graf 2010
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Prvni obrazek znazoriiuje Spider graf spolecnosti Kamenicek a.s. a odvétvi za rok 2010, na

kterém muzeme vidét, ze spolecnost se skoro ve vSech oblastech grafu ptiblizila hodnotam

v odvétvi. Nejvétsi rozdily vsak vidime v oblasti A.1, A.2 a A.3. Tento sektor je sektorem

rentability, tudiz je logické, ze kdyz spolecnost v roce 2010 vykazovala ztratu a méla za-

porny EBIT, musely byt jeji hodnoty rentabilit také zaporné. V oblasti likvidity se spole¢-

nost vyrovnava odvétvi, stejné¢ jako v oblasti C. V poslednim sektoru spider grafu, tedy

Vv oblasti D, kterd se zabyva obratovosti, se podnik velmi pfiblizil hodnotam v odvétvi, coz

je pozitivni.

Tab. 22. Data spider analyzy za rok 2014

c2 B3

C.1

Kamenicek a.s. | Odvétvi
Rentabilita vlastniho kapitalu 3% 7%
Rentabilita | Rentabilita aktiv 3% 7%
Rentabilita trzeb 9% 37%
Bézna likvidita 7,97 2,93
Likvidita |Pohotova likvidita 2,27 2,43
Hotovostni likvidita 0,19 1,55
Vlastni kapital /aktiva 0,82 0,86
Zadluzenost | Kryti dlouh. majetku dlouh. kapitalem 1,60 1,08
Urokové kryti 7,71 -
Obratovost aktiv 0,31 0,21
Obratovost | Obratovost pohledavek 2,94 3,90
Obratovost zavazkl 6,10 4.60
D.2
/ —8—odvétvi
D1/
\ =®—Kamenicek a.s.
c3'

Obr. 20. Spider graf roku 2014
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Na druhém obrazku vidime Spider graf za rok 2014. V oblasti rentability uz jsme zazna-
menali kladny EBIT a hodnoty jsou tedy také kladné. Ve srovnani s rokem 2010 si podnik
V této oblasti velmi polepsil. V oblasti likvidity je zfejmé, ze podnik ma vice nez 2x vyssi
béznou likviditu, nez je primér v odvétvi. A zadrzuje tedy piili§ mnoho obézného majetku,
ktery by mohl investovat, ¢i prodat. Naopak hotovostni likvidita znacné zaostava za odvét-
vim a spolec¢nost by se méla snazit docilit alesponi hranice 0,3. V oblasti C, zadluZenosti,
podnik pievysuje odvétvi, rozdily jsou vSak zanedbatelné. Sektor D je velmi blizko hodno-

tam odvétvi a mizeme tedy tvrdit, ze obratovost spole¢nosti Kamenicek a.s. je v pofadku.

3.7 Du Pontiv rozklad ROE

ROE
z012| -1,77
2013| 1,84
2014| 2,47
é—-—‘_‘f Ay \"\a
Czfv V/A A/VEK
-2,61 57,9 1,17
2,75 56,4 1,18
3,64 61,2 1,11
Y 7 N o oN— T ———
EZ/EBIT EBIT/V V/DHM DHM/A CK/VK FM/KCZ KCzZ/cz EM/A
77,28 -2,61 99,77 58,06 0,17 2,95 30,33 0,13
85,88 3,21 96,09 58,78 0,18 3,59 28,51 0,57
79,4 4,59 104,58 58,46 0,11 19,06 51,98 1,39
ViV NV
1 102,51
1 95,82
1l | 9469
V ﬁ“'——-—xﬁ_‘_“—'——-—}
N.zb/V VSV ODP/V Os.N/V NGV Ost.N/V]
0| 50,9 17,74 28,47 1,01 1,91
o 45,98 15,17 28,4 0,81 3,36
0| 45,72 16,13 27,81 0,6 2,96

Obr. 21. Du Pont ROE

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) od roku 2012 stoupa, v roce 2012 byla v minusu kvli
zapornému vysledku hospodateni. Stejny vyvoj ma i ziskova marze, kterd nejvic ovlivituje
ROE spole¢nosti Kamenicek a.s. Pomér aktiv a vlastniho kapitalu pievysuje 1, coz nam

poukazuje na veliké mnozstvi vlastniho kapitdlu, ktery spole¢nost ma. Z pozice nakladt
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spolecnosti vidime, ze nejvice ovliviiuje ziskovost spole¢nosti vykonova spotfeba. Na tom-
to rozkladu dale vidime, ze nejvétsi podil na zaporné hodnoté Cistého zisku v roce 2012 ma
pomér mezi naklady a vynosy, kde naklady prevysuji vynosy. Vykonova spotieba se pohybuje
kolem poloviny na vynosech a je jasné, Ze vykonova spotieba je nejvyssi slozkou nakladi,

dalsi vyznamnou poloZzkou jsou osobni néklady.
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4 ZHODNOCENI VYSLEDKU A DOPORUCENI NA ZLEPSENI
HOSPODARENI

Hlavnim ukolem praktické casti bakalafské prace bylo provést finan¢ni analyzu podniku
Kamenicek a.s. za pouziti ucetnich informaci, které jsem vyhledal na internetu
a v dokumentech spole¢nosti. Analyzovana spole¢nost finan¢ni analyzu dosud nezhotovo-
vala, a tak lze konstatovat, ze je zde nedostate¢né vyuziti Gicetnich informaci. Spole¢nost
Kamenicek a.s. podnika od roku 1997 a za necelych 20 let jejiho vyvoje dosdhla znaéného
rozkvétu. Do predmétu Cinnosti patii také opravy ostatnich dopravnich prostiedkl a pra-
covnich strojli a ¢innosti ucetnich poradeti, vedeni ucetnictvi a dafiové evidence. Na zakla-
d¢ vysledkt finan¢ni analyzy bylo zjisténo, Ze spole¢nost Kamenicek a.s. se v nynéj$i dobé
nachazi v celkem uspokojivé finanéni situaci. V letech 2010, 2011 a 2012 vykazoval pod-
nik ztratu a bojoval o pfeziti na trhu. Podnik toto nelehké obdobi zvladl a v dalSich dvou
letech doséhl velice pozitivnich vysledkli. Na tivod jsem provedl horizontdlni a vertikalni
analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty. V téchto dvou analyzach jsem se zaméfil na dva
pro spole¢nost nejpozitivnéjsi roky — 2013 a 2014. V roce 2013 vzrostla aktiva spole¢nosti
0 3 %, za tento riist mohla spole¢nost vdéc¢it hlavné riastu dlouhodobého hmotného majet-
ku. Spole¢nost tedy investovala prostiedky do potizeni novych stroji a dalsich movitych ¢i
nemovitych véci. Obézny majetek spolecnosti v tomto roce vzrostl o 2 %, zasoby spolec-
nosti, jako nejvyssi polozka obézného majetku, sice klesly o 11 %, tento pokles vsak zre-
dukoval rist pohledavek a finan¢niho majetku. Na druhé strané u pasiv spole¢nosti se
o tento rist zaslouzil v oblasti vlastniho kapitdlu vysledek hospodafeni béZzného obdobi
a Vv oblasti ciziho kapitalu to byly bankovni uvéry. Druhy dilezity dokument, vykaz zisk
a ztrat roku 2013, ndm ukazuje, Ze doslo k poklesu vykont o zanedbatelnou ¢ast, na druhou
stranu v8ak doSlo k razantné vétSimu snizeni vykonové spotieby. O tento pokles se zaslou-
zil hlavné pokles spotfeby materidlu a energie, podnik tedy bud’ zacal nakupovat material
a spottebovavat jej za lepsi ceny, nebo doslo k tbytku jako takovému. Pfidand hodnota
zaznamenala obrovsky rist o 55 % hlavné proto, Ze v roce 2012 firma vykézala zaporny
vysledek hospodafeni a piidana hodnota byla v tomto roce velmi mala. Za upozornéni ur¢i-
té stoji, jak extrémni rlst provozniho vysledku hospodateni, tak i vysledku hospodateni po
zdanéni, ktery se dostal také do velice pozitivnich kladnych ¢isel. Pfistupme nyni k roku
2014, v némz uz nedoslo k tak dramatickym zménam oproti roku 2013. Aktiva spolecnosti

vewse e

Klesla 0 4 %, na ¢emz se opét piicinil pokles dlouhodobého hmotného majetku. Podnik
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tedy prodal, vytadil ¢i uplné odepsal ¢ast svého hmotného majetku. Obézny majetek za-
znamenal stejny pokles zapii¢inény poklesem pohledavek. Kratkodoby finanéni majetek
sice V procentualnim vyjadfeni obrovsky vzrostl, v celych ¢islech vSak nejde o vyrazny
rust. Z pohledu pasiv vlastni kapital spolecnosti vzrostl diky ristu vysledku hospodateni
Z minulych let a vysledku hospodateni bézného obdobi. V oblasti ciziho kapitalu vsak do-
Slo k velkému snizeni bankovnich Gvéra a cizi zdroje tedy poklesly o 39 %. Ve vykazu
zisku a ztrat doslo ke zvySeni vykonu o 5 %, vykonova spotieba vzrostla také, a to 0 4%.
Ptidané hodnota nadale roste a to o celych 11 % oproti ptfedchozimu roku. Za povsimnuti
urcité stoji trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu, které klesly vyrazné o 37 %.
Na vysledek hospodateni to vsak nemélo vliv a celkovy vysledek hospodareni se zvysil o
38 %. Vertikalni analyza rozvahy ukazala, ze nejvétsi podil na celkovém majetku firmy ma
dlouhodoby majetek, coz potvrzuje, ze se jedna o firmu vyrobni. Vertikalni analyza ve fi-
nanéni struktufe odhalila, Ze majetek spolecnosti je ve vétsi mife financovéan z vlastnich
zdroju, cizi zdroje pouziva podnik jen velmi malo. Spolecnost si také nechava ptipadny
zisk ve spolecnosti a vyuziva jej na dalsi rozvoj nebo kryti pfipadnych ztrat. Pti vertikalni
analyze vykazu zisku a ztraty bylo potvrzeno, Ze nejvétsi podil na vynosech maji vykony a
na celkovych nékladech se nejvice podili spotfeba materidlu a energie. DileZitou soucasti
vynosi jsou také ostatni provozni vynosy, které predstavuji ptijmy z jinych aktivit, nez je

hlavni ¢innost podniku, které¢ se podili zhruba 39 % na celkovych vynosech firmy.

Dalsim krokem ve finanéni analyze bylo vypocitani jednotlivych ukazatelt — rentability,
likvidity, zadluZenosti a aktivity. Tyto ukazatele jsem pocital za roky 2010 az 2014 a srov-

naval jak s konkurenci, tak vybrané polozky s odvétvim.

V oblasti zadluZenosti podnik dosahuje obdobnych vysledkl jako u odvétvi. Celkova za-
dluzenost spole¢nosti Kamenicek a.s. se pohybuje kolem 10% a je tedy hluboko pod dopo-
ru¢enymi hodnotami. Podnik m& pomérné nizké trokové naklady, které na jedné strané
sice umozni vyuzivat vyhod finan¢ni paky, ale také snizuji vysledek hospodateni. Ve srov-
nani s konkuren¢nim podnikem firma zaznamenala nizsi celkovou zadluZenost a miiZzeme
tedy tvrdit, Ze nase spoleCnost se snazi co nejvice pouzivat vlastni kapital. Mira zadluze-
nosti je stejné jako celkova zadluzenost velmi nizka a s tim také souvisi vysoka daveéry-
hodnost firmy pro potencionalni véfitele, nebot’ firma mé dostatek vlastniho kapitdlu a ma
zaprvé, ¢im rucit a zadruhé dostatek jiného majetku, jak obézného, tak dlouhodobého, kte-

rym by mohla piipadné rucit. Spolecnost nebude mit tedy problémy napiiklad s zadosti
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0 Gvér v bance. Urokové kryti od roku 2011 roste. Doporuéena hodnota tohoto ukazatele by
meéla byt vyssi nez 5, coz firma v poslednim analyzovaném roce 2014 splnila a dosahla
hodnoty 7,71. Celkovy pohled na zadluzenost je tedy kladny. Pro firmu by bylo vhodné;jsi
pouzivat alespon cast kapitalu pomoci uvéru, aby si mohla snizovat naklady prostfednic-
tvim danového efektu, na druhou stranu vsak 1 tato konzervativni strategie zalozena na pra-

ci hlavné s vlastnim kapitalem je pro firmu ziskova a méné rizikova.

Dalsim krokem byla analyza rentability, tedy vynosnosti podniku. Hodnoty analyzované
spolecnosti se v letech 2010-2012 znacné odliSily od odvétvi. Piedevsim v dusledku za-
porného vysledku hospodatfeni. V poslednich dvou letech vSak doSlo z preméné ztraty
a firma zaznamenala zisk, a tedy i kladné jednotlivé rentability. I pfesto se hodnoty rentabi-
lit pohybuji pod primérem odvétvi. Nejvice mne zajimala rentabilita trzeb, kterd ndm vy-
jadfuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané urovni trzeb. Rentabilitu trzeb jsem
srovnal také z nedalekou konkurenci a 1 v tomto sméru spolenost dosahla vyrazné mensich
hodnot. V poslednich dvou letech se firmé tedy podafila dostat rentability do kladnych ¢is-
lech, méla by se vSak snazit rentability dale zvySovat a zaméfit se hlavné na ty nejdulezitéj-

§i — rentabilitu aktiv, vlastniho kapitalu a trzeb.

Ukazatele likvidity dosahuji v odvétvi rozdilnych vysledki nez u analyzovaného podniku.
Bézna likvidita se nachazi vyrazné nad doporuc¢enymi hodnotami. To bylo zptisobeno vel-
kych mnozZstvim obéZného majetku vazaného v zasobach, které vsak nejsou pfili§ likvidni.
Z pohledu pohotové likvidity se situace znac¢né lepsila a rozpéti jeji pohotové likvidity je
uspokojivé, prestoze spolecnost nespada do doporucenych hodnot. U hotovostni likvidity
ovSem dosahuji hodnoty spodni hranice a bylo by vhodné zvysit kratkodoby finan¢ni maje-
tek. Potvrzuje to i1 ukazatel pohotové likvidity, kde se hodnoty pohybuji mirn€ nad hranici
doporucovanych hodnot. Podnik by v problémech musel spoléhat na ptipadny prodej svych
zasob. Podnik by se mél vice snazit zvysit bud’ hotovost, nebo penize na bankovnim Gctu
z divodu, ze podnik ma zajem na tom, aby byly zavazky placeny ihned, hotové a nevzni-

kaly tak pfipadné nakladové troky.

Poslednimi ukazateli z oblasti pomérovych ukazateld jsou ukazatele aktivity. Dle vypoci-
tanych vysledki lze fici, Ze aktivita spolecnosti Kamenicek a.s. se od roku 2010 pohybova-
la pod doporucovanymi hodnotami a ve vSech analyzovanych letech byla nizsi nez 1, coz
znadi neefektivni vyuzivani majetku a nepfiméfenou majetkovou vybavenost. Na druhou

stranu se spoleCnost nejvice priblizila odvétvi. Problematickou oblasti ve spolecnosti
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Kamenicek je doba obratu zavazki, kdy hodnoty sice nepievysuji hodnoty odvétvi, ale jsou
velmi vysoké. Doporucil bych tedy firmé snizit nesoulad mezi vznikem zavazkii a jeho
uhradou. Co hodnotim velmi negativné z pohledu aktivity je to, Ze firma inkasuje své po-
hledavky pozdé&ji, nez splaci své zavazky. Bylo to zjisténo porovnanim doby obratovosti
pohledavek a zavazkil. Tato situace by se mohla nepiiznivé projevit na likvidité spole¢nos-
ti, coz se ale v pfipadé nasi spole¢nost zatim nestalo a firma nema problémy s dostanim
svych zavazki.

Celkové finan¢ni zdravi spolecnosti nam dokresluje analyza Cistého pracovniho kapitalu,
souhrnné ukazatele Z-skore, EVA, Spider analyza a indexy IN. Cisty pracovni kapital ma
firma na velmi dobré urovni a ma tedy dostatek zdroji ke kazdodennim aktivitim. Dle
Altmanova Z-skore se firma v poslednich 3 letech nachazi nad horni hranici ,,Sedé zOony*
a ma tedy uspokojivou finan¢ni situaci. Dle indexu INOS5 se hodnoty v poslednich 5 letech
pohybuji kolem Sedé zony, v poslednich dvou letech spole¢nost spadla do Sedé zony, kterd
znaci nevyhranénou finan¢ni situaci.

Podnik ma tedy mensi finan¢ni problémy a neni finan¢ni zdravy. Situaci osvétluje 1 pyra-
midovy rozklad rentability vlastniho kapitalu, kde je vidét Ze nejvétsi vliv na rentabilitu ma
ziskova marze.

Podle ekonomicky piidané hodnoty se podnik nachazi v zapornych ¢islech a nemuze tedy
tvofit hodnotu pro své vétitele. Posledni analyzou je Spider analyza, kterd srovnava Ctyfi
hlavni kategorie pomérovych ukazatelll s odvétvim. Vidime, ze ve vétsin€ hodnot se pod-
nik vyrazng nelisi od priméru v odvétvi.

Dale bych navrhl prodej jiz z vétsi Casti odepsan¢ho dlouhodobého majetku, konkrétné
staré stroje nebo nepotiebnou ¢ast zasob. Nove ziskané finan¢ni prostiedky by bylo vhodné
vyuzit a investovat je na lepsi reklamu, protoze ta je v nedostatecnd. Spolecnost by si méla
Vv oblasti reklamy vzit za piiklad konkurencni spole¢nost Bludovskd a.s., kterd se snazi
o rozsahlejsi reklamu v oblasti svého sidla.

Spole¢nost Kamenicek a.s. patii mezi malé firmy a je vysoce ovlivnéna sezénnimi vykyvy
Vv urod¢, coz miizeme také vidét u tvofeni rezerv a ponechavani ¢asti zisku ve spole¢nosti

za ucelem dalSiho rozvoje.
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ZAVER

Cilem této bakalarské prace bylo posouzeni finan¢niho zdravi spole¢nosti Kamenicek a.s.
V prvni, teoretické Casti se seznamujeme s metodami a ukazateli vhodnymi pro zpracovani
finan¢ni analyzy, kterd je predmétem druhé, praktické ¢ésti. V té byly teoretické poznatky
aplikovany na spole¢nost Kamenicek a.s. Ta je zde nejprve predstavena, aby vznikl uceleny
obraz o spolec¢nosti jako takové. Dale jsou identifikovany jeji silné a slabé stranky, ptilezi-
tosti a hrozby prostfednictvim SWOT analyzy. Poté nasleduje vypracovani jednotlivych

¢asti analyzy, potfebnych ke zhodnoceni hospodaieni podniku.

Prvnim krokem bylo provedeni horizontalni a vertikdlni analyzy aktiv, pasiv, nékladi
a vynosu spolecnosti. Struktura ucetnich vykazi odpovida tomu, Ze se jedna a vyrobni spo-
le¢nosti. Z rozvahy lze vypozorovat, Ze majetek je financovan predevsim z vlastnich zdro-
Jju, coz povazuji za pozitivni, a zZe majetek spolecnost je tvoren prevazné dlouhodobym
hmotnym majetkem. Z mého pohledu nejvétsim rozdilem oproti odvétvi je oblast likvidity,

kde firma zna¢né ptesahuje doporucen¢ hodnoty.

Nasledné jsem se vénoval postupné jednotlivym ukazatelim finan¢ni analyzy — zadluze-
nosti, rentabilité, likvidité a aktivité, nebo-li obratovosti. Celkova zadluzenost se nachazi
vysoce pod doporu¢ovanou hodnotou a ve sledovanych letech postupné klesa. Oblast ren-
tability odhalila, Zze spole¢nost ma v tomto ohledu finan¢ni potize a neni tedy finan¢né
zdrava. Nejhorsich vysledkli spolecnost dosahla v letech 2010, 2011 a 2012 kvili zapor-
nému vysledku hospodateni. V oblasti likvidity dosahuje spolecnost uspokojivych hodnot.
Bézna likvidita je vysoce nad doporucenymi hodnotami, jelikoZ ma spolecnost velké
mnozstvi zasob. Hotovostni likvidita dosahuje spodni hranice doporucovanych hodnot
a bylo by vhodné finanéni prostiedky zvysit, aby spolecnost nemusela spoléhat na prodej
svych zasob. Spolecnost inkasuje své pohledavky pozdéji, nez plati zadvazky, coz hodnotim
jako negativni, protoze mlze dojit k problémiim s platbou. Spole¢nost vSak ma dostatek
vlastnich zdroji na pokryti ¢asového nesouladu mezi platbami. Pomoci ukazateli aktivity
lze vidét neefektivni vyuZziti majetku a jeho nepfiméfenou vybavenost v analyzovanych

letech.

Dale jsem pomoci souhrnnych ukazatelit dokreslil finan¢ni situaci podniku Kamenicek a.s.
Altmanovo Z-skore i Index INO5 potvrdily, ze spole¢nost ma viceméné nevyhranénou fi-

nan¢ni situaci. Dle ukazatele EVA podnik nevytvaii hodnoty pro své véfitele, protoze ndm
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vysel v zapornych hodnotach v priabehu celych 5 analyzovanych let. Na druhou stranu stale
roste a firme se tedy blyska na lepsi ¢asy. Dle ukazatele EVA bylo dale potvrzeno, ze ROE
spolecnosti je nizsi nez alternativni naklad na vlastni kapital a analyzovana spolecnost tedy
netvoii hodnotu pro své vlastniky. Pomoci Spider analyzy jsem porovnal spolecnost Ka-
menicek a.s. s odvétvim. Odvétvi dosahuje lepSich vysledkt v oblasti rentability, spolec-

nost je na tom naopak Iépe co se zadluzenosti, aktivity a likvidity tyce.

M¢ vysledné hodnoceni celkové finanéni situace podniku je kladné. I kdyz ma firma znac-
né problémy v oblasti obratovosti, nemusi trpét obavami, protoze i v ptipadé vétsi krize by
mela dostatek svého vlastniho kapitdlu a tedy rovnéz dostatek prostiedkll na pokryti pti-
padnych ztrat. Pfestoze podnik ve vétsiné souhrnnych ukazateld dosahl sed¢ zony nevyhra-
nénych vysledkti, hodnota v poslednich letech roste a firma ma tudiz optimistické vyhlidky

do budoucna.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
A Aktiva

OA  Obézna aktiva

DM  Dlouhodoby majetek

VK  Vlastni kapital

CK  Cizi kapital

CKy Cizi kapital kratkodoby

CKg Cizi kapital dlouhodoby

EAT Cisty zisk

EBIT Vysledek hospodateni pied zdanénim
VH  Vysledek hospodateni

BCPP Burza cennych papird

CPK Cisty pracovni kapital

DOZ Doba obratu zavazki

DOP Doba obratu pohledavek

PH Ptidana hodnota
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Vybrané polozky rozvahy spolecnosti Kamenicek a.s. (viastni zpracovani dle justice.cz)

PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLECNOSTI KAMENICEK A.S.

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014

AETIVA 44 049 43 120 40 963 42 244 40 615
Dlouhodoby majetek 27 676 26 376 23 959 25 005 23 914
Dilouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Diouhodoby hmotny majetek 27 490 26 187 23 783 24 833 23 745
Diouhodoby finanéni majetek 186 189 174 172 169
Obéiny majetek 16 031 16 393 16 858 17 182 16 571
Zasoby 11 700 11 957 13 358 11912 11 830
Dilouhodobé pohledavioy 0 0 0 0 0
Eratkodobé pohledavicy 3548 3720 3447 5213 4325
Eratkodoby finanéni majetek 783 706 53 67 306
Casové rozliseni 342 351 146 47 130
PASIVA 44 049 43 120 40 963 42 244 40 615
Vlastni kapital 36 124 36 583 33 0490 35 705 36 608
Zalkladni kapital 22 864 22 864 22 864 22 864 22 864
Rezervnd fondv, nedélitelny fond, . 6 361 6 361 6 361 6 361 1 642
VH z minulych let 7902 6914 6 470 5 832 11 228
VH b&Zneho obdobi -988 444 -619 637 906
Cirzi zdroje 7925 7433 3014 6 338 3 008
Rezevy 0 0 0 6 0
Diouhodobé zavazioy 2 6831 2 830 1979 1724 1737
Kratkodobé zavarky 1297 1 848 1 794 1 864 2078
Bankovni uvéry a vipomoci 3977 2757 2141 2044 183
Casové rozlifeni 0 2 0 1 0




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRAT SPOLECNOSTI KAMENICEK A.S.

Vybrané polozky vykazu ziskii a ztraty spolecnosti Kamenicek a.s. (vlastni zpracovani dle justice.cz)

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi - - - - -
Naklady na prodané zboz - - - - -
Obchodni marze - - - - -
Vilkony 13 966 14 980 14 042 14 026 14 748
Trzby za prodej vlasnich vyroblkai a shuzeb 9720 10 891 10479 10 898 12 706
Vilkonova spotieba 11030 11 641 12078 10973 11363
Ptidana hodnota 2936 3339 1964 3053 3 385
Osobni naklady 7058 6752 6 757 6777 6913
Provozni VH -620] -272 -514 997 1319
VH pied zdanénim -992 -589 -801 765 1141
Vysledek hospodateni -088 -444 -619 657 906




PRILOHA P III: ROZVAHA ODVETVI

Vybrané polozky rozvahy odvétvi zemedeélstvi (viastni zpracovani dle MPO)

v tis. K& 2010 2011 2012 2013 2014

AKTIVA 08 203 855] 108639965 112365244 112238612 108 020372
Dlouhodoby majetek 84 296 183 88 652 406 93 668 295 92362 234 88 253 803
Dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek 78 403 581 g1 122 512 82077 931 82424921 80 618 851
Dlouhodoby finanéni majetek 5 892 602 7529 8§94 11 590 364 9937313 7634 952
Obéiny majetek 13 775 426 19 650 200 18 467 571 19 651 030 19 575 699
Zasoby 2 815303 3015923 2 869 413 33911221 3351709
Kratlkodobé a dlouhodobé pohledavicy 6203 734 7501 505 6722196 6 567 078 5 869 003
Kratkodoby finanéni majetek 4 756 389 9132772 8 875 962 9692 731 10 354 987
PASIVA 98 203 855] 108639965 112365244 112238612 108 020372
Vlastni kapital 86 748 977 05212 375 08 331 829 95 945 818 92 612 234
Zakladni kapital 18 684 685 19927 177 19 211 014 18 376 024 18 537 183
Nerozdéleny zisk + fondy 64 818 350 72912 221 73 955 860 72395 851 67 750 987
Cizi kapital 11 294 956 13 427 590 13 919 332 16 167 236 15 283 569
Rezervy 3716 300 4363 182 4116 792 4 088 022 4478 306
Dlouhodobé zavazky 1278 306 2493 979 2524111 3 139 431 3 028 661
Kratkodobé zavarky 3 760 667 4129 357 4008 153 5 308 801 4997 162
Bankowvni tvéry 2 539 683 2441072 3270276 3 630982 2779 440




PRILOHA PIV: VYKAZ ZISKU A ZTRAT ODVETVI

Vybrané polozky vykazu ziskit a ztrdat odvetvi zemédelstvi (viastni zpracovani dle MPO)

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014

Triby za prodej zboz 2 604 308 3 045 038 3 025 627 2 875 695 2 509 386
Maldady na prodej zboii 2319 894 2697 548 2734136 2632327 2266 150
Obchodni marze 284 414 347 490 291 491 243 368 243 236
Vikony 22 529 525 26 746 290 26 637 939 24 592 537 25 517 147
Triby za prodej viastnich viroblai 18 768 839 22 606 441 23 497 715 21 442 598 22 899474
Triby za prodej shizeb 3 666 164 3 684 634 2955329 2637 469 2257 824
Vikonova spotieba 14 670 307 16 004 743 15 855 834 14 036 214 13 402 586
Pridana hodnota 8 143 632 11 089 037 11 073 596 10 799 691 12 357 797
Osobni naklady 3 955 568 3916 780 4169 155 20911 474 3013 528
Provozni VH 3 959 660 6 458 848 6 256 913 6093 776 7 575 608
VH pied zdanénim 4074 501 6 640 943 3 429 958 6 427 542 7 828 064
Vysledek hospodateni 3 245 942 5326525 2673 525 5173943 6 324 065




PRILOHA V: ROZVAHA KONKURENCE

Vybrana data rozvahy konkurence spolecnosti Bludovska a.s. (viastni zpracovani dle justice.cz)

v tis. K& 2010 2011 2012 2013 2014

AKTIVA 203 415 217 619 243 775 258 337 270 495
Dlouhodoby majetek 76 995 81 395 94 078 103 335 112 583
Dilouhodoby nehmotny majetek 151 151 151 236 214
Dilouhodoby hmotny majetek 74 709 70 232 01 715 100 830 110 131
Dilouhodoby finanéni majetek 2095 2212 2212 21229 2240
Obéiny majetek 126 235 135 783 149 419 154 343 157 405
Zasoby 48 363 54 703 31 943 62 432 77992
Dilouhodobé pohledavioy 0 0 0 0 0
Eratkodobé pohledavioy 21 393 20 104 30110 30 156 19 140
Eratkodoby finanni majetek 56277 51976 67 364 61 935 60 273
Casové rozliseni 2325 239 278 459 505
PASIVA 203 415 217 619 243 775 258 337 270 495
Vlasini kapital 167 636 180 436 195 890 205 812 227 681
Zakladni kapital 83 029 83 029 83 029 83029 83 020
Rezervni fondy, nedélitelny fond, .. 69 468 B2 922 05 593 110 347 121 130
VH z minulych let 0 0 0 0 55
VH béZneho obdobi 15139 14 503 17 268 12 681 18 447
Ciri zdroje 35 739 37 163 47 883 52 485 47 811
Rezevy 6 300 0 3092 6 183 1 762
Dilouhodobé zavarky 1538 1 833 2663 3332 3817
Eratkodobe zavazloy 15753 21 747 20072 17 284 17 945
Bankovni (véry a vypomoci 12 168 13 583 22 038 25 486 24 287
Casové rozlifeni 0 0 0 40 3




PRILOHA VI: VYKAZ ZISKU A ZTRAT KONKURENCE

Vybrana data vykazu ziskii a ztrat konkurence Bludovska a.s. (vlastni zpracovani dle justice.cz)

v tis. K& 2010 2011 2012 2013 2014

Triby za prodej zbo 12273 14 226 14 654 15 410 15 573
Naklady na prodané zbo3 9 497 11 456 11976 12 727 12 646
Obchodni mare 2776 2 770| 2678 2 683 2927
Vikony 118 750 141 528 161 477 150 897 163 390
Triby za prodej viasnich viroblkd a shizeb 107 218 122 830 153 810 123 792 138 474
Vikonova spotieba 92 730 107 455 113 466 115 453 123 208
P¥idana hodnota 28 796 36 843 50 689 38 125 43109
Osobni naklady 28 492 32 696 35 498 30 198 32 144
Provozni VH 20 496 20 281 24 408 18 560 22 868
VH pted zdanénim 18 115 17 921 21 428 15 859 22 848
Vysledek hospodateni 15 159 14 505 17 182 12 754 18 467




