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Abstrakt:

Cilem bakalaiské prace ,,Finan¢ni analyza firem v energetickém sektoru® je
zhodnoceni finan¢niho zdravi a stability podnikti pomoci metod finanéni analyzy. Finan¢ni
hospodateni firem je zde analyzovano na zékladé ucetnich vykazii vybranych firem v obdobi
2013 az 2016. Prace je rozdélena do Ctyt hlavnich ¢asti. Prvni kapitola prace popisuje teorii
potiebnou pro vyhotoveni finan¢ni analyzy, jeji principy a zdroje. V dalsi kapitole jsou
piedstaveny firmy, na kterych je ve tfeti kapitole provedena finan¢ni analyza. V zavéru prace

je provedeno zhodnoceni finanéni stability podnik.

Kli¢ova slova:

Financ¢ni analyza, pomérové ukazatele, rentabilita, likvidita, zadluzenost, aktivita

Abstract:

The aim of the bachelor thesis "Financial analysis of companies in the energy sector"
is the evaluation of the financial condition and stability of the enterprises using the financial
analysis methods. Financial management of the companies is here analyzed based on the
financial statements of selected companies in the period from 2013 to 2016. The thesis is
structured into four major parts. First chapter describes the theory necessary for the
production of the financial analysis, furthermore its principles and resources. In the next
chapter the companies are introduced, on which the financial analysis is carried out in the
third chapter. In the conclusion part of the thesis an evaluation of the financial stability of the

enterprises is carried out.

Key words:

Financial analysis, ratio indexes, profitability, liquidity, indebtedness, activity
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1 UVOD

Finan¢ni analyza je nezbytny néstroj pro fizeni podniku a s jeji pomoci zjistujeme
finan¢ni zdravi podniku a tim 1 jeho stabilitu. Cilem finan¢ni analyzy je odhaleni slabych a
silnych stranek podniku. Na zdklad¢ téchto informaci vytvareji finanéni manazefi
investi¢ni a finanéni rozhodnuti. Vysledky financni analyzy nejsou pouze dilezitym
zdrojem pro fizeni podniku, ale zajimaji se o né i dalsi subjekty jako jsou investofi,
konkurenti, zaméstnanci apod. Pro vytvofeni finan¢ni analyzy potfebujeme znat dostatek
informaci. Tyto informace najdeme ve finan¢nich uzavérkdch nebo vyrocnich zpravach

danych firem a to ve vykazech ziskil a ztrat, rozvahy a vykazu Cash Flow.

Cilem této bakalaiské prace je provést finanéni analyzu na firmach v energetickém
sektoru za obdobi 2013 — 2016. K tomuto tcelu jsem si vybrala Sest firem ze tii sektort
energetiky. Pro porovnani jsem si zvolila vzdy dvé firmy z jednotlivého sektoru. VétSina
firem se nespecializuje pouze na jednu Cinnost, ale ma jednu, kterd prevazuje. Mezi tyto
sektory patii firmy prodavajici elektfinu, firmy prodavajici plyn a firmy, které¢ se zamétuji

na vyrobu a prode;j tepla.

Tato prace je strukturovand do c¢tyfech casti. Prvni ¢éast pojednava o teoretickém
modelu finan¢ni analyzy. Jsou vni vysvétleny pojmy, které s finan¢ni analyzou

bezprostiedné souvisi a popisuje jeji obecné principy, postupy a metody.

Druha ¢ast bakalatské prace predstavuje firmy, na které je ve tfeti ¢asti aplikovana
finan¢ni analyza. Jsou to tyto firmy: BOHEMIA ENERGY entity s.r.o., CENTROPOL
ENERGY a.s., VEMEX Energie a.s., MND a.s., Teplarna Otrokovice a.s. a Teplarna

Ceské Budgjovice a.s.

Ve tieti ¢asti je provedena samotnd finan¢ni analyza na vybranych firmach pomoci

pomérovych ukazatell rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity.

Zavérem shrnu veskeré vysledky finan¢ni analyzy a upozornim na silné a slabé

stranky spolecnosti.



2 TEORIE FINANCNI ANALYZY

2.1 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza je rozbor firmy z ekonomického hlediska. Pomoci finan¢ni analyzy
zjisStujeme ,financni zdravi® podniku. Dozvime se z ni, jaké ma podnik slabé stranky, které
by mohly vést v budoucnu K problémim a jaké ma silné stranky, na kterych by se mohlo
Vv budoucnu stavét. Tyto informace slouzi pfedev§im finanénim manaZertim, ktefi na jejim
zakladé vytvareji investicni a finan¢ni rozhodovani. Pro vytvofeni finan¢éni analyzy
potfebujeme znat dostatek informaci. Podle dostupnosti miizeme ziskané informace rozdélit
na externi a interni. Externi informace nalezneme v béznych finan¢nich vykazech jako je
Rozvaha, Vykaz zisku a ztrat, Vykaz Cash Flow. Interni informace zjistime z dat

z manazerského ucetnictvi, podnikovych statistik, predpovédi vyvoje apod.

2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finanéni analyza je dilezitd nejenom pro manazery, ale i pro mnoho subjektt, které

jsou propojeny s danou firmou. Uzivatele finan¢ni analyzy délime na externi a interni.

Budouci investofri

Banky a jini
véritelé

Externi uzivatelé Stat a jeho organy

Obchodni partnefi

Uzivatelé financni .
. Konkurenti
analyzy

W EREY

Zameéstnanci

Interni uzivatelé

Vlastnici

Obrazek 1: Piehled hlavnich uZivatelu finan¢ni analyzy[1]



2.2.1 Externi uZivatelé

Externi uZivatelé¢ Cerpaji pro sestaveni finan¢ni analyzy daného podniku z vefejné
dostupnych ucetnich vykazi a jinych vetejné dostupnych zdrojii. Mezi externi uzivatele
finan¢ni analyzy patfi budouci (potenciondlni) investofi, banky a jini véfitelé, stat a jeho

organy, obchodni partnefi, konkurence.

e Budouci investori

Investofi jsou akcionafi, ktefi se rozhoduji, jestli vlozit do podniku sviij vlastni kapital,
nebo jiné osoby, které by chtéli vlastnit n¢jaky podil v dané firmé. Hlavni cil investort je,
aby jejich vynos byl co nejvétsi, ale také se zaméfuji na to, jak by bylo s jejich vkladem

nakladano.

e Banky a jini véiitelé
Banky a jini véfitelé se pomoci finan¢ni analyzy rozhoduji, jestli poskytnou dané
firm& pijcku, at’ uz dlouhodobou ¢i kratkodobou. Rozhoduji se na zékladé bonity, ¢ili

toho, jestli je dana firma schopna a ochotna splacet zavazek.

e Stdt a jeho orgdny
Stat vyuziva finan¢ni analyzu k ziskani dat na kontrolu v oblasti dani, ¢erpani dotaci

nebo kontrolu firem, které ziskaly statni zakazku ve vetejné soutézi.

e Obchodni partnerii
Obchodni partneti se déli na dodavatele a zdkazniky. Dodavatele zajima likvidita
firmy, schopnost podniku dostat svym zavazktim. Hlavni cil zakaznikl je zjistit stabilitu

podniku, schopnost zajisténi stalé vyroby v dlouhodobém horizontu.

e Konkurenti
Konkurenti vyuzivaji finan¢ni analyzu ciziho podniku ke srovnéni s finan¢ni analyzou

jejich podniku. Porovnavaji hlavn¢ velikost trzeb, zisk, rentabilitu, solventnost, atd.

2.2.2 Interni uZivatelé

Interni uzivatelé finan¢ni analyzy maji oproti externim uZzivatelim vyhodu, jelikoz
maji k dispozici spolecné s vefejné pristupnymi materidly 1 veskeré udaje podniku, tzn.
z celého financ¢niho ucetnictvi, manazerského ucetnictvi, podnikovych plant, kalkulaci, atd.

Mezi interni uzivatele finan¢ni analyzy patii vlastnici, manazefi a zamé&stnanci.
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e Vlastnici

Vlastnici jsou investofi, ktefi vlozili do podniku své prostfedky at’ uz finan¢ni, hmotné
¢1 nehmotné. Soustiedi se hlavné na to, aby byl jejich vynos co nejvétsi. Jejich pohled je
zam&fen hodné do budoucnosti. Neboji se zadluzit firmu, kdyz jim to v budoucnosti

pfinese vyssi zhodnoceni vlastniho kapitélu ¢ili vétsi bohatstvi.

e ManaZeri

Manazeti vyuzivaji financni analyzu k fizeni podniku. Pomoci vysledkii z finan¢ni
analyzy se rozhoduje o kapitalové struktute, investicich, rozdéleni zisku, atd. Na rozdil od
vlastnikl se soustiedi hlavné na blizkou budoucnost. Na zaklad¢ jejich tspéchu muze rtst
meésiéni mzda a dal§i odmény, proto jejich cilem miZe byt maximalizace trzeb oproti
dosazenému zisku. Mezi dal$i rozdily mizeme zafadit i pohled na zadluzeni firmy.
Zatimco vlastnici jsou ochotni riskovat, obzvlast’ kdyz maji své investice rozdéleny do
vice firem, manazefi se tomu spiSe bréani, jelikoZ jejich zaméstnani je zdvislé na té

konkrétni firme.

o Zaméstnanci
Zameéstnanci chtéji za odvedenou praci dostavat pravidelnou mzdu. Je tedy také jejich

cilem zachovat prosperitu a stabilitu dané¢ho podniku.

2.3 Zdroje dat pro finané¢ni analyzu

Zdroje dat mizeme také rozdé€lit na vetfejné a interni. Hlavnim zdrojem vefejnych
informaci pro finan¢ni analyzu je ucetni uzavérka. Ta obsahuje rozvahu, vykaz ziski a ztrat,
cash flow a ptilohy u¢etni uzavérky. Jako zdroj dat mizeme také pouzit vyroéni zpravu. Mezi
interni informace patii kromé ucetni uzavérky manazerské plany, firemni statistiky, firemni

kalkulace apod.

2.3.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance aktiv a pasiv je zakladni ucetni vykaz. Podava nam piehled o
stavu majetku a zdrojich jeho financovani. Rozvahu muzeme rozdélit na 2 casti. Na levé
stran¢ jsou investi¢ni rozhodnuti a na pravé strané jsou finan¢ni rozhodnuti. Na levé stran¢ se
nachazi majetek neboli aktiva a na pravé stran¢ se nachazi kapital neboli pasiva. Mezi aktivy
a pasivy plati bilan¢ni rovnice, coZ znamena, ze 7adna firma nemize mit vice majetku nez

zdroji. Je nutné respektovat ekonomické a casové hledisko.
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, Nehmotny zékladni kapital
B pital |rezervni fondy
Zasoby a.kumulf)vva,m’/ zisk
I b p zisk z béZného roku

ObéZna aktiva pohledavky - sl o el

el meafee Cizl kapital kratkodobé zavazky
Ostatni aktiva Ostatni pasiva

Tabulka 1 Piehled aktiv a pasiv [1]

Aktiva

Aktiva jsou vysledkem minulych investi¢nich rozhodnuti a jsou uspofadana jednak

podle funkce, kterou v podniku plni, a dale podle ¢asu, po kterou je majetek v podniku vazan;

poslednim kritériem je likvidita. Aktiva jsou prostfedky, vlozené do podnikani, které jsou

vysledkem minulych udalosti, a u nichz se ofekava, ze pfinesou firm¢ budouci ekonomicky

efekt v podob¢ penéz a jsou spolehliveé ocenitelna.

e Stala aktiva

Jejich predpokladana doba pouziti je delsi nez jeden rok. Mezi stal4, fixni aktiva

patfi:

o

O

dlouhodoby nehmotny majetek - zfizovaci vydaje, nehmotné vysledky
vyzkumu a vyvoje, software, ocenitelnd prava, emisni povolenky apod.
dlouhodoby hmotny majetek odepisovany — stavby, samostatné movité véci a
soubory véci

dlouhodoby hmotny majetek neodepisovany — pozemky, umeélecka dila.

Mezi dlouhodoby majetek zatazujeme i investice neboli pofizeni majetku s cilem

dlouhodobého ziskédvani majetkového prospéchu.

©)

Dlouhodoby finan¢ni majetek — podilové cenné papiry a vklady.

e Obézna aktiva

Jako obézna, kratkodoba aktiva mlzeme oznacit penize a penézni ekvivalenty,

pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a zasoby. Mezi zasoby patfi:

O

materidl — suroviny, paliva, provozni hmoty, ndhradni dily, drobny majetek
(cena pod stanovany limit a pouzitelnost del$i nez 1 rok) a majetek s dobou
pouzitelnosti krats$i nez 1 rok

zasoby vlastni vyroby — nedokoncena vyroba, polotovary, hotové vyrobky
zbozi

poskytnuté zalohy na potizeni zdsob
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o opravné polozky k zadsobam.

Pasiva

Pasiva neboli dluhy nebo také zavazky jsou soucasné povinnosti firmy, zavazky
pochazejici z minulych udalosti a ocekava se, ze jejich vyrovnani vyusti do snizeni
ekonomického prospéchu, odtokem prostiedkt z firmy.

e Vlastni kapital

Vlastni kapital je ,,zavazek® firmy vici vlastnikiim. Je to zbytkova ¢ast neboli
rozdil mezi celkovymi aktivy a dluhy (cizim kapitdlem). Vyjadiuje kapital vlozeny,
nebo vytvoreny ¢innosti firmy a ponechany ve firmé jako:

o pocatecni, zakladni kapital (ZK) pfi zalozeni firmy

o zisk bézného, pravé uplynulého roku, ktery vznikl v disledku piirastku aktiv

na levé stran€ bilan¢ni rovnice

o zisky uplynulych let, které byly vytvofeny v letech minulych a byly

ponechany, akumulovany ve firmé (rezervni fond, akumulovany, nerozdéleny
zisk).

e Cizi kapital

Cizi kapital predstavuji zdroje, které podnik ziskal od jinych pravnickych nebo
fyzickych osob a jez mu byly zaplijceny na urcitou dobu; obvykle podnik plati za
zapujceni cenu, ktera se nazyva Grok.[1] Cizi kapital mizeme rozd¢lit na:

e Dlouhodobé zavazky

Dlouhodobé zavazky jsou zavazky s dobou splatnosti delsi nez jeden
rok. Mezi dlouhodobé zavazky patii: dlouhodobé bankovni uvéry, dluhopisy,
sménky apod.

e Kratkodobé zavazky

Kratkodobé zavazky jsou zavazky s dobou splatnosti krat$i nez jeden
rok. Jejich tkolem je financovat bézny provoz podniku. Kratkodobé zavazky

muze mit firma k dodavatellim, zaméstnanciim, bankam, statu - dan¢ apod.

13



2.3.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat neboli vysledovka je dalsi ucetni vykaz a podava informace o tom,
jak si podnik vedl, jestli byl uspé$ny ¢i ne. Zachycuje hospodaisky zisk, dosazené vynosy a
néaklady za jednotlivé ¢innosti.

Ve finan¢ni analyze se pracuje s riznymi formami zisku. Kdyz od vynosi naseho
podnikani odeCteme veskeré ndklady, tak ziskdme zisk pfed zdanénim, uroky a odpisy —
EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciations and Amortization Charges).
EBITDA je hruby zisk, ktery miZeme rozdé¢lit na provozni, finanéni a mimotadny. Po
odecteni trokd od hrubého zisku dostaneme zisk pied troky a danémi — EBIT (Earnings
before Interest and Taxes). Poté, co splatime véfiteliim Groky, obdrzime zisk pied zdanénim —
EBT (Earnings before Taxes). Jakmile zaplatime dan¢ z pfijmu, ziskame ¢isty zisk po zdanéni
— EAT (Earnings after Taxes). EAT je ¢isty vysledek hospodateni pro vlastnika, podnikatele.
Na konci fetézce se jeSté nachazi aktivovany zisk — RE (Retained Earnings). Tento zisk
dostaneme po vyplaté dividend akciondiim a odmén majitelim. Jedna se tedy o vynos, ktery

zustava podniku. Tyto zisky jsou zachyceny V nasledujicim schématu.

EBITDA

L

EBIT odpisy _— obnova firmy

]

EAT dan¢ — stat

S

RE dividendy _ vlastnici

Obrazek 2: Piehled forem zisku|[1]

Naklady a vynosy ovliviiuji hospodéisky vysledek. Je nutno je sledovat v celkovém
uhrnu a v podrobném ¢lenéni. Evidence ndkladt a vynost poskytuje informace k rozhodovani

a fizeni spolec¢nosti.
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Naklady
Néklad miizeme definovat jako penéZni vyjadieni spotieby majetku za urcitym
ucelem. Naklady ve vazb¢ na akrualni princip jsou snizenim ekonomického prospéchu, coz se
nasledn€ projevi snizenim vlastniho kapitalu ve formé:
e Ubytek penéznich prostiedki (zaplaceni za sluzbu v hotovosti)
e Ubytek nepenéznich aktiv (spotifeba materidlu ze zasob, odpisy)

e vzniku zdvazku (zatctovani faktury za opravu zatizeni).

Vynosy

Vynos definujeme jako vykon tucetni jednotky, ktery predstavuje piirastek aktiv. Mezi
vynosy patfi:

e piirtstky penéz (prodej zbozi, vyrobki a sluzeb za hotove)

e piirGstek nepenéZnich aktiv (prodej na fakturu)

e vyjimecné i sniZzeni zavazkl (zanik zdvazku bez jeho thrady)

Vynosem jsou i prirastky aktiv, které si podnik ,,vyrobil“ pro vlastni potiebu (tzv.
aktivace). Soucasné s tim se zauctuji 1 ptislusné ndklady na potizeni téchto aktiv (tzv. brutto

princip).

2.3.3 Cash Flow

Cash — flow je vykaz o penéZnich tocich z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti, o
skutecnych piijmech a vydajich, které podnik mél za urcité¢ obdobi. Zakladem jsou vydaje a
ptijmy. Zpracovava se zvlast pro kazdy rok, ale prenasi se vysledek. Cash-flow muizeme
pocitat bud’ pfimou, nebo nepiimou metodou. Pfima metoda se zaméfuje na oddélené piijmy a
vydaje. Nepfima metoda je zalozena na pravé zisku o nepenézni operace, zachycené v zisku
dle akrualniho principu jako jsou odpisy, tvorba rezerv, tvorba opravnych polozek aj., a o

zmeny stavu zasob, pohledavek a zavazki.

2.4 Ukazatelé financni analyzy

Finan¢ni analyzu ucetnich vykazi firem lze v zavislosti na konkrétnich potiebach
provadét rliznym zplisobem, v rizné mife podrobnosti, pomoci rtiznych forem a technik.
Krom¢ kvantitativnich metod testovani jako je metoda relativni a absolutni se pouzivaji na

vyhodnoceni finanéni analyzy absolutni, rozdilové nebo pomérové ukazatele.
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2.4.1 Absolutni ukazatele

Zéakladnimi metodami jsou horizontdlni a vertikdlni analyza. Horizont4lni analyzou
porovnavame jednotlivé polozky ucetnictvi v Case. Uzivame bazické nebo fetézové indexy.
Vertikalni analyza je rozbor struktury Gcetnictvi v procentech. V této praci se jimi nebudu
dale zabyvat. Dal§i informace o nich naleznete v knize KISLINGEROVA Eva a kol.

ManaZerské finance. 2. ptepracované a doplnéné vydani. Praha: C.H. Beck, 2007

2.4.2 Pomérové ukazatele
Pomérové ukazatele jsou rozdéleny do 5 skupin a sefazeny podle urcitych znaki.
Rozlisujeme ukazatele rentability, ukazatele likvidity, ukazatele zadluZenosti, ukazatele

aktivity a ukazatele kapitalového trhu.

Ukazatele rentability
Ukazatele rentability neboli ukazatele vynosnosti ¢i navratnosti méii pomeér kone¢ného

efektu ke vstupu.

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE = Return on Capital Employed)
Rentabilita investovaného kapitalu je také nazyvana vynosnosti dlouhodobého
investované¢ho kapitadlu a vyjadiuje, jaké vySe provozniho hospodaiského vysledku pted

zdanénim dosahl podnik z 1 K¢ kapitalu investovaného akcionafi a vétiteli.

EBIT
Vlastni kapital + Rezervy + Dl. zavazky + Dl. bankovni tvéry

ROCE =

Rentabilita aktiv (ROA = Return on Assets)

Rentabilitu aktiv, ktera je nékdy také nazyvana produkéni silou, vypoéteme jako podil
Cistého zisku a aktiv. Nekdy se také pouziva EBIT neboli zisk pted uroky a zdanénim.
Vyjadiuje nam navratnost aktiv nebo miru vynosu na aktiva. Pométuje zisk s celkovymi

aktivy, ktera jsou financovana z vlastniho nebo ciziho kapitalu.

tisty zisk EBIT _EBIT x (1—t)

koA = aktiva celkem - aktiva celkem AKTIVA

t...danova sazba
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE = Return On Equity)

Rentabilitu vlastniho kapitalu vypoc¢itime jako podil Cistého zisku a vlastniho kapitalu.
ROE je dillezity ukazatel pro akcionate, spolecniky a investory. Vyjadiuje ndm, jaky vydélek
jsme ziskali z jedné koruny investovaného kapitalu akcionafem. Hodnota ROE by m¢éla byt

vy$si nez vynosnost jinych investi¢nich ptilezitosti.

Cisty zisk isty zisk  triby aktiva

ROE = = X X
Vlastni kapital triby aktiva vlastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS = Return On Sales)

Rentabilita trzeb méti podil Cistého zisku (n€kdy dosazujeme hodnotu zisku pied
uroky a zdanénim) ptipadajici na korunu trzeb. Ukazatel nam vyjadiuje, jak podnik hospodaii.
Hodnota ukazatele zavisi na strategii podniku a jeho cilech (spolecnost nemusi dosahovat
zisku za cenu dosazeni co nejvétsiho podilu na trhu).

Cisty zisk

ROS =
trzby

Ukazatele likvidity
Likvidita je vyjadfenim schopnosti podniku pfeménit svéa aktiva na penézni prostfedky

a témi kryt véas, v pozadované podob¢ a na pozadovaném misté vSechny splatné zavazky.[1]

Bézna likvidita (Current Ratio)

Bézna, celkova, likvidita je vyjadiena jako podil obéznych aktiv a kratkodobych
zavazkl. Vyjadiuje kolikrat je podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby proménil obézna
aktiva na hotovost. Ukazatel je citlivy na ocenéni zasob a pohledavek. Primérna strategie pro
b&znou likviditu je rozmezi mezi 1,6 — 2,5. Cim vyssi je ukazatel, tim mensi je riziko platebni

neschopnosti, ale i mensi vynosnost podniku.

Obéini aktiva

Bé7zna likvidita =
ezna tievtat Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (Quick Asset Ratio, Acid Test)
Hlavnim cilem pohotové, rychlé, likvidity je vyloucit z obéznych aktiv nejméné

likvidni polozku — zasoby (jejich prodej je obvykle ztratovy). Tento ukazatel nam fika, jestli
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je podnik schopny uhradit své zavazky pouze ob&éznymi aktivy bez zasob. Optimalni vyse

v

ukazatele se nachazi v rozmezi mezi 0,7 - 1. Vyssi hodnota je ptiznivéjsi z hlediska vétitelu.

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = Kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita (Cash Position Ratio)

Tato likvidita patfi v praxi k nejméné uzivanym, ale pro iplnost ukazatelli sem patfi.
Hodnota této likvidity urcuje do jaké miry je podnik schopny uhradit své zdvazky pomoci
penéznich prostfedkli. Optimalni vyse ukazatele je 0,2. Mezi penézni prosttedky zatazujeme

bézny ucet, Seky, pokladnu a kratkodobé cenné papiry.

Penéini prostredky

Hotovostni (penézni) likvidita =
® ) Kratkodobé zavazky

Ukazatele zadluZenosti
Financovani cizimi zdroji je levnéjsi nez jen vlastnimi zdroji. VéEfitelé davaji prednost
nizsi zadluZenosti, vlastnici podniku naopak.
Ukazatel véritelského rizika (Total Debt to Total Assets)

Ukazatel vétitelského rizika vychazi zrozvahy a méii rozsah dluht, které financuji

aktiva. Mezi celkové cizi zdroje patii kratkodobé a dlouhodobé zavazky.

-y ) .. Celkové cizi zdroje
ukazatel véritelského rizika =

Celkovi aktiva

Ukazatel urokového kryti (TIE = Times-interest-earned)
Tento ukazatel vychéazi z vysledovky a ukazuje kryti nadkladd na cizi kapital. Jako
minimalni hodnota ukazatele se uvadi 6, prahova hodnota je 1. Pokud je hodnota tohoto

ukazatele mensi jak 1, bude kazdy pokles zisku znamenat ztratu.

EBIT
placené iroky

TIE =
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Ukazatele aktivity
Ukazatele aktiv jsou vyuzivany pro fizeni aktiv a méfi, jak podnik hospodafi se svymi
aktivy. Ukazatele se pocitaji pro jednotlivé skupiny aktiv: celkova aktiva, fixni aktiva, zasoby

a pohledavky.

Obrat aktiv (Assets Turnover)
Ukazatel obrat aktiv vyjadiuje, jak efektivné podnik hospodaii s aktivy. Nizka hodnota
ukazatele ve srovnani s primérem odvétvi ukazuje na nizkou podnikatelskou aktivitu.
Triby
Aktiva

Obrat aktiv =

Obrat dlouhodobého majetku (Invetory Turnover, Utilization Ratio)
Obrat dlouhodobého majetku méfi efektivnost vyuziti fixnich aktiv. Dulezitym

faktorem jsou metody odepisovani. Problémem jsou historické ceny.

Triby

Obrat dlouhodobéh jetku =
rat atountogobeho majeticu Dlouhodoby majetek

Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio)
V tomto ukazateli jsou trzby poméfovany s primérnou hodnotou zasob. Udava pocet

obratek zasob za sledované obdobi, obvykle 1 rok.

Triby
Zasoby

Obrat zasob =

Doba obratu zasob — primérna doba inkasa (Average Collection Period)

Doba obratu zasob vyjadiuje, za jak dlouho se zbozi obrati. Je to doba uplynuld mezi
pfijetim zboZi na sklad a jejich prodejem. Cim vy3§i ukazatel, tim to obvykle vede ke
zvySovani zisku.

Zisoby x 360
Triby

Doba obratu zisob =

Doba splatnosti pohledavek (Average Collection Period, DSO - Day’s Sales
Outstanding)

Tento ukazatel vyjadiuje, kolik dni uplyne, v nichZ je inkaso za trzby zadrzeno

v pohledavkach. Zajem je o co nejkratsi dobu inkasa. Standartni hodnota je 48 dni.

19



Pohledavky x 360
Triby

Doba splatnosti pohledavek =

Doba splatnosti kratkodobych zavazku (Creditors Payment Period)
Tento ukazatel vyjadiuje, jak dlouhd doba uplyne mezi ndkupem zasob ¢i sluzeb a

jejich uhrazenim.

Kratkodobé ziavazky X 360
Triby

Doba splatnosti kratkodobych zivazki =
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3 CHARAKTERISTIKA FIREM

V této kapitole predstavim vybrané firmy, na kterych bude vtéto praci provedena

finan¢ni analyza.

3.1 Bohemia Energy

ZaloZeni a charakteristika spolecnosti

Nazev: BOHEMIA ENERGY entity s.r.o.

Prévni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Sidlo: Praha 1 - Nové Mésto, Na Poiiéi 1046,1047/24-26, PSC 11000
1CO: 27386732

Datum vzniku: 12. fijna 2005

Zakladni kapital: 263 839 000 K¢

Rozhodujici predmét cinnosti
e obchod s elektfinou
e obchod s plynem

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

Statutdrni orgdn — jednatel
e Hana Pisafikova
e Ing. Jifi Pisafik
e Mgr. Petra Havelkova
e POWER NET CZ - Zastoupeni pravnické osoby: Miroslav Svoboda

Spolecnici
Spole¢nici % vkladu [ Vyse vkladu
BOHEMIA ENERGY Holding B.V. 55,14 145 475 138
MR COMMUNICATIONS 44,86 118 363 862

Tabulka 2: Udaje o vysi vkladu spole¢nikii [2]

BOHEMIA ENERGY vstoupila na ¢esky energeticky trh v roce 2005. V roce 2006 se
jeji zakaznici dockali prvni dodavky elekttiny do domacnosti. V roce 2007 vstoupila na
slovensky trh. Od roku 2008 se stala rovnéz dodavatelem zemniho plynu do domacnosti a

firem. Rok 2009 ji ptinesl vstup na Prazskou energetickou burzu. V roce 2011 ziskala pfistup
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na rakousky velkoobchodni trh s plynem. V roce 2012 zalozila spole¢nost COMFORT
ENERGY. V pribéhu roku 2013 pievzala 2 firmy: Ceské Energetické Centrum a Ceské
Energetické Centrum Jih. V roce 2014 dosahla energetickd skupina BOHEMIA ENERGY
hranici 700 tisic zdkaznikd. V tomtéz roce pievzala energetickou cast spolecnosti Global
Energy a koupila 100% podil v Europe Easy Energy. V roce 2015 pievzala energetickou ¢ast
spole¢nosti RIGHT POWER. V tom samém roce se staly jeji soucasti 2 firmy: X Energie a
nebankovni finan¢ni instituice BOHEMIA ENERGY Finance. V roce 2016 ziskala miliontého
zakaznika. V roce 2017 se spole¢nost rozsifila o spolecnost BEplan poskytujici nezavislé a
komplexni osobni finan¢ni pldnovani. V letosnim roce piekonala hranici 1,1 milionu

zakaznik.

3.2 Centropol

ZaloZeni a charakteristika spolecnosti

Nazev: CENTROPOL ENERGY, a.s.

Pravni forma: Akciova spole¢nost

Sidlo: Vanitkova 1594/1, Usti nad Labem-centrum, 400 01 Usti nad Labem
1CO: 25458302

Datum vzniku: 4. prosince 2002

Zakladni kapital: 3 000 000 K¢

Rozhodujici predmét podnikani
e obchod s elektfinou
e obchod s plynem
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona
e vefejn¢ dostupna telefonni sluzba
e sluzby pfistupu K siti Internet
e sluzby ptenosu dat
e poskytovani sluzeb malého rozsahu

e (Cinnost ucetnich poradct, vedeni tcetnictvi, vedeni danové evidence

Statutdarni organ — piedstavenstvo
Predseda: Ing. Ale§ Graf, MBA
Clen: Mgr. Tibor Flasik

Ing. Zden€k Martinec
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Prokura: Eva Subotikové
Dozorci rada: Ing. Martin Kollar, MBA
Akciondaii: CENTROPOL HOLDING

Spole¢nost CENTROPOL ENERGY byla zalozena vroce 2002 spole¢nosti
CENTROPOL HOLDING, kterou zalozil v roce 1996 Ale$ Graf. Ales Graf je i zaroven jejim
jedinym vlastnikem. CENTROPOL ENERGY se stala prikopnikem na nové liberalizovaném
trhu s elektfinou a patii i mezi prvni drzitele licence obchodnika s elektiinou. V roce 2009
rozsifila spolecnost své podnikani v oblasti energetiky o obchodovani se zemnim plynem.
Rok 2013 pftinesl trh s mobilnimi sluzbami, kde dnes spole¢nost nabizi sluzby virtudlniho
mobilniho operatora. V dnesni dobé CENTROPOL ENERGY dodéava elektrickou energii a
plyn do témét 350 000 odbérnych mist.

3.3 VEMEX

ZaloZeni a charakteristika spolecnosti

Nazev: VEMEX Energie a.s.

Pravni forma: Akciova spole¢nost

Sidlo: Na Zatorce 289/3, Bubenec, 160 00 Praha 6
I1CO: 28903765

Datum vzniku: 26. kvétna 2009

Zakladni kapital: 100 000 000 K¢

Rozhodujici predmét podnikani
e obchod s elektiinou
e obchod s plynem
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené Vv piilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

e poskytovani nebo zprosttedkovani spotiebitelského tvéru

Statutdrni orgdn — piedstavenstvo
Predseda: Vaclav Lerch
Clen: Karel Nohegjl

Dozorci rada

Predseda: \Vsevolod Konstantinovich Sharov
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Clen: Sergey Sergeevich Lapyrenok

Igor Gennadievich Telenchak

Spole¢nost VEMEX Energie byla zalozena v roce 2009 pod ndzvem RSP Energy jako

soucast Svycarské holdingové spole¢nosti RSPE Holding SA. V roce 2009 zah4jila spolecnost

dodavku elektrické energie k velkoodbératelim ale 1 k maloobchodnim zakaznikiim. Od roku

2010 zacala spole¢nost obchodovat na ¢eském trhu i se zemnim plynem. V obdobi 2010 az

2011 dodavala spole¢nost elektrickou energii i na Slovensko. Na konci roku 2011 vsak tuto

¢innost zastavila, aby se mohla soustfedit pouze na Cesky trh. V roce 2011 doslo ke zméné

vlastnika, kdy spolecnost VEMEX s.r.o. odkoupila majoritni podil akcii (51%) spolecnosti

RSP Energy a.s. a ziskala tak dcefinou spole¢nost, kterou pfejmenovala na VEMEX Energie

a.s.

3.4

MND

ZaloZeni a charakteristika spolecénosti

Nazev: MND a.s.

Pravni forma: Akciova spole¢nost

Sidlo: Hodonin, Uprkova 807/6, PSC 69501
ICO: 28483006

Datum vzniku: 3. listopadu 2008

Zakladni kapital: 1 000 000 000,- K¢&

Rozhodujici predmét podnikani

vyroba plynu

obchod s plynem

obchod s elektiinou

hornické ¢innost, ¢innost provadéna hornickym zplsobem a projektovani a navrhovani
objektl a zafizeni, které jsou soucasti hornické ¢innosti nebo ¢innosti provadéné
hornickym zptisobem

¢innost ucetnich poradct, vedeni ucetnictvi, vedeni danové evidence

vyroba, obchod a sluzby neuvedené Vv ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

vykon zemémétickych ¢innosti

geologické prace
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e provadeni staveb, jejich zmén a odstraiiovani

e projektova ¢innost ve vystavbé

e montdz, opravy, revize a zkousky elektrickych zatizeni

e vyroba, instalace, opravy elektrickych stroju a pfistroju, elektronickych a
telekomunikac¢nich zatizeni

e montaz, opravy, revize a zkousky tlakovych zatizeni a nadob na plyny

* montaz, opravy, revize a zkousky plynovych zatizeni a plnéni nddob plyny

e technicko-organiza¢ni ¢innost v oblasti pozarni ochrany

e poskytovani sluzeb v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravi pti praci

e zamecnictvi, nastrojaistvi

e opravy ostatnich dopravnich prostiedkil a pracovnich stroja

Statutdrni orgdn — piedstavenstvo
Predseda: Karel Komarek
Mistopredseda: Helmut Langer
Clen: Ing. Jifi Je¢men

Dr. Ulrich Schéler

Ing. Miroslav Jestiabik

Dozoréi rada

Predseda: Ing. Robert Kolar

Clen: Ing. Pavel Saroch
JUDr. Josef Novotny

Akcionaii: MND Group AG

Spole¢nost MND byla zaloZena v zati 2008 jedinym zakladatelem pod ndzvem ORTOKLAS.
V roce 2010 doslo k fuzi spole¢nosti Moravské naftové doly, EUROPGAS a ORTOKLAS a
veskeré jméni zanikajicich spolecnosti pieslo na noveé vzniklou spole¢nost MND. V roce 2011
se MND sloucilo se spolecnostmi CORBINO HOLDINGS LIMITID, MND ENTERPRISES
LIMITED a EURO-GEOLOGIC, které nasledné zanikly. Jeste¢ téhoz roku se oddélila od
MND spolecnost MND Gas Storage. Pro spolecnost MND to znamenalo pfesun ¢ast jejiho

jméni na spolecnost MND Gas Storage.
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3.5 Teplarna Otrokovice
ZaloZeni a charakteristika spolecnosti
Nazev: Teplarna Otrokovice a.s.

Pravni forma: Akciova spolecnost

Sidlo: Objizdna 1777, 765 02 Otrokovice
1CO: 29290171

Datum vzniku: 18. srpna 2011

Zakladni kapital: 10 000 000,- K¢

Rozhodujici predmét podnikani
e Vyroba elektfiny
e Obchod s elekttinou
e Vyroba tepelné energie
e Rozvod tepelné energie
e zamecnictvi, nastrojaistvi
e Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistrojii, elektronickych a
telekomunikacnich zafizeni
e Cinnost G¢etnich poradcil, vedeni ucetnictvi, vedeni danové evidence

e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

Statutdrni orgdn — piedstavenstvo
Predseda: Petr Jenik
Mistopredseda: Patrik Brom

Clen: Jan Stuchlik

Dozoréi rada
Predseda: Petr Lamich
Mistopredseda: Miroslav Kopfiva
Karel Skopal
Clen: Pavel Ondra
Pavla Gromusova
RNDr. Bedtich Landsfeld
Mgr. Jifi Vesely

Akcionari: LAMA ENERGY GROUP a.s.
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Ve 30. letech minulého stoleti vybudovala obuvnicka firma Bat'a elektrarnu, ktera
zasobovala elektiinou a teplem nejen areal Batovych zdvoda v Otrokovicich, ale také sidlisté,
hotel a obchodni centrum. Elektrarna patiila mezi prikopniky kombinované vyroby tepla a
elektfiny.[3] Samotna Spolecnost Teplarna Otrokovice a.s. byla zalozena v roce 2011. V roce
2012 odkoupila spole¢nost ¢ast podniku NBTH. V roce 2013 se spolecnost stala soucasti
skupiny LAMA ENERGY GROUP s.r.0., ktera je matefskou spole¢nosti celé skupiny a
vlastni 100% podil spole¢nosti Teplarna Otrokovice a.s.

3.6 Teplarna Ceské Budé&jovice

ZaloZeni a charakteristika spolecnosti

Naézev: Teplarna Ceské Budéjovice, a.s.

Pravni forma: Akciova spolecnost

Sidlo: Novohradska 398/32, Ceské Bud&jovice 6, 370 01 Ceské Budgjovice
ICO: 60826835

Datum vzniku: 1. ledna 1994

Zakladni kapital: 557 575 000,- K¢

Rozhodujici predmét podnikani
e Vyroba elektfiny
e vyroba tepla a rozvod tepla
e obrabécstvi
e montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zatizeni
e projektova ¢innost ve vystavbe
e montdz, opravy, revize a zkousky tlakovych zatfizeni a nddob na plyny
e provadéni staveb, jejich zmén a odstraiiovani
e zadmecnictvi, ndstrojarstvi
e vodoinstalatérstvi, topenaistvi
e vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistrojii, elektronickych a
telekomunikac¢nich zatizeni

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona

Statutdarni organ — piedstavenstvo
Predseda: Ing. Vaclav Kral
Mistopredseda: Ing. Tomas Kollarczyk, MBA

27



Clen: Mgr. Martin Zahourek

Dozoréi rada:
Predseda: Ing. Miroslav Joch
Mistopredseda: MUDr. Martin Kuba
Ing. Roman Kubicek
Radek Mach
Clen: RSDr. Petr Brany
Ing. Petr Maros
Jifi Trachta
Ing. Jifi Svoboda
Jaroslav Mach

Akciondii: Statutarni mésto Ceské Budgjovice

Pocatky tepelné elektrarny sahaji az do roku 1907, kdy obec uzaviela ve Vidni
smlouvu s firmou Internationale Elektrizitit Gesellschaft (pozd€ji AEG) o vybudovani tepelné
elektrarny, dodavce elektfiny a zatizeni elektrické pouli¢ni drahy. Béhem 2. Svétové valky
byla zni¢ena a v roce 1946 zacala realizace teplarny Ceské Budgjovice pod nazvem Jihoceska
energetika. V roce 1994 vznikla samostatna akciova spole¢nost Teplarna Ceské Budgjovice
(TCB). V roce 2010 byly nabidnuty akcie vefejnosti a hlavnim akcionafem s 80% podilem se
stalo Statutdrni mésto Ceské Budg&jovice. Dalsi akcionafi byli se 17,93% Forum Energy s.r.o.

a $3,03% Nuboneri Business s.r.o. Na konci roku 2017 se jedinym akcionafem stalo

Statutarni mésto Ceské Budéjovice.
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4 ROZBOR

4.1 Rentabilita
Rentabilita je dulezity ukazatel, ktery vypovida o tom, jestli byl dany podnik tspésny
pti dosahovani cili spole¢nosti s ohledem na vlozené prostfedky. Rentabilita nam udava,

kolik K¢ zisku pfipada na 1 K¢ investovaného kapitalu.

Rentabilita investovaného kapitalu

Tato rentabilita je vyjadfena jako pomér zisku k souctu vlastniho kapitalu, rezerv,
dlouhodobych zavazkl a dlouhodobym bankovnim Uvérim. Pro vypoCty jsem pouzila zisk

pied uroky a zdanénim. Vypoctené hodnoty se nachazi v nasledujici tabulce.

2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 46,33% 50,10% | 28,92% | 26,61%
Centropol 85,70% 44,58% 92,51% 24,73%
VEMEX -57,24% | 1539,44% | 105,12% | 189,22%
MND 15,52% 13,17% 6,90% 2,55%
Teplarna Otrokovice 7,36% 4,38% 6,32% 6,61%
Teplarna CB 3,77% 3,25% 3,88% 2,98%

Tabulka 3 Rentabilita investovaného kapitalu

U spolecnosti Bohemia Energy jsem zaznamenala strmy propad mezi roky 2014 a
2015. Tento pokles byl zpisobem navysenim zakladniho kapitalu v fijnu roku 2015.

Strmy propad jsem zaznamenala i u spolecnosti MND, ktery byl také mezi lety 2014 a
2015. Spolecnost MND se zabyva téZbou ropy a zemniho plynu a tento pokles v rentabilité
investovaného kapitalu je zplisoben vyznamnym poklesem cen ropy na svétovych trzich.

Spolecnost Centropol zaznamenala hned dva strmé propady. V roce 2014 to mélo na
svédomi zlevnéni elektiiny pro zdkazniky az o 18%. Zlevnénim elektiiny ziskala spole¢nost
nové zédkazniky jako Ministerstvo prace a socidlnich véci (MPSV) nebo mésta Jihlavu, Brno
¢i Olomouc, ale na vyrovnani trzeb z roku 2013 to nestacilo. V roce 2015 ukazatel vzrostl na
zaklad¢ ziskani novych velkych odbérateli, mezi které patii StitedoCesky kraj a Praha. V roce
2016 nastal dalsi propad kvtili navyseni vlastniho kapitalu o 700 miliont korun.

Nejnizsi rentabilitu investovaného kapitalu jsem vypocitala u spole¢nosti Teplarna
Ceské Budgjovice. Jeji hodnota nepfesahla hranici 4% po celé zkoumané obdobi. Hranici 8%

nepiekrocila ani spolecnost Teplarna Otrokovice. Takto nizké hodnoty jsou dany zejména tim,
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7e v odvétvi vyroby a rozvodu tepla nedosahuji firmy takovych vynosti. U Teplarny Ceské
Budgjovice se vynosy pohybuji kolem 1 milionu a u Teplarny Otrokovice to je 1,2 milionu.

Spole¢nost VEMEX je mlada firma, ktera vznikla v roce 2009 a v roce 2011 ziskala
nového vlastnika. Dosazené ekonomické vysledky jsou spojené s financni politikou
spolecnosti, ktera se soustfedila na zvySeni poctu zakaznikl a s tim spojeny ndrast prodejt.
Tato skutec¢nost je zaznamendna v letech 2014 a 2015, kdy spole¢nost vykazovala negativni
vlastni kapital. Hospodatsky vysledek spolecnosti se ze ztrat dostal do kladnych hodnot zisku
az v roce 2016.

Naméiené hodnoty pro jednotlivé spolecnosti jsem vynesla do nasledujiciho grafu.
Vynechala jsem ale data pro spole¢nost VEMEX, které najdete pouze v tabulce. Je to

z diivodu piehlednéjsiho zobrazeni ostatnich firem.
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Graf 1 Porovnani ROCE spole¢nosti v pribéhu let

Rentabilita celkovych aktiv

Tato rentabilita je udana jako pomér zisku a celkovych aktiv. Pro vypocty jsem
pouzila zisk pied uroky a zdanénim. Dle finan¢ni analyzy provedené Ministerstvem prumyslu
a obchodu (dale jen MPO) se rentabilita aktiv v odvétvi primyslu, ktery zahrnuje vyrobu a
rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu, pohybovala v roce 2013 kolem
7,85% a v letech nasledujicich kolem 4%. Vysoké a stalé rentability si miiZzeme vSimnout u
spolecnosti Bohemia Energy, ktera dosahuje az 9,39%. Naopak nejnizsi kladnou rentabilitu,

ktera nepiekro¢ila ani 4%, ma spole¢nost Teplarna Ceské Budgjovice.
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2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 9,33% 9,39% 8,22% 8,09%
Centropol 6,46% 2,68% 6,89% 5,92%
VEMEX -6,32% -9,85% -6,12% 13,60%
MND 13,95% 10,88% 5,85% 1,66%
Teplarna Otrokovice 6,55% 3,92% 5,66% 6,00%
Teplarna CB 3,61% 2,55% 3,62% 2,66%

Tabulka 4 Rentabilita celkovych aktiv

Mezi lety 2013 a 2014 zaznamenaly spole¢nosti Centropol a Teplarna Otrokovice
zlevnénim elektfiny a tim ziskdni menSich vynosi zprodeje zakaznikiim. Propad u
spolecnosti Teplarna Otrokovice zplsobily nizsi trzby za prodej vyrobkt a sluzeb.

Z grafu miizeme vidét, ze nejvice klesajici rentabilitu aktiv ma spolecnost MND. Je to
zpusobeno jiz diive zminénym propadem cen ropy a zemniho plynu na svétovych trzich v zafi
roku 2014.

Spolec¢nost VEMEX doséhla v roce 2016 kladné rentability aktiv. Tento zlom nastal v
dasledku vyznamné zlepSeného vysledku hospodateni, kdy na koci roku 2016 je zaznamenan

V uletni uzaveérce zisk.
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Graf 2 Porovnani ROA spole¢nosti v pribéhu let
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentabilita vlastniho kapitalu je dilezity pfedevSim pro akcionare, spole¢niky
a dalsi investory a oznacuje, kolik Cistého zisku ptfipada na jednu korunu investovaného

kapitalu. Tuto rentabilitu dostaneme pomérem Cistého zisku k vlastnimu kapitalu.

2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 40,89% 99,95% 35,95% 29,40%
Centropol 67,34% 32,17% 84,65% 25,97%
VEMEX -70,50% | 1313,89% | 86,83% | 230,91%
MND 19,81% 18,12% 13,08% 1,45%
Teplarna Otrokovice 7,51% -1,51% 3,28% 4,52%
Teplarna CB 3,36% 2,79% 3,92% 2,66%

Tabulka 5 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

vrwe

zminénym poklesem vynosu a navySenim vlastniho kapitalu, pohybuje vysoko nad hranici
8%, ktera vyplynula z analyzy MPO.
Nejnizsi rentabilitu vlastniho kapitalu, kterd se pohybuje po celé zkoumané obdobi

pod 7,5%, jsem vypoéitala u spole¢nosti Teplarna Otrokovice a Teplarna Ceské Budgjovice.
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Graf 3 Porovnani ROE spole¢nosti v priibéhu let

Z grafu mizeme vidét, Ze vroce 2014 se navysila rentabilita spole¢nosti Bohemia
Energy skoro na 100%. Tato hodnota vznikla v disledku snizeni vlastniho kapitalu kvuli boji

o podil ve firm¢. Majitel spolecnosti Bohemia Energy dovolil byvalym koleglim ziskat
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desetinu ve firmé, ale nejprve si vyplatil dividendu z nerozdéleného zisku ve vysi 1,6 miliardy
korun.

Spatny klesajici trend jsem zaznamenala u spole¢nosti MND. Jeji rentabilita vlastniho
kapitalu rychle klesa z 20% na necelé 2%, ktera uz jsou pod hranici primérnych hodnot podle
MPO.

Spole¢nost VEMEX jsem do grafu opét nezanesla, aby byli viditelné zmény hodnot
ostatnich firem, pfedevsim teplaren, které se pohybuji v celkovém rozdilu 8%. Tyto hodnoty

v

hospodaiském obdobi zisku.

Rentabilita trzeb

Tento ukazatel pracuje se dvéma moznostmi konstrukce liSicim se v Citateli. Mizeme
pocitat bud’ s Cistym ziskem hodnotou EBITu. Pokud pouZzijeme v Citateli zisk po zdanéni,
jedna se o vyjadieni ziskové marze. Ukazatel ziskové marze se zna¢né 1isi u jednotlivych
odvétvi.[1] Ja jsem pro své vypoCty pouzila EBIT, protoze je vhodnéjsi pro srovnani podniki
s proménlivymi podminkami.

Z analyzy MPO vyplyva, ze rentabilita trzeb se pohybuje kolem 5%. Tuto hodnotu
spliiuje Bohemia Energy, Teplarna Otrokovice a Teplarna Ceské Budgjovice. Nizsi hodnotu
nez je 5% po celém zvoleném obdobi jsem zaznamenala u firmy Centropol. U spole¢nosti
MND je vyvoj rentability trzeb strmé klesajici z hodnoty 19% az pod hranici 2%. U
spole¢nost VEMEX, ktera se pohybuje v zapornych hodnotach hospodatfeni, ma rentabilita

trzeb stoupajici charakter. V roce 2016 dosahla nad hranici priméru v odvétvi.

2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 9,00% 9,06% 9,48% 9,56%
Centropol 3,80% 1,42% 3,46% 4,21%
VEMEX -2,06% -3,65% -1,96% 5,90%
MND 19,12% 9,51% 4,37% 1,24%
Teplarna Otrokovice 11,45% 7,22% 9,58% 10,99%
Teplarna CB 9,20% 7,58% | 10,24% 7,37%

Tabulka 6 Rentabilita trzeb (ROS)
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Graf 4 Porovnani ROS spole¢nosti v pribéhu let
4.2 Likvidita

Tyto ukazatele vyjadiuji schopnost podniku uhradit své zavazky. Likvidita podniku je dilezita
pro jeho finan¢ni stabilitu. Pokud by podnik byl nelikvidni, tak by nezvladal splacet své zavazky a
firma by se ocitla v insolvenci. V opa¢ném piipadé, kdy by byla likvidita pfili§ vysoka, tak by
snizovala vynosnost podniku. Likvidita je v protikladu s rentabilitou, proto se vedeni firmy snazi tyto

dva ukazatele vyvazit, aby byla co nejvyssi rentabilita pfi co nejniz$i mozné likvidité.
Bézna likvidita

Bézna likvidita je vyjadfena jako podil ob&znych aktiv a kratkodobych zavazkd.
Optimalni hodnota b&zné likvidity se pohybuje mezi hodnotami 1,6 — 2,5. Za kritickou
hodnotu se povazuje hodnota 1. Pod tuto hodnotu by se likvidita podniku neméla dostat.

Management spole¢nosti rozliSuje dvé strategie a to konzervativni a agresivni. Pokud
jde firma konzervativni cestou, tak si zvolila nizké riziko a hodnoty likvidity se pohybuji nad
2,5. Konzervativni cestu si zvolila firma MND, ale v roce 2016 ji stouply kratkodobé zavazky
a likvidita tak klesla pod dolni hranici 1,6 na hodnotu 1,4.

U druhé strategie je likvidita nizsi nez 1,6, ale neméla by klesnout pod hodnotu 1. Tuto

strategii preferuje firma Bohemia Energy, Centropol a Teplarna Otrokovice.

34



Teplarna Ceské Budg&jovice méla v roce 2013 malo kratkodobych zavazki, a tak
mohla vykazat vysokou likviditu s hodnotou 8. V nasledujicim roce vzrostly jeji kratkodobé
zavazky pétinasobné, coz zapftiCinilo strmy pokles hodnoty likvidity na 1,4. Dalsi roky
vykazuje teplarna Ceské Bud&jovice likviditu v doporuéenych hodnotach.

Nejhtie si v ukazateli bézné likvidity vede spole¢nost VEMEX a to kolem hranice 1.

Nameétené hodnoty jsou zaznamenané v tabulce a poté vynesené do grafu.

2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 1,28 1,21 1,19 1,08
Centropol 1,00 1,03 1,07 1,24
VEMEX 1,06 0,92 0,90 1,03
MND 5,42 2,70 3,14 1,42
Teplarna Otrokovice 1,47 1,31 1,42 1,79
Teplarna CB 8,00 1,41 2,26 1,81

Tabulka 7 Bézna likvidita
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Graf 5 Porovnani bézné likvidity spole¢nosti v priibéhu let
Pohotova likvidita

Hlavnim cilem pohotové likvidity je vyloucit z obéznych aktiv tu nejméné likvidni
polozku — zasoby, jelikoz jejich prodej je vétSinou ztratovy. Optimalni rozmezi pohotové

likvidity se nachazi mezi 0,7 — 1,0. Stejné jako u bézné likvidity i tady se nachdzi
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konzervativni a agresivni strategie. U konzervativni strategie jsou hodnoty mezi 1,1 —1,5au
agresivni strategie se hodnoty pohybuji mezi 0,4 — 0,7.

U spolecnosti Bohemia Energy, Centropol jsou zmény od bézné likvidity minimalni,
jelikoz maji vysokd ob&znd aktiva a oproti nim pouze zlomkové zasoby. U spolecnosti
VEMEX je zména likvidity az na rok 2013 nulova, jelikoz nevlastni zZadné zasoby. U
ostatnich spole¢nosti se odectem zasob od obé&znych aktiv pohotova likvidita oproti bézné
likvidit& sniZila. Zadnou z firem to ale neovlivni natolik, aby ztratila svou likvidnost. Nejnizsi
hodnotu ma v roce 2015 spole¢nost VEMEX a to hodnotu 0,9. Do grafu jsem zanesla hranice

konzervativni strategie, kterou vétsina firem preferuje.

2012 2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 1,27 1,20 1,18 1,07
Centropol 0,96 1,03 0,97 1,21
VEMEX 1,04 0,92 0,90 1,03
MND 3,53 1,87 1,89 1,05
Teplarna Otrokovice 1,27 0,98 1,02 1,26
Teplarna CB 7,09 1,23 1,83 1,52
Tabulka 8 Pohotova likvidita
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Graf 6 Porovnani pohotové likvidity spole¢nosti v pribéhu let
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Hotovostni likvidita

U této likvidity jsem ob&zna aktiva nahradila penéZznimi prostiedky a zjist'ovala jsem
do jaké miry je podnik schopny uhradit své zavazky pomoci penéznich prostiedkt. Optimalni
hodnota je 0,2.

Spolegnosti MND, Teplarna Otrokovice a Teplarna Ceské Bud&jovice maji tak
vysokou hotovostni likviditu, ze spole¢nosti jsou schopné uhradit vSechny své zavazky pouze
za pouziti penéznich prostiedkl. Ostatni spole¢nosti maji nizky finanéni majetek, a proto

nejsou schopny uhradit své zdvazky pouze za pouziti penéznich prostiedk.

2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 0,06 0,10 0,08 0,11
Centropol 0,09 0,04 0,13 0,33
VEMEX 0,08 0,09 0,02 0,14
MND 2,37 0,45 0,83 0,39
Teplarna Otrokovice 0,68 0,30 0,37 0,51
Teplarna CB 6,27 1,11 1,43 1,19

Tabulka 9 Hotovostni likvidita
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Graf 7 Porovnani hotovostni likvidity spole¢nosti v pribéhu let

37



4.3 Zadluzenost

Tyto ukazatele byvaji ozna¢ovany jako ukazatele finan¢ni stability podniku. Podnik vyuziva
k financovani svych aktiv cizi a vlastni zdroje. VétSina podnikl, obzvlasté ty velké, pouziva
k financovani oba zdroje. Kdyby podnik pouZival pouze vlastni kapital, tak by to znamenalo sniZeni
celkové vynosnosti vlozeného kapitalu. Na druhé strané financovani cizimi zdroji je levnéjsi, ale
v predpisech je stanoveno, ze kazdd firma musi mit pii zahdjeni podnikdni povinnou vysi vlastniho

kapitalu. Pouzivaji se tedy oba zdroje, zalezi jen na kazdé firmé, jakym podilem to bude.
Véritelské riziko

Tento ukazatel se vypocita jako pomér celkovych cizich zdroji k celkovym aktiviim.
Veéftitelé podniku preferuji nizké hodnoty toho ukazatele, protoze ¢im vyssi je jeho hodnota,
tim vyssi je i riziko véfitell.

Firma Teplarny Ceské Bud&jovice nejméné vyuziva cizi zdroje k financovani, a proto je diky
tomu také nejméné zadluzena. Spolecnost MND se snazi jit stiedni cestou a chce udrzovat
miru vétitelského rizika blize k 50%. V letech 2014 a 2015 vykézala firma VEMEX dokonce

wrwe

Ostatni firmy pouzivaji k financovani podniku hlavné cizi zdroje.
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Graf 8 Porovnani véritelského rizika spole¢nosti v priibéhu let
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2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 77,22% 90,93% 81,48% 75,39%
Centropol 92,19% 91,73% 90,23% 78,27%
VEMEX 90,67% | 100,76% | 107,05% 94,15%
MND 46,10% 54,11% 66,76% 60,57%
Teplarna Otrokovice 75,47% 74,20% 72,00% 70,72%
Teplarna CB 12,97% 30,29% 23,18% 22,27%

Tabulka 10 Véritelské riziko

Ukazatel urokového kryti

Tento ukazatel jsem vypocitala jako pomér zisku pfed zdanénim a celkovy nakladovy
urok. Vyjadtuje, kolikrat celkovy zisk pokryje urokové platby. Tento ukazatel patii do
skupiny ukazatelli, které jsou dulezZité pro véfitele. Za dolni mez se povazuje hodnota 3.
Pokud je hodnota tohoto ukazatele mensi nez 1, tak bude kazdy pokles zisku znamenat ztratu.

Nejnizsi ukazatel urokového kryti ma spolecnost Teplarna Otrokovice, jejiz hodnota
se pohybuje lehce nad hodnotou 1. Hodnota ukazatele 1,0 by znamenala, ze vse, co podnik
vyprodukuje, jde na tthradu nakladovych urokt. Ukazatel spolec¢nosti Bohemia Energy, MND
a Teplarna Ceské Budgjovice mé klesajici charakter. Je to dano nértistem celkovych
nakladovych urokli a nezvySenim k tomu tmérné zisku. Nejvyssi ukazatel Grokového kryti
nalezneme v tabulce u spole¢nosti Centropol, ktera ma minimalni nakladové uroky a v roce
2016 dokonce neméla podle ucetni uzavérky zadné. U spolecnosti VEMEX je ukazatel

zaporny opét z diivodu zépornych hodnot hospodateni.

2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 104,17 26,83 26,32 23,74
Centropol 10693,79 | 3532,00| 2327,44
VEMEX -195,40 -84,27 | -2037,19 135,64
MND 40,30 21,45 12,07 2,08
Teplarna Otrokovice 1,95 1,12 1,64 1,82
Teplarna CB 4140,50 168,63 47,77 36,59

Tabulka 11 Urokové kryti (TIE)

4.4 Aktivita

Ukazatele aktiv podavaji informace o tom, jak podnik vyuzivéa jednotlivé podnikoveé
casti, zda disponuje relativné rozsdhlymi kapacitami, které zatim nejsou pfili§ firmou
vyuzivany, nebo naopak pfili§ vysoka rychlost obratu mize byt signidlem, Ze firma nema

dostatek produktivnich aktiv a z hlediska budoucich rastovych prilezitosti nebude mit Sanci
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pro jejich realizaci.[1] Pro porovnani jsem vybrala ukazatele obrat aktiv, obrat dlouhodobého
majetku, dobu splatnosti pohledavek a dobu splatnosti kratkodobych zavazkl. Ukazatel obrat
zasob a doba obratu zasob postradad v tomto odvétvi primyslu vyznam, protoze jako vyrobci a
prodejci elektfiny maji v zdsobach pouze véci na jejich vlastni ¢innost, jako jsou napiiklad

pocitace.
Obrat aktiv

Ukazatel obrat aktiv vyjadiuje, jak efektivné podnik hospodafi s aktivy, neboli kolikrat
se celkova aktiva obrati za 1 rok. Tento ukazatel ziskdme, kdyZ trzby vydélime celkovymi
aktivy. Obrat aktiv by mél mit minimalné€ hodnotu 1.

Nejveétsi obrat aktiv najdeme u spole¢nostt VEMEX. Tato spolecnost obrati aktiva za
rok dvakrat az trikrat. Dal$i spolecnost, kterd prekracuje troven hodnoty 1, je spolec¢nost
Centropol. U spolecnosti MND je ukazatel stoupajiciho charakteru, coz je dano hlavné
navysenim trzeb za ropu a zemni plyn.

Spole¢nost Bohemia Energy zaznamenala mezi roky 2014 a 2015 strmy propad. Je to
dano fuzi se spolecnostmi X Energie a BOHEMIA ENERGY Finance, kdy do spole¢nosti
pfislo veétsi mnozstvi aktiv ve formé finanéniho majetku a spole¢nost uz nestihla na tento
nariist aktiv dostate¢né rychle reagovat navySenim trzeb.

Nejnizs§i hodnotu obratu aktiv ma spoleénost Teplarna Ceské Budgjovice, kterd
nepiesahuje hodnotu 0,4. Takto nizky ukazatel zapfiCinuji nizké trzby v odvétvi vyroby a

prodeje tepla.

2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 1,04 1,04 0,87 0,85
Centropol 1,70 1,89 1,99 1,41
VEMEX 3,07 2,70 3,13 2,31
MND 0,75 1,14 1,34 1,34
Teplarna Otrokovice 0,57 0,55 0,59 0,55
Teplarna CB 0,39 0,34 0,35 0,36

Tabulka 12 Obrat aktiv
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Graf 9 Porovnani obratu aktiv v pribéhu let

Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku vyjadiuje, jak efektivné podnik hospodaii s
dlouhodobym majetkem a udéava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati za jeden rok.
Dulezitym faktorem jsou metody odepisovani. Odpisy a zistatkovd cena je v naSich
podminkach odvozovana z historickych (ptivodnich cen), aniz se bere v uvahu vliv inflace a
jiné faktory ovliviujici reprodukéni cenu. V duasledku toho je fada majetkovych €asti potfizena
ptfed mnoha lety v rozvaze podhodnocena, takze ,star§i“ firma muize vykazovat diky této
skute¢nosti lepsi vysledky.[1] Tento ukazatel ziskame vydélenim trzeb dlouhodobym
majetkem.

Spoleénosti Teplarna Ceské Budé&jovice a Teplarna Otrokovice maji tento ukazatel
také pod hodnotou 1. Je to dano jiZ z difive zminénych nizkych trzeb v odvétvi. Spole¢nost
MND ma rostouci charakter a hodnota jeho ukazatele se pohybuje nad hranici 2. Spolecnost
Bohemia Energy ma mezi lety 2014 a 2015 strmy propad. Je to dano jiz diive zminénou fuzi
spolecnosti. V roce 2016 jsem zaznamenala u spolecnosti Centropol hluboky propad. Tento
propad zptisobilo vysoké navySeni nehmotného majetku. Nejvyssi ukazatel obratu
dlouhodobého majetku ma spolecnost VEMEX. Pfi¢nou takhle vysokého ukazatele jsou
vysoké trzby a nizky dlouhodoby majetek. Do grafu jsem nezahrnula spole¢nosti VEMEX a

Centropol, aby byly ostatni ukazatele ndzorné;si.
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2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 31,03 29,01 5,65 3,01
Centropol 154,85 678,70 620,80 23,09
VEMEX 207,33 164,92 169,20 256,62
MND 1,69 2,18 2,59 2,64
Teplarna Otrokovice 0,68 0,63 0,69 0,65
Teplarna CB 0,59 0,48 0,42 0,45

Tabulka 13 Obrat dlouhodobého majetku
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Graf 10 Porovnani obratu aktiv v priibéhu let

Doba splatnosti pohledavek

Tento ukazatel vyjadiuje, kolik dni trva, nez firma inkasuje platby za jiz provedené
trzby za vyrobené vyrobky a poskytnuté sluzby. Tento ukazatel vypocteme jako pomér mezi
pohledavkami a dennimi trzbami. Standartni hodnota je 48 dni.

Hned na prvni pohled vidime z grafu, Ze u Bohemia Energy piesahuje doba splatnosti
pohledavek standartni hodnotu Sestindsobn¢. Oproti tomu spole¢nosti Teplarna Otrokovice a
Teplarna Ceské Bud&jovice maji dobu splatnosti pod hranici 48 dni. Spole¢nost MND se
pohybuje se splatnosti v rozmezi 44 — 79 dni. Dobu, ktera presahuje 3 mésice, miizeme najit u
spolecnosti Centropol a VEMEX. Vypocitané hodnoty jsou zaznamenany do ndasledujici

tabulky.
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2013 2014 2015 2016
Bohemia Energy 317,24 304,47 322,26 273,34
Centropol 169,41 173,86 135,70 167,86
VEMEX 100,26 110,75 106,24 128,49
MND 55,92 78,10 43,71 61,41
Teplarna Otrokovice 39,11 46,70 40,21 44,33
Teplarna CB 30,73 28,37 26,80 34,66

Tabulka 14 Doba splatnosti pohledavek
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Graf 11 Porovnani doby splatnosti pohledavek v priabéhu let

Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Tento ukazatel je dualezity pro obchodni partnery. Vyjadiuje s jakou rychlosti je
podnik schopny uhradit své zavazky, neboli kolik dni uplyne mezi vystavenim faktury a jejim
zaplacenim. Ve dnech kdy zdvazky nejsou jesté uhrazeny, vyuZziva podnik bezplatny obchodni
uvér. Tento ukazatel vypocteme jako pomér mezi kratkodobymi zdvazky a dennimi trzbami.

Z grafu vyplyva extrémné neptizniva situace ve spole¢nosti Bohemia Energy, kterd ma
nejkrats$i dobu obratu kratkodobych zavazku 262 dni. KdyZz porovnam hodnoty z pohledu
véfitele tak, Ze ¢im krats$i bude doba splaceni zdvazku, tim lépe, tak nejlépe na tom je
spole¢nost MND, ktera zvlada své zavazky splacet do 50 dni. Vyjimkou je rok 2016, kdy ji
narostly zdvazky, a tak se jejich doba splatnosti proslouzila na 94 dni. Uspokojivou hodnotu
kolem 60 dni nalezneme v tabulce u spolecnosti Teplarna Otrokovice. Spole¢nosti Centropol
a VEMEX maji dobu splatnosti ptesahujici 100 dni., coz neni pfili§ uspokojivou dobou.

Vypocitané hodnoty doby splatnosti kratkodobych zdvazki nalezneme v nasledujici tabulce.
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Bohemia Energy 261,77 276,12 293,13 282,61
Centropol 195,09 174,84 162,17 190,39
VEMEX 104,13 134,43 121,81 144,91
MND 48,35 54,78 41,09 93,68
Teplarna Otrokovice 66,63 69,11 61,79 58,85
Teplarna CB 37,55 229,14 67,51 103,66

Tabulka 15 Doba splatnosti kratkodobych zavazki
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Graf 12 Porovnani doby splatnosti kratkodobych zavazkii v prabéhu let
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5 POROVNANI VYSLEDKU

V této kapitole se zaméfim na porovnani a vyhodnoceni vysledk financni analyzy.
Zhodnoceni vysledkii budu provadét pro jednotlivé sektory. Dle toho, zda byly hodnoty

spolecnosti horsi nebo lepsi, jsem identifikovala silné a slabé stranky.
Rentabilita

Rentabilita investovan¢ho kapitalu je nejvyssi u spolecnosti Bohemia Energy a
Centropol a pohybuje se nad hranici 20%. V roce 2015 Bohemia Energy zaznamenala strmy
propad rentability investovaného kapitalu. Divodem bylo navyseni zakladniho kapitalu. Toto
navyseni zakladniho kapitalu se projevilo i v rentabilité vlastniho kapitalu. I ptes tento propad
ma spolecnost Bohemia Energy lepsi ukazatele rentabilit nez spolecnost Centropol. U
rentability trzeb vykéazala spole¢nost Centropol nejniz§i hodnotu 5% ze vSech mych
zkoumanych spole€nosti a to po celém zvoleném obdobi.

Firmy v odvétvi vyroby tepla nedosahuji takovych vynosu, a proto jsou jejich hodnoty
rentabilit daleko niz§i nez ostatnich firem. U rentability investovaného kapitidlu doséhla
Teplarna Otrokovice nejvyssi hodnoty 7,4%. Ve srovnani mezi teplarnami ma vétsi vynosnost
Teplarna Otrokovice.

U spolecnosti, které se zabyvaji prodejem plynu, se nachazi veliké rozdily. Spole¢nost
VEMEX je mlada firma, se kterou stavajici vlastnik pracuje od roku 2011. Jeji politika byla
Vv pribéhu let zamétena na ziskani zakazniki. Tato politika byla uspé$na a v roce 2016 mohla
firma vykazat misto ztraty zisk. Hodnoty rentabilit jsou proto zkreslené jejich ztratou a
zapornym vlastnim kapitalem. Spole¢nost MND se s rentabilitou pohybuje mezi hodnotami
firem, které prodavaji elektfinu a firmami vyrab¢jici teplo. Jeji rentability maji od roku 2014
klesajici charakter. Je to dano hlavné snizenim cen ropy na svétovych trzich, kde se

spolecnost MND také pohybuje.
Likvidita

VSechny spole¢nosti si v prab¢hu let udrzely svoji likviditu. U spole¢nost Bohemia
Energy maji likvidity klesajici charakter, ale pohybuji se v doporucenych mezich. Oproti
tomu spole¢nost Centropol vykazuje rostouct likvidity.

Spole¢nost VEMEX si v prubéhu let také udrzela svoji likviditu, ale hotovostni
likviditu ma pod optimalni hodnotou. Je to dano tim, ze spole¢nost nema dostatek penéznich

prostiedkt, aby byla schopna uhradit své zavazky.
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Mezi firmami na vyrobu tepla ma vyssi likviditu Teplarna Ceské Bud&jovice. Jeji
hodnoty se pohybuji oproti ostatnim spolecnostem V konzervativnich hodnotach. Vyplyva
z toho, Ze firma Teplarna Ceské Bud&jovice se zaméfuje na mensi riziko namisto agresivni

strategie.
Aktivita

U tohoto ukazatele jsem vynechala obrat zasob a dobu obratu zasob. Je to dano hlavné
tim, ze v tomto prumyslu by to postradalo vyznam. Nebudeme skladovat elektfinu nebo teplo.
Pokud se néjaké zasoby u firem nachazeji, tak je to ve form& mobilnich telefond, aut,
elektroniky apod.

Spolecnost Centropol ma oproti firm¢ Bohemia Energy daleko vysSi obrat aktiv a
obrat dlouhodobého majetku. Tyto hodnoty jsou zplisobené niz$imi aktivy a nizsi hodnotou
dlouhodobého majetku. U ukazateli doby splatnosti pohledavek a doby splatnosti
kratkodobych zavazku je na tom hife opét spoleénost Bohemia Energy. Hodnota ukazatele
doby splatnosti pohledavek u této spole¢nosti neklesne pod 274 dni a hodnota ukazatele doby
splatnosti kratkodobych zavazka neklesne pod 262 dni.

Nejnizsi obrat aktiv a dlouhodobého majetku ma spole¢nost Teplarna Ceské Budéjovice.
Dobu splatnosti pohledavek ma také nejnizsi Teplarna Ceské Budé&jovice a to kolem 30 dni. U
doby splatnosti kratkodobych zavazki je na tom 1épe spolecnost Teplarna Otrokovice.
Nejvyssi obrat aktiv se nachazi u spolecnosti VEMEX s pramérnou hodnotou 3. U obratu
dlouhodobého majetku ma stonasobné lepsi hodnotu nez spole¢nost MND. U doby splatnosti
pohledavek a kratkodobych zavazk je na tom zase lépe spole€nost MND. Spole¢nost
VEMEX ma hodnoty splatnosti nad 100 dni.

ZadluzZenost

Nejvice zadluzenou firmou je spole¢nost VEMEX. V letech 2014 a 2015 vykazala firma
dokonce hodnoty piesahujici 100%. Tyto hodnoty jsou zapfi¢inény zapornym vlastnim kapitalem.
Spole¢nost MND se snazi jit stiedni cestou a chce udrzovat miru véftitelského rizika blize k 50%.

Nejnizsi zadluZenost vykazala firma Teplarny Ceské Bud&jovice, coZ znamena, e nejméné
vyuziva cizi zdroje k financovani. Firma Teplarna Otrokovice se pohybuje s mirou zadluzenosti nad
70%. Druhou nejvyssi zadluZzenost miizeme najit u spole¢nosti Centropol, jejiz hodnota se pohybuje
kolem 90%. Spole¢nost Bohemia Energy se pohybuje se svoji zadluZenosti také nad hranici 80%, ale

vyvoj zadluzenosti je v Case klesajici.
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Ukazatel urokového kryti ma nejnizsi spolecnost Teplarna Otrokovice s vysledkemu lehce nad
hodnotu 1. Naproti tomu spole¢nost Centropol vykazuje minimalni nakladové uroky a ma tak nejvyssi

ukazatel irokového kryti.
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6 ZAVER
Cilem této bakalatské prace bylo porovnat finan¢ni zdravi pouzitim finan¢ni analyzy na

vybranych spole¢nosti v energetickém sektoru.

Pted rozborem firem jsem zpracovala teoretickou Cast, ve které jsem vysvétlila pojmy,
které s finan¢ni analyzou bezprostfedné souvisi, a ve které jsou popsany jeji obecné principy,

postupy a metody.

V druhé c¢asti jsem piedstavila 6 vybranych firem, na které byla ve tfeti ¢asti aplikovana

finan¢ni analyza.

Ve tieti ¢asti jsem provedla samotnou finan¢ni analyzu pomérovych ukazatelt rentability,
aktivity, likvidity a zadluzenosti. Vypoctené ukazatele finanéni analyzy jednotlivych firem
jsem porovnala mezi sebou i s doporuc¢enymi hodnotami nebo s hodnotami ze statistického

uradu pro celé odvétvi. Nasledné jsem popsala jejich souvislosti a pfi€iny jejich vyvoje.

V zavérecné Casti jsem porovnala a vyhodnotila vysledky finan¢ni analyzy. Zhodnoceni

vysledki jsem provadéla pro jednotlivé sektory.

Hodnoty zaznamendavajici vysledky mé prace naleznete v ptisluSnych tabulkach.
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PREHLED POUZITYCH ZKRATEK

EAT (Earning after tax — zisk po zdanéni)

EBT (Earning before tax — zisk pted zdanénim)

EBIT (Earning before interest and tax — zisk po zdanéni)

EBITDA (Earnings before Depreciation, Amortization, Interest and Taxes — zisk pied
odpisy, uroky a danémi)

RE (Retained Earnings — aktivovany zisk)

ROA (Return on Assets — rentabilita aktiv)

ROCE (Return on Capital Employed — rentabilita investovaného kapitalu)
ROE (Return On Equity — rentabilita vlastniho kapitalu)

ROS (Return On Sales — rentabilita trzeb)

TIE (Times-interest-earned — Ukazatel trokového kryti)

MPO (Ministerstvo pramyslu a obchodu)
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Priloha 1 Rozvahy jednotlivych spolecnosti (2013-2016)

Rozvahy Bohemia Energy

ROZVAHA (v tis. K¢) 2013 2014, 2015 2016
AKTIVA

Aktiva celkem 8742643 | 8157333 | 9361966 | 10877 123
B. Dlouhodoby majetek 291 949 291232 | 1437861| 3055921
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 39331 37401 30981 27 026
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 65 272 61 285 172 085 655 159
B.1ll. Dlouhodoby finan¢ni majetek 187 346 192546| 1234795| 2373736
C. Obéina aktiva 8421866 | 7840276 | 7890491 7 799 902
C.l. Zasoby 61 709 65133 101494 39 362
C.1l. Dlouhodobé pohledavky 988917 | 1013984 7 415
C.llI. Kratkodobé pohledavky 7982647 | 6155987 | 6255186 6980 174
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 377 510 630 239 519 827 772951
D.l. Casové rozliseni 28 828 25 825 33614 21 300
PASIVA

Pasiva celkem 8742643 | 8157333 | 9361966 | 10877 123
A. Vlastni kapital 1595 703 590 253 | 1645936 2331247
A.1.1. Zakladni kapital 400 400 263 839 263 839
A.ll. Kapitalové fondy -412 -137 200 357 200 357
A.lll. Rezervni fondy, nedélitelny. fond,

osobni fondy ze zisku 40 40 40 40
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 943 233 0 589950| 1181700
A.V.1. Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi 652 442 589 950 591 760 685 311
B. Cizi zdroje 6751300 7417598 | 7628367 | 8200069
B.l. Rezervy 63 683 1895 2 086 19136
B.1l. Dlouhodobé zavazky 605 936 107 | 1014 107 956 205
B.1lI. Kratkodobé zavazky 6587012 6479596 | 6612174 7224728
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 100 000 0

C.I Casové rozlideni 395 640 149 482 87 663 345 807
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Rozvahy spole¢nosti Centropol

ROZVAHA (v tis. Kc) 2013 2014, 2015 2016
AKTIVA

Aktiva celkem 4801783 4084409 | 3983902 | 4835381
B. Dlouhodoby majetek 52 747 11 366 12780 294 487
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 344 78 4 566 33933
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 6 715 11288 8214 260 554
B.lIl. Dlouhodoby finan¢ni majetek 45 688 0 0
C. Obéina aktiva 4431617 | 3865645 3837355| 4458836
C.l. Zasoby 180 113 82 364174 98 179
C.ll. Dlouhodobé pohledavky 149 812 11 064 10 760 0
C.lI. Kratkodobé pohledavky 3693777| 3714409| 2979956| 3170145
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 407 915 140090| 482465| 1190512
D.1. Casové rozliseni 317 419 207 398 133767 82 058
PASIVA

Pasiva celkem 4801783 4084409 | 3983902 | 4835381
A. Vlastni kapital 361571 245 439 276 118 969 567
A.1.1. Zakladni kapital 2 000 2 000 2 000 3000
A.ll. Kapitalové fondy -2 155 0 -16 -16
A.lll. Rezervni fondy, nedélitelny. fond,

osobni fondy ze zisku 400 400 0 0
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 117 858 161 326 162 394 477 056
A.V.1. Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi 243 468 81713 233740 251799
B. Cizi zdroje 4426531| 3746559 | 3594619 3784419
B.l. Rezervy 18421 171 698
B.Il. Dlouhodobé zavazky 2339 17 014
B.IIl. Kratkodobé zavazky 4426246 | 3746417 | 3573859 | 3595707
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 285 142 0

C.I Casové rozlideni 13681 92411 113 166 81 395
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Rozvahy spole¢nosti Vemex

ROZVAHA (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016
AKTIVA

Aktiva celkem 649 669 652 139 532725 490 695
B. Dlouhodoby majetek 9628 10 657 9 847 4 409
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 6417 8298 8083 3497
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 3211 2359 1764 912
B.Ill. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C. Obéina aktiva 613 695 601 576 505 401 469 513
C.l. Zasoby 13427

C.ll. Dlouhodobé pohledavky 62 822 23918 27 069 10327
C.llI. Kratkodobé pohledavky 493 116 516 795 464 634 393 503
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 44330 60 882 13 698 65 683
D.I. Casové rozliseni 26 346 39 906 17 477 16 773
PASIVA

Pasiva celkem 649 669 652 139 532725 490 695
A. Vlastni kapital 60 027 -4 945 -37 556 28 689
A.1.1. Zakladni kapital 100 000 100 000 100 000 100 000
A.ll. Kapitalové fondy

A.lll. Rezervni fondy, nedélitelny. fond,

osobni fondy ze zisku 1968 1968 1968 1968
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let -41941| -106913| -139524
A.V.1. Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi -41 941 -64 972 -32611 66 245
B. Cizi zdroje 589 035 657 063 570 279 462 006
B.l. Rezervy 11 089 741 6 549 6 581
B.Il. Dlouhodobé zavazky 0

B.IIl. Kratkodobé zavazky 577 376 656 289 563 730 455 425
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 570 33

C.I Casové rozlieni 607 21 2 0
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Rozvahy spole¢nosti MND

ROZVAHA (v tis. Kc) 2013| 2014, 2015 2016
AKTIVA

Aktiva celkem 15097 388 | 14 482 007 | 15 262 254 | 14 747 920
B. Dlouhodoby majetek 6750959 | 7596170 7872675| 7466170
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 176 093 268 597 246 770 137 163
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 2233003 | 7327373| 7625705| 6899175
B.Ill. Dlouhodoby finan¢ni majetek 4341863 200 200 429 832
C. Obéina aktiva 8299106 6816012| 7326367 | 7281750
C.l. Zasoby 2899520| 2097738 | 2912964 | 1890226
C.1l. Dlouhodobé pohledavky 5984 148 208 279592 25 746
C.llI. Kratkodobé pohledavky 1764025| 3446734 2199775| 3339361
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 3629577 | 1123332| 1934036| 2026417
D.l. Casové rozliseni 47 323 69 825 63 212

PASIVA

Pasiva celkem 15097 388 | 14 482 007 | 15 262 254 | 14 747 920
A. Vlastni kapital 8137625| 6642315| 5070798 | 5815770
A.1.1. Zakladni kapital 1000000| 1000000| 1000000| 1000000
A.ll. Kapitalové fondy 799 477 -44 031 32331 23 285
A.lll. Rezervni fondy, nedélitelny. fond,

osobni fondy ze zisku 88998 6 502 7 956

A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 4637289 | 4475991 | 3367431

A.V.1. Vysledek hospodareni bézného 4792 485
ucetniho obdobi 1611861| 1203853 663 080

B. Cizi zdroje 6959421 | 7836888|10189058| 8932150
B.l. Rezervy 971 366 966 810| 1027052

B.Il. Dlouhodobé zavazky 31935 365 175 408 881 | 3798441
B.1lI. Kratkodobé zavazky 1530406| 2521444 2331020, 5133709
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 4425714| 3983459| 6422105

C.l Casové rozliseni 342 2 804 2398
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Rozvahy spole¢nosti Teplarna Otrokovice

ROZVAHA (v tis. Kc) 2013| 2014, 2015| 2016
AKTIVA

Aktiva celkem 2176441 | 2018196| 1934446| 1936804
B. Dlouhodoby majetek 1835506| 1740476 1653426| 1628000
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 50 584 13 669 4099 290 869
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 1784622 | 1723807 1646627 | 1595431
B.lIl. Dlouhodoby finan¢ni majetek 300 3 000 2700 2700
C. Obéina aktiva 339334 275918 279 467 308 727
C.l. Zasoby 47 156 68 705 79 619 90 926
C.1l. Dlouhodobé pohledavky 186 206 561 618
C.lI. Kratkodobé pohledavky 135076 142 570 127 160 129 536
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 156 916 64 437 72127 87 647
D.l. Casové rozliseni 1601 1802 1553 77
PASIVA

Pasiva celkem 2176441 | 2018196| 1934446| 1936804
A. Vlastni kapital 525513 518 698 536 284 561 682
A.1.1. Zakladni kapital 10 000 10 000 10 000 10 000
A.ll. Kapitalové fondy 0 0 0 0
A.lll. Rezervni fondy, nedélitelny. fond,

osobni fondy ze zisku 2 000 2 000 2 000 2 000
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 475 055 514 513 506 669 524 284
A.V.1. Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi 39458 -7 815 17 615 25398
B. Cizi zdroje 1642651| 1497500 1392796 | 1369742
B.l. Rezervy 52 287 5793 4 935 10 323
B.Il. Dlouhodobé zavazky 445 633 480 437 477 300| 1186657
B.IIl. Kratkodobé zavazky 230445 211270 196 275 172762
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 914 286 800 000 714 288

C.I Casové rozlieni 7277 1998 5 366 5380
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Rozvahy spole¢nosti Teplarna Ceské Budé&jovice

ROZVAHA (v tis. Kc) 2013 2014, 2015 2016
AKTIVA

Aktiva celkem 2292057 | 2314654 | 2151239| 2140407
B. Dlouhodoby majetek 1538333| 1613568 | 1827567 | 1735654
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 5095 25580 79 655 62 873
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 1533238| 1587988 | 1747912| 1672781
B.lIl. Dlouhodoby finan¢ni majetek

C. Obéina aktiva 752 351 700 295 323017 403 778
C.l. Zasoby 86116 87 803 62 298 64 997
C.1l. Dlouhodobé pohledavky 53 15 15 15
C.lI. Kratkodobé pohledavky 76 876 61 552 56 602 74 443
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 589 306 550925 204 102 264 323
D.I. Casové rozliseni 1373 791 655 975
PASIVA

Pasiva celkem 2292057 | 2314654 | 2151239| 2140407
A. Vlastni kapital 1991943 | 1610700 1649939| 1661159
A.1.1. Zakladni kapital 693 845 557 575 557 575 557575
A.ll. Kapitalové fondy 183 464 183 464 183 464 183 464
A.lll. Rezervni fondy, nedélitelny. fond,

osobni fondy ze zisku 352 666 355659 355907 355907
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 695 062 469 052 488 320 520 302
A.V.1. Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi 66 906 44 950 64 673 44 216
B. Cizi zdroje 297 303 701 212 498 673 476 669
B.l. Rezervy 44 457 30 106 33547 34024
B.Il. Dlouhodobé zavazky 119 446 124 066 134 498 219947
B.IIl. Kratkodobé zavazky 93 995 497 267 142 628 222 698
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 39 405 49 773 188 000

C.I Casové rozlieni 2811 2742 2627 2579
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Piiloha 2 Vykazy ziski a ztrat jednotlivych spolecnosti (2013-2016)

Vykazy ziski a ztrat spole¢nosti Bohemia Energy

VYKAZ ZISKU A ZTRAT (v tis. K&) 2013 2014 2015 2016
|. Trzby za prodej zbozi 9018895| 8409310 8089474 | 9156837
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 7637424 6990012| 6454622| 7347112
Il. Vykony 39748 38 755 31108 46 238
B. Vykonova spotreba 413 964 360 368 506 210| 8031832
B.1. Spotfeba materidlu a energie 24031 24 846 36 898 48 087
B.2. Sluzby 389933 335522 469 312 636 633
C. Osobni naklady 173 077 211208 208 964 238 630
D. Dané a poplatky 1667 5341 3904 1313
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku 34 699 45 172 50527 64 804
lll. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

a materialu 286 1156 757 3075
F. ZGstatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a materialu 116 0 90 300
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek

v provozni oblasti a komplexnich nakladu 51131 55 625 29041

IV. Ostatni provozni vynosy 148 433 141 305 213565| 1313054
H. Ostatni provozni naklady 17 983 48 502 116869 | 1204088
*Provozni vysledek hospodareni 877 301 874 298 964 677 975 662
X. Vynosové uroky 3009 19 461 32214 46 551
N. Nakladové uroky 7 828 28 531 29 256 37 059
XI. Ostatni financni vynosy 106 371 64 204 0 91 545
0. Ostatni finanéni naklady 239759 206 939 246 102 263 990
*Financni vysledek hospodareni -69652| -137243| -223999| -132965
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 155 207 147 105 148 928 157 386
**Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 652 442 589 950 591 750 685 311
***\ysledek hospodareni za ucetni obdobi 652 442 589 950 591 750 685 311
****Vysledek hospodareni pred zdanénim 807 649 737 055 740 678 842 697
EBIT (****+nakladové uroky) 815 477 765 586 769 934 879 756
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Vykazy ziskii a ztrat spole¢nosti Centropol

VYKAZ ZISKU A ZTRAT (v tis. K¢) 2013 2014| 2015| 2016
I. Trzby za prodej zbozi 8163211 |7702506| 7908958 | 6777 122
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 7366503 |7159017| 7222341 | 5963292
II. Vykony 4 665 11572 24 867 21 882
B. Vykonova spotieba 329315| 348992| 342645|6222008
B.1. Spotfeba materidlu a energie 5144 6 038 6 038 6 886
B.2. Sluzby 324171| 342954| 336607| 251830
C. Osobni naklady 117 364 98 933 96734 | 148634
D. Dané a poplatky 1157 727 1312 1075
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku 2216 2763 8392 22984
[ll. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

a materialu 346 66 1709 184
F. ZGstatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a materialu 274 66 2593 316
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek

v provozni oblasti a komplexnich nakladu 68 865| -39698| -68673

IV. Ostatni provozni vynosy 9133 21 825 11 247 22 197
H. Ostatni provozni naklady 6 969 78 303 49 266 | 142437
*Provozni vysledek hospodareni 284 692 86866 292171 306336
X. Vynosové uroky 11790 16 208 9124 378
N. Nakladové uroky 29 31 118 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 27 634 11707 10 629 993
0. Ostatni finan¢ni naklady 13996 15 586 37 290 21305
*Financni vysledek hospodareni 25399 19 837 -17 655 -19934
Q. Dan z pfijmu za béznou Cinnost 66 623 27 748 40 780 34 603
**\ysledek hospodareni za béZnou ¢innost 243 468 78955| 233736| 251799
***Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 243 468 81713| 233740| 251799
****\lysledek hospodareni pred zdanénim 310091| 109461 274520| 286402
EBIT (****+nakladové uroky) 310120, 109492 274638 286402
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Vykazy ziskii a ztrat spole¢nosti VEMEX

VYKAZ ZISKU A ZTRAT (v tis. K&) 2013 2014| 2015 2016
I. Trzby za prodej zbozi 1996154 | 1756969 |1665480| 1131130
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 1911045|1731985|1581374| 987262
II. Vykony 0 599 616 316
B. Vykonova spotieba 56 791 53176 67 048 | 1 020987
B.1. Spotfeba materidlu a energie 2681 2 835 1436 1542
B.2. Sluzby 54 110 50 341 65 612 32183
C. Osobni naklady 42 605 36 049 31 608 30115
D. Dané a poplatky 518 316 267 458
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku 2958 2 815 3430 5621
[ll. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

a materialu 0 378 904
F. ZGstatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a materialu 0 29 41
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek

v provozni oblasti a komplexnich nakladu 14 903 -5576 11 125

IV. Ostatni provozni vynosy 1580 2 607 2790 2631
H. Ostatni provozni nadklady 3629 1211 1319 6 855
*Provozni vysledek hospodareni -34 715 -59 801 -26 936 70 271
X. Vynosové uroky 118 36 34 10
N. Nakladové uroky 210 762 16 492
XI. Ostatni finanéni vynosy 7 092 3311 6 628 416
O. Ostatni finan¢ni naklady 15181 7 296 10 247 3960
*Financni vysledek hospodareni -6 905 -5171 -5 675 -4 026
Q. Dan z pfijmu za béznou Cinnost 697 0

**\ysledek hospodareni za béZnou ¢innost -42 317 -64 972 -32611 66 245
***Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -41941| -64972| -32611 66 245
****\lysledek hospodareni pred zdanénim -41244| -64972| -32611 66 245
EBIT (****+nakladové uroky) -41 034 -64 210 -32 595 66 737
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Vykazy ziskii a ztrat spole¢nosti MND

VYKAZ ZISKU A ZTRAT (v tis. K&) 2013 2014 2015 2016
I. Trzby za prodej zbozi 7811415| 11905 885 | 16 664 679

A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 7 188 050| 10 726 839| 15 250471

II. Vykony 3584149 4665593| 3756461 |19 728 049
B. Vykonova spotieba 1861099| 2350808| 2175933

B.1. Spotfeba materidlu a energie 162 186 16 492 069
B.2. Sluzby 1698 913 1351833
C. Osobni naklady 340483 797 104 855 797 688 797
D. Dané a poplatky 164 608 165 286 123 656

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku 437 498 643 825 626 764 755 611
[ll. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

a materialu 127 886 37770 9038

F. ZGstatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a materialu 54 376 37 818 8 959

G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek

v provozni oblasti a komplexnich naklad( 29601 39451 334 999

IV. Ostatni provozni vynosy 7 603 29 465 8 876 75531
H. Ostatni provozni naklady 52 275 101 337 76 060 207 511
*Provozni vysledek hospodareni 1403063 | 1776245 986 415 307 759
X. Vynosové uroky 17 708 26 784 1010 19 953
N. Nakladové uroky 52 259 73 434 73 966 117 756
XI. Ostatni finanéni vynosy 331078 115 475 148 349

O. Ostatni finan¢ni naklady 181 761 345 628 243 065

*Financni vysledek hospodareni 650775| -274275| -167672 -97 803
Q. Dan z pfijmu za béznou Cinnost 441 977 298 117 155 663 43 208
**\ysledek hospodareni za béZnou ¢innost 1611861 1203853 663 080 84 398
***Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 1611861 1203853 663 080 84 398
****\lysledek hospodareni pred zdanénim 2053838| 1501970 818 743 127 606
EBIT (****+nakladové uroky) 2106097 | 1575404 892 709 245 362
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Vykazy ziskii a ztrat spole¢nosti Teplarna Otrokovice

VYKAZ ZISKU A ZTRAT (v tis. K&) 2013 2014 2015 2016
I. Trzby za prodej zboZzi

A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi

Il. Vykony 1244995|1100520|1143611|1056878
B. Vykonova spotreba 845320| 828304| 822526| 715162
B.1. Spotfeba materidlu a energie 767961 | 747483 | 747443| 636846
B.2. Sluzby 77 359 80 821 75083 79 316
C. Osobni naklady 112451| 105594| 101874 104992
D. Dané a poplatky 5222 6 085 4141 3996
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku 143692 | 134463| 129696| 131730
lll. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

a materidlu 1072 501 256 703
F. ZGstatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a materialu 6201 128 2 891
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek

v provozni oblasti a komplexnich nakladud 9842 -32 740 -8414

IV. Ostatni provozni vynosy 40026| 112374 90523| 115749
H. Ostatni provozni naklady 22 815 83977 73 004 88271
*Provozni vysledek hospodareni 140 550 87584 | 111561 121310
X. Vynosové uroky 72 40 0
N. Nakladové uroky 73073 70 744 66 878 63931
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 78 1017 6 3
O. Ostatni finan¢ni naklady 303 383 5726 5123
*Financni vysledek hospodareni -71098| -79209| -68930| -69051
Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 29994 16 190 25016 26 861
**Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 39458 -7 815 17 615 25398
***Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 39 458 -7 815 17 615 25 398
****Vysledek hospodareni pred zdanénim 69 452 8375 42 631 52 259
EBIT (****+nakladové uroky) 142525, 79119 109509 116190
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Vykazy ziskii a ztrat spole¢nosti Teplarna Ceské Budéjovice

VYKAZ ZISKU A ZTRAT (v tis. K&) 2013| 2014| 2015| 2016
I. Trzby za prodej zbozi

A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi

II. Vykony 901175| 781241 760574 | 773 428
B. Vykonova spotieba 513338 | 448511| 391991| 387521
B.1. Spotfeba materidlu a energie 422 191| 371917| 340234| 332101
B.2. Sluzby 91 147 76 594 51757 55420
C. Osobni naklady 175902 | 176672| 167906| 173 198
D. Dané a poplatky 4 500 930 6273 699
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku 118508 | 115076| 115875| 139122
[ll. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

a materialu 685 491 1434 1987
F. ZGstatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a materialu 878 329 237 226
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek

v provozni oblasti a komplexnich nakladu 12 357 -3482| -12561

IV. Ostatni provozni vynosy 84 604 78 896 64 165 46 875
H. Ostatni provozni naklady 85 305 68681 | 82544 76509
*Provozni vysledek hospodareni 75676 53911 73909| 55263
X. Vynosové uroky 7391 5297 2 085 1589
N. Nakladové uroky 20 350 1629 1558
XI. Ostatni finanéni vynosy 0 4 406
0. Ostatni finan¢ni naklady 257 186 211 140
*Financni vysledek hospodareni 7114 4761 2277 192
Q. Dan z pfijmu za béznou Cinnost 15 884 13722 11513 11 239
**\ysledek hospodareni za béZnou ¢innost 66906 | 44950 64 673 44 216
***Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 66906 44950, 64673 44216
****\lysledek hospodareni pred zdanénim 82790| 58672| 76186| 55455
EBIT (****+nakladové uroky) 82 810 59 022 77 815 57 013
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