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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je zhodnotit finan¢ni zdravi spolecnosti TREVOS, a.s.,
pomoci nastrojd finanéni analyzy. Spole¢nost TREVOS, a.s., patfi mezi predni Ceské
vyrobce prdmyslového osvétleni. Finanéni analyza je zpracovadna pro obdobi 2013 -
2017. Bakalarska prace je rozdélena do dvou Casti, teoretické a praktické. V teoretické
Casti definuji vybrané nastroje financni analyzy. V praktické ¢&asti predstavuji
spole¢nost a nasledné aplikuji dfive definované nastroje financni analyzy. V zavéru

bakalarské prace je zhodnoceni finan&niho zdravi spole¢nosti.
Klicova slova

Financni analyza, horizontalni analyza, vertikdlni analyza, bilancni pravidla,

ekonomickd pfidana hodnota, pracovni kapital, bankrotni modely

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to evaluate the financial health of company called
TREVOS, a.s., using financial analysis tools. This company is one of the leading Czech
maker of industrial lighting. The financial analysis is conducted for the period from
2013 to 2017. The bachelor thesis is divided into two parts. The first part is the
theoretical partin which | define selected instruments of financial analysis. The second
part is a practical part where | introduce the company and then apply previously
defined financial analysis tools. The conclusion of the bachelor thesis is to evaluate

financial health of the company.
Key words

Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, balance rules, economic value

added, net working capital, bankruptcy models
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Uvod

Tato bakalarska prace nejen hodnoti finanéni zdravi spoleénosti, ale také se snaZzi
dokdzat, ze je finandni analyza uzZitecny néastroj, ktery je v ¢eskych spole¢nostech ¢asto
opomijen. V bakalarské praci definuji jednotlivé nastroje financni analyzy a daéle

interpretuji jejich vysledky v praxi.

Pro bakaldfskou praci jsem si vybrala spolecnost TREVQOS, a.s., jde o ryze Ceského
vyrobce svitidel, pfedevsim pro trh B2B. Financni analyzu budu zpracovavat pro
obdobi 2013-2017. Ve sledovaném obdobi spolec¢nost rozsifovala vyrobu o LED
svitidla, a proto bych se chtéla zamérit na dopad této investice na financni zdravi

podniku.

Bakalarska prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické ¢asti budu
definovat zdroje finanéni analyzy, tedy rozvahu a vykaz zisku a ztraty. Pfevdzna &ast
bude ovsem vénovana jednotlivym nastrojim financni analyzy napft. horizontalni a

vertikalni analyze, bilancnim pravidlim a bankrotnim modelGm.

V praktické ¢asti nejdrive blize predstavim spole¢nost TREVOS, a.s., od jejich pocatkd
az do soucasnosti. Hlavni ¢ast zaujima samotna finan¢ni analyza. Ukazatele, které
definuji v Casti teoretické, pouZiji v ¢asti praktické. Zhodnotim vysledky a nasledné

uvedu doporuceni, kterd by spole¢nost mohla v budoucnu uplatnit.



TEORETICKA CAST



1 Finanéni analyza

Prvni zminky o finan¢ni analyze pochazeji z USA a do Evropy informace pronikly az po
2. svétové valce. DOvod, pro¢ financni analyza vznikla, je v celku jednoduchy.
S rozvojem technologifi a rozsifovanim trhl se spolecnosti musely naucit uspét i tam,
kde se to jinym nepovedlo, pfipadné se poucit z nelspéchu a znat jeho pricinu.
Sedlacek (2011, s. 3) finan¢ni analyzu popisuje takto: ,Stejné jako v mediciné je tfeba
stanovit diagnézu podnikového organismu a nasledné navrhnout zplsob [écen.
Néstrojem diagnézy ekonomickych systéma je financni analyza, kteréd umoZznuje nejen
odhadovat plisobeni ekonomickych i neekonomickych faktord, ale i odhadovat jejich
budouci vyvoj.” Dalsi z moznych definic zni: ,Financni analyza predstavuje rozbor
minulosti, soucasnosti a pfedpokladané budoucnosti financniho hospodareni
podniku, nebot se promita i do budouciho rozvoje ve formé financniho planovani.”
(Jificek, 2008, s. 5) ,Financni analyza ma svij smysl z casového pohledu ve dvou
rovinach: Prvni rovinou je fakt, Ze se ohliZime do minulosti a mame sanci hodnotit, jak
se firma vyvijela aZ do soucasnosti, pficemZ kritérii hodnoceni je moZno nalézt celou
radu. Druhou rovinou je fakt, Ze financni analyza nam slouZi jako zaklad pro financéni
planovanive vsech ¢asovych rovindch.” (Rac¢kova, 2015, s. 10) Z vy$e uvedenych definic
je patrné, Ze neexistuje jedna univerzalni. Jednu véc viak maji tyto definice spolecnou,
atotu, Ze se financni analyza promitd do vSech ¢asovych obdobi spolecnosti. NejdFive
zhodnoti minulost az do soucasnosti a nasledné napomdhd pfi rozhodovani do

budoucna. Shemetev (2010, s. 8) uvadi, ze finanéni analyza pomaha k vyssim ziskdm

a jejich efektivnimu zhodnocovani.

Sestaveni finan&ni analyzy neni pro spolenosti povinné, ale je vhodné finan&ni
analyzu alespon jednou za rok zpracovat, protoze jak piSe RGc¢kova (2015, s. 9):
,Uspésnd firma se pfi svém hospodafeni bez rozboru financni situace firmy jiz

neobejde.”

Rao (2011, s. 45) rozdéluje finanéni analyzu do tif ¢asti. Vybéru dat, jejich klasifikaci
a interpretaci. Pro finan¢ni analyzu je dUlezité mit pfesna a vérohodna data viz. zdroje
financni analyzy nize. Klasifikaci je mysleno usporadani dat a jejich vytfidéni
a interpretace je prolinani vysledk( a jejich hodnoceni. Klasifikaci v této bakalarské

praci je prakticka ¢ast.



1.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je Uzce spjata s Uletnictvim, protoze zdrojem finanéni analyzy jsou
z&kladni vykazy jako rozvaha, vykaz zisku a ztraty a v neposledni fadé priloha k Ucetni
zavérce. Tyto materidly se vyuzivaji predevsim diky vérohodnosti a komplexnosti dat
v nich uvadénych. ,Data totiZz maji individualni charakter a prace se souhrny nemdiZe
tato prvotni data pIné nahradit.” (SGvova, 1999, s. 27) Dalsi z variant, jak Ize zdroje
financni analyzy délit, jsou zdroje interni a zdroje externi. V této praci budu vyuzivat

predevsim zdroje interni.

1.1.1 Rozvaha

Rozvaha je jednim ze zdakladnich vykaz( spolecnosti. Na jedné strané vykazuje jeji
majetkovou strukturu, této ¢asti fikdme strana aktiv. Naopak strana pasiv vymezuje jeji
zdroje kryti. Mezi témito celky musi platit tzv. zakladni bilancni princip: hodnota strany

aktiv se rovna hodnoté strany pasiv.

JAkKtivy v Sirsim pojeti rozumime celkovou vysi ekonomickych zdrojd, jimiZz podnik
disponuje v urcitém casovém okamZiku. Zdroje byvaji oznalovany jako majetek
podniku, jde-li o pravni pojeti a také jako kapital, jde-li o financni stranku

ekonomickych zdrojd.” (RG¢kova, 2019, s. 25)

Pasiva vymezuji zdroje financovani spolecnosti a jejich strukturu. Finanéni struktura
ukazuje, jakym zplsobem je financovan majetek spolenosti.
Clenéni rozvahy:
Aktiva: Dlouhodoby majetek: S‘b Mehmotny (software, licence)

Hmotny (pozembky, budovy, stroje)
Finanini {nakoupené akcie jinych firem)

Obé&iny majetek: Zasoby (material, nedokoncena vyroba, zboi)
S Pohledadvky (odbératel ndm jedté nezaplatil)

Krétkodoby finanéni majetek (penize v pokladné.)

Pasiva: Vlastni kapital Zakladni kapital
E E Wytvarené fondy ze zisku

Zisky ponechané v podniku pro dalii rozvoj
Cizi zdroje Dlouhodobé (Gvér v bance na dobu delsi nei 1 rok)
E E Kratkodobé (dané&, nevyplacené mzdy, 0vér.)
Rezerswy

Obrazek 1: Rozvaha podniku

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky dle Scholleova (2017, s. 13)
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1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je jednim ze zdkladnich Gcetnich vykaz(, ktery je svou povahou
tokovy. Tento vykaz porovnava dveé skupiny Udajd, vynosy a naklady. Skupinu naklad
tvofi prostfedky vynaloZené na cinnost. Vynosy jsou naopak prostfedky ziskané za
danou cinnost vtomtéz obdobi. Rozdilem téchto dvou Udajl zjistime vysledek
hospodareni. Dojde-li k situaci, Ze naklady pfevysuji vynosy, vysledek hospodateni

nabyva ztraty, v opacném pripadé se situace nazyva zisk.

Béhem financni analyzy se zamérfujeme na vliv ndkladd a vynosl na vysledek
hospodareni. Tyto informace nam dohromady napomahaji vytvofit si obrazek

o ziskovosti spolecnosti.

Naklady i vynosy mizZzeme déle délit do dvou podskupin, a to podle toho, zda se
podileji na provozni ¢i financni ¢innosti podniku. Provozni ¢ast je tvofena vynosy
z prodeje vyrobkl, sluZzeb nebo dlouhodobého majetku. Za provozni naklady
povaZzujeme nakup zboZzi, spotfebu materidlu nebo mzdy. ,V dalsi fazi je pak nutné
podivat se na financni vynosy a naklady, jejichZ vznik je vdzan na hospodareni
s kapitdalem podniku — mezi nejsledovanéjsi patii nakladové droky, tj. platby za pdjceni
ciziho kapitdlu." (Scholleovd, 2017, s. 21) Do vynosd ve financni ¢innosti mizeme

zaradit vynos z cennych papird.

Strukturu vykazu zisku a ztraty tvori nékolik stupnl vysledkl hospodareni. Tyto stupné
jsou od sebe rozdilné povahou vynos( a nakladd do nich vstupujicich. Druhy téchto

vysledk( hospodareni je mozné vidét na obrazku ¢. 2 vyse.

provozni vynosy - provozni naklady = provozni vysledek hospodafeni
+ + +
financni vynaosy - finantni naklady = financni vysledek hospodareni
WYTIOEY - naklady = wysledek haspodareni pfed zdanénim
- dané

= vysledek hospodareni po zdanéni

- pfevod podilu na vysledku hospodafeni
spolednikim

= wysledek hospodareni za Ufetni obdobi

Obrézek 2: Clenéni vysledku hospodareni

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky



2 Nastroje finanéni analyzy

Nastrojl financni analyzy existuje velké mnozZstvi. Neni dllezité pouzit vSechny, nebo
jich spoditat co nejvice, ale pouzitjich tolik, aby byla vytvorena co nejjasnéjsi predstava
o finan&ni situaci ve spole¢nosti, a mohly se tak nastavit priority do budoucna. V této
kapitole a néasledné v praktické casti se budu vénovat témto nejzakladnéjsim

nastrojim:

e horizontdlni a vertikdIni analyza
e analyza pomérovymi ukazateli
e bankrotni modely

e eckonomickd pfidand hodnota

2.1 HorizontdaIni analyza

Horizontdlni analyza je jednim ze zékladnich néstroj financni analyzy. Jeji ndzev plyne
z toho, Ze béhem této metody se postupuje po jednotlivych fadcich rozvahy nebo
vykazu zisku a ztraty a hodnoti se jejich vyvoj v jednotlivych letech. U horizontalni

analyzy se provadi bud podilovou nebo rozdilovou metodou.

Pokud je pouzita podilovd metoda, jde podle Scholleové (2017, s. 167) o pomé&rovani
hodnoty vroce n a hodnoty dosazené v minulém obdobi nazyvané (n-1). Timto

postupem je ziskan relativni rlist hodnoty polozky.

Pokud je pozadovéan absolutnirlst hodnoty polozky, pak se pouziva metoda rozdilova.

Hodnoty v letech n a (n-1) se mezi sebou odeditaji.

2.2 VertikalIni analyza

Vertikdlni neboli svisld analyza udava procentni podil jednotlivych polozek Ucetnich
vykazl k zakladni veli¢iné. Je-li provadéna vertikalni analyza rozvahy, jsou jednotlivé
poloZzky pomérovany k celkové hodnoté aktiv, pfipadné pasiv. U vykazu zisku a ztraty
je zakladni veli¢inou obvykle polozka trzeb z prodeje vyrobkl a sluzeb. Jak jiz vyplyva

z ndzvu, u této analyzy se postupuje odshora dol(.
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2.3 Bilan¢ni pravidla

S vertikdlni a horizontalni analyzou Gzce souvisi tzv. bilancni pravidla. Jde o Ctyfi
zakladni doporuceni pro vzajemny vztah slozek aktiv a pasiv. Tato pravidla nejsou

zavazna a v kazdém odvétvi se mohou idedlni hodnoty mirné lisit.

2.3.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Doporuceni nazyvané zlaté bilancni pravidlo pojedndva o vztahu aktiv a pasiv.
Scholleovd (2017, s. 71) tvrdi, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan
dlouhodobymi zdroji. Dlouhodobé zdroje mizZeme definovat jako vlastni kapitdl
a dlouhodoby cizi kapitdl. Naopak obéZny majetek by mél byt financovdn

z kradtkodobych zdrojd.

IdedIni situace nastane, pokud jsou porovnavané polozky v rovnovaze. Pokud dojde
k vyrazné diferenci porovnavanych hodnot, je vyuzivan bud konzervativni nebo

agresivni styl financovani. RozloZeni struktury aktiv a pasiv je mozné vidét na obrazku

¢. 3 nize.
Konzervativni financovani Agresivni financovani
Aktiva Pasiva Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Wlastni kapital Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
_Dlouhodoby cizikapital || _____________________ Dlouhodoby cizi kapital
1 1|1 1
Obé&iny majetek Kratkodoby cizi kapital Ob&iny majetek Kratkodoby cizi kapital

Obrézek 3: Struktura aktiv a pasiv pfi konzervativnim nebo agresivnim stylu financovani

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky dle Scholleova (2017, s. 72)

Agresivni styl financovani je pro spolecnost levny, ale rizikovy. Pouziva své kratkodobé
zdroje, napf. dodavatelsky Uvér k ndkupu dlouhodobého majetku, a pak doufa, ze

vydeéla dostatek prostredkd na splaceni.

Konzervativni styl financovani spolecnosti preferuji, protoZe je méné rizikovy, ale je pro
spolecnost drahy. Dlouhodobé prostfedky jsou vynaklddany i na nadkup obézného

majetku.



2.3.2 Pravidlo vyrovnani rizika

O tom, jak vyuzivat vlastni a cizi zdroje financovani, pojedndva pravidlo vyrovnani
rizika. Cilem spolecnosti je vyuzivat jak cizi, tak vlastni zdroje financovani. Vlastniho

kapitdlu by ovsem mélo byt vice, v krajnich pfipadech stejné jako kapitalu ciziho.

2.3.3 Pari pravidlo

Pari pravidlo je pfisnéjsi verzi pravidla zlatého, porovnavd dlouhodoby majetek
s vlastnim kapitdlem. Scholleova (2012, s. 78) uvéadi, ze dlouhodobého majetku by
videdlnim pfipadé meéelo byt vice nez vlastniho kapitalu, aby vznikl prostor pro
vyuzivani dlouhodobych cizich prostfedkl financovéani. Rovnost viastniho kapitalu
a dlouhodobych aktiv je moZnad pouze v pfipade, Ze spoleCnost nevyuziva

dlouhodobého ciziho kapitalu.

2.3.4 Riastové pravidlo

Posledni bilancni pravidlo je dobré sledovat v delsim ¢asovém horizontu, protoze
v kratkém by se nemusel vysledek projevit. Toto pravidlo sleduje, zda se kapital vklada
doinvestic, které vedou ke zvySovani trzeb. Sleduje se, je-li tempo rlstu trzeb rychlejsi
nez tempo rdstu investic. Vopacném piipadé by dochdzelo ke znehodnocovani

kapitdlu nevhodnymi investicemi.

2.4 Pomeérové ukazatele

Jednim ze zakladnich ndastroji financni analyzy je analyza pomérovych ukazatelQ.
Sedlacek (1999, s. 45) pojedndvéd o pomérovych ukazatelich jako o nejoblibenéjsi
a nejrozsitrenéjsi metodé finanéni analyzy, jako dlvod spatfuje moznost ziskat rychly
a nenakladny obraz o zdkladnich finan&nich charakteristikdch firmy. Tato metoda je
predevsim pomocnikem pfi hledani problémd, na které je tfeba zamérit pozornost pfi
dalsim analyzovani spolecnosti. V této kapitole a nasledné v praktické ¢asti se budu
vénovat Ctyfem nejrozsifrenéjsim skupindm pomérovych ukazatell. Témito ukazateli
jsou: ukazatele rentability, ukazatele likvidity, ukazatele aktivity a ukazatele

zadluzenosti.
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2.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita obecné znamend pomér mezi vloZzenym kapitalem ve jmenovateli
a ziskem v dcitateli. ,Vynosnost viozeného kapitdlu je méritkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu.” (Valach, 1997,
s. 78) B&€hem sledovaného obdobi by mély ukazatele rentability v dobfe prosperujici
spole¢nosti mit tendenci rlstu. Z tohoto tvrzenf je tedy patrné, Ze ¢im vyssich hodnot
rentabilita nabyva, tim |épe pro spoleCnost. Mezi nej¢asnéjsi ukazatele rentability
fadime rentabilitu aktiv, rentabilitu vlastniho kapitalu, rentabilitu trzeb a v neposledni
fadé rentabilitu investovaného kapitdlu. Hobza (2015, s. 58) dale uvadi, ze pfi vypoctu
ukazatell rentability se v Citateli zlomku nachazi tokovéa veli¢ina (napt. hospodarsky
vysledek), zatimco ve jmenovateli jde o druh kapitdlu, stavovou veli¢inu. Vysledkem je

relativni, procentualni zobrazeni rentability.

V dalsich c¢astech kapitoly se budu vénovat jednotlivym druhdm rentabilit a jejich
vypoctim. JelikoZ se budou ve vzorcich vyskytovat rlizné zkratky ziskd, v tabulce ¢. 1

je pro rychlejsi orientaci jejich prehled.

Tabulka 1: Pfehled zkratek charakterizujicich vysledky hospodareni podniku

Zkratka Anglické znénfi Cesky preklad Zplsob zjisténi
EAT Earning after Tax Zisk po zdanéni | Vysledek
(Cisty zisk) hospodarenf za
EBT Earning before tax Zisk pred Vysledek
zdanénim hospodareni pred
EBIT Earning before Interest and Zisk pred Uroky a | EBT + ndkladové
Tax zdanénim droky

EBITDA | Earning before Interest, Tax, | Zisk pfed Uroky, EBIT + odpisy

Amortization and zdanénim a
Depreciation odpisy

NOPAT | Net Operation Profit after Provozni zisk po | EBIT * (1-t), kde t je
Tax zdanéni sazba dané

Zdroj: Vlastni zpracovéani autorky dle Scholleova (2017, s. 22)
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2.4.1.1 Rentabilita aktiv — ROA (Return on Assets)

ROA hodnoti efektivitu tvorby zisku ve spolecnosti bez ohledu na to, zda byl vyuzit cizi

nebo vlastni kapital. Reznakova (2012, s. 10) jako jeden ze zplsobl vypoltu uvadi:

EBIT
"~ aktiva

2.4.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (Return on Equity)

ROE je velice dllezitym ukazatelem pro vlastniky, jelikoz ukazuje efektivitu jimi
vlozeného kapitdlu. Vysledkem ROE je procento Cistého zisku, ktery byl vytvofen na

zakladé investice vlastniky.

EAT

ROE =
vlastni kapital

2.4.1.3 Rentabilita trzeb - ROS (Return on Sales)

Ric¢kova (2019, s. 65) pojedndvad o rentabilité trzeb jako o poméru vysledku
hospodareni v Citateli a trzeb ve jmenovateli. Cilem tohoto ukazatele je vyhodnotit

schopnost spolecnosti dosahovat zisk{ pfi dané Grovni trzeb.

EAT
~ (trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb + trzby z prodeje zboii)

ROS

2.4.1.4 Rentabilita investovaného kapitalu — ROCE (Return on Capital
Employed)

Pokud velice zjednodusime definici ROCE, dozvime se, Ze jde o efektivhost
hospodareni spole¢nosti. Ve skute¢nosti jde o: ,miru zhodnoceni vsech aktiv
spolecnosti financovanych viastnim i cizim dlouhodobym kapitdalem.” (RGc¢kova, 2019,
s.63)

EBIT
(vlastni kapital + dlouhodobé dluhy)

ROCE =
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2.4.2 Ukazatele likvidity

Abychom mohli definovat ukazatele likvidity, je nutné si nejdfive definovat pojem
likvidita. ,Likvidita je momentaini schopnost uhradit splatné zévazky.” (Valach, 1997, s.
89) Rozdil mezi likviditou a likvidnosti je takovy, ze likvidita je schopnost spole¢nosti,
zatimco likvidnost je charakteristika majetku, za jakou dobu je schopen se preménit

na hotové penize. Podle likvidnosti jsou napfiklad sefazeny poloZky v rozvaze.

Ukazatele likvidity ¢asto vyuZivaji bankovni instituce poskytujici kratkodobé Uvéry.
Tento ukazatel jim pomahd pfi rozhodovani, zda bude dana spolecnost schopna

splacet své zavazky vcas.

V této praci se budu vénovat tfem druh@m likvidity, likvidité bézné, rychlé a pohotové.
Obecny vztah mezi témito druhy likvidit je v pofadi: bézna > rychla > pohotova. Dale
v teoretické Casti uvedu obecné platné hodnoty jednotlivych likvidit, ale v Casti

praktické, budu pro objektivnéjsi zhodnoceni vyuzivat prdmeérnych hodnoto v odveétvi.
2.4.2.1 Bézn4 likvidita

Ukazatel béZzné likvidity se vyuZiva predevsim pro kratsi ¢asovy interval, napr. mésic.
Porovnava obéznad aktiva v Citateli s kratkodobymi zavazky ve jmenovateli.
Kratkodobymi zavazky se vtomto pfipadé rozumi vSechny penézni zdvazky se
splatnosti do jednoho roku. Idealni interval, ve kterém by se mély pohybovat hodnoty

bézné likvidity, jsou dle RGckové (2019,5.59) 1,5 - 2,5.

obéZzna aktiva

bézna likvidita =
ezha fvicita kratkodobé zavazky

2.4.2.2 Rychla likvidita

Rychla likvidita vychazi z bézné likvidity, jen jde o jeji zpfisnéni. Od ob&Znych aktiv se
totiz odecdita polozka zasob. Zasoby tvofi nejméné likvidni ¢ast obéZnych aktiv.
Ukazatel by mél nabyvat hodnot vrozmezi 1 — 1,5. Pfi poméru mensim neZz 1 musi

podnik spoléhat na pfipadny prodej zasob.” (Kndpkova, Pavelkovd, 2010, s. 91)

(obéina aktiva — zasoby)

rychla ikvidita = — o obé zavazky
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2.4.2.3 Pohotova likvidita

Pohotova likvidita se zamérfuje na schopnost splacet aktudlni dluhy. Vypocet se sklada
z poméru finané¢niho majetku a kratkodobych zavazk(. Finanénim majetkem se rozumi
penize v pokladné, na bankovnich U&tech i kratkodobé obchodovatelné cenné papiry,
jak uvadi Scholleova (2017, s. 179). Autorky Kndpkové a Pavelkova (2010, s. 91) uvadé;ji
jako idedIni hodnoty 0,2 — O,5.

kratkodoby financni majetek

hotové likvidita =
ponotova ukvidaita kratkodobé zavazky

2.4.3 Ukazatele aktivity

Siman (2005, s. 87) poukazuje na to, Ze skupina ukazatel( aktivity se vénuje jak
dlouhodobému, tak obéZznému majetku. Synek (2011, s. 355) uvadi, Ze cilem téchto
ukazatell je zhodnotit, zda spolecnost hospodafi se svymi aktivy efektivné. Pokud by
meéla aktiv vice, neZ je potfeba, musi za né zbytecné hradit ndklady navic, zatimco

kdyby méla aktiv méng, nez je Ulelné, pfichazi o trzby, které mohla ziskat.

Setkdvdme se nejcastéji s dvéma typy ukazatell. Ten prvni udavd pocet obratd,
zatimco ten druhy dobu obratu. Pocet obratl znamen3, kolikrat se sledovana poloZka
obréati v trzbach za sledované obdobi (obvyklé obdobi je jeden rok). Dobou obratu se
rozumi, za jak dlouho se sledovana poloZka jednou obratila. Autofi odborné literatury
se shoduji, ze polet obratek by se mél maximalizovat, zatimco doma obratu by se

méla minimalizovat.
2.4.3.1 Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv zobrazuje celkové vyuZiti aktiv v poméru s trzbami. Cilem je
zjistit, kolikrat se celkovd aktiva za rok obrati. Hodnota toho ukazatele by neméla
klesnout pod 1.V pfipadé, Ze by hodnota obratu aktiv byla mensi nez 1, spolec¢nost by
se svymi aktivy nehospodafila efektivné. Samozrejmé tyto hodnoty se mohou lisit

v odvétvich, nebo tim, jak moc spolenosti investuji.

trzby

obrat aktiv = -
aktiva
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2.4.3.2 Obrat zasob

Cilem ukazatele obratu zasob je zhodnotit efektivni nakladani se zdsobami. Vochozka
(2011, s. 24) o obrazu zasob pise, Ze udava, kolikrat se kazda z polozek zdsob béhem
sledovaného obdobi prodd a znovu naskladni. Pokud hodnota ukazatele nabude
hodnoty vyssi, nez je prdmeér v odvétvi, spole¢nost nezadrzuje zbytecné zdsoby, které
je tfeba financovat. Pokud hodnoty dosahuji mensich hodnot, nez je v odvétvi obvyklé,
spolecnost vlastni vétsi mnozstvi zdsob, nez je tfeba.

trzby

obraz zasob = ———
zasoby

2.4.3.3 Doba obratu zdsob

Pri vypoctu doby obrazu zdsob bereme v potaz tzv. ekonomicky rok, ktery ¢ini 360 dni.
Vysledkem doby obratu zdsob je pocet dni, které jsou potfebné ktomu, aby se
nakoupené zdsoby preménily zpét na penize. Rickovad (2019, s. 70) uvadi, ze
spole¢nost naklada se zdsoby dobfe pokud ma vyssi obratovost a kratsi dobu obratu
z4sob. Samozrejmé musi spolec¢nost dbat na optimalni mnozstvi zasob, které na sladé

uchovava.

zasoby

doba obratu zasob = m

2.4.3.4 Doba splatnosti pohleddvek

Nékteri autofi udavaji pojem doba splatnosti inkasa. Jde o pocet dni, béhem nichz
spolecnost ¢eka na zaplaceni za prodané vyrobky, pfipadné poskytnuté sluzby svym
zdkaznikim. Doporuc¢ovanou dobou splatnosti pohledavek je dle RG¢kové (2019, s. 70)
béznd doba splatnosti faktur. Aby spolecnosti obdrzely platby od svych zakaznikd
drive, vyuZivaji ¢asto tzv. skonto. Jde o procentudini slevu obvykle 2 % - 5 % z celkové
hodnoty faktury, kterou si mGze zdkaznik strhnout pokud zaplati do poZadované Ih(ty
napr. 14 dnd. Tuto metodu vyuzivaji predevsim vétsi spolecnosti, pro které neni tato

procentudlini sleva velkou finanéni zatézi.

pohledavky

doba splatnosti pohledavek = trzby,/360
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2.4.3.5 Doba splatnosti kratkodoby zdvazk

Doba splatnosti kratkodobych zdvazkl podle RGckové (2019, s. 71) mizZe byt
uzite¢nym ukazatelem pro potencialni ¢i stavajici véritele. Udava, za jak dlouho je
spolecnost schopna hradit své zdvazky. Také uvadi, Ze aby nebyla narusena finanéni
rovnovaha spolecnosti, méla by doba splatnosti kratkodobych zavazkd byt delsi nez

doba splatnosti pohledavek.

kratkodobé zavazky
trzby /360

doba splatnosti kratkodobych zavazki =

2.4.3.6 Obratovy cyklus penéz

Obratovym cyklem penéz se rozumi nekonelny kolobéh finanénich prostfedkd
v podniku. Finan¢ni prostfedky jsou tfeba k ndkupu materidlu, ten je pfeménén na
vyrobky, nasledné prodan, ¢imz vznikne pohledavka, ktera po splaceni doda opét

penézni prostfedky pro nakup. Tento cyklus téz vystihuje obrdzek ¢. 4 nize.

Penéini

prostiredky

Inkaso Zasobovani
pohledavek / \

Prodej \ / Vyroba

(Nedokoncena vyroba)
Hotové vyrobky

Obréazek 4: Obratovy cyklus penéz

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky dle StGvova (1999, s. 39)

2.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Spolecnost obvykle ke svému financovani vyuziva vlastni zdroje financovani a cizi
zdroje. Veber (2012, s. 142) uvadi, Ze pokud spolecnost vkldda do podnikani své vliastni
prostfedky, dava tim okoli, pfedevsim poskytovateldm ciziho kapitdlu, najevo, Ze je
ochotna podilet se na podnikatelském riziku. Synek (2011, s. 357) zminuje, Ze pokud by
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spolecnost vyuzivala pouze vlastni kapital, je to pro ni moc drahé. PFi vyuzivani pouze
ciziho kapitalu vznikd spolec¢nosti nadmérné riziko. To, jestli je spolednost zdravé
zadluZena a cizi kapitdl ji napomaha k vyssim zisklm, sleduji ukazatele zadluzenosti.
Kislingerova (2005, s. 34) poukazuje na fakt, Ze spolecnost, kterd z pohledu rozvahy
nemusi vypadat zadluzené, mdze byt zadluzena formou leasingu. Tuto polozku je
mozné vidét pouze ve vykazu zisku a ztraty jako ndklad. O tom, zda firma vyuziva

,naleasovany” majetek, je mozné se informovat v priloze k Ucetni zavérce.
2.4.41 ZadluzZenost

ZadluZzenost je podilem ciziho kapitédlu na celkovém kapitdlu. Vrlznych fazich
zivotniho cyklu spolecnosti je tfeba jind mira zadluZenosti, a proto je tfeba se pfi
vyhodnocovani ukazatele zadluZenosti zaméfit také na to, v jaké fazi se nachazi.
Obecné plati, Ze bezpecna mira zadluzenosti je, kdyz previadda vlastni kapital nad
cizim.

cizi zdroje

zadluzenost = -
aktiva

2.4.4.2 Dlouhodoba zadluZzenost

Dlouhodoba zadluZzenost se zaméfuje na financovani aktiv dlouhodobymi dluhy.

Vystupem je procentualni zobrazeni takto financovanych aktiv.

(dlouhodobé zavazky + rezervy)

dlouhodoba zadluzZenost = -
aktiva

2.4.4.3 Ukazatel arokového kryti

,Urokové kryti charakterizuje vysi zadluZenosti pomoci schopnosti podniku spldcet
droky" (Kndpkova, Pavelkovd, 2010, s. 85) Tento ukazatel fikd, kolikrat mUze klesnout
zisk, aby spoleZnost byla stale schopna splacet tvé zdvazky. Za idedlni hodnotu tohoto
ukazatele se povazuje 5, naopak minimalni hodnotou, kdy je spolecnost jesté schopna
splatit zavazky k Uvérovym institucim, ale nezbydou prostfedky na stat ani vliastnika, je

1.

EBIT
nakladové uroky

urokové kryti =
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2.5 Pracovni kapital

V této praci budu rozliSovat 3 typy pracovniho kapitalu, které je mozno vidét v tabulce
¢. 2 nize. Spolecnosti ¢asto zameéenuji nazvy pracovnich kapitédld mezi sebou, je pro to
ddlezité dobre si jednotlivé pojmy vymezit. Pro pfiblizeni, kde je mozné vidét pracovni

kapital v rozvaze, jsem vytvofila obrazek &. 5.

Tabulka 2: Druhy pracovniho kapitalu

Cesky nazev Anglicka nazev Zkratka | Vypocet

Pracovni kapitdl | Working Capital WC Obé&znd aktiva

Cisty pracovn{ Net Working Capital | NWC Obézna aktiva — kratkodobé

kapital zavazky
Nefinan<ni Noncash Working | NCWC Zasoby + pohledavky -
pracovni kapital | Capital kratkodobé zavazky

Zdroj: Vlastni zpracovdni autorky dle Scholleova (2017, s. 91)

Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Viastn( kapital
3 Zasoby Dlouhodoby cizf kapital
=
- 0B
_|g s 8
[=H
2 Pohledavky Kratkodobé zavazky
%
E Kratkodoby finanCnl majetek
(=

Obrazek 5: Pracovni kapital

Zdroj: Vlastni zpracovdni autorky dle Scholleova (2017, s. 92)
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2.5.1 Pracovni kapital

Pracovni kapital tvofi ten majetek, ktery je nutny k provozu. PFi vypocltu se tento
ukazatel rovnd hodnoté obéznych aktiv. V praxi rozezndvédme tri zpUsoby, kterymi Ize
pracovni kapital financovat: Agresivni financovani, konzervativni financovani
a umirnéné financovani. Tyto styly financovani se od sebe liSi tim, z jakych zdrojC jsou
obéZna aktiva financovdna. Pokud spole¢nost vyuziva ke svému financovani pouze
kratkodobé zdroje, jde o agresivni styl financovani. Pokud kfinancovani trvalych
obéZnych aktiv vyuzivd dlouhodoby kapitdl a kratkodobym kapitdlem financuje
prechodnd obézna aktiva je to umirnény styl financovani. Konzervativni financovani

vyuziva predevsim dlouhodoby kapital.

2.5.2 Cisty pracovni kapitdl

Vs

Z obrazku €. 5 je patrné, Ze NWC tvofi ¢ast obéznych aktiv, ktera je kryta dlouhodobymi
zdvazky, cozZ je nakladné. Tuto ¢innost se spolecnosti snazi minimalizovat. Ddlezité je,

aby hodnoty byly konstantni.

2.5.3 Nefinanéni pracovni kapital

Tento druh pracovniho kapitdlu se zamé&fuje na readlnou provozni ¢innost. Konkrétné
jde o nefinan&ni majetek potfebny k provozu spolecnosti, ale nezahrnuje v sobé kryti

rizika. DUlezitd je stabilita hodnoty nefinancniho pracovniho kapitélu.

2.6 Bankrotni modely

s

Bankrotni modely jsou ukazatele, které dokazou vcas upozornit spole¢nost o blizicim
se bankrotu. Rac¢kova (2012, s. 113) uvadi, ze kazda spolecnost, kterd je ohroZzena
bankrotem, uz néjaky ¢as vykazuje symptomy pro bankrot typické. Obvykle to byvaji
problémy svysi bézné likvidity, Cistym pracovnim kapitdlem nebo rentabilitou
vlozeného kapitdlu. Bankrotni modely slouzi spole¢nosti i k analyze budouci situace,
téz je v praxi pouZzivaji Uvérové instituce, aby posoudily, zda je vkladani kapitalu do

spolecnosti bezpecné.

Rejnus (2014, s. 286) popisuje vznik bankrotnich modell jako porovnavani skutecnych
dat spolecnosti, které zbankrotovaly, s témi, jez prosperuji dobre, a na zdkladé tohoto
porovnani byly vytvofeny rovnice vedouci k vysledku. Vysledkem téchto rovnic jsou

hodnotici koeficienty, které udavaji miru ohrozeni.
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Cilem této podkapitoly bude zhodnotit dva nejpouzivanéjsi modely, a to Altmanovu
analyzu a Index INO5. Za vyhodu téchto modeld je povaZzovdna jednoduchost,
nevyhodou je, Ze pfi vyhodnocovani nelze definovat slabé stranky spolecnosti a je

tfeba se vracet ke véem ukazateldm, které do bankrotnich modeld vstupuiji.

2.6.1 Altmanova analyza

V praxi je moZzné se setkat téZ s pojmem Altmanovo Z-score. Tuto analyzu roku 1968
publikoval Edward I. Altman. K vytvoreni této metody pouZil dle Jificka (2008, s. 76)
diskriminaéni analyzu, kterd mu pomohla definovat vdhy jednotlivych pomérovych

ukazateld, které v modelu pouZil jako proménné veliciny.

Altmanovo Z-score se vyskytuje ve dvou variantach, lisi se tim, na jakou spolenost je
analyza zpracovavana. Prvni variantou jsou spolecnosti obchodované na burze nebo
neobchodované. Rozdil mezi vypoltem Altmanova Z-score pro spole¢nosti
obchodované a neobchodované na burce je v koeficientech, kterymi se nasobi
jednotlivé pomeérové ukazatele. Spoleénost, kterou jsem si vybrala pro svou
bakaldfskou praci, na burze obchodovana neni, proto budu vyuZivat nize uvedenou

rovnici.
Z=0,717 xx; + 0,847 * x, + 3,107 * x3 + 0,42 * x, + 0,998 * x5

Tabulka 3: Vyznam proménnych Altmanovy analyzy

Koeficient Vypocet
X1 Cisty pracovni kapitél / Aktiva
Xo Nerozdéleny zisk minulych let / Aktiva
X3 EBIT / Aktiva
X4 Vlastni kapital / Cizi zdroje
X5 Trzby / Aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky dle Jifi¢ek (2008, s. 76)
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V tabulce vySe jsou uvedeny vyznamy koeficientl pouzitych v rovnici pro vypocet
Altmanovy analyzy. Nazev Z-score plyne z vystupu, ktery analyza dava. V tabulce ¢. 4
nize je uvedeno, v jakych mezich se vystupy analyzy mohou nachazeta co dana pasma

vypovidaji o ohroZzenosti spole¢nosti bankrotem.

Tabulka 4 Hodnoty Z-score

Z-score Vyhodnoceni Z-score

Z>29 Vyborné financni zdravi

1,21<Z <289 | Seddzéna (nelze definovat ohroZeni spole&nosti)

Z<1,2 Bankrot

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky dle Kislingerova (2001, s. 83)

2.6.2 Index INO5

Autory index0 IN jsou manzelé Neumaierovi. Index INO5, ktery pouZziji ve své praci,
nepatfi k jejich prvnim, naopak vychazi zjiz dfive pouzivaného indexu INO1. Rozdil
mezi indexy INO1 a INO5 je v horni a spodni hranici pro zafazeni podnikl do pasem.
Stejné jako Altmanovo Z-score i index INO5 vyuZivd 3 pasma. Jedno pro zdravé

spolecnosti, dalsi pro spolec¢nosti v sedé zdéné a posledni pro spolec¢nosti ohrozené

pankrotem.
aktiva EBIT EBIT vynosy
INO5 =0,13 %« ————— + 0,04 = p — + 3,97 * — 4 0,21 * -
cizi zdroje nakladové aroky aktiva aktiva
obézna aktiva
+ 0,09 * — —
kratkodobé zavazky
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Tabulka 5: Vyhodnoceni indexu INO5

Hodnota indexu Stav spolecnosti

INO5 < 0,9 Spolecnost spéje k bankrotu
0,9 <INO5 < 1,6 Sedé& zéna

INO5 > 1,6 Spolecnost tvofi hodnotu

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky dle Scholleovd (2017, s. 193)

Scholleova (2017, s.193) se ve své knize zmifiuje o nevyhodach tohoto indexu, kterymi
jsou zkreslené vysledky v pfipadé nizké nebo nulové zadluZzenosti. DOvodem je, Ze
vysledkem ukazatele nakladového kryti je moc velké Cislo, proto v této situaci

doporucuje za ukazatel EBIT/nakladové Uroky dosadit hodnotu 9.

Manzelé Neumaierovi (2005, s. 146), vyhodnotili pravdépodobnost, s jakou index INO5
zaradi spolecnost do spradvného pasma. Pokud se spolec¢nost dostane pod spodni
hranici, Ize o ni podle autor( fici, Ze z 97 % spéje k bankrotu. Spole¢nosti v $edé zéné
nelze vyhodnotit, proto je pravdépodobnost 50 %, ze spéji k bankrotu. Spolecnosti,
které se dostanou hodnotou indexu nad horni hranici, budou s 92 % pravdépodobnosti

bankrotem neohrozeny.

Pfi srovnani indexu INO5 a Altmanovy analyzy je patrné, Ze jsou si podobné vyuZitim
pomeérovych ukazatell. Rozdilné jsou véak konstanty. DOvod spatfuji v tom, Ze INO5 je
jednotny jak pro obchodované, tak neobchodované spolecnosti. Za dalsi rozdil Ize
povazovat vyuziti téchto index( ve svété, kde se uchytila Altmanova analyza, zatimco

v Cechéch se vyuziva vice INO5.

2.7 Ekonomicka pfidana hodnota

Ekonomicka pridana hodnota, zkracené EVA, vyjadfuje rozdil mezi Cistym ziskem
a naklady na vlastni kapitadl. Za ndklady na kapitadl jsou povazovany Uroky placené
vnéjsim investorm a vynosy, které pozaduji akcionari. Vytvareni EVA je povazovano
za cil podnikani a obvykle se jejimu tvofeni podfizuje vSe od investic aZz po
vnitropodnikové Utvary. Synek (2000, s. 60) za nejvétsi prinos ekonomické pridané
hodnoty povaZuje, Ze dokdzala, Ze i vlastni kapitdl je zpoplatnény. Timto faktem se lisi

od ostatnich ukazatel(, protoze ty vychazeji jen z Gcetniho zisku.
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EVA = NOPAT — C s WACC
Kde:
NOPAT — provozni zisk po zdanéni
C — celkovy zpoplatnény kapital
WACC — vazené ndklady na kapital

Kislingerova (2010, s. 46) pise, ze pokud je rozdil kladny, pak spole¢nost tvofi hodnotu.
Pokud je roven nule, pak se do spolenosti vraci pfesné tolik, kolik bylo vioZzeno. Je-li
rozdil zaporny, dochazi k poklesu hodnoty a dle autorky kniceni investovaného

kapitalu.

Ukazatel EVA je ze vSech metod, které v bakalarské praci pouZiji nejslozitéjsi na
vypoclet. DOvodem je, Ze bézny uZivatel Gcletnich vykazd, ktery nepatii do vedeni
spole¢nosti nevi, jaké jsou ndklady na vlastni kapital (pozadovany zisk viastnik(). Proto
je tfeba k vypoctu WACC pouzit néktery ze specializovanych model(, napf. ratingovy

model MPO, jako v tomto pfipadé.
WACC = 15+ 134+ Tps 4 Trs
Kde:
T — bezrizikova vynosova mira
T4 — PriraZzka za velikost firmy
Tps - Prfirdazka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu

LV v

Ceskd narodni banka udavé vynosnost statnich dluhopisd, kterd je vtomto pfipadé
povazovana za bezrizikovou vynosovou miru.. Pfirdzka za velikost firmy se odviji od
velikosti vlastniho kapitdlu a dlouhodobych zavazk( k Gvérovym institucim. Pfirdzka za
podnikatelskou stabilitu pracuje s velikosti ukazatele EBIT/aktiva. Pfirdzka za financni

stabilitu poukazuje na schopnost podniku uhrazovat v¢as své zdvazky.
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PRAKTICKA CAST
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3 Analyza situace ve spolecnosti

Prakticka &ast bakaldfské prace se vénuje v prvni Casti predstaveni spolecnosti.
Nasledné budu interpretovat vysledky vypoctd téch néstrojd financni analyzy, které

jsem predstavila v ¢asti teoretické.

3.1 Pfedstaveni spolecnosti

Spole¢nost TREVOS a.s. je ryze Ceskym vyrobcem svitidel. Spole¢nost produkuje velké
mnozstvi jak prdmyslovych, tak interiérovych svitidel. Ve své nabidce ma i LED svitidla.

AZ 70 % jejich produkce putuje na zahrani¢ni trhy.

Profil spole¢nosti:

Obchodni firma: Trevos a.s.

Sidlo: Masov 34,511 01 Turnov

ICO: 25922530

Pravni forma: Akciova spolecnost

Den vzniku: 30. 06. 1999

Zakladni kapital: 25 000 000 K¢

Poclet zaméstnancl se pohybuje mezi 200 — 250. Zavisi na narlstu pripadné poklesu

prodeje a potfeby vyroby. Vyvoj poctu zameéstnancd je zndzornén v grafu ¢.1 nize.
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Graf 1: Vyvoj poCtu zaméstnancl ve spolec¢nosti Trevos a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky dle vyrocnich zprav spolecnosti Trevos a.s.
3.2 Predmeét podnikani

SpoleCnost vletech 2014 a 2013 ménila v obchodnim rejstfiku predmét svého
podnikani. V soucasné dobé jsou hlavnimi ¢innostmi, které vykonava, vyroba, obchod
a sluzby neuvedené v pfilohdch 1 az 3 Zivnostenského zakona, vyroba, instalace,
opravy elektrickych strojd a pfistrojd, elektrotechnickych a telekomunikacnich zarizeni,
montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni, poskytovani technickych sluzeb

k ochrané majetku a osob.

3.3 Organizadni struktura

Statutarnim orgdnem spolecnosti je pfedstavenstvo, které ma 5 ¢len(. Dozorci rada
¢itd taktéz 5 clend. V Ucetnim obdobi k31. 12. 2013 se spolec¢nost rozhodla, ze
k zastupovania zavazovani spolecnostia k podepisovanijejim jménem jsou opravnéni
vzdy dva Clenové predstavenstva, pficemz alespon jeden z nich musi byt pfedseda

nebo mistopredseda spolecnosti.

3.4 Historie spolenosti

Spole¢nost svou historii uvadi na svych webovych strankach od roku 1990. V tomto
roce v Semilech vznikla spolecnost Trevos s.r.o., kterd se zabyvala provadénim
elektroinstalaci, revizi elektrickych zafizeni a obchodni ¢innosti. O dva roky pozdéji
pfidala mezi své Cinnosti montaz interiérovych svitidel. Vroce 1993 byla spusténa

sériova vyroba svitidel pro vsestranné vyuziti. Po dvou letech zaméfila svou vyrobu
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predevsim na zafivkova svitidla vyrdbénd z odolnych termoplastl. Roku 1996 se
TREVOS stal lidrem v poc&tu vyrdb&nych zafivkovych prachotésnych svitidel v CR,

kterym je dodnes.

Roku 1999 se spolelnost transformovala na akciovou spolecnost, kterou je do
soucasnosti. Od roku 2002 je Trevos drzitelem certifikdtu systému fizeni jakosti,
v soucasné dobé& podle CSN EN ISO 9001:2009. Spole&nost pfesunula montéZe, sklady
a obchodni oddéleni ze Semil do Turnova v roce 2006. Vyznamnym milnikem byl pro
Trevos rok 2010, kdy zrekonstruovali zemédélsky objekt a mohli vice nez dvojndsobné
rozsifit vyrobni plochu. Tento krok ved!| k vytvoreni zazemi pro nové technologie
a rozvoj technologie tabulkového plechu. Rok po rozsifeni vyroby pronikla spole¢nost

na nové zahranicni trhy, jako jsou Rusko a Spojené Arabské Emiraty.

Od roku 2013, ktery je prvnim rokem analyzovaného obdobi, spole¢nost vyrabi LED
svitidla. Roku 2014 byl ziskan certifikdt environmentalniho managementu dle CSN EN
ISO 14001:2005. 2016 byl rokem rozsSifovani technologického a skladovaciho centra.

Roku 2018 se spole&nost jako prvni v CR pfidala mezi spole&nosti, které nabizi BMI

(Informacdni modelovani staveb).

4 Finan¢ni analyza spolecnosti

Kapitola financni analyzy spolecnosti se bude zabyvat vyhodnocenim ukazatel(, které
byly popsany v Casti teoretické. Jednotlivé vypocty budou zobrazeny formou tabulek,

v pfipadné potfeby grafem.

4.1 Analyza absolutnich ukazatelt

Analyza absolutnich ukazatell vyhodnocuje vysledky horizontalni a vertikadlni analyzy
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Nejprve se budu zabyvat horizontalni analyzou
rozvahy, kterou rozdélim na ¢ast majetkovou a kapitdlovou. Nasledné vyhodnotim
horizontdIni analyzu vykazu zisku a ztraty. V dalsi kapitole vyhodnotim vertikalni
analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Rozvahu si v pfipadé vertikalni analyzy

rozdélim stejnym zplsobem jako u analyzy horizontalni.
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4.1.1 Horizontalni analyza aktiv

V tabulce €. 6 je shrnuti horizontdlni analyzy aktiv. Z tabulky Ize vycist, Ze hodnota aktiv
ve sledovaném obdobi rostla a to zhruba ve stejném poméru dlouhodobého majetku
i obéZnych aktiv, jak je téZ mozno vidét v grafu ¢ 2. Podnik tedy roste. Hodnota
dlouhodobého nehmotného majetku se u rozdilové metody zobrazuje v zapornych
¢islech. DGvodem je, ze tuto polozku tvori z nejvétsi ¢asti software, ktery se postupné

odepisuje, a klesd tedy jeho hodnota.

Tabulka 6: HorizontaIni analyzy aktiv

Razdilova metoda Podilova metoda

ROZVAHA [v tis. KE) 2014/2013 | 2015/2014 [ 2016,/2015) 2017/2016(2014/2013 | 2015/2014 [ 2016,/2015 |2017,/2016
AKTIVA CELKEM 50937 73724 42935 38664 112 117 1,08 1407
o]l ; majetek 13348 76066 35020 22425 1,06 132 111 1,06
o]l i nehmotny majetek -544 -530 -534 -471 082 0.76 0568 062
o]l ¢ hmotny majetek 14432 76656 35714 22836 1407 133 111 1407
Obézna aktiva 37413 1333 9833 14726 1.20 101 1,04 1,06
Zasohy 11458 16558 -1834 16203 117 121 038 117
Pohledavky 25162 -13330 6325 5113 122 086 105 1,04
Kratkodobé pohledavky 25162 -13330 6325 5113 1,22 0,86 105 1,04
Penéini prostredky 793 4165 5342 -6536 135 2,35 1,74 0,43
Casové rozlizeni -430 2325 -1858 1513 033 142 0.76 125

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti

Graf 2: Struktura a vyvoj aktiv

Struktura a vyvoj aktiv

P

2013 2014 2015 2016 2017

I Dlouhodoby majetek ObéZna aktiva === Aktiva celkem

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti

Vyvoj jednotlivych polozek zdsob je vice viditelny v grafu . 3. nize. Hodnota zasob ve
sledovaném obdobi roste, jen mezi lety 2014 a 2015 byl mirny pokles a ten zapficinila
poloZzka materidlu, ktery tvofi nejvétsi ¢ast zasob. Polozka zbozi neni vtomto grafu
zahrnuta, protoZe je jeji velikost zanedbatelnd. Dalsi, co lze z grafu vydcist, je, ze
v prvnich dvou letech mirné prevySovala hodnota vyrobk( hodnotu nedokoncené
vyroby. Od roku 2015 je tento pomeér opacny, tedy prevysuje nedokon&end vyroba nad

vyrobky. Poskytnuté zalohy jsou taktéz zanedbatelnou polozkou.
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Graf 3: Struktura a vyvoj zasob

Struktura a vyvoj zasob
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
4.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv hodnoti kapitalovou strukturu. Vime, Ze podnik roste,
protoze roste hodnota aktiv a pasiv. Polozky zékladniho kapitédlu a fond( ze zisku se
neméni, jak je mozno vidét v rozdilové metodé&, kde nenabyvaji Zzadnych hodnot. Roste
vysledek hospodafeni minulych let, protoze se zisk zadrzuje ve spolecnosti. BEhem
sledovaného obdobi pfevlada vysSe ciziho kapitdlu nad vlastnim, jak je mozné vidét
v grafu €. 4. DUlezitym faktem je, ze velikost ciziho kapitdlu od roku 2016 mirné klesa a
naopak velikost vliastniho kapitadlu vyrazné roste. Za nardst vlastniho kapitédlu mUze

vysledek hospodareni, ktery se ve spoleénosti zadrzuje.
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Tabulka 7 HorizontaIni analyza pasiv

Roedilowa metoda Podilova metoda

ROZWAHA (v tis. KE) 2014/2013 | 2015/2014 [ 2016,/2015(2017,2016{2014,2013 | 2015/2014 | 2016/2015 [ 20172016
PASIVA CELKEM 50837 79724 42335 38664 112 117 1,08 1407
Vlastni kapital 32477 47023 46627 44480 1,25 1,23 1,22 117
Zakladni kapital 1,00 1,00 1,00 1,00
Fondy ze zisku 1,00 1,00 1,00 1,00
Vysledek hospodareni minulych let 30044 26447 19060 44627 151 1,30 1,34 129
Vysledek hospodareni béZného Géetniho
obdobi 2431 20534 7567 -156 1,06 1,50 112 1,00
Cizi zdroje 18613 32147 -4171 -6325 107 1,11 033 023
Rezervy -5837 1386 2382 -3174 0,27 1,65 185 051
Zavazky 24510 30761 -7153 -3151 108 1,10 023 023
Dlouhodobé zivazky -20610 183116 16859 8121 043 1,38 112 045
Kratkodobe zavazky 45120 -7555 -24012 4370 1.29 0.36 0.88 103
Casové rozligeni -153 548 539 504 034 1,24 1,13 1,15

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zdkladé tucetnich zavérek spolec¢nosti

Graf 4: Podil viastniho a ciziho kapitalu

Podil vlastniho a ciziho kapitalu ( v tis.
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé ucetnich zavérek spolecnosti

Kolisavy stav u hodnoty rezerv je zplsoben tim, Ze spole¢nost v letech 2014 a 2015
netvofila rezervu na dan z pfijmu, prestoZe ve vsech ostatnich sledovanych obdobf ji
tvoFi. Mezi lety 2016 a 2017 je vysledek zaporny, protoze spole¢nost rezervu na dan
z pfijmu tvofila pouze v hodnoté 634 tis. K& zatimco vroce 2016 vytvorila rezervu

v hodnoté 3 683 tis. K¢.

Dalsimi neprehlédnutelnymi polozkami v horizontdlni analyze pasiv jsou kolisavé
hodnoty dlouhodobych a kratkodobych zavazkl. Jejich velikost se ve sledovaném
obdobi ménila velice nerovnomérné. Po celou dobu previadaly zavazky kratkodobé

nad témi dlouhodobymi. Jejich pomér je mozné vidét v grafu &. 5 nize.
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Graf 5: Pomér dlouhodobych a krdtkodobych zavazki
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V horizontdlni analyze vykazu zisku a ztraty jsou velice dUlezitymi polozkami trzby
z prodeje vyrobkd a sluzeb a trzby z prodeje zboZi. Spole¢nost se zaméruje predevsim
na prodej vyrobk( a sluzeb, které nejvyraznéji pfispivaji k tvorbé jejich zisk({. Tato
polozka ma v celém sledovaném obdobi rostouci charakter. Nejvétsiho rozdilu nabyla
poloZka trzeb z prodeje vyrobkl a sluzeb mezi roky 2014 a 2015, kde tento rozdil &inf
117177 tis. KC, pfestoze nejvyssi trzby jsou evidovany kroku 2017. Trzby z prodeje
zboZi se pohybuji mezi 3776 tis. K& a 4196 tis. KC. Jejich hodnota je pomérné stabilni,
mezi lety 2013 a 2014 dosSlo kvelmi mirnému poklesu o 15 tis. K¢ ve zbytku

sledovaného obdobi jsou rozdily kladné.

PoloZka ostatnich provoznich vynosl nenabyvéd konstantnich hodnot, proto se
zamérim na jejich strukturu a dlvod tak velkych vykyv(. Ostatni provozni vynosy tvofi
trzby z prodeje dlouhodobého majetku, trzby z prodaného materialu a jiné provozni
vynosy. Spole¢nost v prvnich dvou letech prodéavala vétsi mnozstvi dlouhodobého
hmotného majetku. Naopak v roce 2015 a 2016 prodala minimum. Trzby z prodeje
materidlu se b&hem celého obdobi pohybuji mezi 6600 tis. K¢ a 8300 tis. K& Jiné
provozni vynosy jsou prvni 4 roky pomérné stabilni, ale vroce 2017 jejich velikost
rapidné vzrostla, a to o 18720 tis. K& oproti roku prfedchozimu. Za nardst mdzZou

odepsané pohledavky, které byly podstoupeny factoringové spole¢nosti.

Financni vysledek hospodafeni spolecnosti nabyva ve vsech letech zdpornych hodnot,
ale dochéazi kjeho rlstu, jen mezi roky 2015 a 2016 klesl o 95000 K¢, tento pokles
zapficinily polozky ostatnich financnich vynosU a nakladd, jejichz hodnoty vyrazné
klesly. Za zdporné hodnoty finanéniho vysledku hospodareni mize predevsim polozka
ostatnich financnich néklad(, do které bych zaradila ndklady na soudni spory

s dodavateli, ktefi na spolecnost podavaji ndvrhy na insolvenéni fizeni.
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Z rozdilové metody je patrné, Ze doslo mezi roky 2016 a 2017 k poklesu predevsim
provozniho vysledku hospodareni. Tento pokles zapficinilo to, Ze trzby vzrostly pouze
0 6729 tis. K&, zatimco vykonova spotfeba, osobni i ostatni provozni naklady vyrazné
vzrostly. Vysledek hospodateni za Gcetni obdobi mezi lety 2016 a 2017 je sice nizsi, ale
jen o0 156000 K¢, coz neni pro spolec¢nost velky problém, dilezité je, Ze nabyva

kladnych hodnot.

Tabulka 8: HorizontdIni analyza vykazu zisku a ztraty

Rozdilova metoda Podilova metoda
Vikaz zisku a ztraty (v tis. KE) 2014/2013 |2015/2014 |2016/2015 |2017/2016 [2014/2013 |2015/2014 |2016/2015 |2017/2016
Triby z prodeje vyrobku a sluzeb 53487 117177 95387 6728 1,11 1,20 1,14 1,01
Triby za prodej zboii -15 111 17% 130 1,00 1,03 1,05 1,03
Vykonova spotieba 55775 75648 63667 3056 1,16 1,18 1,13 1,01
Osobni naklady 11247 11930 12962 9363 1,12 1,12 1,11 1,07
Dstatni provozni vinosy 2094 -3788 611 18008 1,15 0,77 1,05 2,37
Provozni vysledek hospodareni 982 24080 9725 -2705 1,02 1,41 1,12 0,97
Financni vysledek hospodaieni 2219 1199 -85 2268 0,75 0,82 1,02 0,59
Vysledek hospodareni pied zdanénim 3201 25279 9630 -437 1,07 1,49 1,12 0,99
Vysledek hospodafeni po zdanéni 2401 20614 7567 -156 1,06 1,50 1,12 1,00
Vysledek hospodareni za acetni obdobi 2401 20614 7567 -156 1,06 1,50 1,12 1,00
Cisty obrat za dcetni obdobi 55309 115450 92362 35926 1,10 1,18 1,13 1,04

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
4.1.4 Vertikalni analyza aktiv

Dalsi z metod, jak se daji porovnavat poloZzky rozvahy a vykazu zisku a ztraty, je
vertikalnianalyza. V tabulce €. 9 niZze je analyza aktiv, kde se jednotlivé poloZky rozvahy
vztahuji kvelikosti aktiv. NejdUlezitéjsi informaci je, Zze po celou dobu prevysSuje

dlouhodoby majetek obézna aktiva.

Zameérim se na polozku pohleddvek, které v prvnich dvou letech dosahuji velikosti
témeér 30 % hodnoty aktiv a v dalSich tfech letech se pohybuji mezi 21 % - 22 %.
Spolecnost nema zadné dlouhodobé pohledavky. U kratkodobych pohledavek je
viditelny pokles mezi lety 2014 a 2015. Spolecnost v roce 2015 sice navysila
pohledavky z obchodnich vztah(, ale vyrazné ji klesly ostatni pohleddvky a to
025 744 tis. K& Dlvodem je pokles jinych pohledavek, které ostatni pohledavky tvofi.
Zajiné pohledavky bych v tomto pfipadé oznacila ndhrady Skod, které méla spole¢nost
obdrZet od dvou spolecnosti, které podaly na Trevos a.s. insolvenéni ndvrh, ten byl

soudem zamitnut a spolecnostem bylo nafizeno uhradit ndhrady fizeni.
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Tabulka 9: Vertikdlni analyza aktiv

ROZVAHA (v tis. KE) 2013 204 2015
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% | 104
Dlouhodoby majetek 57.38%
Dlouhodoby nehmotny majetek 052%| 0.34%
Dlouhodoby hmotny majetek 50.36%| 57.03%

Obéina aktiva 4731%| 41.18%
Zasoby 1696%| 17.52%
Pohledavky 30,29%| 22.34%

Hratkodobe pohlediviy 30,29%| 22.34%

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
4.1.5 Vertikalni analyza pasiv

Podil ciziho a vlastniho kapitalu byl zminén jiz u horizontalni analyzy a stejné tak
velikost dlouhodobych a kratkodobych zdvazkd. Zajimavym vysledkem vertikalni
analyzy pasiv je rostouci podil vysledku hospodafeni minulych let na celkové hodnoté
pasiv. Na pocatku sledovaného obdobivysledek hospodafeni minulych let tvofil pouze
14,2 %, zatimco na konci uz je to pfes 30 %, tedy podil této poloZzky se zdvojnasobil. Ve
skute¢nosti se velikost vysledku hospodafeni minulych let diky zadrZovani ve

spolecnosti vice nez ztrojnasobila, ale zvétsSovala se i velikost celkovych pasiv.

Podil vysledku hospodareni za bézné Uletni obdobi ma na pasivech rostouci tendenci
atedyijehohodnotavzrostlaz 9% na 11 % pasiv.V letech 2014 a 2017 doslo k poklesu,
ktery byl v roce 2014 zapfi¢inén vyraznym pfirlstkem celkové hodnoty pasiv, a i kdyz
vysledek hospodareni byl vySsi nez v roce pfedchozim, jeho procentualni zastoupeni
kleslo o 05 %. Vroce 2017 také vyrazné vzrostla hodnota pasiv oproti roku

v v

predchozimu, ale jesté spolecnost dosahla nizsiho vysledku hospodartent.

ROst celkovych pasiv ma vliv i na podil zédkladniho kapitalu. Spole¢nost béhem
sledovaného obdobi neménila jeho velikost, tedy po celou dobu byla jeho velikost

25 000 tis. K¢&., ale jeho procentualni zastoupeni kleslo z témér 6 % na necela 4 %.

Struktura rezerv uz byla popsana v horizontalni analyze, zde je vidét, Ze diky
nerovnomeérné tvorbé rezervy na dan z pfijmu se celkova velikost rezerv pohybuje

mezi 0,5 % - 2 %.
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Tabulka 10: VertikdIni analyza pasiv

ROZVAHA (v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 100,00%( 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Vlastni kapitél 31,01% 34,57% 38,13%| 43,24%| 47.66%
Zakladni kapital 5,99% 5,34% 4.56% 4,23% 3,97%
Fondy ze zisku 1,44% 1,28% 1,10% 1,02% 0,95%
|V§vsledek hospodareni minulych let 14,20%| 19,08%| 21,13%| 26,20%| 31,68%
Vysledek hospodareni bézného tcetniho obdobi 9,36% 8,86%| 11,33%| 11,79%| 11,04%
Cizi zdrnje 68,41% 64,94% 61,36%| 56,18%| 51,73%
Rezervy 1,92% 0,46% 0,64% 1,10% 0,53%
Zavazky 66,48%| 64,48%| 60,71%| 55,08%| 51,20%
Dlouhodobé zavazky 29,18%| 21,60%| 25,45%| 26,45%| 23,53%
Kratkodobé zavazky 37,31%| 42,89%| 35,27%| 28,63%| 27,66%

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
4.1.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Béhem vypoctu vertikdIni analyzy jsem se odkazovala na soucet jak trzeb z prodeje
vyrobk( a sluzeb, tak trzeb za prodej zboZi. | z této analyzy je patrné, Ze spole¢nost je
zameérend predevsim na prodej vyrobkd a sluzeb, naopak prodej zbozi nedosahuje ani

1 % celkovych trzeb.

VSechny ostatni poloZky se vyvijeji konstantné a jejich rozdil v celém sledovaném
obdobi necini vice nez 2 %. Zajimavou poloZzkou mohou byt osobni ndklady, kde se
hodnota snizovala ze 17 % v roce 2013 na 15,78 % v roce 2016. Osobni ndklady b&hem
sledovaného obdobirostly. V roce 2013 dosahovaly hodnot 90 657 tis. K& a v roce 2017
uz 136159 tis. K¢, ovsem trzby mély rist mnohem rychlejsi, a proto se procentudlini

zastoupeni osobnich ndkladd snizovalo.

Procentudlini rlst vysledku hospodareni za Ucetni obdobi je zapfi¢inén i snizujici se

hodnotou finan¢niho vysledku hospodatent.

Tabulka 11: VertikdIni analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (v tis. Ké) 2013 2014 2015 2016 2017
Trzhy z prodeje vjrrnbkl:l a sluzeb 99,29%| 99,36% 99,45%| 99,49%| 99,48%
Trzby za prodej zbozi 0,71% 0,64% 0,55% 0,51% 0,52%
Osobni néklady 17,06% 17,25% 16,08% 15,78% 16,80%
Provozni vysledek hospodareni 10,81% 9,89% 11,65%| 11,48%| 11,05%
Finanéni vysledek hospodareni -1,66%| -1,12% -0,76%| -0,68%| -0,40%
Vysledek hospodaireni pred zdanénim 9,15% 8,77% 10,89%| 10,79%| 10,65%
Vysledek hospodaieni po zdanéni 7,35% 7,02% 8,76% 8,66% 8,57%
Vysledek hospodaireni za uéetni obdobi 7,35% 7,02% 8,76% 8,66% 8,57%

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zdkladé tcetnich zavérek spolec¢nosti
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4.2 Bilan¢ni pravidla

Podkapitola, kterd se zabyva bilancnimi pravidly, zhodnoti vSechna ctyfi bilanéni
pravidla popsana v teoretické ¢asti. Jedna se zlaté bilancni pravidlo, pravidlo pari,
pravidlo vyrovnanirizika a rlstové pravidlo. U jednotlivych pravidel uvedu vstupni data
a nasledné vyhodnotim vysledek daného pravidla. Pro jasnéjsi predstavu uvedu

u kazdého pravidla tabulku se vstupnimi daty, pfipadn& pomocnymi vypocty.

4.2.1 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilanéni pravidlo upravuje vztah dlouhodobych aktiv a dlouhodobych pasiv. Pro
lepsi vyhodnoceni jsem si v tabulce pfidala jeden fadek s ndzvem rozdil, tento radek
definuje previs dlouhodobych pasiv nad aktivy. Z tabulky je zfejmé, Ze dlouhodobych
pasiv je vice nez dlouhodobych aktiv a pfevis pasiv se ve sledovaném obdobi zvySuje.
Spolecnost tedy financuje dlouhodobymi pasivy jak dlouhodoba aktiva, tak ¢astecné
obézna aktiva. Jedna se tedy o konzervativni styl financovani. Tento druh financovani

je sice pro spole¢nost dlouhodobé vice nakladny, ale je méné rizikovy.

Tabulka 12: Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo

(v tis. K& 2013 2014 2015 2016 2017

Dlouhodoba aktiva 224277 238225 314291 349311 371736

Dlouhodoba pasiva 259011 264981 351712 418180 451365

Rozdil 34734 26756 37421 68869 79629
Ano Ano Ano Ano Ano

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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Graf 6: Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
4.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika hodnoti strukturu kapitalu. Porovnava velikost vlastniho
a ciziho kapitalu. V tabulce nize a v grafu & 4 vyse je vidét, Ze prevlada cizi kapital.
Tento fakt v kontextu pravidla vyrovnani rizika a skutecnosti, Ze se jednd o vyrobni
nikoli obchodni spole¢nost, neni privétivy. Pravidlo ve své podstaté neni splnéno. Do
tabulky jsem pfridala fadek dlouhodobého ciziho kapitalu, ktery zahrnuje rezervy
a dlouhodobé zavazky. Je tfeba totiz u ciziho kapitdlu zhodnotit, zda se jednd spise
o dlouhodobé nebo kratkodobé zdroje. Ktomuto porovnani slouzi graf €. 7 nize.
Z grafu vyplyva, ze vétsi ¢ast cizich zdrojd tvofi kratkodobé zdvazky. Tento druh

financovani je z dlouhodobého pohledu v poradku, i kdyz je mirné rizikovy.

Tabulka 13: Pravidlo vyrovnanirizika

Pravidlo vyrovnani rizika

(v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017

Vlastni kapital 129311 161788 208817 255444 299924

Cizi kapitél 285283 303896 336043 331872 325547

Dlouhodoby cizi kapital 129700 103193 142895 162736 151441
Ne Ne Ne Ne Ne

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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Graf 7: Cizi kapital

Cizi kapital (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti

4.2.3 Pravidlo pari

Pari pravidlo je zaloZeno na principu, Ze vlastniho kapitalu by mélo byt méné nez

dlouhodobych aktiv. Do této tabulky jsem pfidala pomocny fadek, ktery udava rozdil

mezi dlouhodobymi aktivy a vlastnim kapitdlem. Z vysledku vychazi, Ze je pravidlo

splnéno, dlouhodobych aktiv je vice a jsou tedy ¢astecné financovana cizim kapitalem.

Dochazi k efektivnimu vyuZzivani cizich zdroju.

Tabulka 14: Pari pravidlo

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé ucetnich zavérek spolecnosti

Pari pravidlo (v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 129311 161788 208817 255444 299924
Dlouhodobd aktiva 224277 238225 314291 349311 371736
Rozdil 94966 76437 105474 93867 71812
Ano Ano Ano Ano Ano
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Graf 8: Pari pravidlo

Pari pravidlo (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zdkladé tcetnich zavérek spolecnosti

4.2.4 Rlstové pravidlo

v

Tabulka ¢. 15 ukazuje vysledky posledniho bilanéniho pravidla, kterym je pravidlo
rlstové. Porovnava rlst trzeb s rlstem investic. Z logiky vyplyva, ze by mély rychleji
rlst trzby neZ investice, aby bylo zdeho investice realizovat. Spole¢nost Trevos
investuje pomérné hodné jak do novych technologii ve vyrobé, tak do vyrobnich
a administrativhich budov. Ve dvou letech, konkrétné mezi roky 2014 a 2015
a nasledné 2016 a 2017, doslo ktomu, Ze trZzby rostly pomaleji nez investice. V obou
pfipadech byl na viné dlouhodoby majetek,

konkrétné pozemky a stavby

a nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek. Spole¢nost se vtéchto letech
pfesouvala do novych prostor. D4 se prfedpokladat, Ze v budoucnu bude toto pravidlo
splnéno, protoze v nejbliz§i dob& nebude nutné rozsifovani prostor a projevi se
investice na r0stu trzeb. D& se ovSem ocekavat investice do softwaru, ktery se
dlouhodobé pouze odepisuje, ale neinvestuje se do néj. Spolednost nevlastni

dlouhodoby finanéni majetek a ani se nedd olekdvat jeho pofizeni.

Tabulka 15: Ristové pravidlo

Rlstové pravidlo 2014/2013 | 2015/2014|2016/2015 | 2017/2016

Rist trzeb 1,11 1,20 1,13 1,01

Rist investic 1,06 1,32 1,11 1,06
Ano Ne Ano Ne

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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4.3 Pomérové ukazatele

V této kapitole budu hodnotit vyvoj pomérovych ukazatell popsanych v ¢asti
teoretické. Bude se jednat o ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti.
VSechny tyto ukazatele maji stejnou vahu a objektivné hodnoti zdravi spole¢nosti.
VSechny ukazatele zhodnotim a dolozim tabulku svypocty, pfipadné pro lepsi

nazornost vyuziji graf.

4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability znazornuji schopnost podniku zhodnocovat vioZzené prostredky.
Cilem jednotlivych ukazatel( je stabilita a maximalizace. Z tabulky ¢. 16 je zfejmé, ze

vSechny hodnoty nabyvaji kladnych hodnot, to je pozitivni.

Nejprve se budu zabyvat ukazatelem ROE. NejvySsich hodnot dosahuje v prvnim
sledovaném obdobi, a to 30 %, naopak nejméné v roce poslednim tedy 2017, a to
pouhych 23 %. Do vypocltu tohoto ukazatele vstupuje polozka Cistého zisku po zdanéni
a vlastni kapital. Ackoli maji oba vstupy rostouci tendenci, rozdil mezi nimi nar(sta.
Tedy vlastni kapital roste rychleji nez Cisty zisk, a proto se hodnota ROE sniZuje.
DOvodem, pro¢ vlastni kapitdl narlsté rychleji, je zadrzovani vysledkd hospodareni
minulych let. Je dobré zd(raznit, Ze tyto poklesy nejsou natolik velké, aby ohrozily

spokojenost vlastnika.

Dalsim ukazatelem, ktery budu hodnotit, je ukazatel ROA. Zde dochdzi krdstové
tendenci. Kvypoctu ROA je potfeba EBIT, ktery v celém sledovaném obdobi roste,
a aktiva, ktera také zvysuji svou hodnotu. Zatimco u ROE rostl vlastni kapital rychleji,
pfirdstek aktiv neni natolik velky, a proto se ROA zvysuje. Aktiva rostou pomaleji nez

zisk pfed zdanénim a uroky.

ROS je béhem sledovaného obdobi pomérné stabilni, béhem 5ti let vzroste o 1 %, to
znamena, Ze je firma vykonnéjsi. Kvypoctu je tfeba EAT a trzby. Obé tyto polozky

rostou stejnym tempem.

Poslednim ukazatelem rentability, ktery jsem pocitala, je ROCE, ten podobné jako ROE
béhem sledovaného obdobi klesd. DOvodem, pro¢ mé tento ukazatel taktéz klesajici
tendenci, je to, Ze opét do vypoltu vstupuje EBIT a viastni kapitdl, ke kterému se

pripocitdvaji dlouhodobé zavazky, ty také rostou, ale vyrazné pomaleji. Vlastni kapital
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v v

témér ztrojndsobil svou velikost. Nejvyssich hodnoty nabyva ukazatel ROCE v roce

2015, a to 23,37 % a vroce 2017 uz pouhych 20,09 %.

Tabulka 16: Ukazatele rentability

Rentabilita 2013 2014 2015 2016 2017
ROE 30,19% 25,62% 29,72% 27,26% 23,16%
ROA 12,89% 12,17% 14,86% 15,39% 14,30%
ROS 7,35% 7,02% 8,76% 8,66% 8,57%
ROCE 21,43% 21,66% 23,37% 22,09% 20,09%

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti

Graf 9: Ukazatele rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
Celkovy vyvoj ukazatell rentability sice nema Uplné rostouci tendenci, ale jak plyne
z grafu €. 9, jsou vSechny ukazatele stabilni, nemaji velké vykyvy a pokud by spolec¢nost

zadrzovala méné zisku, byly by vysledky jesté lepsi.

4.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity eviduji schopnost spoleénosti splacet své zavazky. Budu hodnotit
likviditu béZnou, rychlou a pohotovou a porovnavat jejich hodnoty s hodnotami

doporucenymi.

BéZna likvidita by méla ze vSech tff nabyvat nejvyssich hodnot, coz je splnéno. IdedIni
hodnoty jsou obvykle mezi 1,5 — 2,5. BohuZel spolec¢nost Trevos a.s. nedosahuje ani
spodni hranice tohoto intervalu. Spole¢nost je v ohrozeni, ze nebude schopna splacet

své zavazky. Je tfeba fici, Ze hodnota likvidity roste a v dalSich obdobich se da
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ocekavat, Zze dosadhne minimalné na spodni hranici tohoto doporuceného intervalu. Na
viné bylo velké mnozstvi zdsob, které ve sledovaném obdobi pfibyvaji. Obézné aktiva

rostou rychleji nez kratkodobé zavazky.

Doporucené hodnoty, ve kterych by se méla rychld likvidita nachéazet, jsou 1 — 1,5,
¢ehoZ spole¢nost opét nedosahuje. Rychld likvidita ke svému vypoltu potfebuje
obéZna aktiva bez zdsob a kratkodobé zdvazky. Opét dochédzi k zlepsovani situace, ale
vyrazné pomaleji, za coz mize velké mnozZstvi zasob, které vtomto pripadé snizuje

hodnotu obéznych aktiv v Citateli.

Posledni likviditou je likvidita pohotova. Ta v sobé zahrnuje kratkodoby financni
majetek, ktery spolecnost nevlastni, a penézni prostfedky v pomeéru s kratkodobymi
zdvazky. Doporucend hodnota 0,2 — 0,5 opét neni naplnéna. DGvod, proc jsou vysledky
tak nizké, je ten, Ze se spolecnost pfiklani k agresivni strategii fizeni likvidity. V tomto

pripadé dochdzi ke zlepSovani v setinach, které jsou pro spole¢nost zanedbatelné.

Tabulka 17: Ukazatele likvidity

Likvidita 2013 2014 2015 2016 2017
BéZna 1,20 1,12 1,17 1,39 1,44
Rychla 0,76 0,72 0,67 0,84 0,80
Pohotova 0,01 0,02 0,04 0,07 0,03

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti

Graf 10: Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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Z vyse uvedeného grafu je zfejmé, Ze nejh(r je na tom pohotova likvidita, ktera je
témér rovna 0. Spolecnost vyuzivd agresivni strategie kfizeni likvidity, kterd ji

napomaha k vyssi rentabilité.

4.3.3 Ukazatele aktivity

Prvnim z ukazatel( aktivity je obrat aktiv, ktery by mél prfesahovat hodnotu 1. Tuto
podminku splfiuje spolecnost ve vsech letech a znamena to, Ze je dostatecné aktivni.
Pozitivni je i zjisténi, ze ukazatel je rostouci s vykyvem v roce 2016, ktery zpUsobil velky
narlst jak trzeb, tak aktiv. V dalSim roce byl narlst trzeb mensi nez nardst aktiv, a to

vedlo k mirnému poklesu.

Obrat zdsob jsou trzby délené zdsoby. Zde je hodnota opét stabilni a vroce 2016
s narlstem trZzeb vzrostla i hodnota obratu zdsob. Spolecnost je schopna béhem roku
minimalné 7 krat vyménit své zasoby na skladé. S tim souvisii doba obratu zdsob, tedy
jak dlouho trvd, nez se zasoby UplIné vyskladni. K nejkratsi vazanosti zasob doslo v roce
2016, kdy se zasoby na skladé nachazely 42 dni. Ve zbytku sledovaného obdobi je to
46-49 dni.

Obrat pohleddvek je rostouci, coz je pozitivni, znamena to, Ze jsou spolecnosti jeji
pohledavky od odbératell splaceny vcas. BEhem sledovaného obdobi tato hodnota
vzrostla z 4,53 na 6,03. Tedy 6x se hodnota pohledavek promitla do trzeb. Primérna
doba inkasa (primérna doba splatnosti pohledavek) je pomérné vysoka, ale snizujici,
coz je pozitivni. Béhem sledovaného obdobi klesla o 20 dni. Doba inkasa souvisi
s dobou splatnosti. Doba splatnosti by méla byt delsi nez doba inkasa, a to plati. Je
vidét, Ze v prvnich dvou letech trva spolecnosti zaplatit své zdvazky vice nez 100 dni,

v roce 2014 dokonce 123 dni

Spole¢nost ma velké vykyvy v obratovém cyklu penéz. Je vyhodné nezadrzovat velké
mnozstvi zasob na skladé, protoze je v nich kapitdl, kterym by spole¢nost mohla hradit
praveé své zavazky. Nejlepsich hodnot dosahovala spole¢nost v letech 2014 a 2015, kde

OCP dosahoval hodnoty 13. Naproti tomu v roce 2017 se vySplhal na 31.
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Tabulka 18: Ukazatele aktivity

Aktivita 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat aktiv 1,26 1,25 1,29 1,35 1,28
Obrat zdsob 7,77 7,39 7,34 8,50 7,31
Obrat pohledavek 4,53 4,14 5,76 6,21 6,03
Obrat kratkodobych zavazkd 3,39 2,92 3,65 4,73 4,63
Doba obratu zasob 46 49 49 42 49
Primérna doba inkasa 80 87 63 58 60
Primé&rnéa doba splatnosti 106 123 99 76 78
OCP 20 13 13 24 31

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé ucetnich zavérek spolecnosti

Graf 11: Ukazatele aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti

V grafu €. 11 je patrny zvysujici se stav OCP, ktery sniZzuje dobu inkasa i dobu splatnosti.
Z grafu je patrné, Ze doba splatnosti je vy$si nez doba inkasa, a nemélo by tomu byt

jinak ani v budoucnu.

4.3.4 Ukazatele zadluZzenosti

Ukazatele zadluzenosti hodnoti pomeér ciziho a vlastniho kapitdlu. Kdyz se zamérfim na
ukazatel celkové zadluZzenosti, ma klesajici tendenci. V poslednim roce se pfiblizil
50 %, coz by znamenalo vyrovnani vlastniho a ciziho kapitdlu, které je doporucené.
Pokud bude spolec¢nost i nadale mirné snizovat zadluzenost, bude to idedlni. Mél by

prevlddat vlastni kapitdl. Dlouhodobd zadluzenost byla nejvyssi v prvnim roce, pres
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30 %, nasledné klesala, ddvodem je rlst aktiv, snizovanirezerv a predevsim zadrzovani

ziskl a zvySovani hodnot vlastniho kapitdlu.

Poslednim ukazatelem je Urokové kryti, tedy kolikrdt mdze klesnout zisk, aby byla
spolecnost schopna splacet Uroky u svych Uvér(. Tento ukazatel nabyva stéle vétsich
hodnot. Divodem je rostouci EBIT a klesajici ndkladové Groky. To je pro spolecnost

urcité pozitivni.

Tabulka 19: Ukazatele zadluZzenosti

ZadluZenost 2013 2014 2015 2016 2017
ZadluZenost 68,41% 64,94% 61,36% 56,18% 51,73%

Dlouhodoba zadluZenost 31,10% 22,06% 26,09% 27,55% 24,06%

Urokové kryti 10 11 19 22 24

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
Vd -
4.4 Pracovni kapital

Pracovnim kapitdlem se rozumi prostfedky potfebné pro provoz. Pro zobrazeni sloZzeni
NWC jsem zvolila graf, do kterého jsem pfidala i jeho vyvoj ve sledovaném obdobi.
V grafu je patrné, Ze nejvétsi ¢ast zaujimaji kratkodobé zavazky a nasledné kratkodobé
pohledavky a zdsoby. Velikost kratkodobych zdvazk( souvisi s tim, ze ma spolecnost
dlouhou dobu splatnosti a zavazky se ji hromadi. Obvykle do vypocltu vstupuji jestée
dlouhodobé pohledavky, které ale spolelnost Trevos a.s. nema. Vyvoj cistého

pracovniho kapitalu je pozvolny, vzestupny a souvisi s ristem spole¢nosti.
Graf 12: Vyvoj a sloZeni Cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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Ukazatel NCWC, tedy nefinancni pracovni kapital, pracuje ze zdsobamia pohledavkami,
od kterych odecte kratkodobé zavazky. Jeho velikost je mensi nez NWC, jak je mozno
vidét vgrafu ¢ 13, ale rozdil neni tak velky. DGvodem je, ze financni majetek
spolecnosti tvori velice malou ¢ast. Meziroky 2015 a 2016 doslo k velkému narlstu vice
nez o polovinu, a to diky poklesu kratkodobych zavazkd. Tento krok znamena, Ze NWC
roste rychleji nez spolecnost. Jak je mozné vidét v tabulce ¢. 20 niZe, kde je relativni
ridst NWC a NCWC na aktivech je vyssi nez na trzbach. Relativni rlst na trzbach

nasvédcuje o neefektivité.

Graf 13: Cisty pracovni kapitdl a nefinanéni pracovni kapital
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
Tabulka ¢. 20 zobrazuje, jakou &asti se NWC pfipadné NCWC podili na celkovych
trzbach, pfipadné aktivech. Doporucené hodnoty jsou mezi 10 % - 15 %, spolec¢nost
dosahuje hodnot nizsich, to souvisi s agresivnéjsim stylem fizeni. V této situaci nenf

pozadovany rist NWC ani NCWC.

Tabulka 20: Cisty pracovni kapitdl a nefinanéni pracovni kapitél

2013 2014 2015 2016 2017
NWC/A 7% 5% 6% 11% 12%
NWC/T 6% 4% 5% 8% 9%
NCWC/A 7% 4% 5% 9% 11%
NCWC/T 5% 3% 4% 7% 9%

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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4.5 Bankrotni modely

Budu hodnotit vysledky bankrotnino modelu INO5 a Altmanova Z-score. Tyto modely
vyuzivaji obvykle partneri nebo Uvérové instituce proto, aby zjistili, jak bezpecné je
s danou spolecnosti spolupracovat. Obvykle si tyto modely nevytvari spolecnost sama
pro sebe. Vysledky bankrotnich modeld mohou byt tfi. Jednim je, zda je spole¢nost
bankrotem ohroZena, neni ohroZena nebo se nachazi v Sedé zéné a neda se jeji zdravi
urcit. U kazdého modelu uvedu tabulku se vstupnimi daty a vysledky, na zakladé

kterych budu hodnotit, v jaké skupiné se spolecnost Trevos a.s. nachazi.

4.5.1 Altmanova analyza

Altmanovo Z-score vyslo ve vSech letech v Sedé zdng, kterd ma rozpéni 1,2 < Z < 2,99.
Spolec¢nost ma sice vysoké ROA a obrat aktiv, ale nizké hodnoty likvidity a vysokou
zadluzenost, které snizuji celkovou hodnotu Z-score. Hodnoty spolecnosti se nachazeji
spiSe vysSe na stupnici. V letech 2013 a 2014 zhruba v poloviné. Neda se tedy s jistotou
fici, zda je spolecnost ohroZena bankrotem nebo nikoliv. Dle trendu hodnot, ktery je
rostouci, soudim, Ze v budoucnu se spole¢nost bude nachdzet v zéné, kde bankrotem

ohrozena nebude.

Tabulka 21: Altmanova analyza

2013 2014 2015 2016 2017
NWC/A 0,07 0,05 0,06 0,11 0,12
ZadrZené zisky / A 0,16 0,20 0,22 0,27 0,33
ROA 0,13 0,12 0,15 0,15 0,14
VK / cizi kapitdl 0,45 0,53 0,62 0,77 0,92
Obrat aktiv 1,26 1,25 1,29 1,35 1,28
Z score 2,04 2,06 2,24 2,46 2,47

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
4.5.2 INO5

Druhy bankrotni model, ktery jsem pouzila, je index INO5. Vysledkem tohoto modelu je
pro rok 2016 fakt, Ze spole¢nost bankrotem ohroZena neni. Ve vsech ostatnich
obdobich se spolecnost pohybuje na horni hranici Sedé zdny. Pfi vypoctu tohoto
modelu jsem pro ukazatel Urokového kryti dosadila hodnotu 9, protoZe spolecnost

dosahuje vysokych hodnot Urokového kryti, které by mohly vysledek zkreslovat.
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Pozitivni vliv na hodnotu indexu INO5 ma vysoké ROA a Urokové kryti, naopak hodnoty
snizuji vysoka zadluZzenost a nizka likvidita. Jelikoz se spole¢nost pohybuje na horni

hranici Sedé zény, da se olekavat, ze ji v nejbliZsi dobé bankrot nehrozi.

Tabulka 22: Index IN 05

2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva / cizi zdroje 1,46 1,54 1,63 1,78 1,93
Urokové kryti 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
ROA 0,13 0,12 0,15 0,15 0,14
Vynosy / Aktiva 1,32 1,29 1,32 1,38 1,35
Bé&zn4 likvidita 1,20 1,12 1,17 1,39 1,44
INO5 1,45 1,42 1,54 1,62 1,59

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé ucetnich zavérek spolecnosti

4.6 Ekonomicka pfidana hodnota (EVA)

Poslednim ukazatelem financni analyzy, kterym se budu zabyvat, je ekonomicka
pfidand hodnota. Graf ¢. 14 znazorfiuje, ze spolecnost tvofi ekonomickou hodnotu
kazdy rok a jeji hodnota nardistd. Mezi roky 2016 a 2017 je mirny pokles zplsobeny
poklesem trzeb. D& se olekavat dalsi narlst, protoze spole¢nost investuje do novych
technologii a je o krok napfed proti konkurenci, tim ji rostou trzby. Mezi roky 2015 a
2016 je vidét narlst ekonomické pridané hodnoty, ale ne v takové mire, kterd by se
dala ocekavat pfi narlstu trzeb témér o 100 000 tis. K& DlOvodem je zadrZzovani zisk( a

rdst vliastniho kapitélu, ktery je pro spolecnost drazsi.

Graf 14: Ekonomicka pridana hodnota
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Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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Zaver

Cilem prace bylo zhodnoceni finan¢niho zdravi ve spolecnosti TREVOS, a.s. Bakalarskou
praci jsem zpracovdvala pro obdobi 2013 — 2017. VSechny ndstroje, kterd jsem

predstavila v ¢asti teoretické, jsem aplikovala v ¢asti praktické.

Praktickou C¢ast jsem zacala pfedstavenim spolecnosti, zdkladnimiinformacemijako je
den vzniku, pravni forma, sidlo a pocet zaméstnancl. Dalsi ¢ast se vénovala predmeétu
podnikani a historii. Pfi samotné financni analyze jsem vychazela z vyrocnich zprav

spole¢nosti.

Nejprve jsem se zaméfila na horizontalni a vertikalni analyzu. Horizontalni analyza
aktiv odhalila, Ze roste jak hmotny majetek, tak obé&znd aktiva. Horizontalni analyza
pasiv ukazala, Ze spolecnosti vyrazné roste vlastni kapital vlivem zadrZovanych
vysledkl hospodareni minulych let. Tento krok spolecnost déla, protoze strada
financni prostfedky na dalsi investice. Jak ukazalo rlstové pravidlo, spolec¢nost
v nékterych letech investuje vice, nez by méla, a rlst jejich investic je vétsi nez rlst
trzeb. Bohuzel vtomto odvétvi jdou technologie velice rychle ku pfedu a pokud chce

spolecnost udrZet své postaveni na trhu, musi drzet krok.

Pravidlo vyrovnanirizika a nasledné ukazatele likvidity dokazaly, ze spole¢nost TREVOS
a.s. se priklani kagresivnéjsi formé financovani U pravidla vyrovnani rizika jde
o prevladani cizino kapitdlu nad vlastnim stim, Ze vétsi Cast cizich zdrojd tvori
kratkodobé zavazky. VSechny tfi druhy likvidity vysly niZsi, neZ jsou doporucené

hodnoty, tato strategie spolecnosti ovsem napomaha k vy$sim hodnotdm rentability.

Velké mnoZstvi zadvazk( u spolecnosti vede k tomu, Ze nékteré zdvazky neplati véas
a predevsim v minulosti méla problémy s ndvrhy na insolvencni fizeni, nyni se situace
zlepsuje, jak dokazuje mimo jiné prdmérna doba inkasa, kterd béhem sledovaného

obdobi velice klesla.

Na vyhodnoceni ohroZeni spole¢nosti bankrotem jsem pouzila dva modely. Oba se
shodly, Ze se spolecnost nachdzi vsedé zéné, jen u indexu INO5 vroce 2016 se
vySplhaly hodnoty do pdsma neohrozeného bankrotem. Podle toho, Ze u obou model(
se spolec¢nost nachazi na horni hranici Sedé zény, Ize soudit, Ze bankrotem v nejblizsi

dobé ohroZzena nebude.
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Posledni metodu, kterou jsem pouzila pro vyhodnoceni spolenosti, byla ekonomicka
pfidand hodnota, kterd je kladnd a rostouci. Vysledek toho ukazatele povazuji za velice
ddlezity. Vyplyva z néj, ze investice, které spolecnost dél3, se ji vraceji a tvori hodnotu,

kterd je cilem kazdého podnikani.

Na zakladé financni analyzy jsem dospéla k zavéru, Ze spolec¢nost roste, je stabilni
a vhodné investuje. Neobjevila jsem Zzddné zasadni problémy v hospodareni

s finanénimi prostfedky ve spole¢nosti TREVOS a.s. a neocekavam ani bankrot.

Mym doporuc¢enim pro spolecnost je zaméreni se na splaceni zavazkd, aby
nedochéazelo k opakovanym soudnim Ffizenim. Dle mého nazoru, by spole¢nost mohla
rfidit likviditu méné agresivné. A v neposledni fadé si hlidat tempo rlstu investic, aby ji

velké mnozZstvi investovaného kapitalu nedostalo do problém.
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Priloha 1: Rozvaha 2013 - 2017

ROZVAHA (v tis. K} tisho radkou 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM {'r 02 + 03 + 37 + 74) L4 417040 457977 547701 590696 529360
Pohleddvky za upsany ziklsdni kapitl 002
Dlouhodoby majetek (7. 04 + 14 + 27) 003 224277 238225 314291 349311 371736
Dlouhodoby nehmotny majetek (T. 05+ 06 + 00+ 010+ 0 004 2980 2436 1846 13523 781
Mehmotng vysledky vizkumu 3 vivoie 005
Ocenitelnd prava 006 2980 267 1486 1223 781
B.l.2.1. Softwars 00T 2380 267 143846 1223 7831
B.1.2.2.O=tstni ocenitzing priva 008
Goodiwill L]
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetsk 010 163 39 23 [
Poskytnute zalohy na diouhodoby nehmotmy majetek 2
nedokonteny dicuhodoby nehmotny majetak 01 261
B.|.5.1. Poskytmuté zalkohy na diouhodoby nehmotny majete] 012 61
B.|.5.2. Medokonteny diouhodoby nehmaotmy majetek 013 200
Dlouhodoby hmotny majetek [F 15+ 18 +13+20+24 )| 014 221197 235689 312345 348059 370955
Pozemloy a staviby [ £ 143527 141111 133409 229366 222214
B.11.1.1. Pozemky 018 2514 2514 3059 33538 3353
B.11.1.2. Stavhy o7 141013 138537 136350 218856 2183856
Hmotngé movité veci a soubory movitych véo 018 67272 83253 115310 111355 114333
Ocenovac rozdl k nabytemu majethu 019 1502
Ostatni diouhodoby hmotny majetek 020 113 a3 46 3 [
B.I1.4.1. Pestitelske celky trvahoh porosts 021
B.Il.4.2. Dospeld zvifats 3 jejich skupiny 02z
B.11.4.3, Ostatni dlouhodoby hmotmy majetek 023
Poskytnute zilohy na diouhodoby hmotny majetek a
nedokonteny diouhodoby hmotny majetek 0z4 8777 11236 56980 6729 33842
B.I1.5.1. Poskytrute zilohy na diouhodoby hmotmy majetek| 025 6726 7343 2340 6292 13158
B.11.5.2. NedokonSeny diouhodoby hmotny majetsk 026 2051 3887 54640 437 20634
Dlouhodoby finanéni majetek (. 28 aZ 34) 027 100 100 100 0 [
Podihy - ovladand nebo ovisdsjic osoba 028
Zapujcka a uvény - oviidand nebo oviddalic osoby 028
Podihy - podstatny viiv 030
Zapljcka a uvény - podstatny viiv 031
Ostatni dlouhodobs cenné papiny a podihy 03z 100 1040 100
Zapljtky 3 Uvény - ostatnd 033
Ostatni dlouhodoby finantni majetek 034 [i [
B.111.7.1. Jiny diouhodoby finantni majetek 035
B.111.7.2. Poskytnuté zilohy na diouhodoby finantni majete] 038
Obézna aktiva (f. 38 + 46 + 68 + T1) 037 186788 224207 225540 235373 250099
Zasoby (7. 39 +40 + 41 + 44 + 45) 038 67931 79384 95947 94113 110316
Materisl 038 33732 36547 46212 44304 53184
Medokondana vyroba 3 polotovany 040 15321 19506 27002 23383 30256
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Wyrobky a zhod 041 17763 21823 13638 13226 26670
C.1.3.1. Vrobky 042 17036 21104 13004 18536 25983
C.1.3.2. Fbodi 043 727 725 634 630 G687
Mlzds 3 ostatnd zvifata a jejich skupiny 044
Foskytnute zalohy na zisoby 045 515 1507 3035 594 206
Pohledavky [F. 47 + 57} 045 116569 141731 123341 128666 133785
Douhodobe pohledavky 047 [i [ [ 0 [
C.11.1.1. Pohledivky z obchodnich vztahs 048
C.I1.1.2. Pohleddvky - ovlddana nebo ovlidajc osoba 045
C.11.1.3. Pohledavky - podstatny viiv 050
C.I1.1.4. Odlodend dafova pohledivka 051
C.I1.1.5. Pohledavky - ostatn 052
C:lI.1.5.1. Pohleddvky za spoletniky 053
C.11.1.5.2. Dlouhodobe poskytnute zakohy 054
C.11.1.5.3. Dohadne 065ty aktivnd 055
C.11.1.5.4. Jin2 pohledavky 056
Kratkodobe pohledavky 057 116563 141731 122341 128666 133785
C.11.2.1. Pohledavky z cbohodnich vatahs 058 35518 105438 111742 117413 125032
C.II.2.2. Pohleddvky - ovlddana nebo ovlidajc osoba 059
C.11.2.3. Pohledavky - podstatny viiv 080
C.11.2.4. Pohledavky - ostatni 051 21051 36293 10549 11247 8763
C.11.2.4 1. Pohledivky za spolefniky 052
C.I1.2.4.2. Socisni zaberpefeni a zdravotni pojistén 063
C.11.2.4.3. Stat - dafove pohledivky 054 3783 6533 3229 7531 5413
C.I1.2.4.4. Kratkodobe poskytnute zikohy [ 1436 1095 1061 1088 1375
C.11.2.4 5. Dohadné 6tty sktivn 066 30 76 132 2557 110
C.I1.2.4.6. Jiné pohledavky 087 15802 28523 127 71 1865
Kratkodoby finantni majetek (7. £3 az T} 068 [i [ [ 0 [
Fodily - ovlidans nebo ovisdsiic osoba [
Ostatnd krathodoby finandni majetek L]
Penéini prostredky (T. 72 aZ 73) 071 2288 3087 7252 12594 5938
Pendini prostiedky v pokladns 72 351 337 873 363 1220
Fenéini prostiedky na Bitech 073 1337 2250 6373 11626 4778
Casové rozliSeni (f. 75 az 77) 074 5375 5545 7870 6012 7525
Maklady phistich obdob 075 4112 3160 3320 4374 5922
Keomplexni naklady phiftich obdobi 078
Phijmy phstich obdob 77 1863 2385 3350 1638 1603
PASIVA CELKEM [F. 79 + 14 + 141) OTE 417040 457477 547701 530696 629360
Vlastni kapital (7. 80 + 84 + 92 + 35 + 39 + 100 ) (] 129311 161758 208817 255444 239924
Zakladni kapital [f. 81 aZ 83} 080 25000 25000 25000 25000 25000
Zzkladni kapitsl [ 25000 25000 25000 25000 25000
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Wiastni akcie a viastnd obochodni podily {-) 082

Zmeny zakladniho kapitslu 083

Azio ([r. 85 aZ B6) 084 EE] 41 EE] 33 48
AZic [t

Kapitdlowe fondy 085 33 a1 33 33 a8
A2 1. Ostatnd kapitalove fondy 087 48 a8 48 A48 48
A.llL2.2. Qoefovac rozdily  pfecenénl majetky a zavazkl 088 -3 -7 -3 -3

A.11.2.3. Ocefiovac roadily z pfecensni pii plemEndch

obchodn ch korporac e

A.l1.2.4. Roedily z pfemén obohodnich korporac 090

A.ll.2.5. Rozdiby z ooenéni pfi pfeméEnach obchodnich korpod 091

Fondy ze zisku (f. 33 +34) 052 6000 6000 6000 6000 6000
Ostatni rezervni fondy k] 6000 60010 6000 6000 6000
Statwtirnd 3 ostatni Fondy 054

Vysledek hospodareni minulych let (. 96 + 98) 095 53227 83271 115718 154778 133405
Merozdéleny zisk minuhych let 096 59227 89271 115718 154778 193405
Meuhrazens ztrits minubych let 087

Jimy wysledek hospodsteni minuhoh ket 098

Vysledek hospodareni béZného (éetniho cbdobi (+-)

(F. 04 - [+ B0 + 84 + 92 + 35 + 100 + 104 + 141}) L] 33045 41446 62060 63627 63471
Rozhodnuto o zalohove vyplaté podilu na zisku 100

Cizi zdroje  [F. 102 + 107) 101 285283 303926 336043 131872 125547
Rezervy (7. 103 az 106) 102 8028 2131 3517 6433 3325
Rezsrva na dichody 3 podobng zavazky 103

Rezerva na dan z phijmi 104 6274 g ] 3683 634
Rezarvy podle zvisEtnich privnich predpisl 105

Ostatni rezervy 108 1754 2131 1517 2816 2631
Zavazhy (7. 108 + 123) 107 277255 301795 332526 325373 322222
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115 +

116 + 117 + 118 + 113} 108 121672 101092 133378 156237 148116
Wydane dishopisy 108

C.1.1.1. Wymenitelné diuhopisy 110

C.1.1.2. Ostatnd dluhopisy 111

Zawazky k Uvérovym institecim 112 04814 84335 122385 142133 123515
Douwhodobe plijaté zalohy 113

Zawarky z cbohodnich watahi 114

Dlouhodobe sménky k shrade 115

Zawazky - owladana nebo ovladsjcl ozoba 118

Zawazky - podstatny wiiv 117

Odlodeny dafovy zavazek 118 10003 10208 10710 11752 12655
Zawazky - ostatnd 118 6855 5383 6283 2352 5945
C.1.5.1. Zavazky ke spolelnikim 120

C.1.5.2. Dohadné Uty pasivni 121

C.1.5.2. Jing zavazky 122 6855 5883 6283 2352 5945
Kratkodobe zavazky (7. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 +

131 + 132 + 133) 123 155583 200703 193143 169136 174106
Wydane dishopisy 124

C.I1.1.1. Vymeniteing dishopisy 125

C.I1.1.2. Ostatnd dluhopisy 126

Zavazky k uverovym institucim 127 62879 71445 51581 55187 50218
Kratkodobe prijats zalohy 25 538 102 338 535 354
Zavazrky z obchodnich vztahs 25 43742 63629 27930 79942 6361
Hratkodobs sménky k Uhrads 130

Zavazrky - ovladana nebo ovisdajci osoba 131

Zavazky - podstatny wiiv 132

Zavazky ostatm 1313 48374 65527 43233 33362 IG573
C.IL.E.1. Zavazky ke spoletnikim 134

C.II.8.2. Kratkodobe finantni vypomoci 1315 17135
C.II.8.3. Zavazky k zaméstnancim 138 4133 43048 5287 5832 6047
C.II.5.4. Zavazky ze socilniho zaberpeteni a zdravotniho 137 3350 3677 38432 3985 3361
C.II.E.5. Stat - dafove zivarky a dotace 138 14024 21562 5380 307 352
C.II.8.6. Dohadne utty pasivi 129 933 34232 3370 3804 ASHE
C.11.5.7. Jiné zavazky 140 26978 32358 27520 19773 4552
Casove rozliseni (r. 142 + 143) 141 3445 2393 2841 3380 3889
Wydaie phStich obdobi 142 2446 2233 2841 3380 3653
Wymosy phstich obdobs 143 336

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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Priloha 2: VVykaz zisku a ztraty 2013 - 2017

WVykaz zisku a ztraty (v tis. K&} Gizlo fadku| 2013 2014 2| e[ 2T

Triby z prodeje vwrobkl a sluzeb o 527497 | 586934 704161 | 799548 | 206277
Triby za prodej zbodi 0z 3791  3v7e|  amar| 4066|4196
Vykonova spotreba [T m+05+nﬂj 03 356528 | 412303 | 487951 551618 554674
Naklsdy wynalofens na prodans zhod 04 2485 2513 2524 2660 2687
Spotfeba materislu 3 energie 05 313259 | 359477 | 4278646 | 481283 | 473881
Slhuzby 08 40784 | 50313| 57561 67675| 73106
[Zména stavu zasob vlastni Einnosti o7 1568 -7891| -5734 igas| -8423
Aktivace 08 -5 -111 -548 -32
Osobni naklady (. 10 + 1) (i) 30657 | 101904 | 113834 126796] 136153
Mzdove ndklady 10 6707 7s032| 84230| 94227 99663
Maklady na socidini zaberpetend, zdravotni pojisténi 3 ostatni naklady 11 23950| 26872| 29604 32569 36496
2. 1. Nakledy na socidind zabezpefeni a zdravotni pojiEténi 12 23225 26104| 28812| 31867 34650
2.2, Ostatni naklady 12 725 768 792 702| 1845
Upravy hodnot v provozni oblasti (7. 15 + 18 + 18] 14 24656 24394| 28318| 35477 3ss9l
Upravy hodnot diouhodobaho nehmotného 3 hmotrého majetku 15 24656| 24394 27742 34665| 37007
1.1. Uprawvy hodnot diouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalke 16 24656 24394| 27742 34665 37007
1.2, Uprawy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dotasne 17

Upravy hodnot zasob 18 -132 213 673
Upravy hodnot pnhladé-.-ek 15 708 593 -783
Ostatni provozni vynosy (. 21 + 32 + 23) 20 14237| 16331| 12543| 13154 31162
Trzby z prodeje diouhodobeho majetku 21 1211 2106 130 1 304
Triby z prodeje materisis e 7835 8197 &762| 8300| G680
Jiné provoeni wymosy 23 5141 6028 5591 4853| 23573
Ostatni provozni naklady (T. 25 aZ 29) 24 14730] 18052| 14317| 13728 32893
Zistatkova cena prodaného diouhodobého majetku 25 1wal 1734 157
Zlststkovs cena prodansho materisiu 26 6240 5847 4968 5975 4764
Diané a poplatky T 632 671 634 766 328
Rezervy v provoeni oblasti a komplexni nakledy phistich obdobi 2B 783 -138| 1337 -701 -125
Jiné provozni naklady FEl 6372 9945 7111 7688| 27326
Provozni vysledek hospodarent [F. 04 + 02 - 03 - 07 - 08 - 09 - 14 + 20 - 24) 30 57451 58433| 82513| 92238 89533
Vynosy z dlouhodobéhe finanéniho majetku - podily (f. 32 +33) 5 0 0 64 200 0
Wymosy z podill - ovladand nebo ovisdajici osoba 3z 64 200

Ostatnd vynosy z podill 33

Naklady vynaloZené na prodané podily 34 0

Vynosy z ostatnihe dlouhodobeého finanéniho majetku [F. 36 +37) a5 10 3 0 0 0
Vymosy z ostatniho diouhodobeho finantniho majetku 5 10 3

Dstatni wynosy z ostatnihe diouhodobehe finandnih jethu a7

Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym ﬂnant:nlm majethem 38 a3
\f]rmsmeudqrapnduhwwms]r{'r 4 + 43 £ 0 0 0 1 0
'l.l'_\,m'.le lroky 3 podobné vynosy - oviddand nebo oviddsiici osoba 40

Dstam v}mve uroky 3 p-ndnbne -.l:,,nnrsy 41 1

If.h:tra‘qr hannt a3 MEZEMVY Ve ﬁnaru:nl uhlastl 42 G 1 -2 -74
Niakladove Oroky a podobné naklady [F. 45 +46) 43 5148 5108 4271 4130 ERDE]
Nakladové uroky 3 podobng naklady - oviddand nebo ovisdajici osoba 44

Dstatni nakladove uroky 3 podobné naklady 45 5108 5148 4190 a709
Ostatni finanéni vwwnosy 45 8831|2576 518| 11773
Ostatni finanéni naklady 47 12512 4081 1231 11294
Finanéni vysledek hospodareni (7. 31 - 34 +35- 38+ 39 - 42 - 43 + 46 - 47 ) 45 -8825| -6606 -5502]  -3234
Vysledek hospodareni pred zdanénim (F. 30 + 48) 45 48626| 51827 36736 86293
Dah z pfijmi za b&Fnou Sinnest (f. 51 + 52) ] 9581| 10381 17109| 16828
Ciah z piijmi splstng 51 9684 10177 16067 15925
Diah z piijmi odiofens 52 -103 204 1042 03
Vysledek hospodafeni po zdanéni (7. 43 - 50) B3 39045 41445 69627 69471
Prevod podilu na vysledku hospodaiend spoletni kiim 54

Vysledek hospodafeni za Oéetni ocbdobi ([f. 53 - 54) 55 41446| 62060| 69627 6947
Cisty obrat za (6etni obdobi = 1+ 11 + Il + V. + V. + VI_+ VI ) G09675| 725125| 817487 | 853413

Zdroj: Vlastni zpracovani autorky na zakladé tcetnich zavérek spolecnosti
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Evidence vyplujcek

Prohldsent:

Davéam svoleni k pUjc¢ovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem,

Ze bude tuto praci radné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Katefina Berkova

V Praze dne: Kliknéte nebo klepnéte sem aPodpis:

zadejte datum.

Oddéleni/ Pracovisté

Datum

Podpis
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