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Abstrakt

Predmeétem této bakalarské prace je mezipodnikové srovnani konkurencnich
podnikd v mlékdrenstvi provedené na zdkladé financni analyzy. Cilem je posou-
zeni financni situace podniku a nasledné nalezeni jeho silnych a slabych stra-
nek. Pomoci metod financni analyzy je zkouman vyvoj podniku za roky 2014-
2018. Poté jsou analyzovany Udaje referencnich podnikd. Hodnoty ziskané fi-
nancni analyzou jsou porovnany s hlavnim analyzovanym podnikem mezipod-
nikovym srovnanim.

Prvni ¢ast se zabyva teoretickym zakladem a vysvétlenim dané problematiky.
V praktické Casti jsou predstaveny jednotlivé podniky a je provedena financni
analyza, na zakladé které je nasledné pouzita metoda mezipodnikového srov-
nani ke zjisténi postaveni hlavni analyzované spolecnosti.

Klicova slova

Financ¢ni analyza, mezipodnikové srovnani, finan¢ni ukazatele, nefinancni uka-
zatele, mlékarenstvi

Abstract

The subject of this bachelor thesis is the solution of intercompany comparison
of competitors in the dairy industry based on financial analysis. The aim is to
assess the financial situation of the company a then to find its strengths and
weaknesses. The companies are examined based on financial analysis for years
2014-2018.Then | analyse data of reference companies in the industry. The data
obtained by financial analysis are compared with the main analysed company
by inter-company comparison.

The first part deals with the theoretical basis and explaining the topic. In the
practical part, companies will be briefly introduced and analysed financially and
based on that intercompany comparison will be performed to determine the
position of the main analysed company.

Key words

Financial analysis, intercompany comparison, financial indicators, non-financial
indicators, dairy industry
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Uvod

V Ceské republice i ve svété je mlékarensky priimysl velice dlleZitym odvétvim,
coz lze sledovat jak ve vyspélych spolecnostech, tak i v téch nejméné vyspé-
lych.

Cilem bakaldrské prace je porovnani konkurenénich podnikd pomoci finanéni
analyzy. Pro svou bakalarskou praci jsem se tedy rozhodl pro porovnavani tfi
spolecnostiv tomto odvétvi a témijsou MADETA a.s., MlIékarna Kunin a.s. a Olma,
a.s. Referencni podniky jsou vybrany na zakladeé jejich aktiv, jelikoz jsem chtél
analyzovat, jak si hlavnianalyzovany podnik MADETA a.s. vede v porovnani s po-
dobné velkymi podniky stejného odveétvi.

Zakladnimi daty pro toto porovnani a analyzu budou Ucetni vykazy jednotlivych
podnikd, které jsou ve vyrocnich zpravéach ¢i Gcetnich zdvérkach, za poslednich
pétlet (2014-2018), které naleznu ve volné dostupnych dokumentech poskyto-
vanych Ministerstvem Spravedinosti Ceské republiky na webovém portélu jus-
tice.cz.

Tato bakalarska prace je rozdélena na dvé hlavni ¢asti, kdy prvni ¢ast je zamé-
fena na teoretickou stranku véci a vysvétleni zakladnich pojmua. V druhé ¢3asti
budou vyuzity poznatky z prvni ¢asti k analyze jednotlivych spolec¢nosti a na-
slednému mezipodnikovému porovnani. Nejdfive zde predstavim hlavni pod-
nik MADETA a.s. a podrobim ho detailni financni analyze, kde budu sledovat vy-
voj v letech 20714-2018. Nasledné se budu vénovat financni analyze referenc-
nich podnikd MIékdrna Kunin a.s. a Olma, a.s. za stejné obdobi. V konecné fazi
na zakladé ziskanych Gdajl a vypracovanych analyz pomoci vhodnych srovna-
vacich metod porovnam referencni podniky s podnikem hlavnim. Na zaveér vy-
hodnocuji zjisténé vysledky a posuzuji postaveni hlavniho analyzovaného pod-
niku MADETA a.s. na trhu mlékarenského primyslu vzhledem k referenénim
podnikdm.
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1 FINANCNI ANALYZA

Pro Uspésnost podniku je nutno znat priciny Uspésnosti a nedspésnosti, a proto
podnik potfebuje u svého managementu a vSech svych zaméstnancd rozvinout
schopnosti, pfidadvat nové vykony, ucit se nové dovednosti a ucit se z Uspéchd
¢i nelspéchl konkurence, coz podniku umozni stat se dobrym v tom, co déla.
Podobné jako v jakémkoliv oboru je tfeba stanovit diagndzu a nasledné navrh-
nout reseni problému. Nastrojem zjisténi ekonomického zdravi podniku je fi-
nancni analyza, ktera umozniuje odhalit ekonomické faktory, neekonomické
faktory a budouci vyvoj daného podniku. (Sedlacek, 2011)

Financni analyza je nezbytna pro komplexni ohodnoceni financni situace pod-
niku. Pomaha zjistit, jestli firma dostatecné vyuziva sv(j potencidl v oblasti zis-
kovosti, zda vhodné vyuziva svou kapitalovou strukturu, zda efektivné vyuziva
sva aktiva, zda vSechny své pohledavky je schopen splacet v€as a mnoho dal-
Sich aspektld z ekonomického pohledu. Znalost ekonomické situace podniku
umoznuje manazerdm se spravné rozhodovat a optimalné vyuzivat své pe-
nézni i nepenézni prostredky. Financni analyza je nezbytna ve vztahu k minu-
losti, a to zejména pro odhad budouciho vyvoje. (Kndpkova, 2010)

,Financni analyza podniku je pojimana jako metoda hodnoceni financniho hos-
podareni podniku, pfi které se ziskana data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou
navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi
daty a urcuje se jejich vyvoj. Tim se zvysuje vypovidaci schopnost zpracovava-
nych dat, zvysuje se jejich informacni hodnota.” (Sedlacek, 2011, s. 3)

Ukolem finan&ni analyzy je identifikovat problémy, silné a slabé stranky pod-
niku. Informace, kterymi pomoci této analyzy podnik disponuje, umozniuji vy-
vodit urcité zaveéry o celkovém ekonomickém hospodafeni a financni situaci
podniku a jsou podkladem pro management a jeho rozhodovani. Tato analyza
snad nemusi byt brana pro celkové hospodareni podniku, ale jen pro jeho dilci
casti, kdy je analyze podrobena pouze vybrana c¢ast financniho hospodareni
podniku. (Sedlacek, 2011)

1.1 Druhy financni analyzy

Za zakladni kritérium pro rozdéleni financni analyzy na druhy, kromé rozdéleni
na metody (viz kapitola 2), Ize povazovat to, zda je ur¢ena pro interni nebo ex-
terni komunikaci. S tim koresponduji i informace a zdroje, které jsou v ramci ni
vVyuZzity.

1.1.1 Interni financni analyza

Interni analyza vychdazi nejen z ukazatel(, které vyuziva analyza externi, ale i
z Udajl internich, které nejsou bézné pristupné. Interni analyza je zamérena na
srovnani planu se skutecnosti a s minulym vyvojem podniku. Dale se zaméruje
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na stanoveni trend vyvoje, na srovnavani s konkurenénimi podniky téhoz od-
vetvi a na srovnavani skutecnosti se standartnimi hodnotami tohoto odvétvi.
Interni financni analyza velice Casto byva soucasti controllingu. Tento typ ana-
lyzy vyuziva specialni postupy a mezi né patfi napriklad: analyza citlivosti, scé-
nare mozného vyvoje ¢i benchmarking. V obecném pojeti je finan&ni analyza
zameérena i na budoucnost, zejména na predpovéd financni tisne, nebezpedi
prevzeti cizim podnikem ¢i pfedpokladané budouci ocenéni podniku. (Synek,
2011)

1.1.2 Externi financni analyza

Externi financni analyza, jak je jiz z nazvu zrejmé, se provadi na zakladé infor-
maci, které podnik poskytuje externim uzivateldm, a je obvykle provddéna ex-
ternimi subjekty, kterymi jsou banky, investofi, obchodni partnefi (dodavatelé a
odbératelé), stat (finan¢ni instituce a organy statni spravy) ¢ konkurenéni pod-
niky. Zdrojem téchto dat a informaci jsou volné dostupné dokumenty, ve kte-
rych Ize najit financni vykazy, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztrat, vykaz o cash
flow, priloha, vyro¢ni zprava, vyroky auditora a pfipadné dalsi dostupné Udaje
z finan¢nino a manazerského Gcetnictvi nebo réiznych statistickych Setfeni. (Sy-
nek, 2011)

1.2 UzZivatelé financni analyzy

Skdla subjekt(, které vyuzivaji finanéni analyzu je velice rozsahlg, ale také velice
rlznoroda. Navzdory této obrovské rozmanitosti lze najit i spolec¢né znaky,
které nam pomohou tyto subjekty rozdélit do urcitych skupin. Podobné jako
celou finan¢ni analyzu mizZeme tyto subjekty rozdélit na subjekty interni a ex-
terni. (Kislingerova, 2010)

1.2.1 Interni uzivatelé

Jak jiz z ndzvu lze vydcist, jedna se zde o interni uzivatele, tzn. uzivatele, ktefi
jsou soucasti podniku nebo maji pfistup do vnitfnich struktur podniku. Mezi tyto
uzivatele mohou patfit:

e Manazefifirmy — tito uzivatelé vyuzivaji financni analyzu pro operativni a
strategické finanéni fizeni podniku, at uz jde z hlediska kradtkodobého i
dlouhodobého. ManazZefi maji nejlepsi pfedpoklady pro zpracovani fi-
nancnianalyzy, jelikoz majiidedlni pfistup ke vSem existujicim Gdajdm o
podniku, a tudiz znaji pravdivy obraz financni situace.

e Majitelé firmy — majitelé pochopitelné maji veliky zadjem byt informovani
o financni situaci podniku, proto se podileji na interni finanéni analyze.
Majitelé potrebuji védét, zdali jejich investice ¢i vynalozené prostredky
jsou vyuzity spravné a zejména efektivné.



e Zaméstnanci — zaméstnanci se pfirozené zajimaji hospodarskou a fi-
nancni stabilitu a prosperitu svého podniku. Tyto aspekty totiz zajistuji
jistotu zaméstnani, perspektivu a lepsi moznosti v oblasti mzdové a so-
cidIni. (Kislingerovd, 2010)

1.2.2 Externi uzivatelé

Pro externi uzivatele se vytvari pouze externi analyza, protoze maji pfistup
pouze k volné dostupnym Udajim. Do této skupiny se radf:

e |nvestori — tato skupina znamena pro podnik poskytovatele kapitalu. In-
vestori tedy sleduji informace o financni vykonnosti, aby ziskali dosta-
te¢né mnozstvi informaci pro rozhodovani o pfipadnych investicich. Je-
jich pozornost sméfuje k mite rizika a k vynostim spojenych s viozenym
kapitdlem. Dalsim dllezitym ddvodem je sbér informaci, jak podnik na-
klada s jiz viozenymi zdroji.

e Banky — banky vyuzivaji informaci z financni analyzy pro zavéry o financ-
nim stavu potencidlniho nebo jiz existujiciho dluznika, zda jako véritel
poskytne nebo neposkytne Uveér dluznikovi, v jaké vysi a za jakych pod-
minek.

e Stat a jeho organy — stat vyuziva téchto informaci k ovéfeni spravnosti
vykdzanych dani, k rlznym statistickym Sefenim, k rozdélovani financ-
nich vypomoci a k ziskadvani prehledu o finanénim stavu podnika.

e Obchodni partnefi — pozornost dodavatell sméfuje predevsim ke
schopnosti podnik{ hradit své zdvazky. Sleduji predevsim solventnost,
likviditu a zadluzenost, které jsou predpokladem kratkodobych zajma.
DllezZité je vSak i hledisko dlouhodobé, a to predpoklady dlouhodobé
stability dodavatelskych vztah{. Odbératelé, ktefi maji zdjem na priznivé
financni situaci, jsou predevsim ti, ktefi mohou pfipadné byt negativné
ovlivnéni bankrotem podniku. (Kislingerova, 2010)

1.3 Zdroje dat pro financni analyzu

Primarnim zdrojem pro zisk dat do financni analyzy je U&etni zavérka, kterou
podniky musi dle zakona &. 563/1991 Sb., o UcCetnictvi. Vytvaret a zvefejiovat
kazdym rokem. Nejcastéji se mizeme setkat s Fddnou Ucetni zavérkou, ktera se
zpracovava k poslednimu dni bézného Ucetniho obdobi. Ddle se mizeme se-
tkat s mimoradnou ucetni zavérkou, kterd se vytvari pfi mimoradnych udalos-
tech v podniku, jako napfiklad mize byt vstup podniku do likvidace ¢i do kon-
kurzu. DalSim typem Ucetni zavérky je mezitimni UcCetni zavérka, ktera se uza-
vird v pribéhu Gcetniho obdobi a vytvari se napfiklad v souvislosti se zménou
spole¢nosti. Oproti fadné zavérce zde spocivd vtom, Ze mimo neuzavirdni
Ucetnich knih je inventarizace majetku pfipravovana jen pro Ucel vyjadfeni oce-
néni a ma v porovnani s fradnou Ucetni zavérkou pouze omezenou vypovidaci
schopnost. Poslednim zakladnim typem Ucetni zavérky je konsolidovana ucetni
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zavérka, ktera se zpracovava mezi kapitalové propojenymi subjekty, kde se zjis-
tuji jejich financni efekty jako celku. Slouzi predevsim k informovani akcionart
a spoleénikd materské spolenosti, nikoliv vdak k dariovym Gceldm. (Kislinge-
rova, 2010)

Podle vyhlasky ¢. 500/2002 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist, musi
kazda ucetni jednotka sestavit Ucetni uzavérku, kterd obsahuje rozvahu, vykaz
zisku a ztrat, vykaz cash flow (pfehled o penéznich tocich) a pfilohu k G¢etni
uzavérce (uvadi formulére pro zpracovani Ucéetni uzavérky za urcité roky, jelikoz
kazdy rok dochazi k drobnym zménam, jak uzdvérku zpracovavat. (Kislingerova,
2010)

1.3.1 Rozvaha

Jinymi slovy tento Ucetni vykaz Ize oznacit jako obraz majetkové a kapitalové
struktury. Zndzornuje strukturu dlouhodobého a obézného majetku neboli ak-
tiv a strukturu zdroj0, neboli pasiv, které byly pouzity ke kryti majetku. Strukturu
lze vidét v tabulce 1. Zakladni pravidlo tohoto vykazu je, ze aktiva se vzdy musi
rovnat pasiviim a vice versa. Jinak receno, majetku v Zzadném pfipadé nemuize
byt vice ¢i méné nez zdrojl a naopak. Zahajovaci rozvaha se stanovuje pfi za-
lozeni podniku. Z rovnice ,Xaktiva = ¥pasiva”, resp. ,2aktiva = ¥dluhy + Xvlastni
kapitdl", Ize vyclist, Ze kazdd zména se zaznamenava dvakrat (na levé strané ,ma
dati”; na pravé strané ,dal”). Rozvaha sestavend na konci kazdého Ucetniho ob-
dobi (u nas vétsinou 31.12.) se nazyvéa konecna (vyrocénf) rozvaha. Tyto dva typy
se radi mezi rddné (bézné) rozvahy. (Synek, 2011)

Tabulka 1 Struktura rozvahy

Aktiva
Dlouhodoby majetek (stalé aktiva)

Pasiva
Vlastni kapital

- dlouhodoby nehmotny majetek
- dlouhodoby hmotny majetek
- dlouhodoby finan¢ni majetek

- zakladni kapital

- fondy

- nerozdéleny zisk minulych let

- vysledek hospodareni bézného roku

Obézna aktiva

Cizi zdroje

- zasoby - dlouhodobé zavazky a dvéry
- pohledavky - kratkodobé zavazky a Gvéry
- penize

Zdroj: Vlastni tvorba

1.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Podniky se zakladaji za ucelem cinnosti, kterd bude vést k vytvareni zisku a
ristu trzni hodnoty podniku. Toto hospodareni sleduje Gcletni vykaz, jez se na-
zyva vykaz zisku a ztrat. Pri ¢innosti podniku vznikaji néjaky produkt Ci sluzba,
které jsou dodavany na trh a nasledné jsou prodavany. Takto podnik realizuje
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vynosy. Zaroven zde vsak vznikaji naklady, jelikoz dochazi k vyrobni ¢innosti
(prace, zadsoby, majetek). Kone¢nym vysledkem vykazu zisku a ztrat je zisk po
zdanéni (EAT = Earning after Tax), ktery je poté zadavan do rozvahy jako vysle-
dek hospodareni za bézné obdobi. Z vykazu zisku a ztrat ziskdme i jiné dllezité
Udaje, které Ize vyuzit ve finanéni analyze, a to zisk pred zdanénim (EBT = Ear-
ning before Tax), zisk pred Urokem a zdanénim (EBIT = Earning before Interest
and Tax) nebo zisk pfed zdanénim, Groky a odpisy (EBITDA = Earning before In-
terest, Tax, Depreciations and Amortization). (Scholleovd, 2017)

ZpUsob urceni jednotlivych kategorii zisku uvadi tabulka 2.

Tabulka 2 Vypocet jednotlivych kategorii zisku

Vykaz zisku a ztrat

Zisk pfed zdanénim, Uroky a odpisy (EBITDA)
- odpisy

Zisk pred zdanéni a Uroky (EBIT)

- nakladové udroky

Zisk pred zdanénim (EBT)

- dan z prijmu za béznou &innost

Cisty zisk po zdané&ni (EAT)

Zdroj: Vlastni tvorba

V tabulce 3 Ize vidét strukturu provozniho vysledku hospodareni ve vykazu

zisku a ztraty sestaveného podle Ceskych Gc¢etnich standard@ (CUS) v G¢elovém
clenéni.

Tabulka 3 Struktura vykazu zisku a ztréty podle CUS

+ | Trzby z prodeje vyrobkd, zbozi a sluzeb

- | Néklady prodeje (véetné Uprav hodnot)
= | Hruby zisk nebo ztrata

- | Odbytové néklady (v¢etné Uprav hodnot)
- | Spravni ndklady (v¢éetné Uprav hodnot)

+ | Ostatni provozni vynosy

- | Ostatni provozni naklady

= | Provozni vysledek hospodareni (+/-)
Zdroj: CiZinska, 2018

1.3.3Vykaz cash flow

Vykaz cash flow, také zndmy jako vykaz penéznich tokd, informuje o pfijmech a
vydajich, které byly realizovany za minulé Ucetni obdobi. Cash flow poskytuje
informace o pohybu penéznich prostredkd, a je doplinkem k vykazu zisku a
ztrdt, ktery si zaklddd na vztahu vynos( a naklad( v urcitém ¢asovém okamziku
(tzv. akrudini princip).Je zde Zadouci, aby pfijmy pfevysovaly vydaje. Vykaz cash
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flow mdze byt vniman rozdilné. Pro podnik cash flow znamené volnou zdsobu
penéz, které jsou k dispozici. Z pohledu investora se jedna o potencialni bu-
douci vynos, ktery mGze investor ziskat v pfipadé, Ze by do podniku investoval.
(Kislingerova, 2010)

V Uc&etnictvi Ize pouzit dva pfistupy ke zjisténi cash flow, a to pfimou a nepfi-
mou metodu. Obvykle se pouzivad nepfiméa metoda (viz tabulka 5), kterd vychazi
z hospodarského vysledku za obdobi, ktery se upravuje o naklady a vynosy, jez
nejsou penéznimivydaji a pfijmy. Pfimou metodou se cashflow pocita jako roz-
dil ndklad(, které jsou soucasné penéznimi vydaji, a vynosU, které jsou sou-
¢asné penéznimi pfijmy. (Synek, 2015)

Strukturu cash flow Ize vidét v tabulce 4.

Tabulka 4 Struktura cash flow

Cash flow z provozni ¢innosti
Cash flow z investi¢ni ¢innosti
Cash flow z financni ¢innosti
Zdroj: Scholleova, 2017

Tabulka 5 Vypocet cash flow neprimou metodou

Vykaz cash flow

Cisty zisk

+ odpisy

+ pfijmy, které nebyly vynosy

- vynosy, které se nestaly prijmy
- vydaje, které nebyly naklady

+ naklady, které nebyly vydaji
Cash flow (konecné)

Zdroj: Vlastni tvorba

1.3.4 Priloha v icetni zavérce

Hlavnim cilem pfilohy je poskytnout doplnujici vysvétlujici informace k rozvaze
avykazu zisku a ztrat. Pfiloha musi byt spolehliva, neutralni a srozumitelna. Tyto
dopliujici informace davaji pfedpoklad, Ze je moZzné srovnavat vykonnost pod-
niku v ¢ase. (Kislingerova, 2010)

1.3.5 Provazanost Gcetnich vykazi

Ucetni vykazy na sebe navazuji a vzajemné se doplfiuji. Pro Gplnost informaénf
hodnoty je nutno pracovat se vsemi Ucetnimi vykazy. Nejvétsi vypovidajici hod-
notu pro finan&ni analyzu nesou rozvaha a vykaz zisku a ztrat. Provdzanost
Ucetnich vykazl je vyobrazena v tabulce 4. (Scholleovd, 2017)
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Obrazek 1 Provazanost tcetnich vykaz(

Rozvaha
Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Hmotny Zakladni kapital
Nehmotny Fondy
Financni Zisk/ztrata <
Vysledky minulych let
Obéiny majetek Cizi kapital
Zasoby Dlouhodobé zavazky
Pohledavky Kratkodobé zavazky
B Penize
Vykaz cash flow Vykaz zisku a ztraty
Zisk/ztrata < Provozni vynosy
+ odpisy Provozni naklady
+ pfijmy (ne vynosy) Finanéni vynosy
- vynosy (ne pfijmy) Financni naklady
+ naklady (ne vydaje) Zisk z béiné Cinnosti
- vydaje (ne naklady) Mimoradne vynosy
PirGistek nebo ubytek hotovosti Mimoradné naklady
Dan
Zisk/ztrata

Zdroj: Scholleova, 2017

|13



2 METODY FINANCNIi ANALYZY

Financni analyza vyuziva dvé zakladni techniky, a to procentni rozbor a pomé-
rovou analyzu. Obé tyto zminéné techniky vychdzeji z absolutnich ukazatel(
stavovych &iintervalovych (tokovych). Je doporuceno, aby stavové veli¢iny byly
zdynamizované vypoctem prdmérné hodnoty, kterd [épe vyobrazi jejich rocni,
pfipadné mésicni vysi. Technika procentniho rozboru je zalozena na vypoctu
procentniho podilu jednotlivych polozek aktiv z rozvahy a vynosovych a nakla-
dovych polozek (trzeb) z vykazu zisku a ztrat. Tato analyza se nazyva vertikaIn{
analyza. Paklize podily srovnavame v Case, jedna se o analyzu horizontalni.
Strucné feceno, postup finanéni analyzy zacind absolutnimi ukazateli (pro-
centni rozbor, vertikaIni analyza, bilan¢ni pravidla) a pokracuje s ukazateli po-
mérovymi (Casové fady — horizontaIni analyza, mezipodnikové srovnani, speci-
alni metody). (Synek, 2011)

Dle Sedlacka (2007) se finan¢ni analyza déli na dvé skupiny, které se vzajemné
propojuji a ovliviuji. Prvni skupinou je kvalitativni (fundamentalni) analyza,
ktera se zabyva znalostmi vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymia mimo-
ekonomickymi jevy, na zkusenostech odbornikd (pozorovateld, pfimych Gcast-
nikd ekonomickych proces(), na jejich odhadech a na trendech. Jde zde
zejména o analyzu vlivu: vnitfniho i vnéjsiho ekonomického prostredi podniku,
probihajici faze zivota podniku, charakteru podnikovych cild. Fundamentalni
analyza je pfevazné zalozena na komparaci, kterd je podlozena verbalnim hod-
nocenim. Pfikladem fundamentaini analyzy je BCS (balanced scorecard). Dru-
hou skupinou je kvantitativni (technickd) analyza, kde se pouzivaji matema-
tické, statistické a dalsi algoritmizované metody ke zpracovani ekonomickych
dat k naslednému kvalitativnimu posouzeni vysledkd. Jak Ize odvodit z vySe
uvedeného, ve financni analyze je nutno provést rlizné metody a poté jimi zis-
kané dil¢i zavéry porovnat a ziskat uceleny zaveér. (Sedlacek, 2011)

2.1 Absolutni ukazatele

Zakladnim zdrojem jsou Udaje obsazené ve financnich vykazech, které jsou

v hodnotovém vyjadreni. DllezZitou charakteristikou téchto dat je, Ze jsou v ab-
solutnim vyjadieni a méfi rozmér urcitych jevl (majetek, kapitdl, penézni toky
apod.). Podle toho, zda urcuji stav nebo Gdaje za urcity interval, rozliSujeme
tyto veli¢iny na stavové a tokové. Veli¢iny stavové nalezneme v rozvaze (napf.
hodnota majetku nebo kapitdlu) a naproti tomu veli¢iny tokové se objevuji ve
vykazu zisku a ztrat nebo ve vykazu cash flow (napf. trzby za uplynulé obdobi).
Absolutni ukazatele jsou zakladni data rozboru vertikdIni a horizontalni struk-
tury Gcetnich vykazl. (Kislingerova, 2010)
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2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontdlni analyza si bere informace pfimo z vyrocnich zprav, konkrétngji
zrozvahy a vykazu zisku a ztrat. Sleduje se zde vyvoj jednotlivych radkd v pri-
béhu let. BEZné se horizontdIni analyza pouziva k zachyceni vyvojovych trend(
ve strukture majetku i kapitalu, zejména ve vztahu s Casem. Jedna se o nejjed-
nodussi a nejcastéji pouzivanou metodu pro zpracovani informaci o hospodar-
ské situaci podniku. (Sedlacek, 2011)

2.1.2 Vertikalni analyza

Pri vertikaIni analyze posuzujeme jednotlivé komponenty majetku a kapitalu
(tzv. struktura aktiv a pasiv podniku). Pfi procentnim vyjadieni jednotlivych
komponent se postupuje odshora doll (ve sloupcich) vjednotlivych letech a
nikoliv napfic. Jako zaklad procentniho vyjadreni se bere z vykazu zisku a ztrat
zpravidla velikost trzeb (100 %) a z rozvahy hodnota celkovych aktiv podniku.
Ve vertikalni analyze se nebere v Uvahu meziroc¢ni inflace, a proto je mozné
srovnavat vysledky analyzy z rGiznych let, coz je vyhodou vertikdIni analyzy. Ver-
tikalni analyza se pouziva pro srovnani v ¢ase i v prostoru. (Sedlacek, 2011)

2.2 Bilancni pravidla

Bilancni pravidla stanovuji strukturu kapitalové potreby, nikoliv jeji optimalni
vysi. Néktera bilancni pravidla se zamérFuji na vztah majetku a kapitalu, jiné se
zabyvaji pouze pasivy. Bilancni pravidla slouzi jako doporuceni podniku, jak do-
sahnout finan¢ni stability a rovnovahy. (Synek, 2011)

2.2.1 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilancni pravidlo popisuje pravidlo horizontalni struktury mezi majetkem
a kapitalem. V nékterych pripadech se jako aktiva oznacuje pouze dlouhodoby
majetek a jako dlouhodobé zdroje jen vlastni kapital. Dlouhodoby majetek ma
byt financovan dlouhodobymi zdroji a kratkodoby ma byt financovan zdroji
kratkodobymi. (Synek, 2011)

Scholleové (2017) Fika:

Dlouhodoby majetek = Viastni kapitdl + Dlouhodoby cizi kapitdl (D)
a soucasné
ObéZny majetek = Krdtkodoby cizi kapital (2)
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2.2.2 Pravidlo vyrovnani rizik

Pravidlo vyrovnani rizik se zabyva vertikalni strukturou kapitalové struktury. Je
vyzadovano, aby vlastni zdroje byly v poméru 1:1 s cizimi zdroji, pfipadné aby
vlastni zdroje byly vyssi, ¢imz se snizuje riziko pro veritele, ale zaroven i klesa
pUsobeni finanéni paky. (Synek, 2011)

2.2.3 Pari pravidio

Pari pravidlo se vyuziva ke sladéni Casového horizontu aktiv a pasiv. Vlastni ka-
pital by mél financovat dlouhodoby majetek, ale zaroven by se mél pouziti ka-
pital vlastni, coz by znamenalo, Zze vlastniho kapitalu by mélo v podniku byt
méné nez majetku dlouhodobého, pfipadné se mohou rovnat. Pari pravidlo Ize
povazovat za doplnék zlatého bilan¢niho pravidla. (Scholleova, 2017)

2.3 Pomérové ukazatele

Pomeérové ukazatele jsou zaloZzeny na vzajemném porovnavani vybranych po-
loZek Gcletnich vykazd. Jednd se zde o vysledky zlomkd, kdy do Citatele i jme-
novatele odsadime vybranou polozku, kdy jedinou podminkou je, Ze Citatel se
nesmirovnal nule. Pro Ucely financni analyzy a zhodnoceni finanéni vykonnosti
vychazi pomérové ukazatele ze zavedeného souboru ukazatell, které se tykaji
oblasti finan¢niho zdravi. Témito ukazateli jsou skupiny ukazatel rentability,
likvidity, aktivity, zadluzenosti a kapitalového trhu. V této praci se budu zabyvat
prvnimi ¢tyfmi zmin&nymi. (Cizinska, 2018)

2.3.1 Ukazatele rentability

Analyza rentability (neboli ziskovosti) je zamérena na schopnost podniku ge-
nerovat vysledek hospodareni. Jako Citatel v ukazateli rentability se dosazuje
vysledek hospodareni (provozni vysledek hospodareni, vysledek hospodareni
pfed zdanénim, vysledek hospodareni po zdanéni, EBITDA, EBIT, EBT, EAT, NO-
PAT) a do jmenovatele poloZka ¢i poloZky pasiv nebo trzeb. (CiZinska, 2018)

Rentabilita aktiv (Return on Assets, ROA) je nejvyznamnéjsim méritkem renta-
bility, jelikoz pomérfuje vysledek hospodareni s celkovymi vloZzenymi pro-
stfedky, bez ohledu na to, jestli financovani bylo z vlastniho nebo ciziho kapi-
talu. (Scholleova, 2017)

EBIT
aktiva

ROA =

(3)

Tento vzorec se povazuje za nejkomplexnéjsi, jelikoZz pocita se ziskem pred
zdanénim, tudiz neni ovlivnén zménou sazby dané. (Scholleova, 2017)
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Rentabilita vliastniho kapitalu (Return on Equity, ROE) zhodnocuje efektivnost
reprodukce kapitalu, ktery do firmy viozili vlastnici. Pozoruje, kolik ¢istého zisku
spadd na jimi investovanou korunu. (Scholleova, 2017)
Cisty zisk

ROE =

" vlastni kapital (4)
Rentabilita trzeb (Return on Sales, ROS) vyjadfuje, kolik korun zisku se ziska
z jedné koruny trZzeb. Pokud tento ukazatel vychazi pro podnik negativnég, Ize
predpokladat, ze ani ostatni ukazatele si nepovedou dobfre. V praxi lze vyuzit
s EBIT ¢&i EAT. (Scholleovd, 2017)

ROS = AT (5)

(trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb + trzby z prodeje zboZi)

Rentabilita vliozeného kapitdlu (Return on Capital Employed, ROCE) méfi efekt,
kolik provozniho hospodarského vysledku prfed zdanénim bylo dosazeno
z jedné koruny investované vériteli a akcionéri. (Kislingerova, 2010)

zisk

ROCE = (6)

pasiva — kratkodobé neurocené zavazky

2.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadfuji schopnost majetku se rychle a bez ztratovosti pre-
méenit na hotovost. Likvidita podniku znamena, zdali se podniku dafi pfemeénit
kratkodoby likvidni majetek (obé&zna aktiva) na penézni prostfedky. Nedostatek
likvidity mdze zpUsobit neschopnost podniku vcas splacet své zavazky, ale za-
roven nadbytecna likvidita predstavuje neefektivni vyuziti vioZenych zdrojd. Li-
kvidita podniku vyjadfuje kompromis mezi obétovanou rentabilitou vlozenych
zdrojU a rizikem platebni neschopnosti. Pozadovana vyse likvidity vychazi z po-
tfrebné vyse kratkodobého finanéniho majetku a penéznich prostredkl. V pod-
nikové praxi se setkdvame s okamzitou likviditou, pohotovou likviditou a béz-
nou likviditou. (Cizinsk4, 2018)

Ukazatele likvidity nam pomahaji odhalit, jakou strategii podnik provozuje.
Paklize se hodnoty pohybuji pod doporuc¢enym rozmezim, znamena to, Ze pod-
nik provozuje agresivni strategii financovani. Tato strategie je sice levna, jelikoz
jsou predevsim zapojeny neldrocené kratkodobé cizi zdroje, ale také riskantni,
protoZe je podnik vystaven riziku, Ze tyto kratkodobé cizi zdroje nebude scho-
pen vcas splacet. Hodnoty pfesahujici doporucené rozmezi u jednotlivych uka-
zatelU likvidity znamenaji konzervativni zpGsob financovani, kdy podnik vyuziva
investovany kapitdl k financovani nejen dlouhodobych vazanych aktiv, ale i
¢asti sezénni potreby obéznych aktiv. Tento zpdsob financovani je sice bez-
pecny, ale zaroven velmi drahy. (Cizinsk&, 2018)
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B&Zna likvidita (Current ratio) vyjadfuje, kolikrat obézna aktiva pokryvaji kratko-
dobé zavazky podniku. Pfesnéji to znamena, kolikrat je schopen podnik uspo-
kojit své véfitele, kdyby vsechna jeho obézna aktiva byla preménéna na hoto-
vost. Proto je tento ukazatel pro véritele velice dUlezity. Pro podnik je zdsadni
uhradit krétkodobé zdvazky z odpovidajicich polozek aktiv. (Kislingerova, 2010)

obéina aktiva

Béznd likvidita :krétkodobé zavazky (7)
Paklize se ukazatel bézné likvidity pohybuje v hodnotach nizsi nez 1,6 — 2,5
jednd se o prdmérnou strategii. PakliZe je hodnota vyssi nez 2,5, jde zde o stra-
tegii konzervativni. Kdyz vSak jsou hodnoty nizéi nez 1,6 (ale ne nizsi nez 1),

oznacujeme to jako strategii agresivni. (Kislingerova, 2010)

Pohotova likvidita (Quick Asset Ratio) je poupraveny vzorec bézné likvidity, kdy
je odstranéna nejméné likvidni ¢ast kratkodobych zdvazkd, a tou jsou zdsoby
(suroviny, polotovary, material, nedokon¢end vyroba a hotové vyrobky). (Kislin-
gerova, 2010)

g1 e s obéina aktiva — zasob
Pohotova likvidita = 4

kratkodobé zavazky (8)
Pohotova likvidita je prisnéjsi verze ukazatele bézné likvidity. Doporucené hod-
noty se pohybuji vintervalu 1-1,5. (Scholleovd, 2017)

Okamzita likvidita (Cash Position Ratio) vyjadfuje, jak velkou ¢ast kratkodobych
zdvazkd je podnik schopen zaplatit za pouZiti pouze vysoce likvidniho kratko-
dobého finan&niho majetku a pené&znich prostfedkd. (Cizinska, 2018)

finantni majetek

OkamZzitd likvidita =

kratkodobé zavazky (9)
Doporucend hodnota okamzité likvidity se pohybuje v intervalu 0,2-0,5. (Scholl-
eovd, 2017)

2.3.3 Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatele aktivity se zjistuje schopnost podniku vyuZzivat zdroje vlo-
zené do jednotlivych polozek aktiv pro generovani trzeb. Pokud ma podnik pfi-
nedostatecnych aktiv, pfichazi podnik o pfileZitosti, a tedy i o pfipadné vynosy,
kterych mohl podnik dosdhnout. Ukazatele aktivity se rozdéluji do dvou skupin,
a to na ty, které ukazuji pocet obratek a na ty zobrazujici dobu obratu, ktera
vyjadfuje, za kolik dn( se dané aktivum prfeméni do majetkové polozky. Typic-
kym ukazateli aktivity jsou obrat celkovych aktiv, obrat stalych aktiv, obrat
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obéZnych aktiv, obrat zdsob a doba obratu zasob, obrat trzeb a doba obratu
trzeb. (Cizinskd, 2018)

Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio) méfi celkové vyuziti aktiv. Konkrétné
vyjadiuje, kolikrat se celkova aktiva podniku za rok vrati v trzbach. Cim ma uka-
zatel vyssi hodnotu, tim méné zdrojl bylo pro generovani trzeb v daném ob-
dobi vyuzito. (Cizinska, 2018)

) sb
Obrat aktiv = reby.

aktiva (10)
Obrat zdsob (Inventory Turnover Ratio) udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda
polozka zasob prodana a nasledné znovu uskladnéna. Problémem tohoto uka-
zatele je, ze trzby odrazeji trzni hodnotu, pficemz zasoby se uvadeji v pofizova-
cich cenéach, a proto ukazatel ¢asto nadhodnocuje skute¢nou obratku. (Sedla-
¢ek, 2011)

triby

Obrat zdsob =—
zasoby

(11)

Obrat pohledavek (Accounts Receivable Turnover) udava, jak dlouho jsou
obéZzna aktiva vazana ve formé pohledavek, respektive za jak dlouho jsou po-
hledavky pramérné splaceny. (RG¢kova, 2019)

trzby

Obrat pohledavek = (12)

pohledavky

Obrat kratkodobych zdvazkd (Accounts Payable Turnover) je pomérem trzeb
k zavazk(m a vypovidg, jak rychle jsou splaceny zakazky firmy. (RG¢kova, 2019)

trzby

Obrat krdtkodobych zdvazkii = — — (13)

kratkodobé zavazky
Doba obratu zdsob (Inventory Turnover) udava prdmeérny pocet dnd, ve kterych
jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejich prodeje i spotreby. U zasob se
tento ukazatel mdze i prirovnavat k indikatoru likvidity, jelikoz udavéa pocet dnd,
za které se zdsoba proméni v hotovost nebo pohledavku. (Sedlacek, 2011)

Doba obratu zdsob = Z?f;f;y (14)

360

Doba obratu pohledavek (Average Collection Period) vyjadfuje pocet dnd, bé-
hem nichz je inkaso penéz za kazdodenni trzby zadrZzeno v pohledavkach. Po
tuto dobu musi podnik ¢ekat na inkaso plateb za jiz provedené trzby. (Sedlacek,
2011)
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Doba obratu pohledivek = % (15)

360

Doba obratu kratkodobych zdvazkl (Creditors Payment Period) udava pocet
dnl, po kterd firma vyuzivd bezplatny obchodni Uvér od svych dodavateld.
(Scholleova, 2017)

kratkodobé zavazky
trzby (1 6)

360

Doba obratu krdatkodobych zdvazkid =

Obratovy cyklus penéz (OCP, Cash Conversion Cycle) predstavuje dobu, ktera
ubéhne mezi platbou za nakoupeny materidl a prijetim inkasa z prodeje vy-
robk(. Tento ukazatel pocitd s dobou obratu zdsob, pohledavek a kratkodobych
zdvazkU. (Kubic¢kova, 2015)

OCP = doba obratu zdsob + doba obratu pohleddvek -
doba obratu krdatkodobych zdvazkii (17)

2.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti zkoumaji miru zapojeni cizich zdrojl do finan¢nich ak-
tiv. Vyuzivani urcité miry cizich zdroji je pro podnik prospésné, jelikoz to mUze
vést k rlstu ziskovosti vliastnino kapitadlu. Zde se jedna o tzv. pozitivni plsobeni
financni paky. (Cizinska, 2018)

Financovani pouze vliastnim kapitalem je pro podnik drahé, naopak financovani
pouze cizim kapitdlem je velice rizikové, proto je dllezité najit kompromis mezi
vlastnim a cizim kapitdlem v podniku. Zadluzenost se méri dvéma zpUsoby.
Prvni zpUsob vychazi z rozvahy, kdy se pocitd rozsah, ve kterém dluhy financuji
aktiva. Druhy zpUsob je zaloZen na Gcetnim vykazu tzv. vysledovce, kde podi-
tdme kryti ndkladd na cizi kapitdl ziskem pred dGroky a zdanénim. (Scholleova,
2017)

Celkova zadluzenost (Total Debt Ratio) vyjadfuje podil celkového dluhu vidi
celkovym aktivim. Vétsi podil vlastniho kapitdlu znamend vétsi bezpelnostni
jistotu proti ztratdm véfitell, proto preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. (Sed-
lacek, 2011)

L, v cizizdroje
Celkovd zadluzenost = ]

(18)

celkova aktiva

Dlouhodobd zadluzenost udava, jak velka ¢ast aktiv je financovana dlouhodo-
bymi dluhy. Dlouhodobymi dluhy se rozumi dlouhodobé obchodni zavazky,
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avéry Ci rezervy. Pomoci toho ukazatele mize podnik nalézt optimalini rovno-
vahu mezi dlouhodobymi a kratkodobymi cizimi zdroji. (Sedlacek, 2011)

dlouhodobé cizi zdroje

Dilouhodoba zadluZenost = pT——— (19)
Urokové kryti (Times Interest Earned Ratio) informuje o poméru vyprodukova-
ného zisku a placenych Urokd. Tento ukazatel se vyuzivd pro zhodnoceni vy-
hodnosti a smysluplnosti Uro&enych cizich zdroj& do kapitélové struktury. Cim
ma tento ukazatel vyssi hodnotu, tim vicenasobné prevysSuje vyprodukovany
vysledek hospodareni hodnotu ndkladovych Urokd a tim vice podnik vydélal na

Uhradu explicitnich naklad@. (Cizinska, 2018)

EBIT
placené Groky

Urokové kryti = (20)

2.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu informuji o tom, jak trh hodnoti minulou Cinnost
podniku a jeho budouci vyhled. Tyto ukazatele predstavuji velikou dilezitost
pro pfipadné investory, ktefi chtéji znat, jestli by jim mozna investice prinesla
pozadovanou navratnost. Podniky tento ukazatel zajima pouze tehdy, chtéji-li
ziskat zdroje financovani na kapitalovém trhu. (Scholleova, 2017)

Cisty zisk na akcii (Earnings per Share) zndzorfiuje miru schopnosti firmy tvofit
zisk.

. L. . i Cisty zisk
Cisty zisk na akcii = Y

(21)

pocet akcii

Vyplatni pomér (Payout Ratio) popisuje to, jaka ¢ast zisku je rozdélena mezi
vlastniky. (Scholleova, 2017)

dividendy

Vyplatni pomér = (22)

Cisty zisk

Aktivacni pomér (Plowback Ratio) vyjadfuje miru reinvestice zisku a popisuje
kterd ¢ast zisku se vraci zpét do podniku. (Scholleovd, 2017)

Aktivacni pomér = 1 - vyplatni pomér (23)
Tempo rdstu g odhaduje potenciadlni budouci rdst podniku. (Scholleova, 2017)

G = ROF x aktivacni pomér (24)
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2.3.6 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity prace uvadéji vykonnost podniku ve vztahu k poctu za-
méstnancl. Paklize nelze zjistit podet zaméstnancd (napf. neni v déetnich vy-
kazech), nahradi se ndklady, které jsou vynalozeny na jejich mzdy. (Scholleova,
2017)

Osobni naklady k pfidané hodnoté uvadi, jak velka Cast, ktera byla vytvorena
v provozu, je odebrdna na naklady na zaméstnance. Cim je tento pomér niz&f,
tim je lepSi vykonnost na zaméstnance. (Scholleova, 2017)

osobnindklady
pridana hodnota

Osobni ndklady k pridané hodnoté = (25)

Produktivita prace z pfidané hodnoty uvadi, jak je velka pfidana hodnota pripa-
dajici na jednoho pracovnika. Tento ukazatel Ize porovnavat s primérnou
mzdou na jednoho pracovnika. Cim je produktivita préce vy3si a &m nizsi je
prdmérna mzda, tim vétsi efekt pro podnik ze zaméstnancd plyne. (Scholleov4,

2017)

pridana hodnota
potet pracovniki

Produktivita prdce z pridané hodnoty = (26)

2.4 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni financni situace podniku. Rozdi-
lové ukazatele jsou oznacované jako fondy finanénich prostfedkl (finanéni
fondy) a jsou chdpéany jako agregace urcitych stavovych ukazatell vyjadrujicich
aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem polozek kratkodobych aktiv
a kratkodobych pasiv (tzv. ¢isty fond). (Sedlacek, 2011)

2.4.1 Cisty pracovni kapital (NWC)

Cisty pracovni kapitél (Net Working Capital) je nej¢ast&ji pouZivanym rozdilo-
vym ukazatelem. Pocita se jako rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy a celko-
vymi kratkodobymi dluhy. Toto Ize oddélit podle splatnosti od 1 roku az po 3
meésice, coZz umoziuje oddélit v obéznych aktivech tu ¢ast, kterd je uréena na
brzkou Uhradu kratkodobych zdvazkd a ¢ast, kterd je volnd a je chdpéna jako
urcity finanéni fond. (Sedlacek, 2011)

Cisty pracovni kapital je vedkery majetek, ktery je financovany dlouhodobymi
zdroji, a proto je nakladnéjsi. Proto se podniky ze strany financniho Ffizeni snazi
vysi kapitdlu maximalizovat. Jinak tomu je u vyroby, jelikoz podniky, na zakladé
zkuSenosti s vypadky, se snazi maximalizovat mnoZstvi zasob, s ¢imz pfimo
souvisi vy$si potfeba pracovniho kapitalu. (Scholleova, 2017)
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NWC = obéZnd aktiva - krdtkodobé zavazky (27)

2.4.2 Ukazatel podilu NWC na aktivech

Tento ukazatel znazorfiuje procentni ¢ast Cistého pracovniho kapitalu, ktera je
tvorena na celkovych aktivech. Velka vyse tohoto ukazatele je nehospodarna a
zase mala vyse je pro podnik rizikova. Doporucené hodnoty se pohybuji v inter-
valu 10-15 %. (Scholleovd, 2017)

NwWC
aktiva

Podil NWC na aktivech =

(28)

2.4.3 Ukazatel podilu NWC na trzbach

JelikoZ naroky na pracovni kapital jsou zavislé na vykonu firmy, pouziva se podil
Cistého pracovniho kapitalu na trzbach. Tento ukazatel by se nemél navysovat,
protoze jeho rdst signalizuje $patné fizeni ¢istého pracovniho kapitalu. (Scholl-
eova, 2017)

NWcC
trzby

Podil NWC na trzbdach =

(29)

2.5 Bankrotni modely

Bankrotni (i bonitni) modely Ize oznadit i jako souhrnné indexy hodnoceni pod-
niku. Ukazatele zahrnuté v modelech za pomoci jednoho vysledného ¢isla (sou-
hrnného indexu) vyjadruji celkovou finanéni charakteristiku podniku, jeho vy-
konnost a ekonomickou situaci. Tzv. bankrotni modely jsou primarné urceny
pro véfitele, které zajima schopnost podniku dostat svym zavazkdm. (Scholle-
ovd, 2017)

2.5.1 Altmanova analyza

Altmanova analyza predstavuje moznost, jak souhrnné vyhodnotit financni
zdravi podniku pomocijediného Cisla, tzv. Z-score, které se sklada z péti ukaza-
tell, kdy kazdy méa nasledné pfifazenou viastni vahu. Podniky réiznych velikostf
nelze hodnotit jednotnym systémem, tudiz se AltmanCv index uvadi ve dvou
verzich, a to pro malé podniky neobchodované na kapitalovém trhu, a vétsi
podniky na kapitdlovém trhu obchodované. (Scholleové, 2017)
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Dle Scholleové (2017) pro podniky neobchodované na kapitalovém trhu nélezi
tato verze Altmanova indexu:

Z=0717xX1 + 0847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 X X4 + 0,998 x X5 (30)

Kde: X; = Cisty pracovni kapital/aktiva,
X, = nerozdéleny zisk minulych let/aktiva
X5 = EBIT/aktiva
X4 = vlastni kapital/cizi zdroje
Xs = trzby/aktiva

Pokud se hodnota pohybuje vySe nez 2,9, je podnik financné zdravy a v do-
hlednu neni ohrozeni bankrotem. Pokud se hodnoty pohybuji v intervalu 1,23-
2,89, pohybuje se podnik v pasmu tzv. sedé zény, kdy zdravi podniku nelze jed-
noznacné posoudit. V nizSich hodnotach, nez je spodni hranice vyse uvede-
ného intervalu, podnik neni zdravy a je ohrozen bankrotem. Altman(tv model
neni Uplné vhodny pro Ceské prostfedi, jelikoZ je vykonstruovan na americkém
trhu a podle americkych zdkond, a proto neni tolik vyhodny. (Scholleovd, 2017)

Dle Scholleové (2017) pro podniky obchodované na kapitdlovém trhu nélezi
tato verze Altmanova indexu:

Z=12XxX1+14XxX2+33XXs+06XxXs+1XX5 (31)

Kde: indexy Xi, Xz, X3 a Xs maji totozny vyznam jako ve verzi uvedené vyse,
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/ucetni hodnota celkovych zdvazkd.

Podnik je financné zdravy, pokud se hodnoty pohybuji nad 2,9. Pokud jsou hod-
noty vintervalu 1,81-2,99, je firma v tzv. Sedé zéné. Pokud se hodnoty pohybuji
nize nez 1,81, podnik neni finan¢né zdravy a je ohrozen bankrotem. (Scholleov4,
2017)

2.5.2Index INO5

Index INO5 je z kategorie vyznamnych bankrotnich indikatord IN index(. INO5 je
zameéren na posouzeni finan&niho zdravi podniku a je zkonstruovan na ceské
podminky. (Scholleova, 2017)

aktiva EBIT EBIT vynos
INO5 =013 Xx——2_ 4 004 X———— 4+ 3,97 X—— + 0,21 x 223 4
cizizdroje nakladové uroky aktiva aktiva
b&ma akti
+ 0,09X obézna aktiva (32)

kratkodobé zavazky
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Pokud se hodnoty INO5 pohybuji pod 0,9, podnik spéje k bankrotu. Vintervalu
0,9-1,6 se podnik pohybuje v tzv. sedé zdéné. Kdyz se podnik pohybuje v hodno-
tach vétsich nez 1,6, tak podnik tvofi hodnotu. (Scholleovd, 2017)
Privypoctuindexu INO5 se vyskytuje problém, kdyz podnik je nezadluzeny nebo
zadluzeny jen velmi malo a ukazatel nakladového kryti vychazi obrovské &islo.
Proto se u tohoto pfipadu doporucuje ukazatel EBIT/Urokové kryti omezit hod-
notou ve vysi 9. (Scholleovd, 2017)

2.6 Ekonomicka piidana hodnota (EVA)

Ekonomickd pfidand hodnota (Economic Value Added) méfi ekonomicky zisk
podniku. Ekonomického zisku je dosazeno az tehdy, kdyz jsou uhrazeny bézné
naklady a naklady kapitalu. Zjednodusené, kdyz podnik vykazuje kladny ucetni
zisk, tak vykazuje i kladny ekonomicky zisk v pfipadé, ze tento uUcetni zisk je
vysSi nez naklady na vliozeny kapital. Ekonomicka pfidana hodnota je chapana
jako Cisty vynos z provozni ¢innosti podniku sniZzeny o naklady vlastniho a ci-
ziho kapitalu. Pro vypocet ukazatele EVA existuje vice vzorc0. Vzorec pro vypo-
Cet, ktery jsem zvolil pro tuto bakalarskou praci, je definovan jako rozdil Cistého
provozniho zisku po zdanéni (NOPAT) a soucinu vazenych prdmérnych nakladd
kapitdlu (WACC) s kapitalem (C). (Cizinsk&, 2018)

EVA = NOPAT - WACC x C (33)

2.7 Mezipodnikové srovnani

Mezipodnikové srovnani se oznacuje jako jedna ze zakladnich metod, které se
vyuzivaji ke zlepsovani drovné podniku pomoci srovnanis jinymi podniky. Srov-
navanymi podniky jsou obvykle podniky ze stejného odvétvi nebo vyrobniho
oboru. (Synek, 2011)

2.7.1 Metoda poradi

Metoda poradi se pfi mezipodnikovém srovnani fradi mezi ty nejjednodussi. Pfi
této metodé mezipodnikového srovnani se sestavi pofadi podle hodnot vybra-
nych ukazatell pro kazdou analyzovanou firmu. Po urceni poradi u kazdého
ukazatele se seltou jednotlivd poradi a nejlépe je na tom podnik, ktery dosahl
nejnizsi hodnoty souctu. U ukazateld, kde maji byt hodnoty co nejmensi, musi
byt vyhodnocen jako nejlepsi podnik ten, ktery ma nejnizsi hodnotu. Metoda se
pouziva diky své rychlosti a jednoduchosti a postacuje k ziskani pfedstav o po-
staveni jednotlivych podnik(. Nevyhodou této metody je nepfrihliZzeni k abso-
lutnimu rozdilu hodnot vybranych podnikd. (Synek, 2009)
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2.7.2 Metoda jednoduchého podilu

U této metody mezipodnikového srovnani zohlednujeme, o jak velkou hodnotu
se firmy odlisuji v jednotlivych ukazatelich. Stfedni hodnoty vybranych ukaza-
tell jsou déleny hodnotami jednotlivych ukazatelld porovndvanych podnikg.
Pro kazdy ukazatel se nejdfive vypocdita stfedni hodnota pro kazdy ukazatel a
pak se¢teme hodnoty ukazatell u jednotlivych firem. Podnik s nejvyssi hodno-
tou vy$el z hodnoceni nejlépe. (Kislingerova, 2005)

2.7.3 Bodovaci metoda

U bodovaci metody mezipodnikového srovnani se postupuje po jednotlivych
ukazatelich a pfifazuji se body na zakladé jejich velikosti. Podnik, ktery dosa-
huje nejvyssi hodnoty dostane maximum, které byva stanoveno jako 10, pfi-
padné 100. Zbylym podnikdm se pfifadi body na zdkladé poméru absolutnich
hodnot ukazateld. Nejlepsi podnik je ten, ktery ziskd nejvétsi pocet bodd. (Sy-
nek, 2009)
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3 PREDSTAVENI PODNIKU

V Uvodni kapitole praktické ¢asti mé financéni analyzy se budu vénovat pfedsta-
veni spolecnosti MADETA a. s., kterd je hlavni analyzovanou spolecnosti. Dale
zde predstavim referencni podniky ze stejného odvétvi, kterymi jsou MIékarna
Kunin a. s. a Olma, a.s. Tyto podniky jsem si zvolil proto, Ze se fadi mezi predni
distributory mlé&nych vyrobkd na Gzemi Ceské republiky

3.1 MADETA a.s.

Nazev spolecnosti:
Sidlo spolecnosti:

Pravni norma:

ICO:

DIC:

Datum zapisu:
Zakladni Ucetni Udaje:

MADETA a. s.

Rudolfovskd tf. 246/83, Ceské Budé&jovice 4, 370 01
Ceské Budé&jovice

Akciova spolecnost

632 75635

CZ63275635

1.srpna 1995

Viz tabulka 6

Statutarni organ k5/2016 — predstavenstvo:

Pfedmét podnikani:

Pfedseda predstavenstva — Ing. Milan Teply
Mistopredseda predstavenstva — Ing. Pavel Buryanek
Clen pfedstavenstva — Ing. Michal Chlddek

Clen predstavenstva — Ing. Jan Teply

Clen pFfedstavenstva — Ing. Petr Payer

Vyroba kosmetickych vyrobk{

Silni¢ni motorova doprava nakladni

Mlékarenstvi

Revize vyhrazenych elektrickych zafizeni

Projektova Cinnost ve vystavbé

Prondajem nemovitosti

Revize a zkousky vyhrazenych tlakovych zafizeni
Prondajem nemovitosti

Provozovani Cerpacich stanic s palivy a mazivy
Vyroba a rozvod tepla

Zamecnictvi, nastrojarstvi

Vyroba, obchod a sluzby uvedené v prilohdach 1 az 3
Zivnostenského zakona

Vyroba, instalace, opravy elektrickych strojd a pfi-
strojd, elektronickych a telekomunikacnich zafizenf
Opravy silni¢nich vozidel

Klempifstvi a oprava karoserii

Prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin
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Tabulka 6 Zakladni ucetni Gdaje MADETA a.s.

MADETA a.s.
Zakladni ucetni udaje (v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Celkova aktiva 2261207 |2262952|2488318 | 2727213 | 2965 559
Vlastni kapital 1101521 (1286887 |1655230(1931087|2113270
Zakladni kapital 500000 | 500000 | 500000 | 500000 | 500000
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 178564 | 209489 | 349783 | 295816 | 180303
Cisty obrat za téetni obdobi 6235295 | 5674523 | 5340 106 | 5456 397 | 5 664 644

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Vznik, historie a obecné udaje o spolecnosti MADETA a.s.

MADETA a.s. je spolecnost s vice jak stoletou tradici. Prvni zminky spojované
s touto spolecnostijsou jiz z roku 1837, kdy byl zalozZen jejich prvni podnik, a to
syrarna na schwarzenberském dvore pobliz Ceskych Budé&jovic v jiznich Ce-
chéach.

Pravd MADETA byla zaloZena v roce 1902 v Tabofe s ndzvem MLEKARSKE DRUZ-
STVO TABORSKE. Pravé z tohoto ndzvu pozdé&ji v roce vznikla dnes pouZivana
zkratka MADETA.

V dnesni dobé zdvody spole¢nosti MADETA zpracovavaji kolem 1,5 milionu litrQ
mléka denné a vyrabi zhruba 250 druhl mlécnych vyrobkl. MADETA mé sidlo
v Ceskych Budé&jovicich a nyni disponuje ¢tyfmi vyrobnimi zavody v Ceském
Krumlové, Jindfichové Hradci, Plané nad LuZnici a Pelhfimoveé.

3.2 Mlékarna Kunin a.s.

Nazev spole¢nosti: Mlékarna Kunin a.s.
Sidlo spolecnosti: ¢.p. 297,742 53 Kunin
Pravni norma: Akciova spolecnost
ICO: 451 92 294

DIC: CZ45192294

Datum zapisu: 30. dubna 1992

Zakladni Ucetni udaje:  Viz tabulka 7
Statutarni organ k5/2016 — predstavenstvo:
Pfedseda predstavenstva — Michal Brada
Mistopfedseda pfedstavenstva — Mgr. Simona Cha-
rova
Clen predstavenstva — Ing. Elika Brétakova
Pfedseda dozorci rady — Michel Francois Jacques Au-
guste Peslier
Clen dozoré&f rady — Olivier Christophe Savary
Pfedmét podnikani: Mlékarenstvi
Vyroba, obchod a sluzby uvedené v pfilohach 1 az 3
zivnostenského zakona
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Cinnost G&etnich poradcd, vedeni G&etnictvi, vedenf
danfiové evidence

Tabulka 7 Zakladni icetni Gdaje Mlékarna Kunin a.s.

Mlékarna Kunin a.s.
Zakladni ucetni tudaje (v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Celkova aktiva 822381 | 773372 | 1006552 | 835062 | 878058
Vlastni kapital 249960 | 269 113 289331 | 321646 | 354452
Zakladni kapital 282207 | 282207 | 282207 | 282207 | 282207
Vysledek hospodareni za tcetni obdobi -21 540 19 153 20218 32315 32 805
Cisty obrat za ti¢etni obdobi 1988115|1983136|1953749|2197752|2152480

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Vznik, historie a obecné udaje o spolecnosti MlIékarna Kunin a.s.

Mlékarna Kunin nebo pfesnéji jeji pfedchldce, existuje jiz od konce 19. stoleti,
kdy na Novojicinsku bylo zakladano mnoho malych mlékaren, které se pre-
vazné specializovaly na vyrobu syra s denni spotrfebou pfiblizné 1000 litrd
mléka.

Mlékarna Kunin, jak ji zname dnes, byla zalozena roku 1992 a vroce 2007 se
stala soucasti francouzské spolecnosti Lactalis, ktera je nejvétsi na trhu s mléc-
nymi vyrobky.

3.3 Olma, a.s.

Nazev spole¢nosti: Olma, a.s.

Sidlo spolecnosti: Pavelkova 597/18, Holice, 779 00 Olomouc
Pravni norma: Akciova spolecnost

ICO: 476 75 730

DIC: Cz47675730

Datum zapisu: 1. ledna 1997

Zakladni Ucetni udaje:  Viz tabulka 8

Statutarni organ k5/2016 — predstavenstvo:
Predseda predstavenstva — PhDr. Simona Sokolova
Mistopfedseda pfedstavenstva — Ing. Martin Krystidn
Clen pfedstavenstva — AGROFERT, a.s. zastoupeny
Ing. Zdenkem Wagnerem
Pfedseda dozorcirady — Mgr. Libor Némecek, Dr.
Clen dozor¢&i rady — Ing. Roman Benes
Clen dozoré&i rady — Ing. Jan Otéenddek

Pfedmét podnikani: Mlékarenstvi
Vyroba, obchod a sluzby uvedené v pfilohach 1 az 3
zivnostenského zakona
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Silni¢ni a motorova doprava — ndkladni provozovana
vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvétsi povo-
lené hmotnosti nepfesahujici 3,5 tuny

Tabulka 8 Zakladni ucetni idaje Olma, a.s.

Olma, a.s.
Zakladni ucetni udaje (v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Celkova aktiva 1154301 |1175449|1314559|1374726|1491728
Vlastni kapital 568934 | 648553 | 854765 | 901208 | 1005501
Zakladni kapital 20481 20481 20481 20481 20481
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 140481 | 129466 | 205 694 96 084 134 078
Cisty obrat za tcetni obdobi 3482508 | 3278536 3329613 | 3512 881 | 3495 582

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Vznik, historie a obecné udaje o spolecnosti Olma, a.s.

Mlékarna Olma byla zaloZzena roku 1970 jako statni podnik. V roce 1994 si prosla
privatizaci a stala se akciovou spolecnosti. Od roku 2008 az do soucasnosti je
Olma soucasti Agrofertu, ktery odkoupil akcie od vétSinového vlastnika
Milkagro. Dnes je Olma tfetim nejvétsim zpracovatelem miéka na Uzemi Ceské
republiky.
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4 FINANCNI ANALYZA MADETAA.S.

V této fazi praktické casti se zabyvam finanéni analyzou hlavni analyzované
spolec¢nosti MADETA a.s. Zdrojem Udajl pouzitych ve financni analyze jsou
ucetni vykazy, které byly zvefejnéné ve vyrocnich zpravach analyzovaného
podniku. Analyza je provadéna za pétileté obdobi, zacinad rokem 2014 a konci
31. prosincem 2018. Vysledky ziskané ve financni analyze na zavér porovnam
s vysledky analyz referencnich podnikd.

4.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele slouzi k vyjadfeni objemu Ucetnich polozek v podniku. Pfi-
nasejiinformace o velikosti danych polozek, které se nachaziv rozvaze a vykazu
zisku a ztrat. Nékdy se tyto ukazatele také oznacuji jako stavové ukazatele.

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva zménami polozek v ¢ase a jejich porovnavanim.
Sledujeme zde, jak se polozky vyvijely meziroc¢né v Ciselném vyjadreni.
Rozvaha aktiv sleduje, jak spolecnost hospodari se svym majetkem. V nize uve-
dené tabulce 9 Ize vidét mezirocni zmény aktiv za obdobi 2014 az 2018.

Tabulka 9 Horizontalni analyza aktiv

Mezirocné 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016 | 2018/2017
AKTIVA CELKEM 1,00 1,10 1,10 1,09
Dlouhodoby majetek 1,08 1,12 1,17 1,06
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,10 1,03 1,38 0,86
Dlouhodoby hmotny majetek 1,12 1,12 1,36 1,06
Dlouhodoby finanéni majetek 0,90 1,10 0,00 1,00
Obézna aktiva 0,88 1,08 0,98 1,14
Zasoby 0,86 0,86 1,30 0,94
Pohledavky 0,72 1,23 1,12 1,01

Kratkodoby finanéni majetek

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Z tabulky 9 je patrné, ze aktiva firmy MADETA a.s. se nejprve drzi ve stejné mire
a poté jiz jen mirné nardstaji. V obdobi 2014/2015 sice mUzeme sledovat po-
kles obéznych aktiv, ale zaroven lze vidét néarldst dlouhodobého majetku,
zejména dlouhodobého majetku hmotného a nehmotného. V obdobich
2015/2016 a 2016/2017 aktiva spolecnosti nardstaji, coz je zapfi¢inéno opét
nardstem dlouhodobého majetku hmotného, nehmotného a vobdobi
2015/2016 i financniho. V obdobi 2015/2016 je tato skutecnost také ovlivnéna
mirnym nardstem obéznych aktiv, konkrétnéji pohledavek.V obdobi 2017/2018
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mdzeme i navzdory vétSimu poklesu dlouhodobého majetku sledovat nardst
aktiv, a to diky narlstu dlouhodobého hmotného majetku, a hlavné diky vét-
Simu narlstu obéznych aktiv.

V rozvaze pasiv sledujeme zdroje, kterymi jsou kryta aktiva. V nize uvedené ta-
bulce 10 Ize vidét mezirocni zmény pasiv za obdobi 2014 az 2018.

Tabulka 10 Horizontalni analyza pasiv

Mezirocné 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016 | 2018/2017
PASIVA CELKEM 1,00 1,10 1,10 1,09
Vlastni kapital 1,17 1,29 1,17 1,09
Zakladni kapital 1,00 1,00 1,00 1,00
Fondy 1,00 1,00 1,12 1,00
Nerozdéleny zisk 1,93 1,56 1,86 1,28
Zisk 1,17 1,67 0,85 0,61
Cizi kapital 0,93 0,85 0,96 1,07
Dlouhodobé zavazky 0,95 0,25 1,43 1,20
Kratkodobé zdvazky 0,95 0,99 0,97 1,07
- z obchodnich vztaht 1,00 0,88 1,04 1,19
- zalohy 0,97 1,50 0,87 0,59

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Jak jsem jiz uvedl v teoretické Casti, suma celkovych aktiv i pasiv se musi rovnat,
tudiz i narlsty a poklesy aktiv a pasiv za jednotlivd obdobi musi byt shodné, coz
lze vypozorovat v tabulkach 9a 10.V tabulce 10 1ze tudizZ vidét neménici se miru
celkovych pasiv, kterd je zplsobena dorovnanim zvyseného vlastniho kapitalu
snizenim cizich zdrojU jak dlouhodobych, tak kratkodobych. V nasledujicich
dvou obdobich (2015/2016 a 2016/2017) vzrostla celkova pasiva, coz bylo za-
pricinéno narlistem vlastniho kapitdl, ktery prevysil pokles ciziho kapitalu. V po-
slednim sledovaném obdobi (2017/2018) opét sledujeme nardst pasiv, ktery je
tentokrat zpUsobem jak néardstem vlastniho kapitdlu, tak ndarlstem cizich
zdrojC.

Horizontalni analyzou vykazu zisku a ztrat v tabulce 11 sledujeme, jaké méla
firma celkové trzby ve spojeni s jejimi naklady a jaky to mélo vliv na vysledek
hospodareni.
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Tabulka 11 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Mezirocné 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016 | 2018/2017
Trzby z vlastni Cinnosti 0,91 0,95 1,02 1,04
Spotieba materialu a energie 0,85 0,88 1,09 1,03
Sluzby 1,08 0,89 0,70 0,96
Osobni naklady 1,06 1,08 1,26 1,10
Odpisy 1,04 0,63 1,97 1,01
Provozni HV 1,10 2,35 0,83 0,61
Nakladové uroky 1,00 0,68 0,02 4,79
Financni HV 1,51 -0,06 -0,22 5,27
EBT 1,17 1,81 0,84 0,62
dan 1,14 2,83 0,79 0,70
EAT 1,17 1,67 0,85 0,60

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V prvnich dvou obdobich (2014/2015,2015/2016) Ize sledovat pokles celkovych
trzeb, zaroven vsak i pokles nakladl, coz mélo za nasledek navyseni vysledku
hospodareni, coz znadi dobré pfizplsobeni ndkladl ke snizenf trzeb. V nésle-
dujicich dvou obdobich (2016/2017, 2017/2018) spole¢nost MADETA zazname-
nala mirny nardst trzeb, ale zaroven jeji ndklady signifikantné navysily, coz vy-
ustilo v markantni snizeni konecného vysledku hospodareni.

4.1.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikdIni analyzy posuzujeme strukturu vykazl a podil jednotlivych
polozek na celku ve sledovanych obdobich od roku 2014 do roku 2018.

Tabulka 12 Vertikalni analyza aktiv

Rok 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 56,3 % 60,7 % 61,6 % 65,6 % 64,0 %
Dlouhodoby nehmotny
majetek 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Dlouhodoby hmotny
majetek 46,5 % 51,8 % 52,9 % 65,4 % 63,8 %
Dlouhodoby financni
majetek 9,6 % 8,6 % 8,6 % 0,0% 0,0%
Obézna aktiva 43,3 % 38,0% 37,5% 33,4 % 35,0 %
Zasoby 16,7 % 14,3 % 11,2 % 13,3% 11,5%
Pohledavky 22,9% 16,5 % 18,4 % 18,8 % 17,5%
Kratkodoby finanéni
majetek 0,0% 0,0 % 0,0 % 0,0% 0,0%

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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Ve sledovanych obdobich z tabulky 12 a grafu 1 Ize vycist, Ze dlouhodoby ma-
jetek, hlavné dlouhodoby hmotny majetek, mél vysSsi podil na aktivech, kdy mél
v prvni sledovaném obdobi lehce nad polovinu a postupné se navysoval az
ktémeér dvéma tfetinam. Opacnym smeérem se vyvijel obézny majetek, ktery
zacinal lehce pod hranici 50 % a priblizil se az k témér jedné tretiné celkovych

aktiv.

Tabulka 13 Vertikalni analyza pasiv

Rok 2014 2015 2016 2017 2018

PASIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 48,7 % 56,9 % 66,5 % 70,8 % 71,3 %
Zakladni kapital 22,1 % 22,1 % 20,1 % 18,3 % 16,9 %
Fondy 2,4% 2,3% 2,1% 2,2% 2,0%
Nerozdéleny zisk 8,5% 16,4 % 233 % 39,5% 46,4 %
Zisk 7,9 % 9,3% 14,1 % 10,8 % 6,1 %

Cizi kapital 46,3 % 43,1 % 33,4% 29,1 % 28,7 %
Dlouhodobé zavazky 7,9 % 7,5 % 1,7% 2,2% 2,5%
Kratkodobé zavazky 7,9 % 7,5 % 1,7 % 2,2% 2,5%
- z obchodnich vztahi 26,4 % 26,2 % 21,1 % 20,0 % 21,9 %
- zalohy 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% 0,1%

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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Tabulka 13 a graf 2 ukazuje pomér jednotlivych polozek pasiv vici celkovym
pasivim. Lze vidét, Ze v prvnim sledovaném roce byl vlastni kapitdl zhruba v po-
méru jedna ku jedné s cizimi zdroji. To se ovsem v pribéhu ménilo a pfibyval
vlastni kapital na Ukor cizich zdrojd a v poslednim sledovaném obdobi prekra-
c¢oval jiz hranici 70 %.

Tabulka 14 Vertikalni analyza Vykazu zisku a ztrat

Rok 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby z vlastni ¢innosti 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Spotfeba materidlu a

energie 74,5 % 69,4 % 64,0 % 68,7 % 68,4 %
Sluzby 9,1% 10,8 % 10,1 % 7,0 % 6,5 %
Osobni naklady 7,8 % 9,1% 10,4 % 129% 13,7 %
Odpisy 1,3% 1,5% 1,0% 1,9% 1,8%
Provozni HV 2,8% 3,3% 8,2% 6,7 % 4,0%
Nakladové uroky 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0 %
Financni HV 0,6 % 1,0% -0,1% 0,0% 0,1%

EBT 3,3% 4,3% 8,2% 6,8 % 4,1%

dan 0,4% 0,5% 1,6 % 1,2 % 0,8%

EAT 2,9% 3,8% 6,6 % 55% 3,2%

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Tabulka 14 poukazuje, ze nejvétsi podil na nakladech, ktery byl odecten z trzeb,
ma spotfeba materidlu a energie a Cinil témér tri Ctvrtiny celkovych trzeb. Nej-
mensi podil zde Cinily odpisy. Vysledek hospodareni pfed zdanénim i po zda-
néni Cinil maly procentudlni podil, ale nikdy se nedostal do zdpornych hodnot,
tudiz spole¢nost MADETA v Zadném roce nezaznamenala ztratu.
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4.2 Bilancni pravidla

Bilan¢ni pravidla slouzi pfedevsim k jednoduchému, a pfedevsim rychlému po-
souzeni finanéni situace. Tato pravidla jsou vyuzivana investory ¢i bankami. Mo-
hou byt vyuZita v situacich, kdy je tfeba rozhodnout, zda je vhodné a bezpecné
do spolecnostiinvestovat.

4.2.1 Zlaté bilancni pravidio

V tabulce 15 Ize pozorovat, jak podnik pracoval s financovanim svého majetku
a zdali dodrzoval zlaté bilancni pravidlo a jeho podminku. Ta zni, Ze dlouhodoby
majetek by mél byt financovan z dlouhodobych zdrojd, tudiz soucet vlastniho
kapitalu a dlouhodobé cizi zdroje by mély pfevySovat mnozstvi dlouhodobého
majetku.

Tabulka 15 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo 2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodoby majetek 1273491 1372822 1533772 1789 815 1898 225
Dlouhodobé zdroje 1280027 1457173 1697 608 1991 863 2 186 035

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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Graf 3 Zlaté bilancni pravidlo

Z tabulky 15 a grafu 3 Ize vidét, Ze spolecnost ve vSech sledovanych obdobich
dodrzela zlaté bilan&ni pravidlo a dlouhodoby majetek byl financovan dlouho-
dobymi zdroji.
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4.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnanirizika analyzuje nakladani podniku s viastnim kapitalem a ci-
zimi zdroji. Synek (2011) uvadi, ze vlastni kapital by mél byt vy3si nez cizi zdroje,
ale zaroven by se mély tyto dvé jednotky pohybovat zhruba v poméru 1:1.

Tabulka 16 Pravidlo vyrovnanirizika

Pravidlo vyrovnani rizika 2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 1101521 1286 887 1655 230 1931 087 2113270
Cizi zdroje 1047 045 974 606 831 365 794 356 851 309
Cizi zdroje — dlouhodobé | 178 506 170 286 42 378 60 776 72 765

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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Graf 4 Pravidlo vyrovnani rizika

Z tabulky 16 a grafu 4 je patrné, Ze obé podminky pravidla vyrovnani rizika byly
dodrzeny pouze v prvnim sledovaném roce (2014). V dalsich letech je jiz rozdil
mezi vlastnim kapitalem a cizimi zdroji ponékud vySsi.

4.2.3 Pari pravidlo

Pari pravidlo uvadi, ze vlastni kapital by mél dosahovat takové vyse, aby se ma-
ximalné rovnal nebo byl mensi, nez je vyse dlouhodobého majetku

Tabulka 17 Pari pravidlo

Pari pravidlo 2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodoby majetek 1273491 1372822 | 1533772 1789 815 1898 225
Vlastni kapital 1101521 1286887 | 1655230 | 1931087 | 2113270

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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Z grafu 5 a tabulky 17 Ize vidét, Zze v letech 2014 a 2015 bylo dodrzeno a dlou-
hodobého majetku bylo vice nez vlastniho kapitalu. To ale nelze fict o nasledu-
jicich tfech letech, kdy mnozZstvi vlastniho kapitalu stoupalo vyraznéji, nez
mnozstvi dlouhodobého majetku a vliastniho kapitalu bylo vice, coZz znamena,
ze nebylo dodrzeno pari pravidlo.

4.3 Pomérové ukazatele

V nasledujici kapitole se budu zabyvat pomérovymi ukazateli hlavniho analy-
zovaného podniku. Jednd se o nejpouzivanéjsi typ ukazateld ve financni ana-
lyze. Umoznuji ziskat pfedstavu o financnim stavu podniku. Jedna se o tyto
ukazatele: ukazatel rentability, ukazatel likvidity, ukazatel aktivity, ukazatel za-
dluzenosti, ukazatel kapitadlového trhu a ukazatel produktivity.

4.3.1 Ukazatele rentability

Oznacuji se také jako ukazatele navratnosti ¢i vynosnosti. Vyhodnocuji nam cile
podniku pfi zohlednéni vioZzenych prostredka.

Tabulka 18 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2014 2015 2016 2017 2018

ROE 16,21 % 16,28 % 21,13 % 15,43 % 8,51%
ROA 7,48 % 8,21 % 17,51 % 13,30 % 7,49 %
ROS 2,91 % 3,76 % 6,61 % 5,54 % 3,23%
ROCE 13,51 % 13,01 % 26,33 % 18,78 % 10,51 %
ROA(1-t) 6,06 % 6,65 % 14,19 % 10,77 % 6,07 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z icetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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V tabulce 18 Ize sledovat vyvoj ukazatell rentability v prdb&hu obdobi. Tento
fakt je rovnéz zobrazen v grafu 6. Vroce 2015 oproti pfedchozimu roku doslo
k drobnému néarlstu vynosnosti podniku, které nasledné nabralo tempo a zvy-
Sovalo se jesté vice v roce 2016. Roky 2017 a 2018 zaznamenaly konstantni po-
kles rentability. Tento pokles se nastésti stale pohybuje v kladnych &islech, tu-
diz se podnik nedostal do ztratovosti.

4.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity hodnoti schopnost podniku dostat svym zadvazkdm. Podnik by
mel mit praveé tolik likvidity, kolik potfebuje.

Tabulka 19 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2014 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 1,31 1,22 1,33 1,34 1,42
Pohotova likvidita 0,81 0,76 0,94 0,80 0,96
Okamiita likvidita 0,11 0,23 0,28 0,05 0,25

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Podle Kislingerové (2011) jsou prdmérné hodnoty bézné likvidity 1,6 — 2,5, hod-
noty nizsi, kterych analyzovany podnik v tabulce 19 dosahuje se oznacuji jako
agresivni strategie financovani. Stejné vysledky Ize vidét i u nasledujicich dvou
ukazatell likvidity, kdy se podnik pohybuje na spodni hranici (prdmérné hod-
noty pohotové likvidity jsou 1-1,5 a okamzité likvidity jsou 0,2 — 0,5), ¢i pod ni,
coz opét znamena agresivni strategii financovani.
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4.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity udavaji, jestli podnik hospodafi s aktivy dobre &i nikoliv. Uka-
zatel aktivity urcuje schopnost podniku vyuzivat vlozené zdroje pro generovani
trzeb. Pokud ma podnik pfrilis mnoho aktiv, vznikaji pfebytecné naklady a je
zpUsoben nizsi zisk. V pfipadé nedostatecnych aktiv, pfichazi podnik o pfilezi-
tosti, a tim padem i o prfipadné vynosy, kterych mohl podnik dosahnout.

Tabulka 20 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 2,71 2,46 2,13 1,97 1,88

Obrat zasob 16,28 17,22 18,98 14,81 16,38
Obrat pohledavek 11,82 14,92 11,55 10,49 10,75
Obrat KZ 8,23 7,89 7,57 7,90 7,63

Doba obratu zasob 22,11 20,90 18,97 24,30 21,97
Doba obratu pohledavek 30,46 24,13 31,17 34,31 33,48
Doba obratu KZ 43,75 45,65 47,57 45,57 47,21
Rozdil -13,29 -21,53 -16,39 -11,25 -13,73
Obratovy cyklus penéz 87,50 91,31 95,13 91,13 94,42

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V tabulce 20 Ize vidét, Ze obrat aktiv po celé sledované obdobi mirné klesal.
Obrat zasob v pridbéhu let mirné kolisal na obé strany a v poslednim roce se
vratil do témér stejné pozice jako v obdobi prvnim. To samé lze pozorovat i na
dobé obratu zasob, kterd zacinala zhruba na 22 dnech, poté mirné klesla, na-
sledné strméji stoupla a poté opét klesla do hodnoty témeér shodné s prvnim
obdobim. Obrat pohleddvek zaznamenal podobny prdbéh jako obrat zdsob a
kolisal nahoru a dold kolem plvodni hodnoty, kdy nakonec v poslednim roce
skoncil jen mirné pod hodnotou z prvniho roku. To mélo za dUsledek kolisanf{
doby obratu pohledéavek, kdy nejdfiv klesla z pGvodnich zhruba 30,5 dnd na 24
dnl a poté opét vystoupala, a dokonce prekonala hodnotu a doséhla konec-
nych 33,5 dnl. U obratu krdtkodobych zavazk( sledujeme mirny pokles oproti
prvnimu roku, coz zapficinilo mirny nardst dobry obratu kratkodobych zavazk{
z necelych 44 dnd na vice nez 47 dni. Doba obratu pohleddvek spole¢né s do-
bou obratu krdtkodobych zavazk( ndm ukazuje, Ze podnik dostava drive zapla-
ceno, nez musion sédm zaplatit. Nardst doby obratu pohledavek a kratkodobych
zdvazkd mél za dUsledek narlst obratového cyklu penéz, ktery vzrostl témér o
7 dni.

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Cim vic je podnik zadluZen, tim vé&tsi riziko na sebe bere. ZadluZeni do urcité
miry mGzZe byt pro podnik pozitivni.
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Tabulka 21 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti 2014 2015 2016 2017 2018

Celkova zadluZenost 40,84 % 38,75 % 29,80 % 27,18 % 27,08 %
Dlouhodoba zadluZenost 7,89 % 7,52 % 1,70 % 2,23 % 2,45 %
Ukazatel urokového kryti 45,15 49,62 171,65 8432,84 1078,45

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Z tabulky 21 je patrné, Ze podnik MADETA na zadluzenosti zapracoval a postu-
pem c¢asu ji snizoval z pdvodnich necelych 41 % az na konec¢nych zhruba 27 %.
Totéz plati i o dlouhodobé zadluzenosti, ktera zac¢inala na necelych 8 % a po-
stupem casu dosahla zhruba 2,5 %. Ukazatel drokového kryti se ve vSech letech
pohybuje v kladnych hodnotach, coz je zapficinéno kladnym EBIT a znamena
to, ze podnik byl schopen ve vsech letech hradit své Uroky. Ukazatel Urokového
kryti, diky poklesu zadluzeni, vyrazné rostl. Nejvyssi hodnoty dosahl ukazatel
Urokového kryti v roce 2017, kdy byl schopen uhradit nakladové droky spolec-

nosti témer 8433krat.

4.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu vyjadruji, jak trh hodnoti minulou cinnost pod-
niku a budouci predpoklad. Dllezité jsou predevsim pro soucasné a bu-
douci investory. Ukazuji jim, jakou navratnost mohou ocekavat od vlozenych
prostfedkl (prostrednictvim dividend nebo rlstem ceny akcii).

Tabulka 22 Ukazatel kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového

trhu 2014 2015 2016 2017 2018
EAT 178 564 209 469 349 783 298 040 179 928
Fondy ze zisku 53162 53137 53110 59713 59415
VH minulych let 192 531 371 095 580 564 1077648 | 1375642
Vyplaceny zisk 0 20 -147 301 -2178
Vyplatni pomér 0% 0,006 % -49,423 % -1,21%
Aktivacni pomér 100 % 99,994% | 149,423 % | 101,21%
Potencial rustu g 16,28 % 21,13 % 23,06 % 8,62 %
Tempo rustu trieb -9,11 % -5,04 % 1,60 % 3,59 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gdcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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V tabulce 22 Ize vidét vyplatni pomér, ktery udava, kolik ze zisku si odeberou
vlastnici firmy. V letech 2015 a 2016 byl vyplaceny zisk nulovy nebo témér nu-
lovy, a proto je vyplatni pomér nula. V roce 2017 a 2018 dosahl vyplaceny zisk
zapornych hodnot, coZz znamenalo, Ze podnik byl ve ztraté. Aktivacni pomeér je
cast zisku, ktera po vyplaceni dividend prfipada k reinvestici zpét do organizace.
Vletech 2017 a 2018 Ize vidét, Ze bylo reinvestovano vice, nez bylo zadrzenych
zisk(, jelikoZ firma byla ve ztraté.

Graf 7 zndzormiuje potencidl rGstu, ktery uddvd mozny rlst podniku, kdy je firma
schopna nové zadrzeny zisk zpracovat stejné kvalitné, jako to délala s vlastnim
kapitdlem zadrzenym v minulém obdobi.

4.3.6 Ukazatele produktivity

Produktivita prace zaméstnanci a celé firmy je d(lezitd pro kazdou spole¢nost.
Produktivitu prace mérfime urcitymi ukazateli. Zde jsem se zaméfil na pridanou
hodnotu v porovnani s osobnimi naklady. Z dlouhodobého hlediska se poten-
cidIni tempo rlstu porovnavd s tempem rlstu trzeb.

Tabulka 23 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity 2014 2015 2016 2017 2018
Pfidana hodnota 688 569 755 301 1166 491 955 718 1139244
Pfidana hodnota/osobni naklady 1,44 1,49 2,12 1,38 1,50
Osobni naklady/pfidana hodnota 69,49 % 67,24 % 47,22 % 72,53 % 66,79 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
Pfidanad hodnota na osobni naklady udava, o kolik si firma vydéla oproti minu-

lému roku. Zde lze z tabulky 23 vidét, Ze pridana hodnota v kazdém obdobi
stoupala, tudiz vzdy vydélala vice neZ v roce predchozim. Osobni naklady na
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pfidanou hodnotu jsou obracenym ukazatelem. IdedIni hodnota tohoto ukaza-
tele je nizsinez 100 %. Tento idedlni stav nastal v kazdém obdobi, coZz znamena
ze podnik mél vyssi ekonomickou pridanou hodnotu nez osobni naklady.

4.4 Rozdilové ukazatele

Jednd se o soustavu ukazateld, kterd pracuje s ¢istym pracovnim kapitdlem a
vycisluje jeho podil na jednotlivych polozkach.

4.4.1 Pracovni kapital

Cisty pracovni kapital pfedstavuje obé&Zny majetek, ktery nenf pokryt z krdtko-
dobych zdrojd. Vypodita se jako rozdil obéznych aktiv a kratkodobych zavazkad.

Tabulka 24 Pracovni kapital

Pracovni kapital 2014 2015 2016 2017 2018

NWC 234 028 153 597 233 348 229 768 308 059
NCWC 150 212 -9 675 37 845 194 871 127 507
NWC/Aktiva 10,35 % 6,79 % 9,38 % 8,43 % 10,39 %
NWC/Trzby 3,82 % 2,76 % 4,41 % 4,27 % 5,53 %
NCWC/Aktiva 6,64 % -0,43 % 1,52 % 7,15 % 4,30 %
NCWC/Trzby 2,45 % -0,17 % 0,72 % 3,63 % 2,29 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Dle tabulky 24 ve sledovaném obdobi dochazi v roce 2015 k razantnimu po-
klesu NWC, coz ovliviiuje i ostatni ukazatele s tim spojené, nasledné se NWC
vroce 2016 a 2017 vraci do plvodni miry a vroce 2018 NWC vystoupd az na
zhruba 308 000 tisic K&. V kazdém roce je Cisty pracovni kapital kladny, coz zna-
mend, ze zde mlZzeme sledovat tzv. prekapitalizaci, kdy dlouhodobé zdroje
jsou vySsi nez stala aktiva a Cast obéznych aktiv je financovana dlouhodobymi
zdroji.

Scholleova (2017) uvéadi, ze podil NWC na aktivech by se mél pohybovat v roz-
mezi 10-15 %. Z tabulky 24 lze vycist, ze podnik tuto skutecnost tésné splnuje
jen vletech 2014 a 2018. V ostatnich obdobich se pohybuje pod timto rozme-
zim, coz znamena vyssi rizikovost pro podnik.
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Dle Scholleové (2017) plati, Zze podil NWC na trzbach by se nemél tolik ménit a
meél by se drzet ve zhruba stejné mife. Tento fakt je splnén a dokazuje to, ze
podnik dobre fidi pracovni kapital.
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V grafu 8 lze sledovat analyzu Cistého pracovniho kapitalu v poméru s ostatnimi
Ucetnimi Udaji. Lze zde vidét, ze nejveétsi polozkou jsou zasoby.

4.5 Bankrotni modely

Bankrotni modely znazorni celkovou finan&ni situaci podniku. VyjadFi jeho vy-
konnost a jeho ekonomickou situaci. Zaméfil jsem se zde na Altmandv index a

index INObB.

4.5.1 Altmanovo Z-score

Altman(v bankrotni model se pouziva k vypoctu Z-score, které se snazi zhod-
notit financni zdravi spolecnosti a pfedpovédét hrozbu bankrotu.

Tabulka 25 Altmanovo Z-score

Altmanovo Z-score 2014 2015 2016 2017 2018 | vahy
NWC/A 10,35%| 6,79%| 9,38%| 8,43%| 10,39% 0,717
Zadrzené zisky/A 0,09 0,16 0,23 0,40 0,46 0,847
ROA 7,48 % | 821%| 17,51%| 13,30%| 7,49% 3,107
VK/CZ 1,05 1,32 1,99 2,43 2,48 0,42
Obrat A 2,71 2,46 2,13 1,97 1,88 0,998
Z-score 3,53 3,45 3,77 3,80 3,62

Zdroj: Vlastni zpracovani z tdcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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Altmanovo Z-score uvadi, Ze hodnoty pohybujici se nad 2,9 znamenaji, Ze firma
je vuspokojivé financni situaci a je financné zdrava, coZ je u analyzované spo-
leCnosti v tabulce 25 splnéno ve vsech rocich a podnik Ize oznacit jako financné
zdravy. Podnik se tak nemusi obavat mozného bankrotu.

4.5.2INO5

Vyvoj indexu INO5 hodnoti, stejné jako Altmanovo Z-score, financni zdravi pod-
niku a na jeho zakladé vyhodnocuje hrozbu bankrotu. Zaroven ma index INO5
na ¢eském trhu vyhodu, jelikoZ je pro néj upraven, na rozdil od Altmanova Z-
score.

Tabulka 26 INO5

INO5 2014 2015| 2016| 2017]  2018]vahy
Aktiva/CZ 216 232|299  343] 348] 013
Urokové kryti 9 9 9 9 9 0,04
ROA 748%| 821%| 17,51%| 1330%| 749%| 397
Vynosy/A 2,76] 251 215 200 191 o021
B&2na likvidita 131 1,22]  1,33]  134]  142] 0,09
INOS 164  162] 202 187] 164

Zdroj: Vlastni zpracovani z tcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Index INO5 v tabulce 26 uvadi, Zze hodnoty nad 1,6 znaci finan&ni zdravi a nehrozi
mozny bankrot. Tyto hodnoty jsou splnény ve vsech rocich, a tak Ize podnik
oznacit jako financné zdravy.

4.6 EVA

Ukazatel EVA je rozdil mezi Cistym provoznim ziskem a kapitalovymi naklady.
Ukazatel slouzi prfedevsim k posouzeni hodnoty majetku vliastnikd. Pro vypocet
ukazatele EVA byl k vypoctu pouzit WACC (véZzeny prdmér nakladd kapitalu).

Tabulka 27 WACC

WACC 2014 2015 2016 2017 2018
rf 1,58 % 0,58 % 0,48 % 0,98 % 1,98 %
rLA 0,32 % 0,32 % 0,16 % 0,04 % 0,00 %
rps -0,001 % -0,001 % 0,000 % -0,640 % nelze
rFs 6,25 % 7,31% 6,04 % 6,00 % 5,17 %

WACC 8,15 % 8,21 % 6,68 % 6,39 % nelze

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Pro vypocet WACC v tabulce 27 bylo vyuzito metody vypoctu dle modelu Minis-
terstva prmyslu a obchodu. V roce 2018 nelze WACC dopocitat, jelikoZ podnik
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vtomto roce nemé zadné zavazky vici Gvérovym institucim, a to jak dlouho-

dobé, tak kratkodobé.

Tabulka 28 EVA

EVA

2014 2015 2016 2017 2018
EBIT 169 217 185 769 435 828 362 612 222 160
(1-t) 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81
C 822 381 822 381 822 381 822 381 822 381
WACC 8,15 % 8,21 % 6,68 % 6,39 % nelze
EVA 70 008 82922 298 087 241 180 nelze

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V tabulce 28 mizeme sledovat vyslednou hodnotu ekonomické pfidané hod-
noty. Ve vsech dopocditanych letech vysla kladna hodnota, coz znamen3, ze
hodnota podniku roste. Nejvyssiho rlstu doséhl podnik v roce 2016, kdy nabyl

hodnoty 0 298 087 tisic K¢, a to predevsim diky vyssimu zisku, ktery podnik za-
znamenal.
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5 FINANCNI ANALYZA REFERENCNICH
PODNIKU

V nésledujici kapitole se vénuji financni analyze referencnich podnikd, které
jsem zvolil k porovnani vybranych ukazatell spolecnosti MADETA a.s. Vybra-
nymi podniky jsou Mlékarna Kunin a.s. a Olma, a.s.

5.1 Miékarna Kunin a.s.

Mlékarnu Kunin jsem vybral, jelikoz je druhy nejvétsi producent mlécnych vy-
robkl na tzemi Ceské republiky hned za MADETA a.s. VV ndsledujicich kapitoldch
bude provedena financni analyza nékterych ukazateld béhem pétiletého ob-
dobi.

5.1.1 Ukazatele rentability

Tabulka 29 Ukazatele rentability Miékdarna Kunin

Ukazatele rentability 2014 2015 2016 2017 2018

ROE -8,62 % 7,12 % 6,99 % 10,05 % 9,26 %
ROA -1,50 % 0,76 % 4,34 % 4,72 % 5,26 %
ROS -1,10 % 1,03 % 1,10 % 1,53 % 1,58 %
ROCE -4,94 % 2,18 % 15,09 % 12,25 % 13,02 %
ROA(1-t) -1,22 % 0,62 % 3,51% 3,82 % 4,26 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gdcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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Graf 9 Ukazatele rentability Miékarna Kunin

V tabulce 29 a rovnéz v grafu 9 Ize sledovat vyvoj ukazatell rentability. V roce
2014 jsou vsechny ukazatele rentability zaporné, coz znamena, ze podnik
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zaznamenaval ztratu. Od roku 2015 az do roku 2018 se jiz posunul do kladnych
hodnot a zaznamenaval zisk.

5.1.2 Ukazatele likvidity

Tabulka 30 Ukazatele rentability Mlékarna Kunin

Ukazatele likvidity 2014 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 0,83 0,86 0,88 0,90 0,85
Pohotova likvidita 0,60 0,65 0,67 0,60 0,55
Okamzita likvidita 0,01 0,02 0,03 0,03 0,02

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Podobné jako spolecnost MADETA, tak i spolecnost MIékarna Kunin dle tabulky
30 nedosahuje doporuc¢enych hodnot u bézné (1,6-2,5), pohotové (1-1,5) a ani
okamzité (0,2-0,5) likvidity. To znamena, Ze firma vyuziva riskantni agresivni
strategii podnikdni. Tento fakt je zplsoben niZsSi hodnotou kratkodobych zé&-
vazka.

5.1.3 Ukazatele aktivity

Tabulka 31 Ukazatele aktivity Mlékarna Kunin

Ukazatele aktivity 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 2,38 2,40 1,83 2,52 2,37
Obrat zasob 15,44 17,51 12,74 14,13 14,22
Obrat pohledavek 5,99 5,97 4,14 7,62 7,83
Obrat KZ 3,53 3,71 2,66 4,34 4,19
Doba obratu zasob 23,31 20,56 28,26 25,48 25,31
Doba obratu pohleda-

vek 60,05 60,33 86,86 47,22 45,95
Doba obratu KZ 102,12 97,03 135,28 82,91 85,88
Rozdil -42,07 -36,70 -48,42 -35,69 -39,93
Obratovy cyklus penéz 204,25 194,07 270,56 165,83 171,76

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Z tabulky 31 Ize vidét, ze obrat aktiv v prdbé&hu let nejdfive klesal a poté se po-
stupné vratil na pGvodni hodnoty. Obrat zdsob v prlbéhu let mirné kolisal na
obé strany a v poslednim roce se vratil do témér stejné pozice jako v obdobi
prvnim. Doba obratu pohledavek spoleéné s dobou obratu kratkodobych za-
vazk( ukazuje, Ze podnik dostava dfive zaplaceno, nez musi on sdm zaplatit.
Obratovy cyklus se postupné snizoval, az na vétsi vykyv roce 2016, z 204 dni na
konecnych 172 dni.
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5.1.4 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 32 Ukazatele zadluZzenosti Mlékarna Kunin

Ukazatele zadluZenosti 2014 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluZenost 69,27 % 64,78 % 70,28 % 60,07 % 58,78 %
Dlouhodoba zadluzenost 1,81 % 0,07 % 1,37 % 1,93 % 2,21 %
Ukazatel urokového kryti -2,42 1,44 14,48 13,98 9,83

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Z tabulky 32 Ize vidét pokles zadluzenosti z pldvodnich necelych 70 % na konec-
nych méné nez 59 %. Toto ovsem neplati o dlouhodobé zadluZzenosti, ktera
skrze vsechny obdobi kolisa kolem hodnoty 2 %. Ukazatel Urokového kryti je
v prvnim roce v zapornych hodnotach, coz znamena, Zze EBIT dosahoval zapor-
nych hodnot a znamena to, Zze podnik nebyl schopen uhradit vSechny své Uroky.
Ve vSech nasledujicich se ukazatel Urokového kryti pohyboval v kladnych hod-
notach a podnik byl schopen uhradit své Uroky, v letech 2016 a 2017 az zhruba
14krat.

5.1.5 Pracovni kapital

Tabulka 33 Pracovni kapital Mlékarna Kunin

Pracovni kapital 2014 2015 2016 2017 2018

NWC -95 048 -71042 -84 268 -47 064 -75 200
NCWC -101 885 -83 254 -103 373 -59 790 -84 559
NWC/A -11,56 % -9,19 % -8,37 % -5,64 % -8,56 %
NWC/T -4,86 % -3,83 % -4,57 % -2,23 % -3,61 %
NCWC/A -12,39% -10,77 % -10,27 % -7,16 % -9,63 %
NCWC/T -5,21% -4,48 % -5,60 % -2,84 % -4,06 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gdcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Z tabulky 33 je patrné, zZe Cisty pracovni kapital v kazdém roce je zaporny, coz
znamena, ze jsme zde svédky tzv. podkapitalizace. To znamena, ze ¢ast stalych
aktiv je financovana kratkodobymi zdroji. To vypovida o tom, Zze podniku hrozi
riziko, ze nebude schopen uhradit své splatné zavazky a bude muset ¢ast svych
stalych aktiv prodat.

50



1400000
1200000
1000000
800000
600000
400000
200000

0

2014 2015

2016

2017

W Zasoby

Finan¢ni majetek B Kratkodobé zavazky B NWC

Graf 10 Analyza Cistého pracovniho kapitalu Mlékarna Kunin

2018

B Dlouhodobé pohledavky m Kratkodobé pohledavky

V grafu 10 Ize vidét strukturu NWC. Nejvétsi polozkou jsou zasoby. V roce 2016
podnik zaznamenal nardst kratkodobych zdvazkl, coz mél za nasledek nardst

pracovniho kapitalu.

5.1.6 Bankrotni modely

Tabulka 34 Altmanovo Z-score Mlékarna Kunin

Altmanovo Z-score 2014 2015 2016 2017 2018 | vahy
NWC/A -11,56 %| -9,19%| -8,37%| -564%| -856% 0,717
ZadrZené zisky/A -0,01 -0,04 -0,01 0,01 0,04 0,847
ROA -1,50 % 0,76 % 4,34 % 4,72 % 5,26 % 3,107
VK/CZ 0,44 0,53 0,40 0,63 0,68 0,42
Obrat A 2,38 2,40 1,83 2,52 2,37 0,998
Z-score 2,42 2,54 2,06 2,90 2,79

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Z tabulky 34 Ize vydist, Zze podnik se ve vsech rocich pohybuje v Sedé indife-
rentni zéné, akorat vroce 2017 je na pomezi sedé zdny a zdny, kterd znadi fi-

nancni zdravi podniku.

Tabulka 35 INO5 MIékarna Kunin

INO5 2014 2015 2016 2017 2018 | vahy
Aktiva/CZ 1,44 1,53 1,40 1,63 1,68 0,13
Urokové kryti -2,42 1,44 9,00 9,00 9,00 0,04
ROA -1,50 % 0,76 % 4,34 % 4,72 % 5,26 % 3,97
Vynosy/A 2,42 2,56 1,94 2,63 2,45 0,21
Bézna likvidita 0,83 0,86 0,88 0,90 0,85 0,09
INO5 0,61 0,90 1,20 1,39 1,38

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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INO5 zndzornény v tabulce 35 ukazuje, ze se v prvnich 2 rocich (2014, 2015) je
ohrozen bankrotem, v nasledujicich trech letech se jiz posunul do Sedé zdny,
podnik neni v ohrozeni bankrotu.

5.1.7EVA

Tabulka 36 EVA Mlékarna Kunin

EVA 2014 2015 2016 2017 2018
EBIT -12 348 5876 43 661 39 386 46 158
(1-t) 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81
C 822 381 773 372 1006 552 835 062 878 058
WACC 16,81 % 15,51 % 14,53 % 15,10 % 16,78 %
EVA -148 282 -115 190 -110 859 -94 193 -109 925

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Z tabulky 36 lze vidét, ze podnik Mlékarna Kunin se za celé sledované obdobi
nedostal ze zapornych hodnot u ukazatele EVA, a tak celé obdobi ztracela na
hodnoté. Nejvétsi propad podnik zaznamenal v roce 2014, kdy to bylo zpUso-
beno predevsim ztratou.

5.2 Olma, a.s.

Jako druhy referencni podnik pro mezipodnikové srovnani jsem si zvolil podnik
Olma, a.s. Podnik Olma jsem si zvolil, jelikoz se fadi mezi nejvétsi producenty
mlé&nych vyrobkl na Gzemi Ceské republiky. Provedu zde finanénf analyzu vy-
branych finan¢nich ukazatell za obdobi 2014-2018.

5.2.1 Ukazatele rentability

Tabulka 37 Ukazatele rentability Olma
Ukazatele rentability 2014 2015 2016 2017 2018
ROE 24,69 % 19,96 % 24,06 % 10,66 % 13,33 %
ROA 15,03 % 13,76 % 19,39 % 8,15 % 11,15%
ROS 4,06 % 4,00 % 6,26 % 2,81 % 3,91 %
ROCE 30,50 % 24,93 % 29,83 % 12,43 % 16,53 %
ROA(1-t) 12,18 % 11,14 % 15,71 % 6,60 % 9,03 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gdcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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V tabulce 37 a také v grafu 11 je mozné sledovat vyvoj ukazatell rentability za
pétileté obdobi. Rentabilita vlastniho kapitalu i celkovych aktiv vroce 2015
klesla a poté v roce 2016 opét vzrostla, pricemz ROE se dostala do zhruba pU-
vodni hodnoty z roku 2014 a ROA ji mensim rozdilem pferostla. V letech 2017 a
2018 podnik zaznamenal vy$si propad rentability u véech ukazatell. Z&dny
z ukazatel(l ve vSech obdobich se nedostal do zdpornych hodnot, coZ znamena,
Zze podnik nezaznamenal ztratu.

5.2.2 Ukazatele likvidity

Tabulka 38 Ukazatele likvidity Olma

Ukazatele likvidity 2014 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 1,04 1,17 1,71 1,56 1,68
Pohotova likvidita 0,63 0,70 1,26 1,16 1,28
Okamzité likvidity 0,14 0,16 0,55 0,41 0,53

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Z tabulky 38 je patrné, Ze dle vyse uvedenych doporucenych hodnot bézné li-
kvidity 1,6-2,5 se podnik v prvnich ¢tyfech obdobi pohybuje pod touto hranici,
coz znamena, ze podnik praktikuje agresivni strategii podnikani. Doporucenych
hodnot bézné likvidity, a tudiz vyvazené strategie, podnik dosahuje pouze v po-
slednim sledovaném roce 2018 s hodnotou 1,68. Ukazatel pohotové likvidity
prvnich dvou obdobich znadi agresivni strategii podnikani, nasledujici tfi roky
jiz praktikuje vyvazenou strategii. Ukazatel okamzité likvidity se v prlibéhu
vSsech obdobi zaznamenal vSechny tfi strategie podnikani. V prvnich dvou le-
tech byl ukazatel pod doporucenou hodnotou, v roce 2017 dosahl doporuce-
nych hodnot a v letech 2016 a 2018 presahl doporucenou hodnotu 0,2-0,5, coz
znazornuje velké mnozstvi penéz v pokladné podniku.
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5.2.3 Ukazatele aktivity

Tabulka 39 Ukazatele aktivity Olma

Ukazatele aktivity 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 3,00 2,76 2,50 2,49 2,30

Obrat zasob 14,61 13,61 17,22 19,08 19,07
Obrat pohledavek 12,56 11,79 11,08 9,98 10,00
Obrat KZ 6,13 6,37 7,82 7,49 7,50

Doba obratu zasob 24,63 26,45 20,90 18,86 18,88
Doba obratu pohleda-

vek 28,66 30,53 32,50 36,07 36,00
Doba obratu KZ 58,77 56,52 46,04 48,05 47,97
Rozdil -30,11 -26,00 -13,55 -11,98 -11,97
Obratovy cyklus penéz 117,55 113,04 92,09 96,10 95,94

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V tabulce 39 Ize vidét, Zze obrat aktiv v pribéhu sledovanych obdobi postupné
rovhomeérné klesal, a naopak obrat zasob sice nejprve drobné klesl z hodnoty
14,61, ale poté vystoupal az na konecnych 19,07. Obraty pohledavek i kratkodo-
bych zavazk( se drzely relativné stabilnich hodnot prfes vSechna sledované ob-
dobi. Z doby obratu pohledavek a kratkodobych zdvazkd je patrné, ze ve vSech
sledovanych obdobich podnik dostaval dfive zaplaceno, nez musel on sam pla-
tit. Obratovy cyklus se v pribéhu sledovanych obdobfi sniZil ze zhruba 118 dnf
na necelych 96 dni.

5.2.4 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 40 Ukazatele zadluZenosti Olma

Ukazatele zadluZenosti 2014 2015 2016 2017 2018

Celkova zadluzZenost 49,78 % 44,59 % 33,56 % 34,23 % 32,40 %
Dlouhodoba zadluzenost 0,88 % 1,31% 1,58 % 0,99 % 1,78 %
Ukazatel urokového kryti 248,93 247,62 4472,58 881,89 1072,62

Zdroj: Vlastni zpracovani z tdcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V tabulce 40 je zaznamenano, v jaké mife podnik vyuzival cizi kapital za sledo-
vané obdobi 2014 az 2018. V roce 2014 cizi kapital tvofil témér polovinu cel-
kovych pasiv. MiZeme zde ale sledovat pokles celkové zadluZzenosti z pdvod-
nich zhruba 50 % aZ na konecnych 32,40 %. Tento pokles zapficinil pokles krat-
kodobych zavazk(, a to predevsim kratkodobé zdvazky z osobnich vztah.

Z ukazatele dlouhodobé zadluZenosti je patrné, Ze dlouhodobé zavazky koli-
saly mirné nahoru i dold, ale vzadném obdobi se vyraznéji se vyraznéji ne-
zménily. Ukazatel drokového kryti nabyl nejvyssich hodnot v roce 2016, a to
predevsim kvali vysokému EBIT v tomto roce. Tomu rovnéz pomohly nékla-
dové uroky, které se pohybovaly ve stejnych hodnotach skrze vSechna obdobi.
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5.2.5 Pracovni kapital

Tabulka 41 Pracovni kapital Olma

Pracovni kapital 2014 2015 2016 2017 2018

NWC 25042 85 886 300 169 253 804 309 191
NCWC -52 625 4083 67 125 65 466 65 823
NWC/A 2,17 % 7,31 % 22,83 % 18,46 % 20,73 %
NWC/T 0,72 % 2,65 % 9,13 % 7,41 % 9,02 %
NCWC/A -4,56 % 0,35 % 511% 4,76 % 4,41 %
NCWC/T -1,52 % 0,13 % 2,04 % 191% 1,92 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V tabulce 41 mizZzeme sledovat nejprve strmy ndarfst NWC v roce 2015 a 2016,
poté vroce 2017 mirny pokles, a nakonec opét mirny narlst na kone¢nou hod-
notu 309 191 tisic K. V kazdém sledovaném obdobi je NWC kladné, coz zna-
mena, Zze dlouhodobé zdroje jsou vyssi nez stalad aktiva a ¢ast obéznych je fi-
nancovana dlouhodobymi zdroji (tzv. prekapitalizaci).

Pracovni kapital na aktivech se v prvnich dvou obdobich pohybuje pod dopo-
rucenou hranici 10-15 %, coz znaci vyssi riziko pro podnik. V letech 2016, 2017
a 2018 je naopak toto rozmezi pfekroceno a znamena to, Zze sice nehrozi pod-
niku riziko, ale je nehospodarny v oblasti pracovniho kapitalu.

Pracovni kapital se v prvnich dvou obdobich drzi v podobnych hodnotach.
Vroce 2016 vSak podnik zaznamenal narlst podilu NWC a trzeb, coz znaci
Spatné fizeni pracovniho kapitalu. Od roku 2016 do roku 2018 se hodnoty usta-
lily a drzi se ve stejné mife a to znamena, Ze podnik jiz dobfe zachazi s pracov-
nim kapitalem.
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Z grafu 12 lze vidét analyzu NWC podniku. Nevétsi podil zde Cinily kratkodobé
zavazky. V pribéhu sledovanych obdobi podnik zaznamenal nardst celkového

NWC.
5.2.6 Bankrotni modely
Tabulka 42 Altmanovo Z-score Olma
Altmanovo Z-score 2014 2015 2016 2017 2018 | vahy
NWC/A 2,17 % 7,31% 22,83 % 18,46 % 20,73 % 0,717
Zadriené zisky/A 0,35 0,42 0,48 0,57 0,57 0,847
ROA 15,03 % 13,76 % 19,39 % 8,15 % 11,15% 3,107
VK/Cz 0,97 1,23 1,86 1,90 2,07 0,42
Obrat A 3,00 2,76 2,50 2,49 2,30 0,998
Z-score 4,18 4,11 4,45 4,15 4,14

Zdroj: Vlastni zpracovani z Gcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

Bankrotni model Altmanova Z-score vySe v tabulce 42 fika, ze paklize Z-score je
vyssSinez 2,9, tak podnik je financné zdravy. Toto je splnéno ve vSech sledova-
nych obdobich, a proto je mozné fict, Ze podnik je financné zdravy.

Tabulka 43 INO5 Olma

INO5 2014 2015 2016 2017 2018 | vahy
Aktiva/CZ 1,97 2,23 2,86 2,90 3,07 0,13
Urokové kryti 9 9 9 9 9 0,04
ROA 15,03% | 13,76%| 19,39% 815%| 11,15% 3,97
Vynosy/A 3,02 2,79 2,53 2,56 2,34 0,21
Béina likvidita 1,04 1,17 1,71 1,56 1,68 0,09
INO5 1,94 1,89 2,19 1,74 1,84

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V tabulce 43 znazornény Index INO5 uvadi, Ze hodnoty presahujici 1,6 znaci, ze
podnik je financné zdravy. Tuto hodnotu podnik ve vSech obdobich presahuje,
tudiz i podle indexu INO5 je podnik financné zdravy.

5.2.7EVA

Tabulka 44 EVA Olma
EVA 2014 2015 2016 2017 2018
EBIT 173 505 161 695 254 937 112 000 166 256
(1-t) 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81

C 1154 301 1175 449 1314559 1374726 1491728
WACC 13,01 % 10,42 % nelze 6,48 % 6,31 %

EVA -9 648 8 446 nelze 1613 40 601

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018
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Ekonomickd pridana hodnota z tabulky 44 uvadi, zdali hodnota podniku klesa
Ciroste. Vroce 2014 hodnota podniku klesla, v roce 2015 poté o zhruba stejnou
hodnotu opét stoupla. V roce 2016 hodnotu ukazatele EVA nebylo mozné zmé-
fit, jelikoz ndklady na cizi kapital jsou nulové. V nasledujicich rocich podnik rostl,
vroce 2017 jen drobné a v roce 2018 vyraznéji, a to o 40 601 tisic K¢.
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6 Mezipodnikové srovnani

V této posledni kapitole porovnam vysledné hodnoty financnich analyz pod-
nikd z mlékarenstvi u vybranych podnikl. Ke srovnani budou pouzity metody,
které jsem jiz popsal vyse v teoretické Casti. Zameéfim se na hodnoty za po-
sledni rok sledovaného obdobi, a to za rok 2018.

6.1 Metoda poradi

Tabulka 45 Metoda poradi

Hodnoty za rok 2018 MADETA a.s. Mléka';n: A Olma, a.s.
Ukazatel Hodnota | Pofadi | Hodnota | Pofadi | Hodnota | Poradi
ROCE 15,10 % 2 13,02 % 3 16,53 % 1
ROA 7,49 % 2 5,26 % 3 11,15% 1
ROE 8,51% 3 9,26 % 2 13,33% 1
ROS 3,23 % 2 1,58 % 3 391% 1
BéZna likvidita 1,42 2 0,85 3 1,68 1
Pohotova likvidita 0,96 2 0,55 3 1,28 1
Okamzita likvidita 0,25 2 0,02 3 0,53 1
Obrat aktiv 1,88 3 2,37 1 2,3 2
Obrat zasob 16,38 2 14,22 3 19,07 1
Obrat pohledavek 10,75 1 7,83 3 10 2
Obrat kratkodobych zavazku 7,63 1 4,19 3 7,5 2
Celkova zadluzenost 27,08 % 1 58,78 % 3 32,40 % 2
Dlouhodoba zadluzenost 2,45 % 3 2,21 % 2 1,78 % 1
NWC/aktiva 10,39 % 2 -8,56 % 3 20,73 % 1
EVA nelze X -109925 X 40601 X
Soucet poradi 28 38 18

Vysledné poradi 2. 3. 1.

Zdroj: Vlastni zpracovani z ucetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V tabulce 45 byla pouzita metoda poradi, kdy nejlépe dopadla Olma, a.s. s 18
body, kterd vyhrdla 10 ze 14 ukazatell a u 4 obsadila druhé misto. Druhé misto
obsadila hlavni analyzovana spole¢nost MADETA a.s. s 28 body, kterd byla nej-
lepsSiu 3 ukazatell au 8 byla druhd. Na poslednim misté se obsadila spolecnost
MIékéarna Kunin a.s. jen s 18 body, kterd prohréla u 11 ukazatell a vyhrala pouze
1, a to obrat aktiv.
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6.2 Metoda jednoduchého podilu

Tabulka 46 Metoda jednoduchého podilu

Hodnoty za rok 2018 MADETA a.s. Mlékarna Kunin a.s. Olma, a.s.
Ukazatel Primérna | PGvodni | Vysledna | Plvodni | Vyslednd | Pdvodni | Vysledna
hodnota | hodnota | hodnota | hodnota | hodnota | hodnota | hodnota

ROCE 14,88 % | 15,10 % 1,01 13,02 % 0,87 16,53 % 1,11
ROA 7,97 % 7,49 % 0,94 5,26 % 0,66 11,15 % 1,40
ROE 10,37 % 8,51 % 0,82 9,26 % 0,89 13,33 % 1,29
ROS 2,91 % 3,23 % 1,11 1,58 % 0,54 3,91 % 1,35
Bézna likvidita 1,32 1,42 1,08 0,85 0,65 1,68 1,28
Pohotova likvidita 0,93 0,96 1,03 0,55 0,59 1,28 1,38
Okamzita likvidita 0,27 0,25 0,94 0,02 0,08 0,53 1,99
Obrat aktiv 2,18 1,88 0,86 2,37 1,09 2,3 1,05
Obrat zasob 16,56 16,38 0,99 14,22 0,86 19,07 1,15
Obrat pohledavek 9,53 10,75 1,13 7,83 0,82 10 1,05
Obrat kratkodobych zavazk 6,44 7,63 1,18 4,19 0,65 7,5 1,16
Celkova zadluZenost 39,42 % | 27,08% 0,69| 58,78% 1,49| 32,40% 0,82
Dlouhodoba zadluzenost 2,15% 2,45 % 1,14 2,21% 1,03 1,78 % 0,83
NWC/aktiva 7,52% | 10,39 % 1,38 -8,56 % -1,14| 20,73 % 2,76
EVA X nelze X -109925 X 40601 X
Soucet hodnot 14,31 9,08 18,61
Vysledné poradi 2. 3. 1.

Zdroj: Vlastni zpracovani z dcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

V tabulce 46 znazornénou metodou jednoduchého podilu jsme dosli ke stej-
nému zavéru jako u metody poradi. Vyhral podnik Olma, a.s., ktery dosahl
souctu hodnot 18,61. Druhd byla MADETA a.s.s 14,31 body a posledni misto opét
obsadila MlIékdrna Kunin a.s. s 9,08 bodu.
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6.3 Bodovaci metoda

Tabulka 47 Bodovaci metoda

Mlékarna Kunin

Hodnoty za rok 2018 MADETA a.s. as. Olma, a.s.
Ukazatel Hodnota Body |Hodnota |Body Hodnota Body
ROCE 15,10%| 9,13| 13,02% 7,88 16,53 % 10
ROA 7,49%| 6,72 5,26% 4,72 11,15% 10
ROE 851%| 6,38 9,26% 6,95 13,33 % 10
ROS 3,23%| 8,26 1,58% 4,04 391% 10
Bézna likvidita 1,42| 8,45 0,85 5,06 1,68 10
Pohotova likvidita 0,96| 7,50 0,55 4,3 1,28 10
Okamzita likvidita 0,25| 4,72 0,02 0,38 0,53 10
Obrat aktiv 1,88| 7,93 2,37 10 2,3| 9,70
Obrat zasob 16,38| 8,59 14,22 7,46 19,07 10
Obrat pohledavek 10,75 10 7,83 7,28 10| 9,30
Obrat kratkodobych za-
vazki 7,63 10 4,19 5,49 75| 9,83
Celkova zadluZenost 27,08 % 10| 58,78 % 4,61 32,40%| 8,36
Dlouhodoba zadluzenost 2,45%| 7,27 2,21% 8,05 1,78 % 10
NWC/aktiva 10,39%| 5,01| -8,56 % -4,13 20,73 % 10
EVA nelze X -109925 X 40601 X
Souéet bodu 109,97 72,08 137,19

Vysledné poradi 2. 3. 1.

Zdroj: Vlastni zpracovani z tdcetnich zavérek spolecnosti za obdobi 2014-2018

| bodovaci metoda v tabulce 47 nam potvrdila vysledky predchozich srovnava-
cich metod. Prvni misto s pfehledem obsadila Olma, a.s. se 137,19 body, kdy
dosdhla maxima 10 bod0 u 10 z celkovych 14 ukazateld. Druhé misto obsadila
MADETA a.s. s necelymi 110 body, kterd obdrzela maximum 10 bod{ trikrat. Na
poslednim misté se obsadila Mlékarna Kunin a.s. s jen 72,08 body s vyhranym
pouze jednim ukazatelem.
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Zaver

Cilem této bakalarské prace bylo porovnat konkurenéni podniky z mlékaren-
ského odvétvi za pomoci finan&ni analyzy a mezipodnikového srovnani. Uko-
lem této prace je zjistit, jak si vybrané podniky na trhu vedou a jaka je jejich
financnf situace. Jako hlavni analyzovany podnik jsem zvolil jedni¢ku na ces-
kém mlékarenském trhu podnik MADETA a.s., a k nému dva srovnatelné velké
referencni podniky Mlékarna Kunin a.s. a Olma, a.s. U vybranych podnik( jsem
provedl financni analyzu za pétileté obdobi od roku 2014 do 2018 za pomoci
zvolenych financnich ukazateld. Hodnoty ziskané ve financni analyze jsem na-
sledné vyuzil k porovnani pomoci metod mezipodnikového srovnani.

V prvni ¢asti bakalarské prace jsem se vénoval teoretickému zakladu, ktery je
nutny pro pouziti financni analyzy a mezipodnikového srovnani. Prvni kapitola
obsahuje obecné informace o financni analyze, jejich druzich, jejich uzivatelich
a také tomu, odkud Cerpa pouzita data. Druha kapitola je zamérena na charak-
teristiku metod financni analyzy. Mezi tyto metody patrfi: absolutni ukazatele,
pomeérové ukazatele, rozdilové ukazatele, bankrotni modely a ukazatel ekono-
mické pridané hodnoty. Na zaveér teoretické ¢asti jsem popsal pouzité metody
mezipodnikového srovnani.

Druha Cast se zameérfuje na aplikaci teoretického zakladu ve vybranych spolec-
nostech. V prvni kapitole je pfedstaven hlavni analyzovany podnik MADETA a.s.
a nasledné i referencni podniky Mlékarna Kunin a.s. a Olma, a.s. Ve druhé kapi-
tole je provedena kompletni financni analyza hlavniho analyzovaného podniku
MADETA a.s. Nasledujici kapitola obsahuje finan&ni analyzu referencnich pod-
nikd pomoci vybranych financnich ukazatel(. V posledni kapitole finanéni ¢asti
jsem vyuzil informace ziskané zfinancnich analyz jednotlivych podnik( ke
komparaci. Porovnavané hodnoty byly z roku 2018, jelikoZ se jedna o hodnoty
nejaktudlnéjsi a mohou mit nejdllezitéjsi prinos z hlediska informovanosti o
financni situaci podniku.

Z uvedeného mezipodnikového srovnani vyplynulo, Zze pfi pouziti uvedenych
metod bylo dosazeno stejného vysledku. Spolecnost MADETA a.s. zaostava za
podnikem Olma, a.s. témér v kazdé kategorii. Pfevysuje ji pouze ve tfech krité-
rifch, a to ve dvou ukazatelich aktivity (obrat pohledavek, obrat krdtkodobych
zdvazk() a celkové zadluzenosti. Tento fakt je zpUsobeny razantnim poklesem
zisk{ ve sledovaném obdobi, kdy vysledek hospodareni bézného Gcetniho ob-
dobi spolecnosti MADETA a.s. vroce 2016 byl 349 783 tisic K&, vroce 2017 byl
295 816 tisic K& a ve sledovaném roce 2018 byl pouhych 180 303 tisic K& Podnik
MADETA a.s. vSak i pres nepfiznivy zisk vroce 2018 dopadl! |épe nez Mlékarna
Kunin a.s., kterd ho predcila pouze u tfech ukazateld, a to v rentabilité viastniho
kapitalu, obratu aktiv a dlouhodobé zadluzenosti.

Spole¢nost MADETA a.s. i pfes horsi financni vysledky oproti spolec¢nosti Olma,
a.s. stadle dosahuje pozitivnich vysledkd, coz napriklad dokazuji bankrotnf
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modely index INO5 a Altmanova analyza, které komplexné zhodnotily finanéni
situaci ve vSech sledovanych letech jako finan&né zdravou.

Tato bakaldrskd prace mize poslouzit jako zdroj informaci pro nastinéni fi-
nandni situace hlavniho podniku i referenénich podnikd, coz nasledné m(ze po-
moci majiteli, investordm ¢&i napfiklad managementu pfi nakladani s financemi
podniku. Vysledna Cisla také ukazuji slabé stranky podniku, které by podnik mél
resit, aby posilil svou stabilitu a podil na trhu a také silné stranky, kterymi pre-

vysuje konkurenci.
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Priloha 1 Aktiva MADETA a.s.

ROZVAHA (v tis. K¢) &islo Fadku 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM (i. 02 + 03 + 37 + 74) 001 2261207 2262952 2488318 2727213 2965559
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
Dlouhodoby jetek (F. 04 + 14 + 27) 003 1273491 1372822 1533772 1789815 1898225
Dlouhodoby nehmotny majetek (. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 004 3596 3947 4053 5602 4802
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005
Ocenitelna prava 006 3596 2758 3758 2055 2212
B.l.2.1. Software 007 3596 2758 3758 2055 2212
B.l.2.2.Ostatni ocenitelna prava 008
Goodwill 009
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 3547 1484
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonceny dlou-
hodoby nehmotny majetek 011 0 1189 295 0 1106
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
B.I.5.2. Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 013 1189 295 1106
Dlouhodoby hmotny majetek (. 15 + 18 + 19 + 20 + 24) 014 1051779 1173304 1315541 1784153 1893363
Pozemky a stavby 015 601966 612976 659978 1031494 1058798
B.1l.1.1. Pozemky 016 78665 79138 76693 128151 130128
B.Il.1.2. Stavby 017 523301 533838 583285 903343 928670
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 296462 292842 367411 506711 523584
Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 019 592
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 0 592 592 592 7437
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021
B.11.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 022
B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 592 592 592 7437
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonceny dlouho-
doby hmotny majetek 024 152759 266894 287560 245356 303544
B.11.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 95211 64533 130952 174708 193442
B.II.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 57548 202361 156608 70648 110102
Dlouhodoby fii ¢ni majetek (F. 28 az 34) 027 218116 195571 214178 60 60
Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 028 217956 193858 208413 15 15
Zapujcka a Gvéry — ovladana nebo ovladajici osoby 029 1553 5605
Podily — podstatny vliv 030
Zapujcka a Uvéry — podstatny vliv 031
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 130 130 130
Zapujcky a uvéry — ostatni 033
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034 30 30 30 45 45
B.I1l.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035 30 30 30 45 45
B.11.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036
Obézna aktiva (. 38 + 46 + 68 + 71) 037 979067 860217 932427 910148 1038313
Zasoby (F. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038 376546 323543 278744 362887 339893
Material 039 67501 63443 62927 80862 93426
Nedokon&end vyroba a polotovary 040 111644 86942 78169 110091 93141
Vyrobky a zbozi 041 197401 171378 137502 171152 153182
C.1.3.1. Vyrobky 042 166241 164555 130512 164285 146966
C.1.3.2. Zbozi 043 31160 6823 6990 6867 6216
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
Poskytnuté zalohy na zasoby 045 1780 146 782 144
Pohledavky (. 47 + 57) 046 518705 373402 458180 512364 517868
Dlouhodobé pohledavky 047 773 781 761 3887 869
C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 048
C.11.1.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 049
C.11.1.3. Pohledavky — podstatny vliv 050
C.11.1.4. OdloZena dariova pohledavka 051 2919
C.1I.1.5. Pohledavky — ostatni 052 773 781 761 968 869
C.11.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053
C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 773 781 761 968 869
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056
Kratkodobé pohledavky 057 517932 372621 457419 508477 516999
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahu 058 491970 349281 434350 480625 466990
C.I1.2.2. Pohledavky — ovladdana nebo ovladajici osoba 059
C.11.2.3. Pohledavky — podstatny vliv 060 278
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni 061 25962 23340 23069 27852 49731
C.11.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 062
C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063
C.11.2.4.3. Stat — dariové pohledavky 064 4831 9766 9243 12554 42435
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 3456 1425 1309 654 791
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 066 11330 11783 11067 3295 3490
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 6345 366 1450 11349 3015
Kratkodoby fi i majetek (F. 69 az 70) 068 0 0 0 0 0
Podily — ovlddana nebo ovladajici osoba 069
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
Penézni prostiedky (F. 72 az 73) 071 83816 163272 195503 34897 180552
Penézni prostiedky v pokladné 072 2788 2787 4358 3881 1419
Penézni prostfedky na Uétech 073 81028 160485 191145 31016 179133
Casové rozligeni (f.75az77) 074 8649 29913 22119 27250 29021
Naklady pfistich obdobi 075 7952 14914 10269 11910 11929
Komplexni néklady pfistich obdobi 076
PFijmy pfistich obdobi 077 697 14999 11850 15340 17092
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Priloha 2 Pasiva MADETA a.s.

PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) 078 2261207 2262952 2488318 2727213 2965559
Vlastni kapital (f. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100) 079 1101521 1286887 1655230 1931087 2113270
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 500000 500000 500000 500000 500000
Zakladni kapital 081 500000 500000 500000 500000 500000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082

Zmény zakladniho kapitalu 083

Azio (F. 85 az 86) 084 177264 153166 171773 -2090 -2090
Asio 085

Kapitalové fondy 086 177264 153166 171773 -2090 -2090
A.11.2.1.0statni kapitélové fondy 087 15 15 15 15 15
A.11.2.2. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( 088 177249 153151 171758

A.11.2.3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korpo-

raci 089 -2105 -2105
A.ll.2.4. Rozdily z premén obchodnich korporaci 090

A.11.2.5.Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci 091

Fondy ze zisku (f. 93 + 94) 092 53162 53137 53110 59713 59415
Ostatni rezervni fondy 093 46309 46309 46309 53907 53909
Statutarni a ostatni fondy 094 6853 6828 6801 5806 5506
Vysledek hospodareni minulych let (f. 96 + 98) 095 192531 371095 580564 1077648 1375642
Nerozdéleny zisk minulych let 096 192531 371095 580564 1077648 1375642
Neuhrazena ztrata minulych let 097

Jiny vysledek hospodareni minulych let 098

Vysledek hospodareni bézného téetniho obdobi (+/-) (F. 01 - (+ 80 +

84 +92 + 95 + 100 + 101 + 141)) 099 178 564 209 489 349 783 295 816 180 303
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 100

Cizi zdroje (F. 102 + 107) 101 1047045 974606 831365 794356 851309
Rezervy (f. 103 az 106) 102 123500 97700 89908 53200 48290
Rezerva na dlchody a podobné zavazky 103

Rezerva na dai z pfijmu 104

Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105

Ostatni rezervy 106 123500 97700 89908 53200 48290
Zavazky (f. 108 + 123) 107 923545 876906 741457 741156 803019
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116 + 117 + 118

+119) 108 178506 170286 42378 60776 72765
Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110

C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111

Zavazky k uvérovym institucim 112 151200 140667

Dlouhodobé pfijaté zalohy 113 76 65 34 44 54
Zavazky z obchodnich vztahl 114

Dlouhodobé sménky k uhradé 115

Zavazky — ovlddana nebo ovladajici osoba 116

Zavazky — podstatny vliv 117

QOdloZeny dariovy zavazek 118 27230 29554 42344 60732 72711
Zavazky — ostatni 119 0 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 120

C.1.9.2. Dohadné uéty pasivni 121

C.1.9.3. Jiné zavazky 122

Kratkodobé zavazky (F. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 132 + 133) 123 745039 706620 699079 680380 730254
Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0 0
C.11.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125

C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 126

Zavazky k uvérovym institucim 127 51418 47200 66667 49436

Kratkodobé prijaté zalohy 128 2875 2787 4184 3647 2158
Zavazky z obchodnich vztahl 129 595829 593518 524247 545843 649044
Kratkodobé sménky k tuhradé 130

Zavazky — ovlddana nebo ovladajici osoba 131

Zavazky — podstatny vliv 132

Zavazky ostatni 133 94917 63115 103981 81454 79052
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 134

C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135

C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancum 136 23132 24629 25804 31788 34661
C.11.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeéeni a zdravotniho pojisténi 137 13248 14191 14791 18334 20252
C.11.8.5. Stat — dariové zavazky a dotace 138 4116 2936 48862 7284 9828
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 53587 20509 13585 22617 12747
C.11.8.7. Jiné zavazky 140 834 850 939 1431 1564
Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 112641 1459 1723 1770 980
Vydaje pristich obdobi 142 112637 1458 1698 1745 980
Vynosy piistich obdobi 143 4 1 25 25
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Priloha 3 Vykaz zisku a ztraty MADETA a.s.

Cislo

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) fadku 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby celk 6130410 5571905 5291031 5375524 5568350
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 01 5690839 5189201 | 4966271 5052390 | 5232224
Trzby za prodej zbozi 02 439571 382704 324760 323134 336126
Vykonova spotieba (i. 04 + 05 + 06) 03 5526334 4820553 4196469 4354267 4462907
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 398079 351597 273593 282425 291589
Spotieba materidlu a energie 05 4569720 3864898 3387545 3695585 3811100
Sluzby 06 558535 604058 535331 376257 360218
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 07 84493 3949 71929 -65539 33801
Aktivace 08
Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 478517 507875 550852 693143 760885
Mzdové naklady 10 344384 376082 408595 513236 561645
Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 11 134133 131793 142257 179907 199240
2. 1. Naklady na socialni zabezpecéeni a zdravotni pojisténi 12 115633 126458 136979 171154 187781
2.2. Ostatni naklady 13 18500 5335 5278 8753 11459
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 78545 82004 51413 101392 102340
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 78545 74897 91360 98757 105469
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — trvalé 16 78545 82897 94360 105287 123512
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — dogasné 17 -8000 -3000 -6530 -18043
Upravy hodnot zasob 18 13531 -29176 167 170
Upravy hodnot pohledavek 19 -6424 -10771 2468 -3299
Ostatni provozni vynosy (. 21 + 22 + 23) 20 58015 38413 47516 70223 84211
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 27664 5191 3772 4635 21605
Trzby z prodeje materialu 22 4566 4846 4599 5071 4196
Jiné provozni vynosy 23 25785 28376 39145 60517 58410
Ostatni provozni naklady (f. 25 az 29) 24 20305 10168 32056 -128 70468
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 20832 2015 6525 754 34526
Zustatkova cena prodaného materiélu 26 1406 2143 1701 1822 1000
Dané a poplatky 27 6387 4403 4373 19207 19747
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi 28 -28229 -25800 -7792 -42708 -4910
Jiné provozni naklady 29 19909 27407 27249 20797 20105
Provozni vysledek hospodareni (f. 01 + 02 - 03 - 07 - 08 - 09 - 14 + 20 - 24) 30 169217 185769 435828 362612 222160
Vynosy z dlouhodobého fi ¢niho majetku — podily (f. 32 +33) 31 42931 59283 8 0 0
Vynosy z podilt — ovlddana nebo ovladajici osoba 32 42923 59275
Ostatni vynosy z podilt 33 8 8 8
Naklady vynaloZené na prodané podily 34
Vynosy z iho dlouhodobého finanénih jetku (F. 36 +37) 35 0 0 0 0 5328
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37 5328
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38
Vynosové troky a podobné vynosy (i. 40 + 41) 39 132 282 227 204 613
Vynosové uroky a podobné vynosy — ovladana nebo ovladajici osoba 40
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41 132 282 227 204 613
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
Nakladové uroky a podobné naklady (i. 44 +45) 43 3748 3744 2539 43 206
Nakladové uroky a podobné naklady — ovladana nebo ovladajici osoba 44
Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 45 3748 3744 2539 43 206
Ostatni finanéni vynosy 46 3807 4640 1324 10446 6142
Ostatni finanéni naklady 47 7993 7448 2235 9894 8118
Financni vysledek hospodareni (f. 31 - 34 +35-38 +39 -42-43 + 46 -47) 48 35129 53013 -3215 713 3759
Vysledek hospodareni pred zdanénim (f. 30 + 48) 49 204346 238782 432613 363325 225919
Dan z pfijml za béZnou Einnost (. 51 + 52) 50 25782 29313 82830 65285 45991
Dan z pfijmu splatna 51 24149 26989 70040 47669 31094
Dan z pfijml odloZena 52 1633 2324 12790 17616 14897
Vysledek hospodareni po zdanéni (. 49 - 50) 53 178564 209469 349783 298040 179928
Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 54
Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi (i. 53 - 54) 55 178564 209469 349783 298040 179928
C‘istv obrat za Gcetni obdobi = 1. + II. + 1Il. + IV. + V. + VI. + VI 56 6235295 5674523 5340106 5456397 5664644
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Priloha 4 Aktiva Mlékarna Kunin a.s.

ROZVAHA (v tis. K¢) Gislo radku 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM (i. 02 + 03 + 37 + 74) 001 822 381 773372 1006 552 835 062 878 058
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
Dlouhodoby jetek (F. 04 + 14 + 27) 003 362019 343542 396526 396051 455957
Dlouhodoby nehmotny majetek (. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 004 217 766 563 765 867
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005
Ocenitelna prava 006 217 306 182 98 15
B.l.2.1. Software 007 217 306 182 98 15
B.l.2.2.Ostatni ocenitelna prava 008
Goodwill 009
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 460 381 303 224
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby
nehmotny majetek 011 0 0 0 364 628
B.l.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
B.I.5.2. Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 013 364 628
Dlouhodoby hmotny majetek (f. 15+ 18 + 19 + 20 + 24 ) 014 361802 342776 395963 395286 455090
Pozemky a stavby 015 172969 164519 147622 180903 172068
B.1l.1.1. Pozemky 016 23131 23131 23131 23131 20911
B.Il.1.2. Stavby 017 149838 141388 124491 157772 151157
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 185880 174022 175323 174639 214926
Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 019
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 0 0 0 0 0
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021
B.11.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 022
B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby
hmotny majetek 024 2953 4235 73018 39744 68096
B.11.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 838 83 1387
B.II.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 2953 4235 72180 39661 66709
Dlouhodoby fii ¢ni majetek (f. 28 az 34) 027 0 0 0 0 0
Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 028
Zapujcka a uvéry — ovladana nebo ovladajici osoby 029
Podily — podstatny vliv 030
Zapujcka a Uvéry — podstatny vliv 031
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032
Zapujcky a uvéry — ostatni 033
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034 0 0 0 0 0
B.1I1.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035
B.11.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036
Obézna aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 037 459703 429454 609347 438444 421583
Zasoby (i. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038 126648 106062 144875 149214 146430
Material 039 46897 46805 50508 52574 53035
Nedokon&end vyroba a polotovary 040 4587 4187 7146 6087 6488
Vyrobky a zbozi 041 75164 55070 87221 90553 86907
C.1.3.1. Vyrobky 042 75164 55070 87221 90553 86907
C.1.3.2. Zbozi 043
Mlada a ostatni zvirata a jejich skupiny 044
Poskytnuté zalohy na zasoby 045
Pohledavky (. 47 + 57) 046 326218 311180 445367 276504 265794
Dlouhodobé pohledavky 047 0 0 0 0 0
C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 048
C.11.1.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 049
C.11.1.3. Pohledavky — podstatny vliv 050
C.I1.1.4. OdloZena dariova pohledavka 051
C.11.1.5. Pohledavky — ostatni 052 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053
C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056
Kratkodobé pohledavky 057 326218 311180 445367 276504 265794
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahu 058 278929 272345 404334 202961 191279
C.I1.2.2. Pohledavky — ovladdana nebo ovladajici osoba 059
C.11.2.3. Pohledavky — podstatny vliv 060
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni 061 47289 38835 41033 73543 74515
C.11.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 062
C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063
C.11.2.4.3. Stat — dariové pohledavky 064 41630 33949 31513 61973 60962
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 4933 4785 3603 5785 4070
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 066 718 96 5911 5559 9159
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 8 5 6 226 324
Kratkodoby fi i majetek (f. 69 az 70) 068 0 0 0 0 0
Podily — ovlddana nebo ovladajici osoba 069
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
Penézni prostiedky (i. 72 az 73) 071 6837 12212 19105 12726 9359
Penézni prostiedky v pokladné 072 83 107 209 130 54
Penézni prostfedky na Uétech 073 6754 12105 18896 12596 9305
Casové rozligeni (. 75 az 77) 074 659 376 679 567 518
Naklady pfistich obdobi 075 659 376 679 567 518
Komplexni néklady pfistich obdobi 076
PFijmy pfistich obdobi 077
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Priloha 5 Pasiva Mlékarna Kunin a.s.

PASIVA CELKEM (F. 79 +101 + 141) 078 822381 773372 1006552 835062 878058
Vlastni kapital (F. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100) 079 249960 269113 289331 321646 354452
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 282207 282207 282207 282207 282207
Zakladni kapital 081 282207 282207 282207 282207 282207
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082

Zmény zakladniho kapitalu 083

Azio (F. 85 az 86) 084 125 125 125 125 126
Asio 085

Kapitalové fondy 086 125 125 125 125 126
A.11.2.1.0statni kapitélové fondy 087 125 125 125 125 126
A.11.2.2. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 088

A.11.2.3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci 089

A.11.2.4. Rozdily z premén obchodnich korporaci 090

A.ll.2.5.Rozdily z ocenéni pfi prfeménach obchodnich korporaci 091

Fondy ze zisku (i. 93 + 94) 092 0 0 0 0 0
Ostatni rezervni fondy 093

Statutarni a ostatni fondy 094

Vysledek hospodareni minulych let (f. 96 + 98) 095 -10832 -32372 -13219 6999 39314
Nerozdéleny zisk minulych let 096 6999 39314
Neuhrazena ztrata minulych let 097 -10832 -32372 -13219

Jiny vysledek hospodareni minulych let 098

Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi (+/-) (f. 01 - (+ 80 + 84 + 92

+95 + 100 + 101 + 141)) 099 -21 540 19153 20218 32315 32 805
Rozhodnuto o zélohové vyplaté podilu na zisku 100

Cizi zdroje (F. 102 + 107) 101 572421 504259 717221 513416 523606
Rezervy (F. 103 az 106) 102 2764 3245 9831 11768 7455
Rezerva na dlchody a podobné zavazky 103

Rezerva na daii z pfijmu 104 5800 6200 4300
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105

Ostatni rezervy 106 2764 3245 4031 5568 3155
Zavazky (f. 108 + 123) 107 569657 501014 707390 501648 516151
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116 + 117 + 118 + 119) 108 14906 518 13775 16140 19368
Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110

C.l.1.2. Ostatni dluhopisy 111

Zavazky k uvérovym institucim 112

Dlouhodobé prijaté zalohy 113

Zavazky z obchodnich vztahl 114

Dlouhodobé sménky k uhradé 115

Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 116

Zavazky — podstatny vliv 117

QOdloZeny dariovy zavazek 118 14581 13450 15815 19043
Zavazky — ostatni 119 325 518 325 325 325
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 120

C.1.9.2. Dohadné uéty pasivni 121

C.1.9.3. Jiné zavazky 122 325 518 325 325 325
Kratkodobé zavazky (F. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 132 + 133) 123 554751 500496 693615 485508 496783
Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0 0
C.1I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125

C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 126

Zavazky k uvérovym institucim 127 120000 85000 170000 130000 95000
Kratkodobé pfijaté zalohy 128 528
Zavazky z obchodnich vztahl 129 271212 266056 301013 291117 304240
Kratkodobé sménky k uhradé 130

Zavazky — ovlddana nebo ovladajici osoba 131 145590 127198 23481 39641 70258
Zavazky — podstatny vliv 132

Zavazky ostatni 133 17949 22242 199121 24750 26757
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 134

C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135

C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancum 136 6000 6489 7040 7546 8722
C.11.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 3496 3751 4151 4525 5352
C.11.8.5. Stat — dariové zavazky a dotace 138 775 837 969 1166 1456
C.11.8.6. Dohadné Ucty pasivni 139 7166 10807 186492 10978 10574
C.11.8.7. Jiné zavazky 140 512 358 469 535 653
Casové rozliseni (. 142 + 143) 141 0 0 0 0 0
Vydaje pfistich obdobi 142

Vynosy pfistich obdobi 143
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Priloha 6 Vykaz zisku a ztraty Mlékarna Kunin a.s.

Cislo

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) fadku 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby celk 1955593 1856846 1845789 2108017 2082422
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 01 1955131 1856408 1844623 2106933 2081005
Trzby za prodej zboZi 02 462 438 1166 1084 1417
Vykonova spotieba (i. 04 + 05 + 06) 03 1815545 1645233 1646822 1881218 1829049
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 326 345 958 597 1058
Spotieba materidlu a energie 05 1694935 1520437 1514297 1753891 1676952
Sluzby 06 120284 124451 131567 126730 151039
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 07 -31539 15758 -40322 -6071 -3045
Aktivace 08
Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 130422 131586 148793 159281 184317
Mzdové naklady 10 94361 95494 108182 115854 133859
Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 36061 36092 40611 43427 50458
2. 1. Naklady na socialni zabezpecéeni a zdravotni pojisténi 12 30974 31441 35696 38016 44505
2.2. Ostatni naklady 13 5087 4651 4915 5411 5953
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 51029 44407 47909 39221 32182
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 51029 47539 47608 40698 32212
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — trvalé 16 51029 47622 40936 40780 39203
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — dogasné 17 -83 6672 -82 -6991
Upravy hodnot zasob 18 -2586 305 -1477 71
Upravy hodnot pohledavek 19 546 -4 101
Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 20 31964 122070 107675 83552 67497
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 2017 3 5 315 3824
Trzby z prodeje materialu 22 26814 117838 105894 72257 46174
Jiné provozni vynosy 23 3133 4229 1776 10980 17499
Ostatni provozni naklady (f. 25 az 29) 24 31720 136056 106601 80534 61258
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 68 87 9021
Zustatkova cena prodaného materiélu 26 22073 124120 99502 67261 43460
Dané a poplatky 27 685 672 727 813
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi 28 481 786 1537 -2413
Jiné provozni naklady 29 9579 10770 5641 10922 10377
Provozni vysledek hospodareni (f. 01 + 02 - 03 - 07 - 08 - 09 - 14 + 20 - 24) 30 -12348 5876 43661 39386 46158
Vynosy z dlouhodobého fi ¢nih jetku — podily (F. 32 +33) 31 0 0 0 0 0
Vynosy z podilt — ovlddana nebo ovladaijici osoba 32
Ostatni vynosy z podilt 33
Naklady vynaloZené na prodané podily 34
Vynosy z iho dlouhodobého finanénih jetku (F. 36 +37) 35 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim 38
Vynosové troky a podobné vynosy (i. 40 + 41) 39 0 1 0 0 0
Vynosové uroky a podobné vynosy — ovladana nebo ovladajici osoba 40 1
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
Nakladové uroky a podobné naklady (i. 44 +45) 43 5095 4072 3015 2816 4692
Nakladové uroky a podobné naklady — ovladana nebo ovladajici osoba 44 3184 1207 476 495
Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 45 5095 888 1808 2340 4197
Ostatni finanéni vynosy 46 558 4219 285 6183 2561
Ostatni finanéni naklady 47 2560 1452 1463 2357 4214
Financni vysledek hospodareni (. 31 - 34 + 35 - 38 + 39 - 42 - 43 + 46 - 47) 48 -7067 -1304 -4193 1010 -6345
Vysledek hospodareni pred zdanénim (f. 30 + 48) 49 -19415 4572 39468 40396 39813
Dan z pfijml za béZnou ¢innost (f. 51 + 52) 50 2125 -14581 19250 8081 7008
Daii z pifijmu splatna 51 5800 5716 3781
Dan z pfijml odloZena 52 2125 -14581 13450 2365 3227
Vysledek hospodareni po zdanéni (f. 49 - 50) 53 -21540 19153 20218 32315 32805
Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 54
Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi (. 53 - 54) 55 -21540 19153 20218 32315 32805
éistv obrat za Gcetni obdobi = 1. + II. + 1Il. + IV. + V. + VI. + VI 56 1988115 1983136 1953749 2197752 2152480
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Priloha 7 Aktiva Olma, a.s.

ROZVAHA (v tis. K¢) Gislo radku 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM (i. 02 + 03 + 37 + 74) 001 1154301 1175 449 1314559 1374726 1491728
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
Dlouhodoby jetek (F. 04 + 14 + 27) 003 562973 578306 592718 663671 724932
Dlouhodoby nehmotny majetek (. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 004 4107 5061 4230 4892 3863
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005
Ocenitelna prava 006 1365 4824 3777 2681 2602
B.l.2.1. Software 007 1365 4824 3777 2681 2602
B.l.2.2.Ostatni ocenitelna prava 008
Goodwill 009
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 630 237 2173 1211
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby
nehmotny majetek 011 2112 0 453 38 50
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
B.I.5.2. Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 013 2112 453 38 50
Dlouhodoby hmotny jetek (F.15+18+19+20+24) 014 558866 572798 587391 656994 718627
Pozemky a stavby 015 407222 421134 409474 409841 424008
B.1l.1.1. Pozemky 016 69019 69472 70934 73924 75566
B.Il.1.2. Stavby 017 338203 351662 338540 335917 348442
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 113317 146243 144494 149394 167494
Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 019
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 59 59 58 58 58
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021
B.11.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 022
B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 59 59 58 58 58
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby
hmotny majetek 024 38268 5362 33365 97701 127067
B.11.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 20185 1054 889 59764 115084
B.II.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 18083 4308 32476 37937 11983
Dlouhodoby fi éni jetek (. 28 az 34) 027 0 447 1097 1785 2442
Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 028 447 1097 1785 2442
Zapujcka a uvéry — ovladana nebo ovladajici osoby 029
Podily — podstatny vliv 030
Zapujcka a Uvéry — podstatny vliv 031
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032
Zapujcky a uvéry — ostatni 033
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034 0 0 0 0 0
B.1I1.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035
B.11.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036
Obézna aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 037 589496 594643 720498 710650 765997
Zasoby (F. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038 236583 238072 190798 179355 179810
Material 039 65235 71554 65938 65421 75601
Nedokon&end vyroba a polotovary 040 23418 50411 45515 46340 34948
Vyrobky a zbozi 041 146243 116107 79345 67594 69261
C.1.3.1. Vyrobky 042 146243 115923 78108 64968 59609
C.1.3.2. Zbozi 043 184 1237 2626 9652
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
Poskytnuté zalohy na zasoby 045 1687
Pohledavky (. 47 + 57) 046 275246 274768 296656 342957 342819
Dlouhodobé pohledavky 047 0 0 0 0 0
C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 048
C.11.1.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 049
C.11.1.3. Pohledavky — podstatny vliv 050
C.11.1.4. OdloZena dariova pohledavka 051
C.11.1.5. Pohledavky — ostatni 052 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053
C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056
Kratkodobé pohledavky 057 275246 274768 296656 342957 342819
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 058 251655 249962 290362 275051 304795
C.11.2.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 059 50000
C.11.2.3. Pohledavky — podstatny vliv 060
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni 061 23591 24806 6294 17906 38024
C.11.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 062
C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063
C.11.2.4.3. Stat — dariové pohledavky 064 17243 24269 4735 11160 31960
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 5730 72 307 750 3213
C.I1.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 066 488 425 1201 2399 2119
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 130 40 51 3597 732
Kratkodoby fi i majetek (F. 69 az 70) 068 0 0 0 1 0
Podily — ovlddana nebo ovladajici osoba 069 1
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
Penézni prostiedky (f. 72 az 73) 071 77667 81803 233044 188337 243368
Penézni prostiedky v pokladné 072 386 365 566 754 611
Penézni prostfedky na Uétech 073 77281 81438 232478 187583 242757
Casové rozligeni (¥. 75 az 77) 074 1832 2500 1343 405 799
Naklady pfistich obdobi 075 1832 2500 1343 405 799
Komplexni néklady pfistich obdobi 076
PFijmy pfistich obdobi 077
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Priloha 8 Pasiva Olma, a.s.

PASIVA CELKEM (f. 79 + 101 + 141) 078 1154301 1175449 1314559 1374726 1491728
Vlastni kapital (f. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100) 079 568934 648553 854765 901208 1005501
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 20481 20481 20481 20481 20481
Zakladni kapital 081 20481 20481 20481 20481 20481
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082

Zmény zakladniho kapitalu 083

Azio (. 85 a2 86) 084 2395 -1948 -1298 610 47
Asio 085

Kapitalové fondy 086 -2395 -1948 -1298 -610 47
A.11.2.1.0statni kapitélové fondy 087

A.11.2.2. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( 088 -2895 -2448 -1798 -1110 -453
A.11.2.3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci 089

A.11.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 090 500 500 500 500 500
A.ll.2.5.Rozdily z ocenéni pfi prfeménach obchodnich korporaci 091

Fondy ze zisku (F. 93 + 94) 092 4226 4310 282 203 12
Ostatni rezervni fondy 093 4096 4096

Statutarni a ostatni fondy 094 130 214 282 203 12
Vysledek hospodareni minulych let (f. 96 + 98) 095 406141 496244 629606 785050 850883
Nerozdéleny zisk minulych let 096 406141 496244 629606 785050 850883
Neuhrazena ztrata minulych let 097

Jiny vysledek hospodareni minulych let 098

Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi (+/-) (f. 01 - (+ 80 + 84 + 92

+95 + 100 + 101 + 141)) 099 140 481 129 466 205 694 96 084 134 078
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 100

Cizi zdroje (F. 102 + 107) 101 584517 526046 458944 473518 486227
Rezervy (. 103 az 106) 102 9919 1869 17833 3006 2910
Rezerva na dlchody a podobné zavazky 103

Rezerva na daii z pfijmu 104 6393 14004

Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105

Ostatni rezervy 106 3526 1869 3829 3006 2910
Zavazky (f. 108 + 123) 107 574598 524177 441111 470512 483317
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116 + 117 + 118 + 119) 108 10144 15420 20782 13666 26511
Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110

C.l.1.2. Ostatni dluhopisy 111

Zavazky k uvérovym institucim 112

Dlouhodobé prijaté zalohy 113

Zavazky z obchodnich vztaht 114 1000

Dlouhodobé sménky k uhradé 115

Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 116

Zavazky — podstatny vliv 117

QOdloZeny dariovy zavazek 118 10144 15420 20782 12666 26511
Zavazky — ostatni 119 0 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 120

C.1.9.2. Dohadné uéty pasivni 121

C.1.9.3. Jiné zavazky 122

Kratkodobé zavazky (F. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 132 + 133) 123 564454 508757 420329 456846 456806
Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0 0
C.1I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125

C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 126

Zavazky k uvérovym institucim 127 67842 66027 30740 35687
Kratkodobé pfijaté zalohy 128 176

Zavazky z obchodnich vztahl 129 429673 384317 393036 391756 386934
Kratkodobé sménky k uhradé 130

Zavazky — ovlddana nebo ovladajici osoba 131

Zavazky — podstatny vliv 132

Zavazky ostatni 133 66939 58237 27293 34350 34185
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 134

C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135

C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancum 136 7363 7626 8611 8928 11050
C.11.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 4021 4164 4798 4995 6382
C.11.8.5. Stat — dariové zavazky a dotace 138 1157 1644 1086 1191 1766
C.11.8.6. Dohadné udty pasivni 139 54398 44803 12441 19231 14487
C.11.8.7. Jiné zavazky 140 357 5 500
Casové rozliseni (. 142 + 143) 141 850 850 850 0 0
Vydaje pfistich obdobi 142

Vynosy piistich obdobi 143 850 850 850
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Priloha 9 Vykaz zisku a ztraty Olma, a.s.

Cislo

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) fadku 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby celk 3457407 3240349 3286417 3422903 3428260
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 01 3381144 3170656 3195279 3285492 3301286
Trzby za prodej zbozi 02 76263 69693 91138 137411 126974
Vykonova spotieba (i. 04 + 05 + 06) 03 3143922 2855663 2753410 3072784 2999236
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 74208 67898 94541 149736 147357
Spotifeba materidlu a energie 05 2798184 2498222 2383554 2684702 2625501
Sluzby 06 271530 289543 275315 238346 226378
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 07 -100626 6316 51694 47387 -77239
Aktivace 08
Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 153940 174294 198171 205062 224547
Mzdové naklady 10 111570 129026 147784 152185 166685
Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 42370 45268 50387 52877 57862
2. 1. Naklady na socialni zabezpecéeni a zdravotni pojisténi 12 38828 41679 46814 49214 53965
2.2. Ostatni naklady 13 3542 3589 3573 3663 3897
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 46926 40619 37591 106398 -12624
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 46926 43249 46590 43906 44787
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — trvalé 16 46926 43249 46590 43906 44787
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — dogasné 17
Upravy hodnot zasob 18 -2510 -8999 62887 -57222
Upravy hodnot pohledavek 19 -120 -395 189
Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 20 10197 32384 41539 69264 56450
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 596 222 3166 606 152
Trzby z prodeje materialu 22 2571 27874 11915 39504 18789
Jiné provozni vynosy 23 7030 4288 26458 29154 37509
Ostatni provozni naklady (f. 25 az 29) 24 23176 34146 32153 43310 30056
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 45 26 530 4
Zustatkova cena prodaného materiélu 26 378 27659 10668 34911 16016
Dané a poplatky 27 2285 2141 2148 2163 2190
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi 28 -1657 1960 -823 -96
Jiné provozni naklady 29 20468 5977 17377 6529 11942
Provozni vysledek hospodareni (f. 01 + 02 - 03 - 07 - 08 - 09 - 14 + 20 - 24) 30 173505 161695 254937 112000 166256
Vynosy z dlouhodobého fi ¢niho majetku — podily (f. 32 +33) 31 0 0 0 0 0
Vynosy z podilt — ovlddana nebo ovladajici osoba 32
Ostatni vynosy z podilt 33
Naklady vynaloZené na prodané podily 34
Vynosy z iho dlouhodobého finanénih jetku (F. 36 +37) 35 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim 38
Vynosové troky a podobné vynosy (i. 40 + 41) 39 2 0 0 622 819
Vynosové uroky a podobné vynosy — ovladana nebo ovladajici osoba 40 2 622 819
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 1
Nakladové uroky a podobné naklady (i. 44 +45) 43 697 653 57 127 155
Nakladové uroky a podobné naklady — ovladana nebo ovladajici osoba 44 697 653 57
Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 45 127 155
Ostatni finanéni vynosy 46 14902 5803 1657 20092 10053
Ostatni finanéni naklady 47 15694 7829 2745 13651 10873
Financni vysledek hospodareni (f. 31 - 34 +35-38 +39 -42-43 + 46 -47) 48 -1478 -2679 -1145 6935 -156
Vysledek hospodareni pred zdanénim (f. 30 + 48) 49 172028 159016 253792 118935 166100
Dan z pfijml za béZnou Einnost (. 51 + 52) 50 31547 29550 48098 22853 32022
Dan z pfijmu splatna 51 31760 24274 42736 30969 18177
Dan z pfijml odloZena 52 -213 5276 5362 -8116 13845
Vysledek hospodareni po zdanéni (. 49 - 50) 53 140481 129466 205694 96082 134078
Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 54
Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi (i. 53 - 54) 55 140481 129466 205694 96082 134078
C‘istv obrat za Gcetni obdobi = 1. + II. + 1Il. + IV. + V. + VI. + VI 56 3482508 3278536 3329613 3512881 3495582
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Evidence vyplujcek

Prohlaseni:

Davam svoleni k pUjc¢ovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym pod-

pisem, Ze bude tuto praci radné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a prfijmeni: Adam Klimes

V Praze dne: 14. 05. 2020

Podpis:

Jméno

Oddéleni/ Pracovisté

Datum

Podpis
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