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ABSTRAKT

Bakalaiska prace se zabyva analyzou finan¢ni struktury s vyuzitim ucetnich vykazii vybrané
spolec¢nosti. Prace se skladd ze dvou ¢asti, z ¢asti teoretické a z ¢asti praktické. V teoretické
casti jsou popsany ucetni vykazy jako zdroje informaci pro financni analyzu, jejich pravni
uprava a vztahy. Dale jsou uvedeny metody financni analyzy a jejich ukazatele. Prace po-
kracuje financnim planovanim, definici wkold, zasad, metod a forem finan¢niho fizeni.
V praktické casti jsou popsany ucetni vykazy vybrané¢ho podniku a s vyuzitim finan¢nich
informaci je vypracovana analyza finanéni struktury. Zavér bakalaiské prace obsahuje zhod-

noceni zjiSténych vysledki a doporuceni pro zlepSeni financniho fizeni podniku.

Kli¢ova slova: ucetni vykazy, finanéni analyza, finan¢ni struktura, financni planovani

ABSTRACT

The Bachelor Thesis deals with the financial structure of the selected company using finan-
cial statements. The work consists of two parts, theoretical and practical one. In the theore-
tical part, there is a description of financial statements as a source of information for the
financial analysis as well as the legislation and legislative relations. The methods of financial
analysis and their indicators are mentioned as well. The Thesis continues with financial plan-
ning, definition of tasks, principles, methods and forms of financial management. In the
practical part, there is a description of financial statements of the selected company and the
conducted financial structure analysis using financial information. The conclusion of the
Bachelor Thesis contains the evaluation of the results and recommendations for improving

the company’s financial management.

Keywords: financial statements, financial analysis, financial structure, financial planning
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UVOD
Téma své bakalatské prace jsem si zvolila analyzu finan¢ni struktury ve vybraném podniku

XY, ktery se zabyva ekonomickou ¢nnosti klasifikovanou jako ubytovéani, stravovani a po-

hostinstvi. Prace je rozd€lena na ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou.

V teoretické Casti se vénuji poznatkiim, které jsem zskala studiem literarnich dél. Nejprve
se zabyvam vymezenim zikladnich informaci financni analyzy, jako jsou ucel, vzivatelé a
etapy. Poté definuji zdroje informaci, jako je rozvaha, vykaz zsku a ztrat, ptiloha, ptehled o
penéznich tocich a zménach vlastniho kapitdlu, zidkladni pravni ptredpisy v Ucetnictvi a
vztahy mezi jednotlivymi vykazy. Pak pokracuji uvedenim metod vhodnych pro finanéni
analyzu, s ohledem vyuzitelnosti pro analyzu financni struktury. Analyzy mize byt funda-
mentalni nebo technicka. V préci se vénuji technické analyze a uvedenim jednotlivych uka-
zatell. Po této Casti se vénuji finanénim planovanim, definici Ukoll, zasad, metod a forem
finanéniho fizeni. V zavéru teoretické Casti popisuji faktory ovliviiujici finanni analyzu,
jeji vyhody a nevyhody.

V praktické casti predstavim ucetni vykazy vybraného podniku XY, s ohledem na jejich
vywziti. Utetni vykazy jsou zpracovany od roku 2005 do roku 2014, z diivodu vyssi vypo-
vidaci schopnosti v dlouhodobém horizontu. Nasledné zpracuji analyzu financni struktury,
jako c¢ast financni analyzy, ktera vystihuje zvolené téma prace. Pro tvorbu analyzy budu vy-
chazet ze zjiSténych dat vybranych Ucetnich vykazi, které dosadim do analyzy absolutnich
ukazateli a pomérovych ukazatell, kde budu analyzovat rentabilitu, aktivitu, zadluzenost a
likviditu. Po vy¢isleni jednotlivych ukazatelti popiSu jejich vyvoj ve zvoleném casovém ob-
dobi. V analyze budu pokracovat, zpracovanim Du Pontova rozkladu rentability vlastniho

kapitalu a ekonomické piidané hodnoty. Vysledky porovnam s hodnotami v odvétvi.

V zavéru prace zhodnotim piednosti a nedostatky financniho fizeni vybraného podniku s na-

vrhem moznosti pro zlepSeni stavajiciho fizeni.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Tématem této bakalatské prace je analyza financni struktury ve vybraném podniku XY. Za-
kladnim cilem je zjistit, pomoci metod financni analyzy, jejich piednosti a nedostatky ve
skladbé finan¢ni struktury a navrhnout pifpadné zmény, které povedou ke zlepSeni situace,

tak aby se eliminovaly zisténé nedostatky.

Pfi zpracovani analyzy vyuziju Ucetni vykazy podniku XY za obdobi od roku 2005 do roku
2014. Vybrané obdobi obsahuje vykazy za deset uCetnich obdobi podniku z diivodu lepsi
srovnatelnosti a ziskani vétSiho piehledu o jejich vyvoji v Case. Z GCetnich vykazii pouZiju
data z rozvah a vykazli zisku a ztraty ve zvoleném obdobi. Pro zpracovani dat vyuziju ele-
mentarni metody finan¢ni analyzy, které jsou rozd€leny do nékolika skupin ukazateli a spolu
tvofi ucelenou finanéni analyzu. Analyzu za¢nu zpracovanim absolutnich ukazateli u rozvah
a nasledné u vykazi zisku a ztraty ato provedenim horizontdlni a vertikalni analyzy vykazi,
ve zjednoduseném tvaru. Dale se budu vénovat analyze pomérovych ukazateli, ktera zahr-
nuje ukazatele rentability, aktivity, ukazatele zadluZzenosti a likvidity. V préci se budu zaby-
vat analyzou soustav ukazatelii, které sdruzuji jednotlivé ukazatele do komplexniho modelu,
V némz jSou vidét vzajemné vazby. Pii zpracovani soustav ukazatell se zam&fim na pyrami-
dovy ukazatel, Du Pontiiv rozkladu rentability vlastniho kapitalu. Na zavér prace se budu
zabyvat ukazatelem financniho planovani jako, je zisténi ekonomické pftidané hodnoty a

jejimu rozkladu.
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. TEORETICKA CAST
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1 ZAKLADNI POJETIFINANCNI ANALYZY

Podle Dluhosové (2010, s. 7) je finan¢ni analyza nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, slouzi
k hodnoceni finanCni situace a vykonnosti podniku, umoziuje komplexné posoudit finan¢ni
zdravi podniku, kdy se snazime zjistit financni situaci podniku k urcitému datu a jeho vy-
hlidky do budoucnosti. Vytvati podklady pro piipravu potiebnych opatfeni pro zlepSeni pro-
sperity podniku a tvorbu finan¢niho planu.

Pouziti analytickych metod a nastrojii je podstatou finanéni analyzy, kterou ziskame po-
tfebné informace z finanénich vykazi. Zobrazuji vysledky podnikatelskych rozhodnuti v mi-
nulosti, oc¢ekavany vyvoj v budoucnosti a hodnotu podniku jako celku. (Landa, 2008, s. 59)

1.1 Uéel finanéni analyzy

S vyvojem dnesni spoleCnosti a se zménami, které piinasi, hodnoceni podniku se stdva ak-
tualn€jSim tématem. Podle Vochozky (2011, s. 9) podniky vyznamné ovlivnila hospodaiska
krize a s transformaci okoli se méni i podniky. Zptisiuji se podminky finan¢nich instituci
pii poskytovani kapitalu, pojistovny kladou vetsi diraz na kontroly pojistnych podvodii,
mvestice do cennych papirii jsou uvazencjsi i majitelé reaguji zodpovédnéji na zpravy od

managementu spole¢nosti.

Finan¢ni analyzou ziStujeme, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou strukturu
financovani, efektivni vyuziti svych aktiv, dostate¢nou likviditu a zda je schopen v¢as spla-
cet své zavazKy. Znalost finan¢ni situace podniku umoZziuje spravné rozhodovani pfi stano-
veni optimalni financni struktury, zskavani financnich zdrojii a umisténi volnych penéznich
prostiedki. Finanéni analyza slouz jako podklad pro kratkodobé a zejména pak dlouhodo-
bém rozhodovani pii finanénim fizeni podniku. (Knapkova, Pavelkova a Steker 2013, s. 17
—18)

Vochozka (2011, s. 9 — 11) tika, ze v obecném pojeti je mozné definovat ruzné ucely a

zpusoby, kterymi analyzu podniku provadime:

a) hodnoceni podniku podnikem samotnym — vychazi z potieb managementu podniku
a jeho majiteli. Ve spolecnostech miize byt toto hodnoceni kritériem pro hodnoceni
managementu jako zpétnd vazba jejich ¢innosti — ukazuje dosaZenou hodnotu spo-
le¢nosti. Z pohledu majitelii se jedna o potiebu piesnych informaci o aktudlnim stavu

spolecnosti, smér a rychlost ristu jejich kapitalu.
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b) hodnoceni z diivodu vlastnické zmény spole¢nosti — K této situaci dochazi pti prodeji
spolecnosti nebo jeho Casti a je dllezité znat trzni hodnotu. Tuto trzni cenu je nutné
upravit o subjektivni aspekty jako je souhrn uztkdi konkrétniho tucastnika. U proda-
vajiciho to mize byt ocekavany rlst spoleCnosti ¢i vyvoj movativniho produktu a
S tim spojené rozjednané¢ kontrakty. U kupyjiciho je dllezity motiv jeho koupé, zda
se jednd a koupi z divodu odstranéni konkurence, nebo z divodu dalsiho rozvoje
spolecnosti a s tim je spojena i subjektivni hodnota kupujiciho.

€) hodnoceni podniku ze strany externich subjektti —hodnoceni podniku je dilezité pro
externi uzvatele, ktefi s podnikkem spolupracuji, jsou to dodavatelé, odbératele,
banky, pojiStovny, zaméstnanci a odborové organizace. Dodavatelé bézné davaji
svym klienthm urCity ¢as na uhradu zavazkli a tim se podili na jeho financovani, a
tedy finanCni tiseit zdkaznika miize zpUsobit problémy na strané¢ dodavatele, zejména
pro dodavatele s nizkym poctem zikaznik. Na druhou stranu pro odbératele je sta-
bilita podniku klicova z diivodu zajisténi pravidelnych dodavek zasob a tedy zajiSténi
plynulého chodu vyroby. Externimi subjekty jako jsou finanéni instituce, které po-
skytuji kratkodobé i dlouhodobé financovani hodnoti podnik detaingji. Z jejich po-
hledu je subjekt podrobné¢ zkouman bankovnimi analytiky, ve snaze zjistit bonitu

Klienta a dopad na jeho budouci schopnosti phit své zavazky.

1.2 Uzivatelé financni analyzy

Tento nastroj pro rozhodovani slouZi pro iterni i externi skupiny uzvateld. Internimi uzi-
vateli jsou manaZeti podniku, zaméstnanci a odborafi a externi skupinou jsou investofi, ob-
chodni partnery, konkurenti, banky a véfitelé a jiné financni instituce, statni organizace aj.,
proto je dllezité se pii zpracovani financni analyzy rozhodnout, pro kterou skupinu uzvatela
analyzu vyhotovujeme, nebot’ kazda skupina dava prednost jingym informacim. (Knapkova,
Pavelkova a Steker 2013, s. 17 — 18)

1.2.1 Interni uZivatelé

Interni uzivatelé finanéni analyzy jsou predev§im vlastnici spole¢nosti, manazeti, jejich za-
meéstnanci a odborové organizace. Finantni analyza je pro manazera dilezitad pro piipravu
operativniho a strategického fizeni podniku, maji pfistup ik informacim, které nejsou pii-
stupné vetejnosti a ve vétSin¢ piipadd jsou jejimi zpracovateli. Informace zskané z finan¢ni

analyzy vyuzivaji k planovani cili podniku. Internimi uZivateli jsou také zaméstnanci, kteti
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maji zajem o informace tykajici se prosperity a stability podniku, zejména jistotu zamést-

nani. (Vochozka, 2011, s. 12 - 13)

1.2.2 Externi uZivatelé

Mezi externi uZivatele patii stat a jeho organy, mvestofi, banky a ostatni financni instituce,
obchodni partnefi, konkurence. Stat a jeho organy se zajimaji o podniky zejména pro uCely
kontroly vykazovani dani a pro ziskani informaci pro statistické ucely. Zaroven sleduje fi-
nantni zdravi U podnikii, kterym byly svéfeny statni zakazky. Investofi vyuzivaji zpravy o
hodnoté podniku zejména jako podklad o vyvoji potenciondlnich investic. Banky a ostatni
vetitele chtéji znat financni zdravi budouciho ¢iexistujicitho dluznika. Pro obchodni partnery
je dilezité znat predevsim schopnost podniku dostat svym zavazkiim, zaméfuji se na zadlu-
zenost, likvidnost a solventnost podniku z pohledu kratkodobého a z pohledu dlouhodobého
se jedna o stabilitu obchodnich vztahd. (Vochozka, 2011, s. 12 - 13)

1.3 Etapy financni analyzy

Sedlacek (2011, s. 9 — 10) uvadi, Ze analyza zahrnuje nckolik etap, které mizeme shrnout
do nasledyjicich ¢tyt skupin: z hlediska charakteristiky prostiedi a zdroja dat, vybéru metody

pro zakladni zpracovani dat, pokrocilé zpracovani dat a ndvrhii na dosaZeni cili.

1) Charakteristika prostifedi a zdroju dat — za¢iname vybérem srovnatelnych podnikti na
zaklad¢ jejich podobnosti (oboru podnikdni, vyrobnich procesii a postuptli, segmentu
trhu, na kterém ptisobi apod.), poté nasleduje piiprava dat, které vstupuji do analyzy
a jejich sbér a podle Ucelu analyzy sestavujeme potiebné ukazatele pro zpracovani
analyzy.

2) Vybér metody a zakladni zpracovani — predbéné zpracovani analyzy, pii niz vybe-
reme vhodné metody analyzy a provedeme vybér ukazatelii a provedeme jejich vy-
pocet. Na zaklad¢ tohoto zdkladniho zpracovani miizeme provést relativni hodnoceni
podniku.

3) Pokrocilé zpracovani —zahrnuje analyzu vyvoje ukazateli v Case a analyzu hodnotici
vztahy mezi jednotlivymi ukazateli, korekci a zjisténi odchylek.

4) Navrhy na dosazeni cilového stavu — sestaveni navrhii na opatfeni a odhadem rizik,
které z daného opatieni pro podnik plynou. Kone¢nou faz je vybér nékteré z dopo-

rucenych variant.
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2 ZDROJE INFORMACIPRO FINANCNI ANALYZU

DluhoSova (2010, s. 72) fadi mezi zakladni zdroje pro financni analyzu vykazy financniho a
vnitropodnikového Ucetnictvi. DalSimi zdroji informaci mohou byt dalsi finanéni informace,
kvantifikovateIné nefinancni mformace a nekvantifikovatelné informace. Vykazy fmnanc-
niho UCetnictvi obsahuji rozvahu, vykaz zisku a ztraty, pfilohu a nepovinné mohou zahrnovat
i piehled o penémich tocich (cash flow) a piehled o zménach vlastniho kapitalu (Mrkosova,
2015, s. 247). V téchto finan¢nich vykazech nalezneme piehled o majetkové a financni struk-
ture, o tvorbé vysledku hospodafeni a pohybu penéznich tokl a oznacujeme jako externi,
nebot’ slouzi zejména pro externi uzivatele. Vykazy vnitropodnikového tuCetnictvi si podnik
vytvaii podle svych potieb a nepodléhaji Zadné metodické Upraveé. Vnitropodnikoveé tucet-
nictvi zahrnuje vykazy podnikovych nakladi v rizném clenéni, jejich spotifebé na jednotlivé
vykony nebo podle stfediska. Tyto vykazy na rozdil od vykazii finanéniho ucetnictvi jsou
vefejné nedostupné a slouzi jen pro interni uzivatele. Financnimi informacemi rozumime
ucetni vykazy, vyro¢ni zpravy podniku, vnitropodnikové progndzy a zpravy o vyvoji méno-
vych relaci a urokové miry. Dalsim zdrojem mitizou byt kvantifikovateIné nefinanéni infor-
mace, Které zahrnuji firemni statistiky a interni smérnice na rozdil od nekvantifikovatelnych
mformaci, které obsahuji zpravy a komentafe vedoucich pracovnikil, nezavisla hodnoceni a
prognozy.

,vefejné spolecnosti maji celou fadu zainteresovanych stran, jako jsou vlastniky akcii a dlu-
hopisti, bankéfi, dodavatelim, zaméstnancim a managementu. VSechny tyto strany maji po-
tiebu sledovat firmu, aby zajistily, Ze jejich zdjmy jsou napliovany. Opiraji se o uCetni za-
vérku spole¢nosti, aby zjistili nezbytné informace o slozkach finan¢nich vykazi. Piikontrole
uCetni zaveérky dané spolecnosti, je dilezité si uvédomit, ze Gcetni stidle maji redlnou miru

volnosti pii vykazovani vynost a Ucetnich hodnot. (Brealey and Myers, c2003, s. 817)!

1, Public companies have a variety of stakesholders, such as shareholders, bondholders, bankers, suppliers,
employees, and management. All these stakesholders need to monitor the firm and to ensure that their interests
are being served. They rely on the company’s financial statements to provide the necessary information. When
reviewing a company’s financial statements, itis important to remember that accountantsstillhave a fair degree
of leeway in reporting earnings and book values (Brealey and Myers, c2003, s. 817).“
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2.1 Zakladni pravni predpisy upravujici ¢eské ucetnictvi

a) Obchodni zakonik ¢. 513/1991 Sb. — urCuje zékladni povinnosti vSech podnikatel
vést Ucetnictvi podle stanoveného zikona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi.

b) Zakon ¢. 563/1991 Sb., o Géetnictvi, ve znéni pozd&jSich predpisu — upravuje povin-
nosti pii vedeni UCetnictvi, jeho rozsah, zplsob a pozadavky na prikaznost a pod-
minky pfedavani uCetnich vykazii pro potreby statu.

C) Vyhlaska ¢.250/2015 Sb., kterou se méni vyhlaska pro podnikatele ¢. 500/2002 Sb.
Touto vyhlaSkou se provadéji nékterd ustanoveni zdkona €. 563/1991 Sb., o uCetnic-
tvi. Vyhlasky vydava ministerstvo financi pro jednotlivé typy ucetnich jednotek (pro
podnikatele, banky a jiné finanéni instituce, pojistovny, zdravotni pojistovny, ne-
podnikatelské subjekty a vybrané ucetni jednotky).

d) Ceské ucetni standardy, které vyddvA Ministerstvo financi CR podle zakona &.
563/1991 Sb., o ucetnictvi — podrobngjsi popis ucetnich metod a stanoveni postupu
Gétovani v konkrétnich piipadech. Rozdéleni Ceskych tgetnich standardi obsahuje
stejné vymezeni uCetnich jednotek jako vyhlasky k zdkonu o tcetnictvi.

e) Vnitini smémice uCetni jednotky — sestavuji Ucetni jednotky samostatné Vv souladu
S platnymi zdkony a predpisy a upravuji zejména pravidla, postupy a metody, které
bude G¢etni jednotka vyuzivat pii vedeni vlastniho ucetnictvi. (Knapkova, Pavelkova
a Steker, 2013, s. 21 — 22)

2.2 Rozvaha

Rozvaha patii mezi vykazy finan¢niho ucetnictvi a ma charakter externiho vykazu. Zachy-
cuje bilan¢ni formou stav majetku a zdroji financovani k ur¢itému datu. Rozvaha se sesta-
vuyje na zacatku a na konci ucetntho obdobi, nejcastéji byva sestavovana na zacatku a na
konci dan¢ho roku. Tento termin vSak zavisi na tom, jak jsme si zvolili G¢etni obdobi. (Ruc-

kova, 2015, s. 22)

Utetni obdobi si mize jednotka zvolit jako obdobi, které se shoduje s béznym kalendainim
rokem, tj. od 1. ledna do 31. prosince daného roku nebo obdobi, které za¢ina jinym dnem

nez 1. ledna a pouzivd tedy rok hospodaisky.

2.2.1 PoloZky rozvahy

V rozvaze nalezneme piehled majetku roz€lenény do struktury, dlouhodoby majetek, krat-
kodoby majetek, ostatni aktiva a druhou oblasti jsou zdroje financovani. Zde rozliSujeme
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vlastni kapital, cizi kapital a ostatni pasiva. V analyze jsou zkoumana aktiva a pasiva z hle-
diska jejich struktury a velikosti podilu jednotlivych zdroji na bilanéni sumé vykazu. (Rug-
kova, 2015, s. 22 — 24)

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek ALll. Kapitalové fondy
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek Al Rezervni fondy, ...
B.1II. Dlouhodoby finan¢ni majetek AV, VH minulych let

AV. VH béZného u¢. obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
il Zasoby B.I. Rezervy
C.IL. Dlouhodobé pohledavky B.II. Dlouhodobé zavazky
C.I. Kratkodobé pohledavky B.III. Kratkodobé zavazky
CIVv. Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci
D. Casové rozliseni C Casové rozliseni

Obrazek 1 Uspoiadani polozek v rozvaze (Steker a Otrusinova, 2013, s. 21)

Majetkova struktura

Aktiva rozdélujeme do polozek pohledavky za upsany zikladni kapitdl, dlouhodoby maje-
tek, ob&ézna aktiva Casové rozliSeni. Pohledavky za upsany zakladni kapital predstavuji hod-
notu nesplacenych akcii nebo podili, jsou to pohledavky za upisovateli. Obvykle tato po-
loZka ma hodnotu nula. Dlouhodoby majetek slouzi podniku na dobu delsi nez jeden rok a
postupné se opotiebovava — hodnotu opotiebeni zachycuji kumulované odpisy, které ucetni
jednotky vykazuji jako naklad. Dlouhodoby majetek se déli do ti skupin: majetek nehmotny,
hmotny a financni. Kratkodoby majetek podniku je slozen z polozek obéznych aktiv, ktera
napiiklad u podniki zabyvajicich se obchodni Cinnosti tvoti velky podil na celkovych akti-
vech. Casové rozlieni zachycuje zistatky piechodnych Gétd ¢asového rozliSeni, patii sem
naklady piiStich obdobi, komplexni naklady piistich obdobi a pifjmy piiStich obdobi. (Kna-
pkové, Pavelkova a Steker, 2013, s. 25)

Finanéni struktura

Pasiva predstavuji zdroje financovani majetku, déli se na zdroje vlastni, cizi a prechodné

ucty casového rozliseni. Kapital podniku vyjadiuje hledisko vlastnictvi a zplisob financo vani
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majetku. Vlastni kapital zahrnuje polozku zakladniho kapitaly, ktery zastupuje relativné sta-
lou slozku kapitalu vlastniho a jeho vySe je zapsana v obchodnim rejstiku. Dalsi dilezitou
sloZkou pasiv jsou cizi zdroje, tedy zavazky, které se d€li z hlediska splatnosti na kratkodobé
a dlouhodobé, zhlediska obsahu se déli na zadvazky z obchodnich vztahtl, zavazky ze smének
k uhradé, piijatych ziloh, zavazky k osobam podle miry vlivu, zavazky ke spole¢nik im,
vydané dluhopisy a jiné zdvazky. Pro dodrZzeni zisady akrudlnitho principu je zde Casové
rozliseni, ve kterém vykazujeme hodnotu vydaji a vynost pfistich obdobi. (Kocmanova,

2013, s. 28 - 29)

2.3 Vykaz zisku a ztraty

,Pokud rozvaha se podoba snimku firmy v uréitém okamziku jeho vykaz zisku a ztraty je
jako video. Ukazuje, jak vynosna byla firma v uplynulém roce.* (Brealey and Myers, c2003,
s. 820) ?

Steker a Otrusinova (2013, s. 241) uvadgji, Ze vykaz zisku a ztraty je odvozeny G¢etni vykaz,
ve kterém nalezneme piehled o polozkach vysledkii hospodafeni v daném Ucetnim obdobi
bez ohledu na to, zda vznikly penézni pifimy nebo vydeje ucetni jednotky. Ve vykazu je
vysledek hospodateni roz€lenén na provozni, finanéni a mimofddnou ¢ast a uspofadani po-
loZzek je uvedeno ve vyhlaSce k zdkonu o GCetnictvi pro podnikatele. Vysledovka obsahuje
polozky ndkladové, vynosové a vypoctové, kde vypoctové polozky jsou souctem nebo roz-

dilem jednotlivych nakladti a vynost.

24 Priloha

Obsahem piilohy k Gcetni zavérce jsou obecné udaje, informace o pouzitych ucetnich meto-
dach, obecnych ucetnich zasadach a zplsobech ocenovani a doplijici informace k rozvaze
a vykazu zsku a ztraty. Pfiloha ma povinny obsah, ktery je stanoven mmisterstvem financi

a lze ji zpracovat formou tabulek nebo popisnym zptusobem. (Mrkosova, 2015, s. 248)

2 If Executive paper’s balance sheetresembles a snapshot ofthe firm at a particular point of time, its income
statement is like a video. It shows how profitable the firm has been over the pastyear.“ (Brealey and Myers,
€2003, s. 820)
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2.5 Prehled o penéZnich tocich (cash flow)

Ptehled o penéznich tocich je dalSim odvozenym vykazem, podava blizSi informace o pe-
néznich tocich v pribéhu obdobi. Penézni tok je velicina tokova veli¢ina, kterd zobrazuje
piirtistek nebo ubytek penéznich prostfedki a jejim hlavnim tkolem je poskytnout podrobné
udaje o vysledcich financniho fizeni Ucetni jednotky. Pohyb penéznich prostfedki a penéz-
nich ekvivalentl je sledovan za ¢nnost provozni, nvesticni a financni. Vykaz cash flow se
uplatni zejména pii tvorbé dlouhodobého rozpoctu, pii kratkodobém hodnoceni platebni
schopnosti podniku, pfi finanénim planovani nebo vybéru nvestic. (Prokipkova a Svoboda,

2014, s. 51 - 53)

2.6 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Dalsi z odvozenych Ucetnich vykazi, ktery vyjadiuje celkovou zménu v polozkach vlastniho
kapitalu za uCetni obdobi. Zménami, které se ve vykazu v kone¢ném disledku promitaji,
jsou zmény vyplyvajici z transakei s viastniky a zmény z ostatnich operaci. Ukolem vykazu
je vysvétlit pocateéni a koneéné stavy u kazdé z polozek vlastniho kapitalu. (Steker a Otru-
sinova, 2013, s. 245 - 246)

2.7 Vztah mezi u€etnimi vykazy

Rozvaha
Aktiva _ Pasiva
& Pohledavky za upsany kapitél A& Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek z toho: Wysledek hospodarent
C. Ob&Zna aktiva Viastni kapital celkem
— ztoho: Penézni prostiedky B. Cizi zdroje
D. Ostatni aktiva C. Ostatni pasiva
Piehled o penéznich tocich Yvkaz zisku a ztraty J
+ pFijmy + WYNOSY
- widaje - naklacly
= penézni tok = vysledek hospodafeni

Prehled o zménach vl. kapitalu
+  plirGstky

bty

viaztni kapital

Obrazek 2 Vztahy mez finanénimi vykazy (Landa, 2008, s. 29)
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3 METODYFINANCNI ANALYZY

3.1 Fundamentalni analyza podniku

Fundamentalni analyza je zalozena na rozsahlych znalostech ekonomickych a mimoekono-
mickych jevll a zpracovava velké mnozstvi kvalitativnich udaji. Analyza zaloZzena na ver-
balnfim hodnoceni napi. SWOT analyza. Obsahem analyzy je hodnoceni faktori makroeko-
nomického a mikroekonomického prostiedi, faze zivota podniku, hodnoceni hlavnich a
ostatnich cili podniku. Z hlediska makroekonomického prostiedi zde zalezi na mnoha fak-
torech, jako je fiskalni a monetarni politika, Grokova mira, inflace, zaméstnanost nebo pe-
nézni nabidka a poptavka. Z mikroekonomického prostfedi je podnik urCovan na zakladé
vlastni hospodarské politkky, postavenim na trhu a vymezen odvétvim, ve kterém podnika.
Dalsim dilezitym vlivem na fize zivota podniku je, zda se nachdzi ve faz ristu, poklesu
nebo stability a pouziti vhodnych nastroju jako je restrukturalizace, inovace ¢i zména seg-
mentu trhu a propagace ve prospéch podniku. S fazi zivota podniku souvisi i plnéni hlavnich
a ostatnich cili podniku, kterymi zvySuji trzni hodnotu podniku a maji vliv na ostatni hos-
podatské ¢innosti. Pfi dlouhodobé uspésnosti podniku kazda ze zainteresovanych stran pre-
feryje jiné zajmy, napi. management se bude snazit o udrzeni likvidity podniku, zaméstnanci
budou pozadovat rozdéleni piebytkii na své mzdy. Vliv riznych zicastnénych stran ma
velky dopad na nefinan¢ni cile jako rist podniku, udrZzovani zaméstnanosti, zachovani ve-
doucich pozic na trhu, zkvalitnéni sluzeb nebo zajisténi vétsi odpovédnosti k Zivotnimu pro-
stfedi aj. AvSak podnik ma stale spole¢enskou odpovédnost, které plynou z jeho existence a
aktivit. Zavazal se k plnéni svych zavazkli ke vSem z(castnénym strandm jak internim tak i
externim. (Sedlacek, 2011,s.7 - 9)

3.2 Technicka analyza podniku

Technickd analyza vyuZiva rizné metody pro kvantitativni zpracovani ekonomickych dat
a poté k jeho kvalitativnim posouzenim. Podle tcelu a dat, které¢ vyuzivime pro danou ana-
Kzu, rozliSyjeme analyzu absolutnich dat, rozdilovych a pomérovych ukazateli nebo sou-
stavy ukazatelii:

a) analyza absolutnich dat - analyza trendt neboli horizontalni a procentni rozbor tedy
vertikalni analyza,
b) analyza rozdilovych ukazateld,
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C) analyza pomrovych ukazateli —rentability, aktivity, zadluzenosti, lkvidity, analyza
kapitdlového trhu, provozni ¢mnosti, cash flow,

d) analyza soustav ukazateli — pyramidové rozklady, komparativné analytické metody,
matematicko-statistické metody a kombinace téchto metod. (Sedlacek, 2011, s. 9 -
10)

L elementarni metody ]

[
I [ [

analyza stavovych analyza rozdilovych pfima analyza analyza soustav
ukazatelt a tokovych ukazatelli intenzivnich ukazatell ukazatell
& horizontalni analyza [: analyza fondl ukazatele rentability E Du Pontiiv rozklad
vertikalni analyza analyza cash flow ukazatele aktivity pyramidové rozklady

ukazatele zadluZenosti
ukazatele likvidity
ukazatele kapitalového trhu
ukazatele cash flow

Obrazek 3 Elementarni metody finan¢ni analyzy (Ruckova, 2013, s. 44)

3.2.1 Analyza absolutnich dat

Pro finan¢ni analyzu podle absolutnich ukazateli vyuzivime dve€ zakladni techniky vypoctu.

Jsou to procentni rozbor a pomérova analyza (analyza trendu).
Horizontalni analyza

Analyza trend( neboli horizontdlni analyza zkouma data, které ziskame piedevSim z ucet-
nich vykazii. Ze zskanych dat sledujeme vyvoj a zmény absolutnich i relativnich hodnot

V Case (nejcastéji 3 az 10 let). Pro vypocet pouzijeme nasledujici vztah:

. béiné obdobi — predchozi obdobi X — X,
zména v % = " ~ ~ *100 = ——— %100
predchozi obdobi X,

Horizontalni analyzu pouzijeme pro zobrazeni vyvojového trendu ve struktuie aktiv a pasiv

a vysledky vybranych polozek miizeme zpracovat graficky. (Sedlacek, 2011, s. 13 - 15)
Vertikalni analyza

Dalsim zplsobem analyzy mizeme provést procentni rozbor Ucetnich vykazi. Procentni
rozbor, jinak nazyvana vertikalni analyza posuzuje strukturu aktiv apasiv, ze které je ziejmé
slozeni prostiedki a z jakych zdrojii byly financovany. Procentni rozbor je dilezitym uka-
zatelem pii hleddni optimalniho stavu majetku a kapitadlu. Oznaceni vertikdlni analyza

vzniklo predevsim z duvodu, Ze ji vyjadiujeme na jednotlivé roky, tedy ve sloupcich. Pro
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vypocet ve vykazu zisku a ztrat pouzijeme jako zdklad obvykle velikost trzeb a v rozvaze
podniku je to velikost aktiv. Vypoctem ziskame piehled o podilu dlouhodobého a obézného
majetku na celkové velikosti aktiv a stavu kapitalu podniku, a tato informace pomize do-
sdahnout vys$$i vynosnosti, a optimdlnimu rozloZeni financnich prostfedkli podniku. Obecné
pro podniky plati, Ze obézny majetek by mél byt kryty z kratkodobych finannich prostredkii,
které jsou pro podnik vyhodnéj$i nez prostredky dlouhodobé, ale jsou mnohem rizikove;j$i,
nebot’ musi byt splaceny v kratké Ihité, zde by mohl vzniknout problém s likviditou, pti
nevhodné struktuie pasiv. Struktura pasiv dava uzivateli informace o druhu kapitdlu a jeho
dobé trvani. Uzti vlastniho nebo ciziho kapitalu zavisi na rozhodnuti managementu podniku,
pficemz cizi kapital je pro podnik mén¢ nakladny, jelkoz pro vefitele nese mensi riziko a
zaplacen¢ uroky jsou danové uznatelnym nakladem. Pii vytvofeni optimalni kapitalové

struktury pfineseme snizeni nakladi na kapital. (Sedlacek, 2011, s. 17 - 29)

3.2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateli se pouzivd zejména pii fizeni financni situace a to zejména
likvidity podniku. Pro vypocet nejcasteji pouzivanym ukazatelem je Cisty pracovni kapital,
ktery je dam rozdilem mez celkovym obémym majetkem a celkovymi kratkodobymi dluhy
(Sedlacek, 2011, s. 35 - 42). Pracovni kapital predstavuje ¢ast obézného aktiva, ktery je fi-
nancovany z dlouhodobého kapitalu, neboli udava hodnotu volné Casti kapitalu, ktery neni
vazany kratkodobymi zdvazky, miZe pisobit jako nastroj pro zajiSténi nezbytné miry lkvi-
dity (Vochozka, 2011, s. 21).

3.2.3 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele souviseji S absolutnimi ukazateli. Abychom byly schopni zjistit vazby
mezi jednotlivymi ukazateli, potiebujeme znat absolutni hodnoty a dat je do vzijemnych

pomért. Z téchto pomérovych ukazateli pak vznikaji soustavy, které maji uspotradani typu:

A. paralelni — ukazatele maji rovnocenné postaveni a jsou z nich tvofeny bloky
ukazateli akazdy znich pfedstavuje rizny aspekt finanéni situace v podniku.
Ukazatele miizeme rozdélit do zikladnich skupin: ukazatele rentability, uka-
zatele aktivity, ukazatele zadluzenosti, ukazatele likvidity a ukazatele kapita-
lového trhu.
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B. pyramidové — jsou ureny pro rozklad jednoho ukazatele a hlavnim smyslem
je ukdzat zmény v chovani hlavniho ukazatele a silu plsobeni dilcich Cinitela.

(Vochozka, 2011, s. 22 - 31)

Ukazatele rentability

Mize byt oznaCovan jako ukazatel vynosnosti Ci navratnosti Vyjadiuje pomér vysledku

hospodateni vzhledem k ur¢itému vstupu. Vysledné ukazatele se daji vylozit obdobné, a to

kolik jednotek z vysledku hospodafeni (pi. K¢) piipada na jednu jednotku vstupu (pi. 1 K¢).

Do skupiny ukazatelli rentability miizeme zafadit Ctyii nasledujici vzorce a to:

a) rentabilita investovaného kapitalu (ROCE — Return of Capital Employed) — kolik z
provozniho hospodarského vysledku pied zdanénim doséhl podnik z jedné penézni
jednotky (K¢€) mvestované véfiteli a akcionafi.

ROCE = EBIT
~ Vlastni kapital + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Bankovni tvéry dlouhodobé
b) rentabilita aktiv (ROA — Return Assets) — ukazuje pomér zisku s celkovymi aktivy
vlozenymi do podnikani. Pro vypofet miizeme pouzit nasledujici vzorce.
ROA — EBIT
Aktiva
EBIT * (1 —danova sazba)
ROA = -
Aktiva

C) rentabilita vlastniho kapitali (ROE — Return on Equity) — vyjadiuje cast Cistého

zisku, ktera piipadad na jednu jednotku kapitalu (pt. K<).
ROE — EAT
" Vlastni kapital
d) rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales) — ukazatel, kterym mizeme vidét efektiv-
nost podniku.
EAT
ROS .= — - - - - p " - o
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + Trzby z prodeje zboZi
EBIT
ROS II.=

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb + Trzby z prodeje zboZzi

(Vochozka, 2011, s. 22 - 24)
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Ukazatele aktivity

Ukazuji, jak podnik vyuziva jednotlivé Casti majetku, tyto hodnoty mizeme vyjadiit dvéma

zpUsoby a to stanovani doby obratu nebo stanovené poctu obratu za bézné obdobi. V praxi

se vice pouzivd mira poctu obratll nad jejich dobou. RozliSujeme:

a)

b)

d)

obrat aktiv —vysledna hodnota obratu aktiv by se méla pohybovat minimalné¢ v hod-
not¢ 1, ale optimaln¢ by méla dosahovat vyssich hodnot.

Triby

brat aktiv =
Obrat aktiv Aktiva celkem

obrat dlouhodobého majetku — ukazatel méti dosazenou efektivitu vyuziti jednotli-
vych casti dlouhodobého majetku, udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati
Vv trzby. Pfipouziti ukazatele v ramci mezipodnikového srovnani je nutné brat v potaz
1 ostatni aspekty jako jsou mira odepsanosti majetku, metody odepisovani, které mi-
zou ovlivnit jeho hodnotu.

Trzby

Obrat dlouhodobéh jetku =
rat alounodobeEno majetku Dlouhodoby majetek

obrat zdsob — udava hodnotu kolikrat je kazda polozka zisob proddna a znovu na-
skladnéna v pribéhu bézného obdobi. Vysledna hodnota ukazuje, zda podnik ne-
Vlastni zbyte€né nelikvidni zisoby, které na sebe vaz financni prostiedky a nepfinasi
podniku zadny uzitek.

Trzby

Obrat zasob = —
Zasoby

doba obratu zasob — ukazatel, ktery vyjadiuje pramémy pocet dnl, po které jsou
zasoby vazany v podniku do doby jejich spotieby nebo jejich prodeji. Pokud jsou
jako zasoby brany vyrobky nebo zboZz, pak vyCislime dobu, nez se zdsoba preméni
na hotovost nebo pohledavku. Pro vypocet lze pouzit vzorec, ktery uvadi Vochozka

(2011, s. 24 - 26), kde stav zasob délime dosazenymi trzbami.

Doba obratu zasob I.=

Nebo podle Knapkové (2013, s. 104 — 105) je pro vypocet piesnéjsi pouziti vzorce,
kde stavem zisob d¢lime naklady na tyto zasoby.

Zasoby

Naklady * >°°

Doba obratu zasob I1.=
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e) doba splatnosti pohledavek — vyjadiuje pramérny pocet dni, které podnik poskytuje
svym obchodnim partnerim bezplatny obchodni Gvér, neboli doba od vystaveni fak-
tury do okamzikt ziskani penéznich prostiedki za prodej zboz ¢i hotovych vyrobki.

Pohledévky*

360
Trzby

Doba splatnosti pohledavek =
(Vochozka, 2011, s. 24 - 26)
Ukazatele zadluZenosti

Znéazoriuji zakladni pomér vlastniho a ciziho kapitalu a zadluZenosti vlastniho kapitdlu. Za-
dluzenost mizeme vycCislit pomoci vzorce, ktery vyjadiuje proporce mez cizimi zdroji a
zdroji vlastnimi. Vysledna hodnota se doporucuje vV poméru 1:1, ale pii zohlednéni financ-
nich rizk se za bezpe¢nou miru uvadi 40% podil cizho kapitalu na z celkovych zdroju pod-

niku. Ukazatel mizeme vyjadiit jako:

Cizi zdroje

Mira zadluZenosti = ” -
Vlastni zdroje

Dalsim ukazatelem hodnotime miru véfitelského rizika a méfime tim podil cizich zdrojt
podniku k celkové hodnoté aktiv:
Cizi zdroje

Celkova zadluZzenost =
Aktiva

Urokové kryti udava hodnotu, kolikrat mize klesnout hodnota zisku, aby byl podnik schopen
udrzet stavajici Grovenl cizich zdroji. Pokud trokové kryti bude nabyvat hodnoty 1, pak cely
zisk podniku bude pouzit k uhradé uroku.

EBIT
Nakladové Groky

Urokové kryti =

(Vochozka, 2011, s. 26)

Ukazatele likvidity

Likvidita podnku je dulezitym faktorem z hlediska dlouhodobého fingovani podniku.
K tomu, aby podnik byl dostate¢né likvidni mél by mit v uritém pomeru vazany urcité fi-
nancni prostiedky v obéznych aktivech, zasobach, pohleddvkach a v hotovosti Aktiva, va-

7ici na sebe kapital musi byt spojeny is naklady, které jsou s timto profinancovanim spojeny.
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Obézny majetek mizeme podle likvidnosti rozdé€lit do tii stupiii od nejvice likvidniho krat-

kodobého finanéniho majetku, kratkodobé pohledavky az po méné likvidni zisoby. Zaklad-
nimi ukazateli, se kterymi se mizeme setkat, jSou:

a) béma likvidita — méfime tim, kolikrat obézma aktiva pokryji kratkodobé zavazky

podniku jinak feceno, miru schopnosti uspokojit véfitele pii proméné obéznych aktiv

na hotovost. Hodnota by neméla nabyvat méné nez 1. Podle primémé Strategie fizeni

kapitalu by se m¢la pohybovat v rozmezi 1,6 —2,5.

Obézna aktiva

Bésma likvidita =
A I = e atkodobé zavazky

b) pohotovostni likvidita —ukazatel je o¢istén o nejlikvidnéjSi Cast obéznych aktiv, tedy
zasoby, a pokud by se pohotovostni likvidita rovnala hodnoté 1, znamenalo by to, Ze
podnik je schopen dostat svym zavazkim i bez prodeje zasob. Optimalni hodnotu

nelze presné stanovit, ale doporuena hodnota se pohybuje v rozmezi 0,7 —1,0.

I Obéina aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky
c) hotovostni likvidita — nejptesnéjsi ukazatel likvidity, nebot’ méfi schopnost uhradit
své zavazky penéznimi prostfedky v dany moment. Témito penéznimi prostiedky
oznacujeme souhrn penéZ v pokladné, na bankovnim u¢tu, kratkodobé cenné papiry

apod. Doporucena hodnota by méla byt okolo 0,2.

Penéini prostredky

Hotovostni likvidita =
Kratkodobé zavazky

(Vochozka, 2011, s. 26 - 28)
Ukazatele kapitalového trhu

Jsou to ukazatele, které zaujmou zejména soucasné a potencidlni investory, nebot’ jimi sle-
dujeme navratnost investic, prostfednictvim vyplaty dividend nebo ristem ceny za akcii.
Sledujeme trzni cenu akcie, kterou poté porovnavame s jeji ucetni hodnotou. Vysledny rozdil
je nazgvan trzni pfidand hodnota. Ukazatel charakteristicky pro dividendovou politku je
vyplatni pomér, kterym ziStujeme podil vytvofeného Cist¢ho zisku, ktery je vyplacen na
dividendach. Pfi analyze mizeme zjistiti hodnoty dividend na akcii, jejich vynos, Cisty zisk
na akcii nebo kolik ze zisku je reinvestovano zpét do podniku. (Hrdy a Horova, 2009, s. 130
- 132)
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3.2.4 Analyza soustav ukazateli

Soustavy pomérovych ukazatelii vyjadiuji souhrnnou charakteristiku finanéné ekonomické
situace a vykonnosti podniku. Mezi nejpouzivanéj$i soustavy ukazateli patii pyramidové
soustavy. Jejich podstatou je postupny rozklad vrcholového ukazatele, ktery vystihuje za-
kladni cil podniku na diléi ukazatele. Piikladem pyramidového rozkladu je Du Pont rozklad,
ktery obsahuje jako vrcholového ukazatele rentabilitu vlastniho kapitalu. Du Pontova rov-
nice ma nasledujici tvar:
Cisty zisk ~_ Cisty zisk . Aktiva

Vlastni kapital Aktiva Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu =

Cisty zisk  Triby Aktiva
= * *
Trzby Aktiva Vlastni kapital

a diagram udava, jak je rentabilita ovlivnéna dil¢imi polozkami. (Hrdy a Horova, 2009, s.
132 - 133)

ROE =EAT
Viastni kapitsl
I
[ ]
Itiphi
ROWA = EAT / . r;';c Jm::r
[ Aktiva celkem celkem / Viastni
f kaEIQI
|
ROS = EAT / Triby . Biby/ Alata
ziskovd marle celem
obrat aktiv
[
[ |
| T-tiby ]:[ca=nkivacelkem]
|
[ | 1
| stildaktiva |+ obéina akiva |+ ostatniakiva |
[ I 1
Dlouhodoby Diouhodaby Dlouhodoby
himatry nehmotny finanéni
majetek majetek majetek
— | [ 1
[ Ear= e:m.r sisk |:[ T=wiy | [ zisoby  |+[ pohledavky |+[ finanéni majetek |
| ]
[ ymosy celkem | - [ “nakiady celkem |
|
—— | [ |
arovi
spotieba +| osobnindklady |+ odpisy +| ostatnl naklady
[
[ ]
spotfeba
materidlu * sluiby
a energie

Obrazek 4 Du Pontiv rozklad (Kocmanova, 2013, s. 99)
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4 FINANCNIRIZENI

Finan¢ni fizeni je nutné pro Uspésné realizovani podnikatelského zaméru, hraje svou roli
v ekonomickém fizeni, kde jeho hlavnim predpokladem je finan¢ni stabilita systému. Po-
jmem finanéni fizeni zahrnujeme soubor ¢innosti, jakymi jsou zskdvani finanCnich pro-
sttedkti a kapitalu, jejich alokace do riznych forem nepenézniho majetku, rozdélovani zisku
a evidence a archivace dosazenych vysledkii. Nejvice problémové oblasti financniho fizeni
jsou oblast zdroju financovani a efektivnost podnikatelskych aktivit. (Zemanek a Konecny,
2013, s. 64)

Finan¢éni rozhodovani

Jedna se o podmnozinu finanéniho fizeni a lze ji rozd€lit na jednotlivé faze: vymezeni pro-
blému a urCeni cili, analyza vstupnich informaci, zpracovani variant feSeni, ur¢eni optimalni
varianty a realizace planu. Do rozhodovaciho procesu vstupuje financni analyza jako tech-
nicky nastroj finanéniho rozhodovani a poskytuje informace dulezit¢ ve vlastnim rozhodo-

vacim procesu. (Zemanek a Konecny, 2013, s. 67 - 69)

"Rysem velkych korporaci je, Ze vlastnici (akcionafi) nejsou bézn€ piimo zapojeni do ob-
chodniho rozhodovani, a to zejména na kazdodennim zikladé. Misto toho, zaméstnavaji ma-
nazery reprezentujici zajmy vlastnik a délat rozhodnuti jejich jménem.” (Ross, Westerfie Id
a Jordan, c2013,s.2) 3

Zasady finan¢niho rozhodovani
Pokud budeme tvofit finanéni plan, je dllezité dodrzovat urité¢ zasady, mez které patii:
a) systemati¢nost — sledovani zakladniho cile jako vyusténi cili dilcich,
b) Uplnost — je tfeba do planu zahrnout vSechny dostupné informace,
c) prehlednost — K zajisténi snadné orientace,
d) periodicnost — wzité pravidelnych intervald,

e) prumost — aktualizace kratkodobych planu v disledku zmén,

3 A striking feature of large corporations is that owners (the stockholders) are usuall not directly involved in
making business decisions, particularly on a day-to-day basis. Instead, the corporation employs managers to
represent the owners ‘ interests and make decisions on their behalf.
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f) Kklouzavost — novy financni plan by se m¢l alespon ¢astecné kryt S horizontem pied-
choziho planu (Hrdy a Horova, 2009, s. 142 - 143).

4.1 Nejéastéjsiformy financovani podniku

Dluhové financovani

Uwvéry - jsou Casto uzvany zdroj cizho kapitaln. Uvéry mizeme Klasifikovat na finangni
nebo obchodni. Financni uvéry se de€li na kratkodobé (s dobou splatnosti do 1 roku), stred-
nédobé (s dobou splatnosti do 5 let) a uvéry dlouhodobé (s dobou s dobou splatnosti nad 5
let). Obchodni Gvéry si poskytuji Gcastnici obchodnich vztahd. (Srpova et al., 2011, s. 147)

Dluhopisy — jsou cenny papir a predstavyji zavazek dluznika viaci jeho vétiteli. Vyhodou
wzti dluhopisu je, ze urok z nich je polozkou snizujici zisk pro G¢ely zdanéni. (Srpova et al.,

2011, s. 148)

Leasing — ptedstavuje pro podnik alternativni zptisob nakupu dlouhodobého majetku bez
rizika dlouhodobého zatizeni. Pfi pofizeni majetku formou leasingu uzavira podnik kupni
smlouvu, kterd upravuje vztahy po dobu ndjmu a predmét leasingu na zikladé této smlouvu

prechazi do vlastnictvi leasingové spolecnosti. (Srpova et al., 2011, s. 149)

Faktoring a forfaiting — je forma financovani, v niz podstatou je odkup pohledavek. Fakto-
ring piedstavuje kratkodobé financovani, kde dochazi k odkupu kratkodobych pohledavek
pred dobou jejich splatnosti. Forfaiting je metoda financovani zalozend na odkupu pohleda-
vek sttednédobych a dlouhodobych. (Srpova etal., 2011, s. 150)

Financovani se vstupem do zakladniho kapitalu

Vlastni zdroje financovani — piedstavuji v podniku vklady vlastnikii, které jsou externimi
zdroji financovani, zisk a odpisy. Zisk pro podnik znamena financovani vlastnimi internimi
zdroji a vyhodou je, Ze zde nevznikaji naklady na cizi kapital, nicméné nejsou zcela stabil-
nim zdrojem. Odpisy neboli trvald zména hodnoty ukazuje miru opotiebeni dlouhodobého
majetku v penéznim vyjadfeni a jsou vlastnim internim zdrojem financovani. (Srpova et al.,

2011, s. 151 - 153)

Tiché spolecenstvi — je dohoda, kdy podnikatel ziska vklad od konkrétni osoby, tzv. tichého
spole¢nika. Vyhodou této formy financovani je, Ze tichy spole¢nik miize byt kdokoliv a lze
tak ziskat irelativné vysoké Castky v dobé, kdy jsou ostatni zdroje obtizné dostupné a nevy-
hodou mize byt, vyssi trokovy naklad. (Srpova et al., 2011, s. 155)
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4.2 Integrace finan¢ni analyzy do koncepti finan¢niho planovani

4.2.1 EKkonomicka piidana hodnota (EVA)

Ekonomicka pfidand hodnota vychazi z uCetntho zsku a je tedy zaloZena na tzv. ekonomic-
kém zsku na rozdil od ukazateli rentability kapitalu, kde ekonomicky zsk respektuje na-
klady na vynalozeny kapital (Fotr a Soucek, 2015, s. 127). Hlavnim cilem podniku je maxi-
malizace zsku ekonomického, nikoliv u¢etniho a to vyjadiuje ukazatel ekonomické pridané
hodnoty. Ekonomické naklady tvoii naklady ucetni, ale i ndklady uSkich prilezitosti tzv.
oportunitni naklady. Tyty ndklady vyjadiuji usly zisk z alternativniho vyuziti kapitaln. Za-
kladni strukturu ukazatele EVA mizeme vyjadfit nasledujicim vzorcem:

EVA = Cisty zisk z provozni ¢innosti po zdanéni
— prumérné vazené naklady kapitalu * celkovy investovany kapital
(Vochozka, 2011, s. 120)
Vypocet jednotlivych sloZzek ukazatele EVA
Cisty zisk z provozni ¢innosti po zdanéni (NOPAT)
Obsahuje vysledek z hospodateni z hlavni ¢innosti, zisk ¢&i ztratu z prodeje dlouhodobého
majetku a zasob z mimofadné Cinnosti, které nesou hlavnim pfedmétem podnikani, zisk nebo
ztrata z financni Cinnosti a ostatni naklady a vynosy, které s provozni ¢innosti nesouviseji.
Cisty zisk z provozni ¢innosti po zdanéni vyjadiime vzorcem:
NOPAT = EBIT * (1 — sazba dané z ptijmu pravnickych osob)
(Vochozka, 2011, s. 121)
Investovany zpoplatnény Kkapital (C)
Predstavuje hodnotu finan¢nich zdrojl, které do podniku vlozili investofi. Investovany ka-
pital Ize vyjadiit dvéma zplisoby:
a) investovany kapital z provozniho hlediska
C = Dlouhodoby majetek + Cisty pracoavni kapital
b) ivestovany kapital z finan¢niho hlediska
C = Pasiva — Kratkodobé zavazky z obchodniho styku

(Vochozka, 2011, s. 121)
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Primémé vazené naklady kapitalu (WACC)

Zahrmuje naklady na celkovy investovany dlouhodoby kapitdl, kdy velikost prlimérnych na-
klada je zavisld na zplsobu uziti zdroji podniku a vysledna hodnota se méni s reorganizaci
kapitalové struktury podniku (Vochozka, 2011, s. 121 — 122). Vazené primérné naklady
kapitalu vyjadiime souctem nakladii na cizi kapital a ndkladl na kapital vlastni:

CK VK
WACC = 1y (1—d) * ~ e

(Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 186)
Rozbor ukazatele EVA

Podle Kocmanové (2013, s. 103) je tento ukazatel zaloZzen na ideji, Ze investor, se vzdava
alternativniho pouzti svych zdroji a S tim souvisejiciho potencialniho vynosu, ktery pied-

stavuje naklady uslé pfilezitosti tzv. oportunitni naklady. Hodnoceni podle ukazatele EVA:

I. EVA >0 byla vytvofena nova hodnota, odmény investori byly pokryty vynosy pod-
niku.

Il. EVA =0 efektivnost investovaného kapitalu je v rovnosti s primérnymi naklady na
kapital.

I1l. EVA <0 naznaCuje neefektivnost mnvestic, dochaz ke zmenSovani majetku a ubytku

hodnoty.

‘ EVA ‘

—
NOPAT - Naklady
kapitalu

[ | [

' Provozni | (1-dan.
zisk zaklad)
|

* *

WACC ‘

‘ ‘ Kapital

‘ Vynosy ‘ ‘ Naklady ‘

Obrazek 5 Dekompozice vrcholového ukazatele EVA
(Kislingerova a kol., 2007, s. 108)
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4.2.2

Spider analyzy je nastrojem finanéni analyzy pouZivané zejména jako podklad pro interpre-
taci vysledkl zjiSténych ostatnimi metodami finan¢ni analyzy a nastroj k posouzeni celkové
situace firmy. Spider analyza je vhodna pro jednorazové porovnani veli¢in umoziujici vza-
jemné srovnani. I kdyz neni pouzito presné urCeni zobrazovanych veli€in, mizeme pro se-
staveni grafu pouZit rozdé€leni na kvadranty A az D. Kvadrant A zobrazuje ukazatele renta-

bility, v kvadrantu B mizeme pouzit ukazatele likvidity, v kvadrantu C strukturu kapitalu a

Spider analyza

v kvadrantu D aktivitu. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 290 — 291)

MozZnosti spider analyzy ve financni analyze

Spider analyza slouzi pro interpretaci ukazateli pouzivanych ve finanénim rozhodovani.
Toto zobrazeni vysledkli je vhodné pro okamzitou souhrnnou ptedstavu o situaci hodnoce-

ného podniku. Je zde moznost zachytit v jednou grafu ziroven vice oblasti. Moznost vyuziti

Kvadrant A — rentabilita

A1 — rentabilita vlastniho kapitélu (ROE)
A2 — rentabilita trzeb (ROS)

A3 — rentabilita viozeného kapitalu (ROCE)
A4 — rentabilita aktiv (ROA)

| Kvadrant B - likvidita
i B1 - ukazatel kryti cizich zdroju
| B2 - penézni likvidita
' B3 - pohotova likvidita
B4 — b&zna likvidita

io

Kvadrant C — struktura kapitalu
C1 - ukazatel zadluzenosti

C2 - ukazatel bézné zadluzenosti
C3 — ukazatel kryti stalych aktiv
C4 — ukazatele urokového kryti

| Kvadrant D — aktivita

| D1 - obrat celkovych aktiv

| D2 - doba obratu kratkodobych zavazk
| D3 - doba obratu pohledavek

| D4 — doba obratu z&sob

Obrazek 6 Spider graf —obsah kvadrantii s jednotlivymi ukazateli (Kubickova

a Jindfichovskd, 2015, s. 290)

je v oblastech:

a)
b)
c)
d)

mezipodnikového srovnani financni situace podniku,

nazorného srovnani financni pozice sledovaného podniku se zvolenym objektem,

konstrukce grafi s vyuzitim volby konkrétnich ukazateli podle dileZitosti,

statistického zkoumani a vyuzit¢ oborovych hodnot. (KubiCkova a Jindfichovska,

2015, s. 294 — 295)
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1. PRAKTICKA CAST
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5 PREDSTAVENIPODNIKU

Podnik XY je rodinny podnik, ktery se nachazi v okoli lazeniského mésta Luhacovice a za-
byva se provozem hotelu a restaurace. Budova hotelu byla postavena v roce 1998 jako pod-
nik vefejného stravovani, ubytovani a sluzeb. Soucasni majitelé vlastni tento komplex od
roku 1997 a od této doby prob¢hlo nékolik dulezitych zmén v oblasti v oblasti stavebnich
uprav, rekonstrukci, personalnich zmén a jinych. Hlavnim konceptem prostor hotelu, restau-
race 1 kuchyné je tradini valassky styl s ndidechem moderni doby, obzvlasté v piipravé po-

krmt.

Podle klasifikace Ceského statistického tfadu CZ-NACE, bychom mohly zafadit jejich
hlavni ekonomickou ¢mnnost pod sekci I. Ubytovani, stravovani a pohostinstvi (ubytovani
55.1, stravovani 56.10 a pohostinstvi 56.30) a vysledné ukazatele budu porovnavat s hodno-
tami pro danou sekci I. dle analytickych materiali a statistk Ministerstva primyslu a ob-
chodu Ceské republiky.

5.1 Predstaveni vykazu spole¢nosti

Pii analyze jednotlivych ukazateli budu vychdzek z vykazu rozvahy a vykazu zsku a ztraty
za obdobi 2005 az 2014, avSak pro piehlednost jsou zpracovany ve vykazech ve zjednodu-
Seném rozsahu, které mizete naleznout v piilohach. Materidly pro zpracovani mi byly po-

skytnuty v daném podniku.

5.1.1 Rozvaha

Rozvaha ptredstavuje zdkladni avSak dulezit¢ informace o struktufe majetku a zdroji fnan-
covani podniku. V nize uvedené tabulce muizete vidét hodnoty v tis. K¢ za ur¢ité obdobi,
rozdélené po fadcich do kategorii dlouhodobého majetku, obéznych aktivech, vlastniho a
ciziho kapitalu. Dlouhodoby majetek podniku XY je predstavovan dlouhodobym hmotnym
majetkem, dlouhodoby nehmotny a finanéni majetek je nevykazuje zadné hodnoty. V letech
2005 az 2009 se hodnota majetku pohybovala v rozmezi 12 969 tis. K¢ az 13 628 tis. K¢ a
poté dochazelo kjejimu snizovani. Zajimavosti je, ze polozka odpisti dlouhodobého majetku
vykazuje hodnoty od roku 2009. Obéma aktiva tvoti z velké Casti kratkodobé pohledavky,
které¢ v roce 2014 nabyvali hodnoty 1 324 tis. K¢, a naopak kratkodoby finan¢ni majetek
v témze roce dosahoval zaporné hodnoty 404 tis. K¢&. Obézna aktiva, jako celek, si drzi témef
konstantni velikost s vyjimkou roku 2007, kdy doslo K situaci, ze si drzeli nadmémé mnoz-
stvi kapitdlu vazaného v podobé zasob a to 462 tis. K¢. Viastni kapital zahrmuje zakladni
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kapital v ¢astce 100 tis. K¢, kapitalové fondy, které od roku 2007 maji nezménénou hodnotu
3427 tis. K¢avysledek hospodafeni bézného a minulého roku. Vlastni kapital se pohyboval
v rozmezi 0d 4 000 tis. K& do 6 000 tis. K¢, s vyjimkou Vv roce 2007, kdy byl v ¢astce 4 655
tis. K¢&. Naopak u cizich zdroji financovani mizeme v daném Casovém horizontu, vidét staly
pokles, a to z hodnoty 10 815 tis. K¢, ktera je z roku 2005, az po hodnotu 6 843 tis. K¢ z roku
2014. Hlavnim zdrojem financovani podnik vyuzivd bankovni uvéry a vypomoci.

Tabulka 1 Vymnatek zrozvah (v tis. K¢, viastni zpracovani)

Utetni obdobi

2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005
DM | 11 308 11 791 12 548 12 572 12 850 13 365 13 628 13 628 13 628 12 969
OA | 1048 1217 1302 1179 801 821 922 978 2 815 3619
VK | 5403 5 385 5438 5 264 5073 5111 5078 4 655 5815 5773
cz 6 843 7491 8412 8 487 8578 9075 9472 9951 10 628 10 815

Zménu hodnot v Case znazoriuje nasledujici graf, ktery za¢ina hodnotou z roku 2014 a po-

stupuje do minulosti.
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Ucetni obdobi

Obrazek 7 Graf znazortiujici strukturu rozvah (vlastni zpracovani)

5.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je odvozenym finanénim vykazem, ktery zndzoriuje jednotlivé polozky
nakladi a vynosti a konecné fazi vyjadiuje vysledek hospodaieni za ucetni obdobi. Tutu

hodnotu pak dosazujeme do rozvahy daného ucetniho obdobi. V nasledujici tabulce jsou
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vyCisleny hodnoty provozniho, finanéni a mimotfddného vysledku hospodareni, vysledek

hospodateni za Ucetni obdobi a pfed zdanénim.

Provozni vysledek hospodaieni se pohybuje v kladnych cislech. V roce 2014 je jeho hodnota
376 tis. K¢ a nejvyssi hodnotu ve sledovanych obdobich dosahl v roce 2008 a to, 1 260 tis.
K¢&. Z provozni oblasti podnik XY v roce 2014 dosahuje obchodni marze 505 tis. K¢ a za-
porné pridané hodnoty 347 tis. K¢. Na rozdil od vysledku hospodafeni provozniho, se fi-
nanéni a mimofadny nachazeji v zapornych hodnotach, v roce 2014 je financni vysledek
hospodareni minus 356 tis. K¢, z toho 265 tis. K¢ jsou nakladové troky. Mimofadny vysle-
dek je minus 1 tis. K¢. Celkovy vysledek hospodareni za Gicetni obdobi vSak stale dosahuje
kladnych hodnot, krom¢ roku 2010 kdy doslo ke ztrate¢ 38 tis. K¢.

Tabulka 2 Vynatek z vykazi ziskt a ztrat (v tis. K¢, vlastni zpracovani)

Uketni obdobi

2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005
Provozni VH 376 519 676 770 1171 934 1260 1298 389 388
Finan¢ni VH -356 - 364 - 458 - 575 - 599 - 762 - 619 - 561 - 119 - b1
VH za béZnou &innost | 20 138 162 155 467 112 486 458 194 243
Mimoiadny VH -1 - 2 12 36 - 505 - 79 - 63 - 200 - 152
VH za ucetni obdobi 19 136 174 191 - 38 33 423 258 42 243
VH pred zdanénim 19 153 230 231 67 93 578 537 118 337

Ve spojnicovém grafu mizeme vidét vySi provozniho, finanéniho a mimotadného vysledku

hospodareni za jednotlivé roky.
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Obrazek 8 Graf znazoriujici vysledky hospodaieni (vlastni zpracovani)
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6 TECHNICKA ANALYZA FINANCNISTRUKTURY

V nasledujici ¢asti provedu technickou analyzu finanéni struktury pomoci analyzy absolut-
nich dat, rozdilovych a pomérovych ukazateli, analyzou soustav ukazatelti jako je Du Pon-
tiv rozklad rentability vlastniho kapitalu a zjiSténim ekonomické piidané hodnoty. Zdroje
dat pro tuto analyzu jsou rozvaha a vykaz zsku a ztraty podniku XY Vv obdobi od roku 2005
do roku 2014. Materialy ke zpracovani mi byly poskytnuty podnikem XY. Zdrojem dat pro
srovnani s odvétvim je zde vyuzito hodnot z financni analyzy a statistky Ministerstva pru-
myslu a obchodu CR pro podnikové sféry za rok 2014 a 2013 v sekci I. Ubytovani, stravo-

vani a pohostinstvi.

6.1 Analyza absolutnich dat

V analyze absolutnich dat se budu zabyvat horizontalni a vertikalni analyzou vykazi za ob-
dobi od roku 2005 ro roku 2014. Nejdifve se budu vénovat analyze rozvahy a poté vykazu
zisku a ztraty. V uvedenych tabulkadch jsou vybrané hodnoty z vykazi.

6.1.1 Horizontalni analyza
Rozvaha

Pfi zkoumani rozvahy pomoci horizontdlni analyzy ziStuji zménu polozek rozvahy vzhle-
dem Kk roku predchozimu. Celkova aktiva maji klesajici charakter, kromé let 2012 a 2011,
kdy dochazi k naristu 0 0,7 %. Tato zména je zplisobena nartstem kratkodobych aktiv.
V roce 2011 se na vzristu podilely zejména kratkodobé pohledavky 52,0 %. Kratkodoby
finanéni majetek zaznamenal narGst 16,7 % v roce 2011 a 385,7 % v roce 2012. Na rozdil
od dlouhodobého majetku jsou obézna aktiva velmi proménlivou slozkou v podniku XY. Pii
analyze dlouhodobého hmotného majetku zjiStujeme, ze v roce 2006 se navysila jeho hod-
nota o 5,1 %, dalsi dva roky zistaly beze zmény a od roku 2009 vidime pokles o 1,9 % a ani
v dalsich letech se nenavySovala Zzadnym zplsobem jeho netto hodnota. Zmény ve vlastnim
kapitalu jsou zpusobeny zejména zvraty ve vysledku hospodateni, ktery v roce 2009 hodnotu
0 92,2% nizsi nez v roce 2008 a od této doby zaznamenava staly pokles iV letech nasledu;i-
cich. Pokud se zaméfime na cizi zdroje podniku XY, miizeme Kkonstatovat, ze vykazuji staly
pokles v rozmezi od 0,9 % do 10,9 %. Tato stalost je zejména diky snizovani castky ban-

kovnich avérti a vypomoci kromé roku 2011, kdy dochazi k 1,1% nartGstu. Nejvyssi pokles
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u bankovnich Gvéri a vypomoci vykazuje podnik v roce 2014 a to 8,4 %. Kratkodobé za-
vazky maji fluktuujici charakter, sledujeme rust az 60,4 % v roce 2012 a na druhou stranu

dalsi rok vidime pokles 30,3 %.

Tabulka 3 Horizontalni analyza vymnatku z rozvah (vlastni zpracovani)

Utetni obdobi
2014/ 2013/ 2012/ 2011/ 2010/ 2009/ 2008/ 2007/ 2006/
2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005

AKTIVA CELKEM -5,0%| -6,1% 0,7% 0,7%| -3,8%| -25% -04%| -11,2%| -0,9%

DM -4,1%| -6,0%| -0,2%| -22%| -3,9%| -1,9% 0,0% 0,0% 5,1%
OA -139%| -65%| 10,4%| 47,2%| -2,4%| -11,0%| -5,7%| -653%| -22,2%
PASIVA CELKEM -5,0%| -6,1% 0,7% 0,7%| -3,8%| -25% -04%| -11,2%| -0,9%
VK 0,3%| -1,0% 3,3% 3,8%| -0,7% 0,6% 9,1%| -19,9% 0,7%
CK -8,7%| -10,9%| -0,9%| -11%| -55%| -42% -48%| -64%| -1,7%

Vykaz zisku a ztraty

Analyzou vykazu zsku a ztraty ziskdme udaje o vyvoji vysledku hospodafeni vzhledem
k pfedchazejicimu obdobi. Pti detainimu rozboru provozniho vysledku hospodateni zist'u-
jeme, ze v roce 2014 se zmenily trzby za prodej zboz o 0,3 % a zarovenn doSlo k nartistu
nakladt vynaloZzenych na prodané zbozi o 10,8%. Nejvyssi vzestup hodnot trzeb za prodej
zboz registrujeme Vv roce 2008 a to 34,2 % (v absolutnim ¢isle 2 079 tis. K¢&) a naopak
K nejvétsimu poklesu dochazi v roce 2012 ve vysi 22,0 %. V polozce vykoni je vidime
nejvyssi narust v roce 2007 o 148,0 % a zaroven nejvetsi snizeni hodnoty vykonové spotieby
0 22,9 %. Osobni naklady maji v roce v letech 2007 az 2010 klesajici charakter, poté v roce
2011 dochazi ke zvyseni nakladt o 13,9 % a v dalsich letech k fluktuaci. Dané a poplatky
ukazuji zmény v rozmezi od nejvyssi 275,0% V roce 2010 az po minus 73,3 % v roce 2011.
Velké rozdily hodnot zaznamenavame rovnéZ i uslozky ostatnich provoznich nakladi. Nej-
VEtsi rozdil v meziroénim srovnani je v roce 2007 a to navySeni nakladi o 362,5%. V celko-
vém porovnani provozni vysledek hospodafeni vykazuje od roku 2011 potupné pokles,
avSak navzdory tomu je stale v oboru kladnych ¢isel. Finantni vysledek hospodaieni ovliv-
nuji zejména nakladové troky. Tento naklad ma od roku 2010 klesajici charakter, v tomto
roce vidime pokles 0 21,9 %. Dail z pifjmii za béZnou ¢innost odpovida fluktuaci jednotli-
vych polozek pifimi a ovlivituje celkovou vysi vysledku hospodateni za bézné obdobi. Pod-

nk XY vykazuje mimotddné naklady a vynosy, v roce 2010 vidime piirGstek ndkladi o
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539,2 % (v absolutnim vyjadieni 505 tis. K¢). Zmény polozek v provozni, finanéni i mimo-
fadné oblasti jsou tak promitnuty do vysledku hospodateni za pted zdanénim a po odecteni

této dan¢ z pifimi dostavame hodnotu za Ucetni obdobi.

Tabulka 4 Horizontalni analyza vyhatku z vykazi ziskt a ztrat (vlastni zpracovani)

Uketni obdobi

2014/ |2013/ [2012/ 2011/ |2010/ [2009/ |2008/ |2007/ |2006/
2013 |2012 (2011 2010 |2009  |2008 |2007 (2006 2005
Provozni VH -27,6%| -23,2%)| -12,2%| -34,2%| 25,4%| -25,9%| -2,9%) 233,7%| 0,3%
Finan¢ni VH -2,2%| -20,5%| -20,3%| -4,0% -21,4%| 23,1%| 10,3%) 371,4%| 133,3%

VH za béZnou ¢innost| -85,5%| -14,8%| 4,5%| -66,8%)| 317,0%| -77,0%| 6,1%| 136,1%)| -20,2%
Mimoiddny VH -50,0%|-116,7%| -66,7%)|-107,1%| 539,2%| 25,4%| -68,5%| 31,6%
VH za tcetni obdobi | -86,0%| -21,8%| -8,9%|-602,6%)|-215,2%| -92,2%| 64,0%| 514,3%| -82,7%
VH pred zdané nim -87,6%| -33,5%| -0,4%)| 244,8%| -28,0%| -83,9%| 7,6%| 355,1%| -65,0%

6.1.2 Vertikalni analyza
Rozvaha

Vertikalni analyzou rozvahy zjistime velikost podilu sloZzek aktiv a pasiv na jejich celkové
velikosti. Pfirozboru aktiv dochazime ke zisténi, ze dlouhodoby majetek tvoti od roku 2007
az do roku 2014 vice nez 90 % celkové hodnoty. V roce 2006 predstavuje 82,9 % a v roce
2005 78,2 % celkovych aktiv. Obézna aktiva tvoii zbyvajici €ast celkovych aktiv. V roce
2014 reprezentuji zasoby pouze 1 % z celkovych aktiv, kratkodobé pohledavky 10,7% a
kratkodoby finan¢ni majetek predstavuje zapornou hodnotu 3,3 %. V dlouhodobém hori-
zontu podnik XY drzi mnozstvi zasob V rozmezi od 0,3 % do 3,2 % z hodnoty celkovych
aktiv, kratkodobé pohledavky do maximalni vyse 15,4%, hodnota z roku 2006 a kratkodoby
finanéni majetek v primémé hodnoté 1,0 %. Analyzou pasiv podniku registrujeme, Ze cizi
kapital prevySuje hodnotu podilu kapitalu vlastniho. Vlastni kapital v roce 2014 zastupuje
43,7 % z celkovych zdroju. Od roku 2005 se jeho hodnota zvysila o 8,7 %. Z hodnoty cel
kovych pasiv vyse podilu zakladniho kapitalu nepfesahla 1,0 % od roku 2005. Nejvetsi cast
zastupuji kapitalové fondy, v roce 2014 maji velikost podilu 27,7 %. Cizi zdroje maji nad-
poloviéni podil na celkovém kapitalu, avsak v poslednich deseti letech evidujeme jejich pro-

centualni mezro¢ni pokles. V roce 2014 maji trovenn 55,4 %, to je 0 9,8 % méné nez v roce
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2005. Z cizich zdroji jsou to pravé bankovni Uvéry a vypomoci, které maji nevyssi zastou-
peni. V roce 2014 zastupuji 50,1 % z celkovych pasiv a to je 0 10,1 % méné nez eviduje me

v roce 2005.

Tabulka 5 Vertikalni analyza vynatki z rozvah (vlastni zpracovani)

Utetni obdobi

2014 2013  |2012  |2011  |2010  [2009  |2008  |2007  [2006 2005
DM 91,5% 90,6%| 90,6%| 91,4% 94,1%| 94,2%| 93,7% 93,3%| 82,9%| 78,2%
OA 85%| 9,4%  9,4%| 86%| 59%  58% 63% 6,7% 17,1% 21,8%
VK 437%| 41,4% 39,3%| 38,3%| 37,2% 36,0%| 34,9%| 31,9% 354%| 351%
cz 55,4%  57,6%| 60,7%| 61,7% 62,8%| 64,0%| 65,1%) 68,1%| 64,6%| 65,2%

V nasledujicim grafi mizeme vidét podil dlouhodobého majetku, obézného majetku, vlast-
niho a ciziho kapitdlu v procentualnich hodnotach. Je zde na prvni pohled vidét, ze dlouho-
doby majetek né€kolikanasobné pievySuje hodnotu majetku ob&zného i vyssi podil cizich

zdroju nad vlastnimi zdroji. AvSak dlouhodobé maji cizi zdroje klesajici povahu.
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Obrazek 9 Graf znazoriujici strukturu rozvah v procentech (vlastni zpra-

covani)

Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty analyzuji nejdiive z pohledu vynost a poté naklady podniku XY. Vy-
nosy jsou zejména z provozni oblasti podniku s vyjimkou rokt 2012, 2011,2007 a 2006 kdy
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podnik uctoval o mimotddnych vynosech a roku 2007, kde eviduyjeme vynosové uroky.
V nize uvedené tabulce jsou vyCisleny polozky vynosi s nejvysSim procentudlnim zastou-
penim. Trzby za prodej zbozi v roce 2014 jsou 31,1 % a vykazuji nartst od roku 2006
0 5,3 %, v roce 2005 podnik XY vykazoval nulovou hodnotu trzeb za zboz. Pokud se za-
mefime na vykony podniku, vidime, Ze reprezentuyji 28,0 % z celkovych vynosii. Nejvyssi
hodnotu vykazovaly vykony v roce 2007 ato 56,5 %. V priméru predstavuji ostatni provozni
vynosy 37,9 % z celkovych vynostli, nicméné registrujeme propad v roce 2007 ve vysi 37,28

% oproti roku predchozimu.

Vyvoj vybranych polozek vynosi mizeme sledovat v nasledujicim grafu. Jsou zde zndzor-
nény trzby za prodej zboz, vykony, ostatni provozni vynosy a ostatni vynosy, které ukazuji
zbytkovy podil z celkovych vynost.
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Obrazek 10 Graf analyzy vynost (vlastni zpracovani)

Déle pokracujeme analyzou nakladi. Naklady jsou roztfidény na naklady z oblasti provozni,
financni a mimofadné. Provozni naklady vykazuji nejvétsi naklady ze vSech tii uvedenych
oblasti. V roce 2014 reprezentuji 92,3 % z celkovych nakladt. Jejich nejnizSi podil evidu-
jeme v roce 2010 a to 76,5 % a nejvyssi hodnotu 96,6 % v roce 2005. Naklady vynalo zené
na prodané zboz jsou v praméru 18,4 % z celkovych ndkladi a vykonova spotieba 46,6 %.

Osobni naklady podniku XY jsou nestalou slozkou provoznich nakladd, v priméru dosahuji
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hodnoty 17,1 % z celkovych vynos. Pokud sledujeme finan¢ni naklady, lze fict, Ze jsou
zastoupeny Vv podniku zejména nakladovymi uroky. Jejich maximum 16,0 % v roce 2009 a
minimum nalezneme v roce 2006 v hodnoté 2,9 %. U mimoiadnych nakladt bych se zminila

o hodnot¢ v roce 2010 a to 9,8 %, ktera je vyssi nez zbylé hodnoty vykazované z této oblasti.
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Obrazek 11 Graf analyzy naklad (vlastni zpracovani)

6.2 Analyza pomérovych ukazatelu

Analyzou pomerovych ukazatelii se vyCisli ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti a ak-
tivity.

6.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita mnvestovaného kapitalu je v roce 2014 v hodnoté 2,45 % tzn., Ze podnik dosahl
2,45 % z provomiho vysledku hospodaieni pfed zdanénim na 1 K¢ investovanou véiiteli.
Srovnanim s odvétvim, kde velikost rentability investovaného kapitalu dosahuyje 7,59% zis-
tuyjeme, Zze podnik XY se nachazi pod primérem v dané sekci Nejvyssi hodnotu registru-
jeme v roce 2008 ve vysi 8,13 % a nejnizSi v roce 2005. Rentabilita aktiv ukazuje pomér
zisku s celkovym majetkem. V roce 2014 nabyva 2,30 % a rovnéz se nachazi pod primérem
odvétvi a to 01,92 %. Priméma hodnota od roku 2005 do roku 2014 se vSak nachazi na 4,23
%. VycCislenim ukazatele rentability vlastniho kapitdlu ziStujeme c¢ast Cistého zisku, ktera
piipada na 1 K¢ vlastniho kapitalu. Rentabilita vlastniho kapitalu podniku XY se pohybuje
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Ve sledovaném obdobi v primémé hodnoté 2,84 % a v roce 2014 jen 0,13%. Porovnanim
zjisténych dat s ukazatelem ROE v odvétvi miizeme fict, ze se podnik dalece odklonil od
hodnot v odvétvi ato 55,1%. Dalsim ukazatelem je rentabilita trzeb, ktera ukazuje efektiv-
nost podniku. Vypocet je zpracovan pomoci dvou vzorci, kde pro vypocet ROS I. je pouzit
Cisty zsk a pro vypocet ROSII. je pouzit zisk pied troky a zdanénim. Pfi porovnavani s od-
vétvim vyuzijeme Vzorec, kde je v Citateli pouzit zisk pred uroky a zdanénim. Podnik XY
ma hodnotu rentability trzeb 10,38 % a tim dosahl srovnatelnych hodnot jako odvétvi. Od-
vétvi vykazuje hodnotu ukazatele 10,0 %.

Tabulka 6 Ukazatele rentability (vlastni zpracovani)

Uetni obdobi

2014 [2013 (2012 (2011 [2010 (2009 |2008 [2007 [2006 2005
Rentabilita investovaného kapitalu

ROCE | 2,45%| 3,57%| 4,87% 5,44%) 4,56%| 5,65%| 8,13%| 7,39%| 0,76%| 2,14%
Rentabilita aktiv

ROA | 2,30%| 3,34%| 4,50% 5,19%)| 4,29%| 5,33%| 7,66%| 6,94%| 0,72%| 2,03%
Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE | 0,35%| 2,53%| 3,20%| 3,63%|-0,75%)| 0,65%| 8,33%| 554%)| 0,72%)| 4,21%
Rentabilita trzeb

ROSI. | 0,69%| 455%)| 5,38%| 5,73%|-1,21%)| 0,93%]10,29%| 5,27%)| 1,35%) 22,36%
ROS Il |10,38%|14,51%| 19,25%)| 21,40%|18,57%) 21,19%| 27,14%| 20,71%) 3,78%) 31,00%

V nasledyjicim grafu miizeme vidét jednotlivé ukazatele rentability. Mizeme si povSimno ut,

7e pro podnik byly zlomové roky 2006 a 2009, kdy zaznamendvdme propad hodnot.
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Obrazek 12 Graf ukazatela rentability (vlastni zpracovani)
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6.2.2 Ukazatele aktivity

Obrat aktiv ukazuje velikost aktiv vzhledem k soucasnym hospodaiskym aktivitim podniku,
jeho vyse je vSak ovlivnéna mirou odepsanosti majetku, coZz snizuje jeho vypovidaci schop-
nost. Podnik XY v roce 2014 vykazuje hodnotu obratu aktiv 0,22, ve vSeobecném mefitku,
se doporucyje hodnota alespont 1,0. Nicméné€ ve srovnani s analyzou odvétvi zjiStujeme, ze
podniky ve stejné sekci maji v témze roce prumérnou hodnotu 0,42. Ukazatel obratu dlou-
hodobého majetku v roce 2014 je roven 0,24 a tim se nachazi mirné¢ pod primérem odvetvi
a to 0 0,29. Doba obratu zasob ukazuje, zda podnik nevlastni zbytecné nelikvidni zisoby.
Pro vypocet lze pouzit jeden ze dvou vzorci, pro srovnani vSak vychazime ze vzorce, ktery
obsahuje ve jmenovateli trzby. Podniku XY je doba obratu zisob po zaokrouhleni 15 dni.
Ve srovnani s odvétvim, kde je doba obratu zasob rovna 4,10 den, se podnik dostava vysoce
nad primér odvétvi. Stejné jako u predchoziho ukazatele tak i pfi vypocitani doby obratu

pohledavek se dostdvame nad prumér a to o 74,63 dne.

Tabulka 7 Ukazatele aktivity (vlastni zpracovani)

Utetni obdobi

2014 (2013 |2012 (2011 |2010 (2009 |2008 |2007 |2006 2005
Obrat aktiv 0,22| 0,23/ 023 0,24/ 0723 025 0728 0,33 019 0,07
Obrat DM 0,24| 0,25/ 026/ 0,27 025/ 0,27/ 0730 0,36 0,23 0,08
Doba obratu zisob L. 16,84| 5,30 15,24| 3,78/ 5,37| 4,04/ 16,30/ 34,00/ 13,85 69,55
Doba obratu zasob II. 14,95 515| 15,73| 4,07| 6,14| 4,53 19,34| 48,32 9,09 23,13
Doba obratu pohledavek ~ |174,21|138,29|125,78|122,85| 85,49| 53,69| 40,13| 33,70(292,25|711,06

V nize uvedeném grafu Ize vidét srovnani dvou metod pro vypocet obratu zasoba jejich roz-

diné hodnoty, zejména v letech 2005 az 2008.
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Obrazek 13 Graf znazornujici dobu obratu zasob (vlastni zpracovani)
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6.2.3 Ukazatele zadluZenosti a finan¢ni struktury

Celkova zadluzenost ukazuje pomér cizich zdroji vzhledem k aktivim. Podnik XY ma cel-
kovou zadluZzenost 0,55 a tim se dostava nad primér odvétvi a to o 0,3. V tabulce je vidét
zména v Case ato 10% za deset let. Mira zadluZeni je rovna 1,27 a primér odvétvi je 5,68,
podnik tedy vykazuje nizSi miru vétitelského rizika nez podniky ve srovnatelném odvétvi.
Urokové kryti viak ukazuje, Ze podniku XY miZe poklesnout hodnota zisku pro rok 2015
pouze 0 0,07, tak aby podniky byl schopen udrzet stavajici uroven cizich zdrojt.

Tabulka 8 Ukazatele zadluzenosti (vlastni zpracovani)

Uetni obdobi

2014 |2013 |2012 |2011 (2010 (2009 (2008 |2007 |2006 |2005
Celkova zadluZenost 0,55 0,59 0,61 062 063 064 065 068 0,65 0,65
Mira zadluZenosti 127 142 155/ 1.61| 1,69 1,78/ 1,87 2,14 183 1,87
Urokové kryti 0,07 0,54/ 0,59 0,48 0,13 0,14, 1,08 1,13/ 0,00 | 0,00

V grafu nalezneme vyvoj ukazateli zadluzenosti a mizeme si vSimnout, ze celkova zadlu-
zenost je témef konstantni veli¢inou podniku XY a dochdz zde jen k mirnym meziro¢nim
Zménam.
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Obrazek 14 Graf ukazateli zadluzenosti (vlastni zpracovani)
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6.2.4 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku je dilezitym faktorem pii dlouhodobém finanénim plinovani. Béma li-
kvidita podniku by neméla nabyvat hodnotu mensi nez 1. V podniku XY je béma likvidita
rok 2014 rovna 1,62. V odvétvi evidujeme hodnotu 0,44, ktera je pod doporuc¢enou hodnotou
prumérné strategie fizeni kapitdlu. Pohotova likvidita je 1,42 a tim se dostdvame mirn¢ nad
doporucené hodnoty a to v rozmezi 0,7 — 1,0. Pro podnik to znamena, ze je schopen dostat
svym kratkodobym zavazkiim pifeménou obéznych aktiv s vyjimkou zisob. Primérna hod-
nota odvétvi za rok 2014 je 0,43. Hotovostni likvidita je nejpfesnéjsi ukazatel, pomoci néhoz
zjistujeme, zda je podnik schopen dostat svym kratkodobym ziavazkim penéznimi pro-
sttedky. Pro podnik XY to znamena, Ze v roce 2014 je tato schopnost dostat svym zivazkiim

omezena, nebot’ hodnota ukazatele je minus 0,62.

Tabulka 9 Ukazatel¢ likvidity (vlastni zpracovani)

Utetni obdobi
2014 |2013 2012 |2011 2010 (2009 |2008 |2007 2006 |2005
Béma 1,62 141| 124/ 181 097/ 1,01 1,0 1,09 345 463

Pohotova 142 136 111 1,75/ 091 09 088 057 330 4,36
Hotovostni | -0,62| 003 003 001 001 031 033 0,06 0,20] 161

V tomto grafu mizeme vidét, ze v letech 2005 az 2007 dochazelo ke snizovani likvidity
podniku a poté nasledovaly pouze mirné¢ vykyvy hodnot.
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Obrazek 15 Graf ukazateli likvidity (vlastni zpracovani)
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6.3 Analyza soustavukazatelu

Z analyzy soustav ukazateli se v nasledujici Casti zabyvame Du Pont rozkladem rentability
vlastniho kapitalu. Nalezneme zde postupny rozklad vrcholového ukazatele na ukazatele
diléi. Je zde patrny vliv jednotlivych polozek na nejnizSich trovnich. Rozklad ukazatele
ROE, ktery je nize popsany, vykazuje hodnoty ukazateli za roky 2014, 2013 a 2012. Na
nejniz§i trovni se nachazeji jednotlivé slozky nakladi v poméru K celkovym vynosim pod-
niku. Naklady na prodané zboz piedstavuji 20,2 %, vykonova spotieba 46,4 %, odpisy 10,4
%, osobni naklady 14,5 %, nakladové troky 5,7 % a ostatni naklady 2,0 % v poméru
k trzbam roku 2014. Dalsim krokem je ur€eni rentability trzeb, kterou zskame jako podil
zisku a trzeb. Poté vyCislime obrat aktiv a dostavame se k ukazateli rentability celkového
kapitahi. Pro kone¢ny vypocet rentability vlastniho kapitdlu je nutné urit multiplikator
vlastniho kapitdlu, ktery vyjadiuje podil aktiv na vlastnim kapitdln. Vysledny ukazatel je
vyjadien pomoci souboru diléich ukazateli a mizeme vidét jejich provazanost. Rentabilita
vlastniho kapitalu vykazuje pokles z hodnoty 3,2 % z roku 2012 na 0,4 % v roce 2014, to je

0 2,8% a je to pro nas znameni, abychom sledovali zdroj tohoto poklesu.

€z [ VK Ukazatel
0,4% 2014
2,5% 2013
3,2% 2012
| |
CZ,/v V/A A JVE
o4% |+ 037 . 2,29
2,8% 0,37 2,42
3,7% 0,34 2,55
| | |
£z / EBT EBT/V V / DHM DHM / A Ck/VE | [FM [ Kr zév] |Kr.zév. / CK EM /A
1,00 |*| o4 041 |4 o082 1,27 |4 -o62 |¢ w009 |/ -0033
0,89 3,2% 0,41 0,91 1,39 0,03 0,10 0,002
0,76 49% 0,38 0,91 1,55 0,03 0,12 0,002
]
v/ NV
09,4%
1 o6,6%
1 95,2%
| | | | |
N pr. Zb. / V| Vs /W o/v oNJfV NU SV ost. N/ V
20,2% |+| asam |+ 104m |+ 1a5m |+ 57 |+ 20w
17,4% 46,2% 11,7% 13,4% 6,0% 1,8%
15,7% 50,8% 1,9% 16,7% 7% 1,4%

Obrazek 16 Rozklad rentability vlastniho kapitalu (vlastni zpracovani)
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6.4 Ekonomicka pridana hodnota - EVA

Ekonomicka piidand hodnota je ndstroj pro dosazeni maximalizace ekonomického zsku. Pti
zpracovani ukazatele budeme vychdzet z vykazii podniku XY a pro stanoveni ndkladu na
kapital je zde pouzit tzv. alternativni naklad na vlastni kapital a to z finanéni analyzy a sta-
tistiky Ministerstva primyslu a obchodu CR pro podnikové sféry za rok 2014 a 2013 v sekci
I. Ubytovani, stravovani a pohostinstvi. Alternativni naklad na vlastni kapital v roce 2013 je
13,43 % a v roce 2014 eviduji ndklad ve vysi 21,88 %.

Rozkladem ukazatele na jeho dil¢i slozky vidime, Ze v roce 2014 se podniku XY zvySily
primémé vazené naklady kapitalu o 0,6 a tedy i kdyz doslo ke snizeni investovaného kapi-
talu, tak podnik vykazuje v roce 2014 vyssi naklady kapitalu. Pro vypocet investovaného
kapitalu je zde pouzit zpiisob vypoctu z provozniho hlediska. Na druhé strané je zde patrny
pokles Cistého zisku z provozni oblasti po zdanéni, ktery je zplsoben tbytkem zisku pied
uroky a zdanénim a to ve vysi 150 tis. K¢. VSechny tyto faktory maji za nasledek propad
ekonomické ptidané hodnoty do ziporné oblasti a to vypovidd o neefektivnosti nvestic a

dochazi ke zmenSovani majetku a ubytku hodnoty.

EVA Ukazatel
1189 2014
624 2013
MOPAT M kapitalu
230 - 141946
352 975,43
EBIT 1-d C WACC

284 * 0,81 10012 * 0,14
434 0,81 12279 0,08

Obrazek 17 Rozklad ekonomické piidané hodnoty

(vlastni pracovani)

6.5 Spider analyza

Pii zpracovani spider analyzy byly pouzity ukazatele A. rentability, B. likvidity, C. aktivity
aV kvadrantu D. zadluzenosti. Kazdy z nasledujicich kvadranti je rozdéleny do 3 ¢asti, které
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mizeme k jednotlivym tipim pomérovych ukazatelli piiradit. ZjiSténé vysledky se porovnaji
s hodnotami v odvétvi z finanéni analyzy a statistiky Ministerstva primyslu a obchodu CR
Z podnikové sféry za rok 2014 v sekci I. Ubytovani, stravovani a pohostinstvi.

Pfi srovnani podniku XY s hodnotami v odvétvi mizeme vidét velké rozdily mez ukazateli.
Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu vykazuje nejveétSi rozdil mezi srovnavanymi hodno-
tami a to 0 54,7 % vyssi hodnotu ROE odvétvi nad podnikem XY. Ukazatel rentability trzeb
podniku je ve srovnatelné hodnoté s odvétvim. Rentabilita aktiv v podniku XY je 2,3 % a
v odvétvi 4,2 %, tim zjist'uyjeme, ze podnik XY se nachazi pod primérem odvétvi. Ukazatele
likvidity jsou v hodnotach vyssich, nez vykazuje odvétvi, s vyjimkou hotovostni likvidity,
kde se podnk XY dostavda do ziporné oblasti Zobrazenim ukazateli aktivity vidime, ze
obrat aktiv ma podnik téméf v polovicni vysi obratu aktiv v odvétvi a stejné tak obratovost
zavazkl, nicméné je zde vySSi ukazatel obratovosti pohledavek a to v hodnoté 0,48 (v abso-
lutni hodnoté¢ 174,21 dne). V kvadrantu D je zaznamenana hodnota kryti stalych aktiv dlou-
hodobymi zdroji podniku XY v hodnot¢ 102,6 %, na rozdil od odvétvi, kde je tato hodnota
43,9 % a obdobna situace nastala i v Ukazateli kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji.

Tabulka 10 Spider analyza pomérovych ukazateli za rok 2014

(vlastni zpracovani)

Ukazatel Kvadrant |Odvétvi Podnik XY
ROE Al 0,8% 0,4%
ROS A2 10,0% 10,4%
ROA A3 4,2% 2,3%
Hotovostni likvidita Bl 0,16 -0,62
Pohotovostni likvidita B2 0,43 1,42
Bézna likvidita B3 0,44 1,62
Obrat aktiv C1 0,42 0,22
Obratovost zavazku C2 0,53 0,24
Obratovost pohledavek C3 0,28 0,48
Podil VK na celkovych aktivech |D1 0,15 0,44
Kryti stalych aktiv dl. zdroji D2 43,9% 102,6%
Kryti stalych aktiv viastnimi zdroji |D3 18,7% 47,8%

V nasledyjicim grafu jsou zobrazeny pomérové ukazatele finanCni analyzy podniku XY a

jejich srovnani s odveétvim.
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Obrazek 18 Spider analyza pomérovych ukazateli finan¢ni analyzy za rok 2014 (vlastni

zpracovani)
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7 ZAVERECNE SHRNUTIiA DOPORUCENI

Podnik XY je rodinny podnik a je hotelovy komplex. Soucasni majitelé vlastni tento kom-
plex od roku 1997 a od této doby probéhlo n¢kolik dllezitych zmén v oblasti v oblasti sta-
vebnich tprav, rekonstrukci, personalnich a jinych zmén. Podnik XY se nachaz v okoli la-
zenského mésta Luhacovice. V této lokalit¢ se soustfedi velka konkurence v daném sektoru

a pro podnik se stdva fimanni planovani dualezitou slozkou Cinnosti.

Podle klasifikace Ceského statistického tiadu CZ-NACE, se fadi jejich hlavni ekonomické
¢innost pod sekci I. Ubytovani, stravovani a pohostinstvi. Vysledné ukazatele jsou tedy po-
rovnavany s hodnotami pro danou sekci I. dle analytickych materidli a statistk Ministerstva

primyslu a obchodu Ceské republiky.

Prace vychazi z cetnich vykazli rozvahy a vykazu zsku a ztraty v letech 2005 az 2014.
Nejdfive jsem zpracovala horizontdlni analyzu rozvahy a vykazu zsku a ztraty a dale jsem
pokracovala vertikalni analyzou, kde jsem dosla k zisténi, ze pro podnik ptedstavuje dlou-
hodoby majetek od roku 2007 vice nez 90 % z celkovych aktiv. Toto zplsobena vysokou
hodnotou dlouhodobého hmotného majetku. Z obémych aktiv jsou zde vyznamnou poloz-
kou kratkodobé pohledavky, které v roce 2014 tvotily 10,7 % z celkovych aktiv. Naopak
zasoby piedstavuji v priméru pouze 1,0 % z aktiv. Z hlediska pasiv podniky nizkou celko-
vou zadluzenost Vv letech 2013 a 2014 a to v doporucené hranici 40 — 60 %. V predchozich
letech se nachazel mirn¢ pod touto hranici. Cizi zdroje vykazuji z dlouhodobého hlediska
mirny pokles a to z hodnoty v roce 2005, kterd dosahovala 65,2 % podilu na celkovych
pasivech na hodnotu 55,4 %, kterou evidujeme Vv roce 2014. Nejvice téchto zdroju je vSak
vazano v bankovnich tvérech a vypomocich, které v roce 2014 tvotily 50,1 % z pasiv. Ver-
tikalni analyzou polozek vykazu zsku a ztraty, rozdélenych do vynost a nakladd, jsem podle
ocekavani zjistila, ze vykazované castky budou zejména z provozni oblasti. Pii analyze vy-
nostt mn¢ prekvapila hodnota ostatnich provoznich vynost, ktera je vykazovana v priméru
ve vysi 37,9 %. Pro podniky by bylo uzteéné piekvalifikovat dané poloZky vynost, tak aby
doslo ke spravnému zatazeni pro potieby managementu. V rozboru ndkladii za podnik bych

chtéla vyzdvihnout snizovani nakladovych troka od roku 2009.

V analyze jsem pokraCovala ukazateli rentability, které ukazaly nékolik nedostatkti. Podnik
vykazuje hodnotu rentability investovaného kapitalu v roce 2014 ve vysi 2,45 %, kdy praimér
odvétvi byl o 5,14 % vyssi. Rentabilita aktiv dosahovala v roce 2014 hodnoty 2,30 % a
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nachazela setak mir¢ pod primérem odvétvi o 1,92 %. V roce 2014 je hodnota ROE v pod-
niku 0,35 % a v odvétvi nabyva hodnoty 0,80 %. Naméfena hodnota vypovida, ze pouze
0,35 % z ¢istého zisku odpovida kazdé 1 K¢ vlastniho kapitalu. Pii vypoctu rentability trzeb
jsem pouzila dvou rozdilnych vzorci a vysledky se od sebe velmi liSily. Pro srovnani s od-
vétvim jsem pouzila vzorec, kde je v Citateli pouzit zisk pied aroky a zdanénim. ROS v pod-
niku XY dosahuje 10,38 % a priblizuje se tak priméru v odvétvi, které vykazuje rentabilitu
trzeb ve vysi 10,0 %. Z ukazateli aktivity jsem zaCala zpracovanim ukazatele obratu aktiv a
obratu dlouhodobého majetku. Obrat aktiv a dlouvhodobého majetku vykazuje nizSi nez do-
poruovanou hodnotu, nicméné pfii srovnani s udajem v odvétvi zjiStuji, Ze podniky ve stejné
sekci maji hodnotu obratu aktiv v roce 2014 srovnatelnou s podnikem XY. Doba obratu
zasob ukazuje, Ze podnik v roce 2014 viastnil nadbyte¢né zasoby a piekrocil tak promér
V odvétvi téméf 4krat. Pti soucasné politice fizeni likvidy podnik vykazuje nadmémé vazani
zdrojii v pohledavkach a doba jejich obratu je 174,21 dne. Analyzou zadluzenosti potvrzu-
jeme informaci, kterou jsme zskaly vertikalni analyzou a to, ze podnik od roku 2012 si drzi
zadluzenost to v doporucené hranici 40 — 60 % a je nad primérem odvétvi, ktery je 30%.
Toto tvrzeni déle podpoieno ukazatelem miry zadluzenosti. Znepokojivy je vysledek hod-
noty urokového kryti v roce 2014, ktery tika, ze v nasledyjicim roce mize poklesnout hod-
nota zisku o 0,07, tak aby byl podnik schopen si udrzet stavajici troven cizich zdroji. Jako
posledni skupiny z fad pomérovych ukazateli jsme zkoumala likvidity podniku. Hodnoty
vykazané¢ v diléich ukazatelich napovidaji, Ze by mélo dojit k restrukturalizaci financnich
prostfedkli zejména, zkoumdme-li hotovostni likviditu. Bézna likvidita je rovna 1,62 a patii
tak do doporucovaného rozmezi hodnot 1,6 — 2,5. V minulosti vSak dohazelo k nadhodno-
ceni bézni likvidity v roce 2005 a 2006 a poté v letech 2007 az 2013 byla bézna likvidita
mirn¢ podhodnocena. Pohotovostni likvidita vykazuje mirné nadhodnoceni nad doporuce-
nymi hodnotami od roku 2011. Na druhou stranu je hotovostni likvidita velmi podhodno-

cena, v roce 2014 se dostala na zapornou hodnotu 0,62.

Prace nasledovala Du Pont rozkladem pomérového ukazatele rentability vlastniho kapitalu
za obdobi 2014, 2013 a 2012. Rozkladem ROE na dil¢i ukazatele jsem chtéla zduraznit pro-

vazanost téchto ukazateli a vliv na vyvoj celkového vrcholového ukazatele.

Jako néstroj financniho fizeni jsem se rozhodla pouzit ukazatel ekonomické ptidané hod-
noty. Pro vypocet vazenych nakladi na kapital jsem pouzila jako hodnotu nakladu na kapital
(re) hodnotu alternativniho nakladu na kapital z analyzy odvétvi, a tim je ovlivnéna celkova

hodnota ukazatele EVA. Nicméné charakter vysledku s hodnotou minus 1 189 je ziejmy.
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Vsechny dil¢i sloZky ukazatele maji v konecném vyjadieni za nasledek propad ekonomické
pfidané hodnoty do zaporné oblasti a to vypovidd o neefektivnosti mvestic a dochazi ke

zmenSovani majetku a tbytku hodnoty.

Pro podnik XY bych navrhovala zménu v oblasti financovani a to moznost zvazt formu
financovani se vstupem do vlastniho kapitdlu napft. zvySeni vklada vlastniki nebo smlouvou
o tichém spolecenstvi, kde je vyhodou absence podilu na pifimém fizeni avSak mnohdy po-
7zadyje vyssi vynosy nez véiitelé bankovnich Uvérd, podnik by se zaroveii mohl pokusit o
ne¢kterou z forem podpory podnikéni. Druhé opatieni, které bych z dlouhodobého hlediska
navrhovala je moznost podpofit trzby podniku a to zménou cenové politiky. To by pro pod-
nik znamenalo navySeni podilu vlastniho kapitdlu a jednalo by se o financovani vlastnimi

internimi  zdroji a vyhodou je, ze zde nevznikaji naklady na cizi kapital.



UTB ve Zliné, Fakulta manage mentu a ekonomiky 53

ZAVER
Zakladnim cilem této prace bylo zjistit, pomoci metod finanéni analyzy, jejich piednosti a
nedostatky ve skladbé finanéni struktury a navrhnout piipadné zmény, které povedou ke

ZlepSeni situace, tak aby se eliminovaly ziSténé nedostatky. Prace byla rozdélend do dvou

Casti, na Cast teoretickou a Cast praktickou.

V teoretické ¢asti jsem se zabyvala studiem literarnich zdroji a na zadklad¢ poznatkli jsem
popsala financni analyzu jako zjisténi potiebnych informaci finanéniho planovani zpracova-
nim ucetnich vykazii podniku, jeji ucel, uzivatele a etapy. Vénovala jsem se metoddm fi-
nanéni analyzy podniku a jednotlivym ukazatelim analyzy absolutnich dat, pomérovych
ukazatell a analyze soustav ukazatel, tzv. Du Pont rozklad rentability vlastniho kapitalu.
V praci jsem pokracovala vypoctem ukazatele ekonomické pifidané hodnoty jako nastroje
finanéniho fizeni. V zavéru jsem popsala spider analyzu a jeji vyuziti pro iterpretaci dat
Z finan¢ni analyzy.

V praktické casti byly vyuzity ukazatele finanni analyzy a finan¢niho planovani. Zdroje
mformaci byly pouzity fimanni vykazy podniku XY a to rozvaha a vykaz zsku a ztraty v
letech 2005 az 2014 z diivodu pozorovani vyvoje hodnot v Case. Nejdiive jsem se zabyvala
analyzou absolutnich dat, kterd zahrnuje analyzu horizontdlni a vertikdlni. V této Casti je
rozebrana struktura jednotlivych vykazi, zisténi jejich podilu na celku a mezirocni srovnani
hodnot. Po této Casti nasledovala analyza pomérovych ukazatelt. Do této skupiny se fadi
analyza rentability, aktivity, zadluzenost a likvidity. Vyvoj vybranych ukazateli je vzdy
zpracovan do ptehledného spojnicového grafu. Po vypoctu téchto dilcich ukazateli je zpra-
covan pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitdly, ktery ukazuje strukturu, kde zmé-
nou jedné polozky mizeme vidét ovlivnéni poloZky dalsi. Tento rozklad byl proveden za
roku 2014, 2013 a 2012. Poté jsem sledovala jeden z nastrojii finan¢niho fizeni, ekonomic-
kou pfidanou hodnotu. Je proveden jeji rozklad na diléi casti a provedena analyza v letech
2014 a 2013. Prace pokracuje vypracovanim grafu spider analyzy, ktera je vhodna pro inter-
pretaci dat pomérovych ukazateli finanéni analyzy. Pro zhotoveni spider analyzy na finan¢ni
analyzy podniku XY jsem zvolila kvadranty A az D rozd€lené do tfi Casti. Vysledky jsou

vyobrazeny s porovnanim hodnot v odvétvi za rok 2014.
V zavéru prace jsem zhodnotila pfednosti a nedostatky, které jsem analyzou objevila a na-
vrhla jsem doporuceni pro podnik XY. Doufim, Ze ziSténé poznatky budou pro podnik pii-

nosem.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

C Celkovy kapital (Capital)

CK Ciz kapital

d Sazba dané z pifjmi pravnickych osob
DM Dlouhodoby majetek

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

DFM Dlouhodoby finanéni majetek

CPK Cisty pracovni kapital

EAT Cisty zisk

EBT Zisk pted zdanénim (Earnings Before Tax)

EBIT Zisk pted uroky a zdanénim

EVA Ekonomicka pfidand hodnota (Economic Value Added)
FM Financni majetek

N Néklad

NOPAT Cisty zisk z provozni ¢innosti po zdanéni (Net Operating Profit After Tax)

NU Nakladové troky

O Odpis

OA Obéma aktiva

ON Osobni naklady

OP Opravna polozka

P Pasiva

ld Oportunitni naklad Gplného ciziho kapitalu

e Oportunitni naklad vlastniho kapitalu
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ROA

ROE

ROI

ROS

\%

VH

VK

WACC

ZK

Rentabilita aktiv (Return On Assets)

Rentabilita vlastniho kapitdlu (Return On Equity)
Rentabilita investovaného kapitdlu (Return On Investment)
Rentabilita trzeb (Return On Sales)

Vymnos

Vysledek hospodareni

Vlastni kapital

Vazené primérmé naklady

Zékladni kapital
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PRILOHA P I: ROZVAHA VE ZJEDNODUSENEM TVARUYV OBDOBIi OD ROKU 2005 DO ROKU 2014

Oznateni |AKTIVA Cislo et obdobi
fadku

a b c 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005

AKTIVA CELKEM 001 12 356 13 008 13 850 13751 13 651 14 186 14 550 14 606 16 443 16 588
A Pohledavky za upsany zikladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek 003 11 308 11791 12 548 12572 12 850 13 365 13 628 13 628 13 628 12 969
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 005 11 308 11791 12 548 12572 12 850 13 365 13628 13 628 13 628 12 969
B. 1ll.  |Dlouhodoby finan¢ni majetek 006
C. Obézna aktiva 007 1048 1217 1302 1179 801 821 922 978 2815 3619
C. I Zasoby 008 128 44 137 35 47 40 186 462 120 210
C. 1. Dlouhodobé pohledavky 009
C. . |Kratkodobé pohledavky 010 1324 1149 1131 1137 748 532 458 458 2532 2147
C.IV. [Kratkodoby finanéni majetek 011 |- 404 24 34 7 6 249 278 58 163 1262
D. I Casové rozliSeni 012

PASIVA CELKEM 013 12 356 13 008 13 850 13 751 13 651 14 186 14 550 14 606 16 443 16 588
A Vlastni kapital 014 5403 5385 5438 5264 5073 5111 5078 4 655 5815 5773
Al Zakladni kapital 015 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Al Kapitalové fondy 016 3427 3427 3427 3427 3427 3427 3427 3427 4 845 4845
A.lll.  |Fondy ze zisku 017
A. IV. | Vysledek hospodafeni minulych let 018 1857 1722 1737 1546 1584 1551 1128 870 828 585
A.V.1 |VH bémého ucetniho obdobi 019 19 136 174 191 -38 33 423 258 42 243
A. V.2 |Rozhodnuto o zalohach na podilu na zisku 020
B. Ciz zdroje 021 6 843 7 491 8412 8 487 8578 9075 9472 9951 10 628 10 815
B. I Rezervy 022
B. Il Dlouhodobé zavazky 023
B. Ill.  |Kratkodobé zavazky 024 648 729 1046 652 829 811 835 900 817 782
B. V.  |Bankovni Gvéry a vypomoci 025 6 195 6762 7 366 7835 7749 8 264 8 637 9051 9811 10 000
C. Casové roziSeni 026




PRILOHA P II: VYKAZ ZISKU A ZTRATY VE ZJEDNODUSENEMTVARUYV OBDOBIi OD ROKU 2005 DO

ROKU 2014
Omateni | TEXT Cislo
fadku |Ucetni obdobi
a b c 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005
. Trzby za prodej zboz 1 1439 1434 1203 1543 1633 1625 2079 1549 1771 -
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 934 843 742 981 829 1102 1068 800 1326 787
+  |Obchodni marZe 3 505 591 461 562 804 523 1011 749 445 - 787
1. |Vykony 4 1297 1557 2034 1789 1517 1942 2030 3343 1348 1087
B. Vykonova spotieba 8 2149 2233 2393 2115 1926 2077 2395 2642 3428 2481
+  |Pfidana hodnota 11 |- 347 - 85 102 236 395 388 646 1450 -1635 -2181
C. Osobni naklady 12 673 650 786 689 605 784 1030 1148 1694 856
D. Dang a poplatky 17 12 18 13 12 45 12 6 21 33 19
E. Odpisy DNM a DHM 18 483 567 91 561 515 263
Il. | Trzby z prodeje DM a materialu 19 586
F. Zustatkova cena prodaného DM a materialu 22
G. Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti 25 - 33
IV. |Ostatni provozni vynosy 26 1892 1842 1465 1810 1948 1608 1687 1025 3753 2875
H. Ostatni provozni naklady 27 1 2 1 14 7 3 37 8 35 17
V.  |Pfevod provoznich vynosi 28
l. Pievod provoznich nakladi 29
*  |Provozni vysledek hospodaieni 30 376 519 676 770 1171 934 1260 1298 389 388
VI.  |Trzby z prodeje cennych papirli a podili 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 - - - - - - - - -
VIII.  |Vynosy z kratkodobého finan¢ntho majetku 37
K. Naklady z finan¢niho majetku 38




Cislo

Oznaceni | TEXT
fadku |Ugetni obdobi
a b c 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005
IX.  |Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivatl 39
L. Naklady z precenéni cennych papirQ a derivat 40
M. Zména stavu rezerv a OP ve finan¢ni oblasti 41
X.  |Vynosové troky 42 1
N. Nékladové troky 43 265 281 393 482 518 663 537 476
Xl.  |Ostatni finan¢ni vynosy 44
0. Ostatni finanéni naklady 45 91 83 65 93 81 99 82 86 119 51
Xll.  |Pfevod finan¢nich vynost 46
P. Pfevod finanénich naklada 47
*  |Finan¢ni vysledek hospodaieni 48 |- 356 - 364 - 458 - 575 - 599 - 762 - 619 - 561 - 119 - 51
Q. Daii z pfijmii za béZnou ¢innost 49 - 17 56 40 105 60 155 279 76 94
**  |Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 52 20 138 162 155 467 112 486 458 194 243
XIIl.  |[Mimofadné vynosy 53 12 36 1 2
R. Mimofadné naklady 54 1 2 505 79 63 201 154
S. Daii z pfijmii z mimoiadné ¢innosti 55
* Mimoiadny vysledek hospodaieni 58 |- 1 - 2 12 36 - 505 - 79 - 63 - 200 - 152
T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢niktiim 59
*** |Vysledek hospodareni za icetni obdobi 60 19 136 174 191 - 38 33 423 258 42 243
**** | Vysledek hospodaieni pred zdané nim 61 19 153 230 231 67 93 578 537 118 337




PRILOHA P III: ROZVAHA VE ZJEDNODUSENEM TVARUY OBDOBIi OD ROKU 2005 DO ROKU 2014 -

HORIZONTALNI ANALYZA
., Cislo e ,
Ozaceni |AKTIVA o Ucetni obdobi
radku

a b c 2014/2013 |2013/2012 |2012/2011 |2011/2010 [2010/2009 |2009/2008 |2008/2007 [2007/2006 |2006/2005

AKTIVA CELKEM 001 -5,0% -6,1% 0,7% 0,7% -3,8% -2,5% -0,4% -11,2% -0,9%
A Pohledavky za upsany zikladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek 003 -4,1% -6,0% -0,2% -2,2% -3,9% -1,9% 0,0% 0,0% 5,1%
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 005 -4,1% -6,0% -0,2% -2,2% -3,9% -1,9% 0,0% 0,0% 5,1%
B. Ill.  |Dlouhodoby finanéni majetek 006
C. Obézna aktiva 007 -13,9% -6,5% 10,4% 47,2% -2,4% -11,0% -5,7% -65,3% -22,2%
C. 1 Zésoby 008 190,9% -67,9% 291,4% -25,5% 17,5% -78,5% -59,7% 285,0% -42,9%
C. Il Dlouhodobé pohledavky 009
C.lll.  |Kratkodobé pohledavky 010 15,2% 1,6% -0,5% 52,0% 40,6% 16,2% 0,0% -81,9% 17,9%
C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek 011 -1783,3% -29,4% 385,7% 16,7% -97,6% -10,4% 379,3% -64,4% -87,1%
D. | Casové rozi§eni 012

PASIVA CELKEM 013 -5,0% -6,1% 0,7% 0,7% -3,8% -2,5% -0,4% -11,2% -0,9%
A Vlastni kapital 014 0,3% -1,0% 3,3% 3,8% -0,7% 0,6% 9,1% -19,9% 0,7%
Al Zakladni kapital 015 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Al Kapitalové fondy 016 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -29,3% 0,0%
A.lll.  |Fondy ze zisku 017
A.IV. | Vysledek hospodateni minulych let 018 7,8% -0,9% 12,4% -2,4% 2,1% 37,5% 29,7% 5,1% 41,5%
A.V.1 |VH bézmého uc¢etniho obdobi 019 -86,0% -21,8% -8,9% -602,6% -215,2% -92,2% 64,0% 514,3% -82,7%
A. V.2 |Rozhodnuto o zalohach na podilu na zisku 020
B. Ciz zdroje 021 -8,7% -10,9% -0,9% -1,1% -5,5% -4,2% -4,8% -6,4% -1,7%
B. I. Rezervy 022
B. Il. Dlouhodobé zavazky 023
B. Ill.  |Kratkodobé zavazky 024 -11,1% -30,3% 60,4% -21,4% 2,2% -2,9% -7,2% 10,2% 4,5%
B. IV. |Bankovni uvéry a vypomoci 025 -8,4% -8,2% -6,0% 1,1% -6,2% -4,3% -4,6% -1,7% -1,9%
C. Casové roziSeni 026




PRILOHA P1V: ROZVAHA VE ZJEDNODUSENEM TVARUYV OBDOBIOD ROKU 2005 DO ROKU 2014 -

VERTIKALNI ANALYZA
‘o Cislo . .
Oznaceni |AKTIVA . Ucetni obdobi
fadku
a b c 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005
AKTIVA CELKEM 001 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

A Pohledavky za upsany zikladni kapital 002

B. Dlouhodoby majetek 003 91,5% 90,6% 90,6% 91,4% 94,1% 94,2% 93,7% 93,3% 82,9% 78,2%
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 005 91,5% 90,6% 90,6% 91,4% 94,1% 94,2% 93,7% 93,3% 82,9% 78,2%
B. 111 Dlouhodoby finan¢ni majetek 006

C. Obézna aktiva 007 8,5% 9,4% 9,4% 8,6% 5,9% 5,8% 6,3% 6,7% 17,1% 21,8%
C.1 Zasoby 008 1,0% 0,3% 1,0% 0,3% 0,3% 0,3% 1,3% 3,2% 0,7% 1,3%
C. 1 Dlouhodobé pohledavky 009

C.Ill.  |Kratkodobé pohledavky 010 10,7% 8,8% 8,2% 8,3% 5,5% 3,8% 3,1% 3,1% 15,4% 12,9%
C.IV. [Kratkodoby finanéni majetek 011 -3,3% 0,2% 0,2% 0,1% 0,0% 1,8% 1,9% 0,4% 1,0% 7,6%
D. | Casové roziSeni 012

PASIVA CELKEM 013 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

A Vlastni kapital 014 43,7% 41,4% 39,3% 38,3% 37,2% 36,0% 34,9% 31,9% 35,4% 35,1%
Al Zakladni kapital 015 0,8% 0,8% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,6% 0,6%
Al Kapitalové fondy 016 27,7% 26,3% 24,7% 24,9% 25,1% 24,2% 23,6% 23,5% 29,5% 29,2%
A.lll.  |Fondy ze zisku 017

A.1IV. | Vysledek hospodafeni minulych let 018 15,0% 13,2% 12,5% 11,2% 11,6% 10,9% 7,8% 6,0% 5,0% 3,5%
A. V.1 |VH bémého ucetniho obdobi 019 0,2% 1,0% 1,3% 1,4% -0,3% 0,2% 2,9% 1,8% 0,3% 1,5%
A. V.2 |Rozhodnuto o zalohach na podilu na zisku 020

B. Cizi zdroje 021 55,4% 57,6% 60,7% 61,7% 62,8% 64,0% 65,1% 68,1% 64,6% 65,2%
B. I Rezervy 022

B. Il Dlouhodobé zavazky 023

B. lll.  |Kratkodobé zavazky 024 5,2% 5,6% 7,6% 4,7% 6,1% 5,7% 5,7% 6,2% 5,0% 4,7%
B. IV.  |Bankovniivéry a vypomoci 025 50,1% 52,0% 53,2% 57,0% 56,8% 58,3% 59,4% 62,0% 59,7% 60,3%
C. Casové rodiSeni 026




PRILOHA P V: VYKAZ ZISKU A ZTRATY VE ZJEDNODUSENEM TVARU YV OBDOBI OD ROKU 2005 DO
ROKU 2014 - HORIZONTALNI ANALYZA

Oznagent | TEXT CISIo s ni obdobi
radku
a b c 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006
I Trzby za prodej zboz 1 0,3% 19,2% -22,0% -5,5% 0,5% -21,8% 34,2% -12,5%
A Néklady vynalozené na prodané zboz 2 10,8% 13,6% -24,4% 18,3% -24,8% 3,2% 33,5% -39,7% 68,5%
+ Obchodni marZe 3 -14,6% 28,2% -18,0% -30,1% 53,7% -48,3% 35,0% 68,3%| -156,5%
Il.  |Vykony 4 -16,7% -23,5% 13,7% 17,9% -21,9% -4,3% -39,3%| 148,0% 24,0%
B. Vykonova spotieba 8 -3,8% -6,7% 13,1% 9,8% -7,3% -13,3% -9,3% -22,9% 38,2%
+ Piidana hodnota 11 308,2%| -183,3% -56,8% -40,3% 1,8% -39,9% -55,4%)| -188,7% -25,0%
C. Osobni naklady 12 3,5% -17,3% 14,1% 13,9% -22,8% -23,9% -10,3% -32,2% 97,9%
D. Dang a poplatky 17 -33,3% 38,5% 8,3% -73,3%|  275,0%| 100,0% -71,4% -36,4% 73,7%
E. Odpisy DNM a DHM 18 -14,8%|  523,1% -83,8% 8,9% 95,8%
Il.  |Trzby z prodeje DM a materidlu 19 -100,0%
F. Zustatkova cena prodaného DM a materialu 22
G. Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti 25 -100,0%
IV. |Ostatni provozni vynosy 26 2,7% 25,7% -19,1% -7,1% 21,1% -4,7% 64,6% -72,7% 30,5%
H. Ostatni provozni ndklady 27 -50,0%|  100,0% -92,9%| 100,0%| 133,3% -91,9%|  362,5% -77,1%|  105,9%
V. |Pfevod provoznich vynosi 28
l. Pievod provoznich nakladl 29
*  |Provozni vysledek hospodareni 30 -27,6% -23,2% -12,2% -34,2% 25,4% -25,9% -2,9%|  233,7% 0,3%
VI.  |Trzby z prodeje cennych papirti a podil 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII.  [Vynosy z dlouhodobého financniho majetku 33 - - - - - - - -
VIII. | Vynosy z kratkodobého financniho majetku 37
K. Naklady z finan¢niho majetku 38




Cislo

Oznaceni | TEXT Utetni obdobi
radku
a b c 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006
IX. | Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivatl 39
L. Néklady z ptecenéni cennych papirti a derivatl 40
M. Zmena stavu rezerv a OP ve financni oblasti 41
X.  |Vynosové uroky 42 -100,0%
N. Nakladové uroky 43 -5,7% -28,5% -18,5% -6,9% -21,9% 23,5% 12,8%
Xl.  |Ostatni finan¢ni vynosy 44
0. Ostatni finanéni naklady 45 9,6% 27,7% -30,1% 14,8% -18,2% 20,7% -4,7% -27,7%|  133,3%
Xll.  |Pfevod finan¢nich vynost 46
P. Prevod financnich ndkladi 47
* Finan¢ni vysledek hospodaieni 48 -2,2% -20,5% -20,3% -4,0% -21,4% 23,1% 10,3%| 371,4%| 133,3%
Q. Daii z pfijmi za béZnou ¢innost 49 -100,0% -69,6% 40,0% -61,9% 75,0% -61,3% -44,4%|  267,1% -19,1%
**  |Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 52 -85,5% -14,8% 4,5% -66,8%| 317,0% -77,0% 6,1%| 136,1% -20,2%
Xl |Mimofadné vynosy 53 -100,0% -66,7% -100,0% -50,0%
R. Mimotadné néklady 54 -50,0% -100,0%|  539,2% 25,4% -68,7% 30,5%
S. Daii z piijmi z mimoradné ¢innosti 55
* Mimoradny vysledek hospodaieni 58 -50,0%| -116,7% -66,7%| -107,1%| 539,2% 25,4% -68,5% 31,6%
T. Ptevod podilu na vysledku hospodateni spole¢niktim 59
*** |Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 60 -86,0% -21,8% -8,9%| -602,6%| -215,2% -92,2% 64,0%| 514,3% -82,7%
***x | Vysledek hospodaieni pred zdanénim 61 -87,6% -33,5% -0,4%| 244,8% -28,0% -83,9% 7,6%  355,1% -65,0%




PRILOHA P VI: VYKAZ ZISKU A ZTRATY VE ZJEDNODUSENEM TVARU YV OBDOBI OD ROKU 2005 DO

ROKU 2014 — VERTIKALNI ANALYZA VYNOSU

o Cislo
Oznadeni | TEXT tadku  |Utetni obdobi
a b c 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005
VYNOSY 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Provozni vynosy 100,00% | 100,00% | 99,75% | 99,30% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 99,97% | 99,97% | 100,00%
I Trzby za prodej zboZ 1 31,09% | 29,67% | 2552% | 29,80% | 32,03% | 31,40% | 3587% | 26,17% | 25,76% 0,00%
1. |Vykony 4 28,03% | 32,22% | 43,15% | 34,55% | 29,76% | 37,53% | 35,02% | 56,48% | 19,61% | 23,90%
I1l. | Trzby z prodeje DM a materialu 19 12,88%
IV.  |Ostatni provozni vynosy 26 40,88% | 38,11% | 31,08% | 34,96% | 38,21% | 31,07% | 29,11% | 17,32% | 54,60% | 63,21%
V. |Ptevod provoznich vynost 28
Financni vynosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 0,00% 0,00%
VI. |Trzby z prodeje cennych papirti a podili 31
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33
VIII. | Vynosy z kratkodobého financniho majetku 37
IX. | Vynosy z pfecenéni cennych papirii a derivatd 39
X. | Vynosové troky 42 0,02%
Xl.  |Ostatni finanéni vynosy 44
Xll.  |Pfevod finanénich vynost 46
Mimor4dné vynosy 0,00% 0,00% 0,25% 0,70% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 0,03% 0,00%
XII.  |Mimotfadné vynosy 53 0,25% 0,70% 0,02% 0,03%




PRILOHA P VII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY VE ZJEDNODUSENEM TVARU YV OBDOBIi OD ROKU 2005 DO
ROKU 2014 — VERTIKALNI ANALYZA NAKLADU

o Cislo
Oznacent TEXT tadku  |Ugetni obdobi
a b c 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005
NAKLADY 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Provozni naklady 92,25% | 91,84% | 88,68% | 87,67% | 76,46% | 82,48% | 84,42% | 8159% | 94,89% | 96,63%
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 20,26% | 17,95% | 16,34% | 19,67% | 16,14% | 21,43% | 19,88% | 14,13% | 19,41% | 18,28%
B. Vykonova spotieba 8 46,63% | 4755% | 52,71% | 42,41% | 37,50% | 40,39% | 4457% | 46,67% | 50,18% | 57,63%
C. Osobni naklady 12 14,60% | 13,84% | 17,31% | 13,82% | 11,78% | 1525% | 19,17% | 20,28% | 24,80% | 19,88%
D. Dané a poplatky 17 0,26% 0,38% 0,29% 0,24% 0,88% 0,23% 0,11% 0,37% 0,48% 0,44%
E. Odpisy DNM a DHM 18 10,48% | 12,07% 2,00% 11,25% | 10,03% 5,11%
F. Zustatkova cena prodaného DM a materialu 22
G. Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti 25 -0,48%
H. Ostatni provozni naklady 27 0,02% 0,04% 0,02% 0,28% 0,14% 0,06% 0,69% 0,14% 0,51% 0,39%
l. Pfevod provoznich naklada 29
Financni naklady 7,72% 8,11% 11,32% | 12,33% | 13,71% | 1599% | 14,41% | 14,86% 2,85% 3,37%
J. Prodané cenné papiry a podily 32
K. Naklady z finan¢niho majetku 38
L. Naklady z precenéni cennych papirQi a derivat 40
M. Zména stavu rezerv a OP ve finanéni oblasti 41
N. Nakladové troky 43 5,75% 5,98% 8,66% 9,67% 10,09% | 12,89% 9,99% 8,41%
0. Ostatni finanéni ndklady 45 1,97% 1,77% 1,43% 1,86% 1,58% 1,93% 1,53% 1,52% 1,74% 1,18%
P. Pfevod finanénich nakladd 47
Q. Daii z pifjmil za béznou ¢innost 49
Mimoradné naklady 0,02% 0,04% 0,00% 0,00% 9,83% 1,54% 1,17% 3,55% 2,25% 0,00%
R. Mimoiadné naklady 54 0,02% 0,04% 9,83% 1,54% 1,17% 3,55% 2,25%
S. Daii z pifjmil z mimofadné ¢innosti 55
T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢niktiim 59




