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Úvod 

 
 

 

   





 
  





TEORETICKÁ ČÁST 





1 Finanční analýza 
 

    

 
1.1 Účel finanční analýzy 

  

 
     

 





1.2 Zdroje informací pro finanční analýzu 
  

    
 

 
 

  2 Účetní výkazy 
  

 





2.1 Rozvaha 
 

 
 

2.1.1 Aktiva majetková struktura podniku  
 

 
 

 

 

Dlouhodobý majetek 

Oběžný majetek       





Faktor  o li ňující majetko ou strukturu  
 

 
 

2.1.2 Pasiva finanční struktura podniku  
Vlastní kapitál 

   
  

Cizí kapitál 
  





Faktor  o li ňující ýši a strukturu zdrojů financo ání   

 

 
 

 

  
 

 
 

 

 

  





Optimální finanční struktura a míra zadluženosti  
V   

= ∗ + ∗ − ∗  

 





Průběh nákladů kapitálu 

Finanční páka 
    

 





= í í á  𝑅 − ∗ −
 

𝐼 >  
 2.1.3 Vztah aktiv a pasiv 

Bilanční pra idla 
 

Scholleová (2008) 

 





2.2 Výkaz zisku a ztráty 

 
 

 
   

Čistý zisk EAT   
= Zisk před zdaněním EBT   = Zisk před úroky a zdaněním EBIT  

= Zisk před úroky, zdaněním a odpisy EBITDA  
 

 





2.3 Přehled o peněžních tocích CASH FLOW      

  
V mezení cash flo  CF  

 





Metod  sesta ení CF  
 

2.4 Provázanost účetních výkazů 
 





3 Metody finanční analýzy 
   

   3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
   3.1.1 Horizontální analýza 

 
ž  ěž ého í ž  ř ℎ 𝑧í í3.1.2 Vertikální analýza 

  
  





3.1.3 Rozdílové ukazatele 
Čistý praco ní kapitál Net Working Capital – NWC  

Č ý í á   = á + ℎ á + í − á é á  

Nefinanční praco ní kapitál Noncash Working Capital - NCWC  

= á + ℎ á − á é á   





Poměro é ukazatele s NWC a NCWC  
  

Optimální ýše praco ního kapitálu  

ů ě é í ý = í á −
3.2 Analýza poměrových ukazatelů  

 3.2.1 Ukazatele rentability  
Rentabilita tržeb Return on Sales – ROS  

  
𝑅  ž =  ž   





Rentabilita celko ého kapitálu Return on Assets – ROA  
 

  
𝑅  éℎ  á  𝑅 =  𝐼  
Rentabilita lastního kapitálu Return on Equit  – ROE  

   
𝑅  íℎ  á =  í á  3.2.2 Ukazatele aktivity 

 

 =  ž
 á =  žá ℎ á =  žℎ á á ý ℎ á ů =  ž𝐾 á é á





 
    á =  á ž ∗

ů ě á  =  ℎ áž ∗
ů ě á  =  𝐾 á é áž ∗

 
Obrato ý c klus peněz 

=   á + ů ě á   ℎ á− ů ě á  .
Potřeba NWC 

ř  = ý  ě ∗ ů ě é í ý  3.2.3 Ukazatele zadluženosti 
  

   
 ěř éℎ    𝑅 = í áá   





𝐾  á í  𝑅 = í áá    
 

 ú éℎ  í = 𝐼á é ú   
 á  ú ě ů = í ú ě   ℎ𝐼3.2.4 Ukazatele likvidity 

 
 

Ukazatel běžné lik idit  lik idita III. stupně  ěž á = ěž á 𝐾 á é í  
 

Ukazatel pohoto é lik idit  lik idita II. stupně  ℎ á = 𝐾 á é ℎ á + á ý č í 𝐾 á é í  
Ukazatel okamžité lik idit  lik idita I. stupně  ž á = 𝐾 á ý č í 𝐾 á é í   





3.3 Ekonomická přidaná hodnota EVA     
 

  
= − ∗  

= − ∗  
3.4 Bankrotní modely   

    
 

3.4.1 Altmanův model 
 





= ,  ∗  + , ∗ + , ∗  + , ∗  + , ∗    
  

 
3.4.2 Model IN05  

  
𝐼  = , ∗ í + , ∗ 𝐼á é ú + , ∗ 𝐼 + , ∗ ý

+ , ∗∗ ěž á á é á + á é í ú ě    





3.5 Nefinanční ukazatele  

 

3.5.1 Analýza prostředí podniku 

   
PEST analýza    
 

 





 

 

 
Porterů  model pěti konkurenčních sil 

  

  
 





PRAKTICKÁ ČÁST 





4 Představení společnosti 
  

  
  

   
 

 
  

     
Vize 

Mise 





Zákazníci 

Charakteristika od ět í 
     





5 Finanční analýza 
    
 

5.1 Analýza absolutních ukazatelů  
  

5.1.1 Horizontální analýza rozvahy     
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5.1.2 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty  
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5.1.3 Vertikální analýza rozvahy 
 

 
 

   

     

    





  
  

      





5.1.4 Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
   

  
 

 
     

    

     





 
  

5.1.5 Bilanční pravidla 
Výpočet zlatého bilančního pra idla  

 
  

 

     

    





Výpočet pra idla ro nání rizika   
   

 
 

1 463 130 1 361 582 1 620 958 2 032 8522 167 375 2 237 846
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Výpočet pari pra idla  
  

  

 

0500 0001 000 0001 500 0002 000 0002 500 0003 000 000

2013 2014 2015 2016
Vlast í kapitál Dlouhodo á aktiva





5.1.6 Čistý pracovní kapitál     
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5.2 Analýza poměrových ukazatelů 

  
Ukazatele rentabilit                 

- 

 

     





   
  

Ukazatele akti it   
   

 

 
    





Ukazatele lik idit  

 

  

1,66 1,40
2,16 1,82

1,32 1,02 1,45 1,15
0,16 0,25 0,03 0,150,00

0,50
1,001,50
2,00
2,50

2013 2014 2015 2016
Běž á Ry hlá Pohotová

020406080100120140

2013 2014 2015 2016
Do a o ratu záso Prů ěr á do a i kasa

Prů ěr á do a splat osti
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Zadluženost 

   

 
  





5.3 Ekonomická přidaná hodnota 
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5.4 Bankrotní modely 
Altmanů  model Z-skóre  

  
 

 





Inde  IN05 
  

 





6 PEST analýza 
  

Politické faktor  
 

 

 

  

 
   

  
  
 

Ekonomické faktor  
   

 
  

 





       
    
Sociální faktor  
     

 
     

     
 

      





Technologické faktor  
  

 
  
   
  
 

 





7 Porterův model pěti konkurenčních sil 
  
 

Hrozba silné ri alit   segmentu   
  

  
     

  
   

Hrozba no ě stupujících konkurentů  
  





Hrozba substitutů  
 

Hrozba zrůstající jedná ací síl  doda atelů  

Hrozba rostoucí jedná ací síl  zákazníků 
 

 





Závěr 
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. STRUKTURA AKTIV (v tis. Kč) 2013 2014 2015 20161 AKTIVA CELKEM ( . 2+3+31+62) 4 387 370 4 592 846 5 560 600 6 343 7492 A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ ZÁKLADNÍ KAPITÁL3 B. DLOUHODOBÝ MAJETEK ( . 4+13+23) 1 463 130 1 361 582 1 620 958 2 032 8524 B.I. DLOUHODOBÝ NEHMOTNÝ MAJETEK 341 426 373 108 302 538 245 8675 B.I. 1. Z izovací výdaje 6 B.I. 2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 230 318 205 641 180 964 156 2877 B.I. 3. Software  2 581 165 440 116 556 85 0188 B.I. 4. Ocenitelná práva9 B.I. 5. Goodwill10 B.I. 6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 2 027 2 142 2 43011 B.I. 7. Nedokočený dlouhodobý nehmotný majetek 108 527 0 2 876 21 13212 B.I. 8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek13 B.II. DLOUHODOBÝ HMOTNÝ MAJETEK 908 647 782 118 836 751 1 066 72114 B.II. 1. Pozemky15 B.II. 2. Stavby 21 990 34 294 72 017 117 82816 B.II. 3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 817 806 699 872 671 651 758 86217 B.II. 4. Pěstitelské celky trvalých porostů18 B.II. 5. Základní stádo a ta ná zví ata19 B.II. 6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 94 94 94 9420 B.II. 7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 67 467 47 858 92 989 166 90321 B.II. 8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 1 290 23 03422 B.II. 9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku23 B.III. DLOUHODOBÝ FINANČNÍ MAJETEK 213 057 206 356 481 669 720 26424 B.III. 1. Podíly v ovládaných a ízených osobách 171 964 171 072 219 748 718 65325 B.III. 2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem26 B.III. 3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 759 759 759 75927 B.III. 4. Půjčky a úvěry ovládaným a ízeným osobám a účetním jednotkám pod 40 334 34 525 261 162 85228 B.III. 5. Jiný dlouhodobý finanční majetek29 B.III. 6. Po izovaný dlouhodobý finanční majetek30 B.III. 7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek31 C. OBĚ NÁ AKTIVA ( . 32+39+47+57) 2 620 201 2 944 194 3 574 589 3 877 68632 C.I. ZÁSOBY ( . 33 a  38) 543 289 805 157 1 181 882 1 428 90933 C.I. 1. Materiál 114 303 310 810 326 225 369 07734 C.I. 2. Nedokončená výroba a polotovary 275 766 175 601 293 607 373 93835 C.I. 3. Výrobky 153 220 124 304 108 538 142 95036 C.I. 4. Zví ata 37 C.I. 5. Zbo í 0 194 442 453 512 542 94438 C.I. 6. Poskytnuté zálohy na zásoby39 C.II. DLOUHODOBÉ POHLEDÁVKY ( . 40 a  46) 0 0 0 42940 C.II. 1. Pohledávky z obchodních vztahů41 C.II. 2. Pohledávky za ovládanými a ízenými osobami42 C.II. 3. Pohledávky za účetními jednotkami pod podst. vlivem43 C.II. 4. Pohledávky za společníky, členy dru stva a za účastníky sdru ení44 C.II. 5. Dohadné účty aktivní45 C.II. 6. Jiné pohledávky46 C.II. 7. Odlo ená daňová pohledávka 0 0 0 42947 C.III. KRÁTKODOBÉ POHLEDÁVKY ( . 48 a  56) 1 818 678 1 618 242 2 337 108 2 135 80548 C.III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 1 511 948 964 945 1 376 999 1 401 01049 C.III. 2. Pohledávky za ovládanými a ízenými osobami 201 793 514 862 561 776 496 75350 C.III. 3. Pohledávky za účetními jednotkami pod podst. vlivem51 C.III. 4. Pohledávky za společníky, členy dru stva a za účastníky sdru ení52 C.III. 5. Sociální zabezpečení a zdravotní poji tění53 C.III. 6. Stát - daňové pohledávky 57 518 94 137 102 841 64 70654 C.III. 7. Ostatní poskytnuté zálohy 10 683 7 755 31 417 49 01555 C.III. 8. Dohadné účty aktivní 33 996 24 519 248 263 118 42656 C.III. 9. Jiné pohledávky 2 740 12 024 15 812 5 89557 C.IV. KRÁTODOBÝ FINANČNÍ MAJETEK ( . 58 a  61) 258 234 520 795 55 599 312 54358 C.IV. 1. Peníze59 C.IV. 2. Účty v bankách 258 234 520 795 55 599 312 54360 C.IV. 3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 61 C.IV. 4. Po izovaný krátkodobý finanční majetek62 D.I. ČASOVÉ ROZLI ENÍ ( . 63 a  65) 304 039 287 070 365 053 433 21163 D.I. 1. Náklady p í tích období 301 495 280 236 256 723 250 48364 D.I. 2. Komplexní náklady p í tích období 0 0 94 921 179 91765 D.I. 3. P íjmy p í tích období 2 544 6 834 13 409 2 811

Označení

 





 
. ROZVAHA (v tis. Kč) 2013 2014 2015 201666 PASIVA CELKEM ( . 67+84+117) 4 387 370 4 592 846 5 560 600 6 343 74967 A. VLASTNÍ KAPITÁL ( . 68+72+77+80+83) 1 108 704 1 441 350 2 173 246 2 538 91468 A.I. ZÁKLADNÍ KAPITÁL ( . 69 a  71) 200 200 200 20069 A.I. 1. Základní kapitál 200 200 200 20070 A.I. 2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)71 A.I. 3. Změny základního kapitálu72 A.II. KAPITÁLOVÉ FONDY  ( . 73 a  76) 293 445 354 187 402 863 367 94873 A.II. 1. Emisní á io74 A.II. 2. Ostatní kapitálové fondy 239 050 300 684 300 684 300 68475 A.II. 3. Oceňovací rozdíly z p ecenění majetku a závazků -4 096 -4 988 43 688 8 77376 A.II. 4. Oceňovací rozdíly z p ecenění p i p eměnách 58 491 58 491 58 491 58 49177 A.III. REZERV. FONDY, NEDĚLITELNÝ FOND A OSTATNÍ FONDY ZE ZISKU 15 436 16 009 19 637 19 38478 A.III. 1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 20 20 20 079 A.III. 2. Statutární a ostatní fondy 15 416 15 989 19 553 19 38480 A.IV. VÝSLEDEK HOSP. MINULÝCH LET ( . 81+82) 606 765 779 436 1 042 141 1 666 55081 A.IV. 1. Nerozdělený zisk minulých let 606 765 773 966 1 036 671 1 666 55082 A.IV. 2. Jiný výsledek hospoda ení minulých let 0 5 470 5 470 083 A.V. VÝSLEDEK HOSPODA ENÍ BĚ . ÚČETNÍHO OBDOBÍ /+- ( . 60 VZZ) 192 858 291 518 708 469 484 83284 B. CIZI ZDROJE ( . 85+90+101+113) 3 180 598 3 129 387 2 833 422 3 237 89585 B.I. REZERVY ( . 86 a  89) 119 941 96 474 127 044 166 25486 B.I. 1. Rezervy podle zvlá tních právních p edpisů87 B.I. 2. Rezerva na důchody a podobné závazky88 B.I. 3. Rezerva na daň z p íjmů 55 305 25 181 5 744 1 60189 B.I. 4. Ostatní rezervy 64 636 71 293 121 300 164 65390 B.II. DLOUHODOBÉ ZÁVAZKY ( . 91 a  100) 938 730 700 022 56 656 091 B.II. 1. Závazky z obchodních vztahů92 B.II. 2. Závazky k ovládaným a ízeným osobám 902586 651060 0 093 B.II. 3. Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem94 B.II. 4. Závazky ke společníkům, členům dru stva a k účastníkům sdru ení95 B.II. 5. Dlouhodobé p ijaté zálohy96 B.II. 6. Vydané dluhopisy 97 B.II. 7. Dlouhodobé směnky k úhradě98 B.II. 8. Dohadné účty pasivní99 B.II. 9. Jiné závazky100 B.II. 10. Odlo ený daňový závazek 36 144 48 962 56 656 0101 B.III. KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY ( . 102 a  112) 1 577 807 2 096 976 1 651 610 2 133 886102 B.III. 1. Závazky z obchodních vztahů 744 082 1 448 334 1 251 146 1 602 761103 B.III. 2. Závazky k ovládaným a ízeným osobám 192 748 274 991 0 0104 B.III. 3. Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem105 B.III. 4. Závazky ke společníkům, členům dru stva a k účastníkům sdru ení106 B.III. 5. Závazky k zaměstnancům 57 713 70 577 70 747 68 898107 B.III. 6. Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního poji tění 33 098 33 801 33 603 36 549108 B.III. 7. Stát - daňové závazky a dotace 535 2 995 3 092 4 865109 B.III. 8. Krátkodobé p ijaté zálohy 0 40 584 2 211 0110 B.III. 9. Vydané dluhopisy 111 B.III. 10. Dohadné účty pasivní 547 362 222 314 284 478 412 158112 B.III. 11. Jiné závazky 2 269 3 380 6 333 8 655113 B.IV. BANKOVNÍ ÚVĚRY A VÝPOMOCI  ( . 114 a  116) 544 120 235 915 998 112 937 755114 B.IV. 1. Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 648 993 521 800115 B.IV. 2. Krátkodobé bankovní úvěry 544 120 235 915 349 119 415 955116 B.IV. 3. Krátkodobé finanční výpomoci117 C.I. ČASOVÉ ROZLI ENÍ ( . 118 a  119) 98 068 22 109 553 932 566 940118 C.I. 1. Výdaje p í tích období 16 565 15 925 77 29119 C.I. 2. Výnosy p í tích období 81 503 6 184 553 855 566 911





  

Číslo 
ádku

Označení VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY (v tis. Kč) 2013 2014 2015 201601 I. Tr by za prodej zbo í 507 994 167 207 586 169 631 68302 A. Náklady vynalo ené na prodané zbo í 510 989 167 207 479 725 586 25403 + Obchodní mar e     ( ádek 1 a  2 )                                                -2 995 0 106 444 45 42904 II. Výkony    ( ádek 5 a  7)                                              5 527 183 8 704 617 8 962 735 9 526 15405 II. 1. Tr by za prodej vlastních výrobků a slu eb 5 590 377 8 753 274 8 853 344 9 400 38006 II.2. Změna stavu zásob vlastní činnosti -93 836 -57 651 103 715 115 63607 II.3. Aktivace 30 642 8 994 5 676 10 13808 B. Výkonová spot eba     ( ádek 9 a  10)                                             4 270 044 6 491 797 6 777 209 7 397 66709 B.           1. Spot eba materiálu a energie 3 413 029 5 126 807 5 380 299 5 750 59310 B.           2. Slu by 857 015 1 364 990 1 396 910 1 647 07411 + P idaná hodnota    ( ádek 3 + 4 - 8)                                          1 254 144 2 212 820 2 291 970 2 173 91612 C. Osobní náklady ( ádek 13 a  16) 796 436 1 268 854 1 331 481 1 359 84113 C.           1. Mzdové náklady 577 904 932 923 968 518 999 37815 C.           3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní poji tění 208 499 319 116 336 002 332 38416 C.           4. Sociální náklady 10 033 16 815 26 961 28 07917 D. Daně a poplatky 650 1 593 4 064 5 45918 E. Odpisy  majetku (Úprava hodnot) 197 004 312 863 302 497 291 36319       III. Tr by z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 2 870 19 248 15 936 78 99820 III. 1 Tr by z prodeje dlouhodobého majetku 2 870 3 275 1 083 18721 III. 2 Tr by z prodeje materiálu 15 973 14 853 78 99822 F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu ( . 23 + 24) 186 15 251 37 803 79 04523 F.1 Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 186 4 853 78 024 F.2 Prodaný materiál 10 398 37 725 79 04525 G. Změna stavu rezerv a opravných polo ek v provozní oblasti 17 437 24 881 -60 938 -43 81526 IV. Ostatní provozní výnosy 895 896 3 904 208 5 564 759 4 135 52227 H. Ostatní provozní náklady 908 201 3 967 418 5 582 573 4 166 18928 V. P evod provozních výnosů29 I. P evod provozních nákladů30 * Provozní výsledek hospoda ení  232 996 545 416 675 185 530 35442 X. Výnosové úroky 6 230 20 667 50 230 25 03643 N. Nákladové úroky 50 220 76 310 48 850 15 79744 XI. Ostatní finanční výnosy 5 901 0 146 367 045 O. Ostatní finanční náklady 3 419 106 750 30 359 28 38248 * Finanční výsledek hospoda ení                                                                                         -41 508 -162 393 117 388 -19 14349 Q. Daň z p íjmů za bě nou činnost                             -1 370 91 505 84 104 26 37950 Q. 1. - splatná 45 327 78 687 76 410 83 46451 Q. 2. - odlo ená -46 697 12 818 7 694 -57 08552 ** Výsledek hospoda ení za bě nou činnost 192 858 291 518 708 469 484 83260 *** Výsledek hospoda ení za účetní období (+/-) 192 858 291 518 708 469 484 83261 *** Výsledek hospoda ení p ed zdaněním (+/-) 191 488 383 023 792 573 511 211
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