


BAKALARSKA
PRACE

Financni analyza podniku

Financial Analysis of the Enterprise

STUDIJNi PROGRAM

Ekonomika a management

STUDIJNi OBOR

Rizeni a ekonomika priimyslového podniku

VEDOUCI PRACE

prof. Ing. Jifi Strouhal, PhD.

DIROVA

HELENA 2019



ok ZADANI BAKALARSKE PRACE

2 UCENI
¢ TECHNICKE
V PRAZE

I. OSOBNI A STUDIJNi UDAJE

Pfijmeni: Dirova Jméno: Helena  Osobniislo: 469372
Fakulta/Gstav: Masarykiv Gstav vy3$ich studii (MUVS)

Zadavajici katedra/Gstav: oddéleni ekonomickych studii

Studijni program: Ekonomika a management

Studijni obor: Rizeni a ekonomika priimyslového podniku

.

il. UDAJE K BAKALARSKE PRACI

—

Nézev bakalaFské prace:

Finanéni analyza podniku

Nazev bakalaiské prace anglicky:

%Financial Analysis of the Enterprise

Pokyny pro vypracovani:

CIL: Cilem bakalafské prace je provést finanéni analyzu. Jednotlivé nastroje budou aplikovany na konkrétni podnik. Pfedmétem
zkoumani byla zvolena firma Alpiq Generation (CZ) s. r. 0.

PRINOS: Pinosem prace je aplikovani teoretickych poznatki na konkrétnim pfipadé, jejich zhodnoceni a nasledny navrh feSeni.

OSNOVA: 1. Uvod: 2. Teoreticka €ast - icetni vykazy, finanéni analyza (tzn. absolutni ukazatele, pomérove ukazatele, bankrotni a
bonitni modely); 3. Praktické Zast - pfedstaveni spolecnosti, analyza soucasného stavu, doporuceni; 4. Zaver

Seznam doporucené literatury:

Knapkova, A., Pavelkova, D. Finanéni analyza - Komplexni privodce s priklady. Praha: Grada Publishing a.s., 2010.

Marini¢, P. Planovani a tvorba hodnoty firmy. Praha: Grada Publishing a.s., 2008.

Steker, K., Otrusinova, M. Jak Gist Géetni vykazy: Zaklady Seského Ucetnictvi a vykaznictvi. Praha: Grada Publishing a.s., 2016.
Kislingerova, E. Finanéni analyza krok za krokem, 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008.

Jméno a pracovisté vedouci(ho) bakalafské prace:

%prof: Ing. Jifi Strouhal, Ph.D., MUVS CVUT v Praze, oddéleni ekonomickych studii

Jméno a pracovisté konzultanta(ky) bakalarské prace:

|
.
Datum zadani bakalarské prace: 5.12.2018 Termin odevzdani bakaldiské prace: 5.5.2019
Platnofﬁéqi bakalarskeé prace: _30.9.2020 e A
[ 1 1y / ; Y/
o VL/VV . — . _ J7r) e
Podpis vedouci(ho) prace Podpis vedouci(ho) Gstavu/katedry Podpis dékana(ky)
5 - J

IIl. PREVZETi ZADANI

903 2019 /) AT

Podpis studenta(ky)

Datum prevzeti zadani

CVUT-CZ-289-20151 ® £VUT v Praze, Design: VLT v Praze, VIC




DIROVA, Helena. Finanéni analyza podniku. Praha: CVUT 2019. Bakaldiskd prace. Ceské vysoké
uéeni technické v Praze, Masarykuv Ustav vyssich studii.

MASARYKOV USTAV
VYSSiCH STUDII
CVUT V PRAZE




r

Prohlaseni

Prohlasuji, Ze jsem svou bakaldfskou prdci vypracovala samostatné. Dale prohlasuji, Ze jsem
vSechny pouzité zdroje spravné a Uplné citovala a uvadim je v pfiloZeném seznamu pouZité litera-
tury.

Nemam zavazny dlvod proti zpfistupnovani této zavérecné prace v souladu se zakonem C.
121/2000 Sb., o pravu autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékte-

rych zakon( (autorsky zdkon) v platném znéni.

V Praze dne: 16. 05. 2019 Podpis:



Podékovani

Rada bych podékovala vedoucimu této bakalarské prace, panu prof. Ing. Jitimu Strouhalovi, Ph.D.
za vedeni, odborné rady a konstruktivni ptripominky pti vypracovani mé bakalarské prace. Déle
bych chtéla podékovat vedeni spole¢nosti Alpiq Generation (CZ) s. r. 0., Ze mi umoznilo spole¢nost
jmenovat a poskytlo mi potfebné informace pro vypracovani této prace. Podékovani patfi také mé

rodiné, kterd mne plné podporovala v pribéhu psani zavérecné prace.



Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je provést finanéni analyzu spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. 0.,
ktera je nezdvislym vyrobcem elektrické a tepelné energie sidlicim v Kladné. Tato préce je rozdé-
lena do dvou ¢asti. Prvni, teoreticka ¢ast, popisuje nastroje finan¢ni analyzy, diky kterym mizZeme
zjistit financni zdravi firmy a jeji stabilitu. Druha, prakticka ¢ast, je vénovana predstaveni spolec-
nosti a nasledné aplikaci financnich metod na vybrané ucetni vykazy za roky 2013 az 2017. Zavér
této bakalarské prace je vénovan shrnuti vysledkd z provedené finan¢ni analyzy a doporucenim,
ktera by mohla zlepsit financni situaci firmy.

Klicova slova

Financni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analyza, ukazatele rentability, ukazatele likvidity,
ukazatele aktivity, ukazatele zadluZenosti, bankrotni a bonitni modely.

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to elaborate a financial analysis of an enterprise Alpiq Genera-
tion (CZ) s. r. 0. which specializes in producing electrical and thermal energy with a base in Kladno.
This thesis is divided in two parts, theoretical and practical.

The theoretical part, describes tools of financial analysis which help us to evaluate financial health
and stability of an enterprise. While the practical part, is dedicated to a brief introduction of the
enterprise and the financial methods on several statements from 2013 to 2017. The conclusion
summarizes the results of the financial analysis and recommends solutions which could improve
its financial situation.

Key words

Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, profitability ratios, liquidity ratios, activity
ratios, indebtedness ratios, bankruptcy and credibility models.
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Uvod

V této bakalarské praci bude provedena finan¢ni analyza podniku Alpig Generation (CZ) s. r. o.
Finan¢ni analyza je prostfedek, ktery dokaze vypovédét o finanénim zdravi podniku a nasledné
prostfednictvim jednotlivych finanénich ukazatell, modell a indext navrhnout pfipadna opatreni
ke zlepseni ¢i udrZeni zjiSténého stavu. DokdZe totiz odhalit nejen situace odehrdvajici se
v soucasnosti, ale spolu se ziskanymi daty z minulosti dokdze predikovat potenciondlni financni
situace, které mohou nastat v budoucnosti.

Hlavnim cilem této bakalarské prace je provést financni analyzu vySe zminéného podniku a pouzit
jednotlivé nastroje financ¢ni analyzy ke zhodnoceni jeho finanéni situace. Tato prace klade dliraz
na aplikovani teoretickych poznatkd na konkrétni ptipad, jejich zhodnoceni a naslednému navrhu
feseni.

Bakalarska prace je rozdélena do dvou ¢asti, a to na cast teoretickou a praktickou. V teoretické
Casti se vénuje predstaveni financni analyzy, jaky je jeji ucel, odkud se daji jednotliva data ziskavat
a kdo jsou uzivatelé finan¢ni analyzy. Podrobné rozebira ucetni vykazy a jednotlivé metody a uka-
zatele financ¢ni analyzy, aby tyto poznatky mohla aplikovat v ¢asti praktické. Mezi metody a ukaza-
tele zarazuje analyzu absolutnich ukazateld, kterd ¢erpa z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Dale se
vénuje bilanénim pravidldm, zda je podnik splfiuje ¢i nikoli. Jako dalsi uvadi analyzu rozdilovych
ukazatell,, pomérovych ukazatelll a souhrnnych ukazatel(. Mezi souhrnné ukazatele byly zafazeny
bankrotni a bonitni modely, véetné ekonomické pridané hodnoty. Praktickd ¢ast je vénovdna
predstaveni spolecnosti a jeji historii a v neposledni fadé predevsim samotné financni analyze
spolec¢nosti Alpiq Generation (CZ) s. r. 0. za roky 2013 az 2017 na zakladé poznatk( ziskanych
z teoretické ¢dsti. Data jsou ziskana z ucetnich zdvérek podniku, popfipadé z webovych stranek
organizaci jako je Ceskd narodni banka nebo Ministerstvo préimyslu a obchodu.

V zavéru bakalarské prace jsou shrnuty vysledky financni analyzy spolecnosti, jednotlivé navrhy a
doporuceni, jak zlepsit financni zdravi podniku.



TEORETICKA CAST



1 Financni analyza

V dnesni dobé, kdy se neustdle méni ekonomické prostredi, dochazi zaroven ke zménam ve fir-
mach, které jsou souéasti tohoto prostredi. Uspésné firmy se jiz pfi svém hospodaieni neobejdou
bez rozboru financni situace firmy. Nej¢astéji vyuzivana rozborova metoda financnich ukazateltd se
vyuzivd v ramci finanéni analyzy pfi vyhodnocovani Uspésnosti firemni strategie v ndvaznosti na
ekonomické prostiedi, a to predevsim v reakci na zmény trzni struktury, konkurencni pozice, re-
spektive v ndvaznosti na celkovou ekonomickou situaci ve firmé. (Ra¢kova, 2019 str. 7)

1.1 Ugel finanéni analyzy

Financ¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku. Diky provedeni fi-
nancni analyzy dokaZeme zjistit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda mda vhodnou kapitalovou
strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou fadu
dalsich vyznamnych skutecnosti. Pribézna znalost finanéni situace firmy ndm umozZiiuje se sprav-
né rozhodovat pfi ziskavani financnich zdrojl, pfi stanoveni optimalni financ¢ni struktury, pti alo-
kaci volnych penéznich prostredkd, pfi poskytovani obchodnich uvérd, pfi rozdélovani zisk( apod.
Znalost finan¢niho zdravi a jak si na tom firma stoji je nezbytnd nejen z hlediska let minulych, ale
také predevsim pro budouci fizeni a vyvoj firmy. (Kndpkova, 2017 str. 17)

Podstatou financni analyzy je tedy provérit finan¢ni zdravi firmy a vytvofrit zaklad pro finanéni

plan.

1.2 Zdroje informaci pro financni analyzu

Jednim z kli¢ovych bodU pro vytvoreni kvalitni financni analyzy je ziskani dat. Pokud ovsem vybér
téchto podkladd neni spravny nebo jsou ziskana data neuplnda ¢i mylna, potom zpracovana analy-
za nemusi odpovidat realité a ztraci tim tak na své kvalité. Je tedy tfeba dbat na to, aby ziskané
informace byly pravdivé a Uplné, pokud chceme, aby finan¢ni analyza byla provedena precizné.

Pro vytvoreni financni analyzy jsou klicové ucetni vykazy podniku, a to pfedevsim rozvaha, vykaz
zisku a ztraty, prehled o penéinich tocich, prehled o zménach vlastniho kapitdlu a pfiloha ucetni
zavérky. Tyto ucetni vykazy jsou jednim ze zakladnich zdroji pro vybér dat.

,V pripadé, Ze spolecnost nevydd vyrolni zprdvu, je mozZné ziskat ucetni zavérku napr. ve vefejném
rejstriku na oficidlnim serveru ceského soudnictvi Justice.cz, ktery spravuje Ministerstvo spraved|-
nosti Ceské republiky, nebo vyuZiti databdze firem, které tyto informace za Uplatu nabizeji (napf.
firma Bisnode databdzi Albertina).“ (Knapkova, 2017 str. 18)



1.3 Uzivatelé financni analyzy

Informace ziskané financ¢ni analyzou jsou predmétem zajmu pro nemalou skupinu uZivateld. Firma
jako takova pfijde do styku s celou radou subjektl, které maji zajem o znalost jejiho financniho
zdravi. Tyto subjekty mizZeme rozdélit do dvou skupin, a to do internich a externich uZivatel(l. Sku-
tec¢né zdlezi na tom, kdo financni analyzu provadi a jaké jsou jeho moZnosti k pfistupu
k informacim. DalSim z faktor( pro vypracovani financ¢ni analyzy témito subjekty jsou jejich umysly
a cile, pro které chtéji ziskané informace pouzit, at uz jsou to ekonomické ¢i rozhodovaci typy
uloh.

1.3.1 Externi uzivatelé

Tito uZivatelé posuzuji finanéni davéryhodnost firmy na zakladé verejné dostupnych financnich a
Ucetnich vykaz(l. Dostupnost dalsich poskytnutych informaci firmou se také odviji od toho, jestli je
analytik provadéjici financni analyzu najaty firmou nebo ve vypracovani finanéni analyzy figuruje
jako treti nezainteresovana osoba. Tato skutecnost odrdzi fakt, Ze pro externiho analytika najaté-
ho firmou je ziskani informaci snazsi nez pro analytika, ktery neni ve spojeni s podnikem. Vyhoda
této externi financni analyzy je nezavisly Uhel pohledu na véc. Omezujicim faktorem by naopak
mohlo byt chybéjici firemni podvédomi. Mezi externi uzivatele patfi napf. investofti, banky a jini
véritelé, obchodni partnefi, stat a jeho organy nebo konkurenti.

1.3.2 Interni uzivatelé

Internimi uZivateli jsou predevsim podnikové utvary nebo dalsi pfizvané osoby jako jsou napft. au-
ditofi, ocerfiovatelé ¢i ratingové agentury, ktefi maji volny pfistup ke vSem potfebnym ucetnim a
finan¢nim udajam. Pro tyto uZivatele je provedeni finanéni analyzy podniku nejsnazsi, co se tyce
dostupnosti informaci. Podnikové utvary maji znalost firemniho prostfedi a maji k dispozici po-
drobna data o podniku spolu s pfipadnymi komentafi managementu, které si mohou snadno zjis-
tit. Tyto Utvary jsou tvofeny napf. vlastniky podniku, manaZery nebo dalSimi zaméstnanci.
(Holeckova, 2008 str. 13)

2 Ucetni vykazy

Zdroje a podklady pro vypracovani kvalitni finanéni analyzy by mély byt hodnotné a komplexni. Je
tedy klicové, abychom si dali pozor na data, kterd by mohla vysledky finanéniho zdravi firmy ja-
kymkoliv zplsobem zkreslit. Zakladni data jsou Cerpana z Ucetnich vykazl, které Ize rozdélit do
dvou zakladnich ¢asti, a to na uUcetni vykazy finanéni a vnitropodnikové. Ve finanénim ucetnictvi
jsou hlavnimi zdroji pro vytvoreni finanéni analyzy rozvaha, vykaz zisku a ztraty. Forma téchto
Uéetnich vykaz( je bezprostfedné stanovena Ministerstvem financi v Zakonu ¢. 563/1991 Sb., o
Ucetnictvi. Jako dalsi Ucetni vykaz mUZeme uvést napf. prehled o penéznich tocich (vykaz cash



flow). Tento vykaz ovSsem neni podnik ze zakona povinen sestavovat, pouze pro stiedni a velké
ucetni jednotky je jeho sestaveni povinné.

2.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladni uéetni vykaz, nezbytny pro financni fizeni podniku, ktery nam ukazuje bilanéni
formou stav dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojl jejich kryti (pasi-
va). Zde plati bilanc¢ni pravidlo, které nam fika, Ze aktiva se rovnaji pasivim. Tento Ucetni vykaz
zndazornuje vysi vlastnich a cizich zdrojl, které se podileji na financovani aktiv. Rozvaha se zpravi-
dla sestavuje vzdy k uréitému datu.

Pfi sledovani rozvahy se predevsim zamérujeme na stav a vyvoj bilan¢ni sumy, strukturu aktiv a
pasiv a jejich vyvoj a v neposledni fadé na relace mezi jednotlivymi slozkami aktiv a pasiv.
(Rackova, 2019 str. 24)

Tabulka 1: Rozvaha

Aktiva Pasiva

Stdla aktiva Vlastni kapital

e Dlouhodoby hmotny majetek e Zdkladni kapital

e Dlouhodoby nehmotny majetek e Kapitdlové fondy

e Dlouhodoby financni majetek e Fondy ze zisku

e Vysledek hospodareni minulych let

Obézny majetek Cizi zdroje

e Zdsoby e Rezervy

e Pohledavky e Zdvazky

e Krdtkodoby financni majetek e Casové rozliseni

e Penézni prostfedky
e Casové rozliseni

AKTIVA = PASIVA

V jaké podobé je majetek Z Ceho je financovan

Pramen: Vlastni konstrukce

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Obsah vykazu zisku a ztraty je tvoren vynosy, ndklady a vysledkem hospodareni. Tento vykaz je
sestaven za urcité ¢asové obdobi a je penéZnim promitnutim nakladd a vynost do vysledku hos-
podareni a spotieby vyrobnich faktora. Ackoli tyto vynosy a naklady sledujeme v penéznim vyjad-
feni, nejde vidy o tok skutecnych penéz. Vykaz zisku a ztraty je tvoren tfemi zakladnimi ¢astmi, a
to vysledkem hospodareni z provozni a financni. (Scholleova, 2012 str. 27)

Opét se u tohoto vykazu budeme zamérovat na jeho strukturu a sledovat, jak se jednotlivé poloz-
ky vyvijeji. Diky tomuto rozboru dokdZzeme odpovédét na otdzku, jak jednotlivé polozky ovliviuji
vysledek hospodareni a jaka je podnikova ziskovost.



2.3 Vykaz cash flow (prehled o penéznich tocich)

Tento vykaz ndm poskytuje informace o firemnich pfijmech a vydajich. Diky nému muizZeme sledo-
vat zménu stavu penéznich prostredk( firmy.

V rdmci vymezeni cash flow je potieba si definovat dva zdkladni pojmy, a to penéini prostfedky a
penézni ekvivalenty. Penéini prostredky jsou penize v hotovosti véetné cenin, penéinich pro-
stfedkd na Uctu, pripadny pasivni zUstatek na bézném uctu a penize na cesté. Penézni ekvivalenty
predstavuji kratkodoby likvidni majetek, ktery je snadno a pohotové sménitelny za pfedem zna-
mou ¢dastku. Tyto ekvivalentni penéini prostfedky si kazda ucéetni jednotka definuje dle svého roz-
hodnuti. (Knapkova, 2017 str. 52)

Pro¢ vibec formovat cash flow? Hlavni myslenkou je sledovani premény nakladovych a vynoso-
vych poloZek do podoby penézinich tokd za uplynulé Géetni obdobi. Tento vykaz prokazuje vztah
mezi ziskem a Cistym penéinim prirdstkem. Je to dalezity doplnkovy Udaj, protoZe vykazovany zisk
nemusi znamenat dostatek penéznich prostfedk(l, a naopak vykazovana ztrata nemusi znamenat
nouzi o penize.

Vykaz cash flow se €leni na tfi zakladni ¢asti:

- CF z provozni ¢innosti — je to nejdllezZitéjsi ¢ast vykazu, umoziuje nam zjistit, jestli vysle-
dek hospodareni za béZznou ¢innost odpovida skute¢né vydélanym penéziim a jak je pro-
dukce ovlivnéna zménami pracovniho kapitdlu

- CF z investicni Cinnosti — predstavuje vydaje na pofizeni investiéniho majetku a prijmy
z prodeje tohoto majetku

- CF z finan¢ni €innosti — hodnoti pohyb dlouhodobého kapitdlu, tedy vnéjsi financovani

Vykaz o penéznich tocich miZe byt sestaven dvéma metodami. Metodou pfimou, ktera je prac-
néjsi pro zpracovani a sleduje pfijmy a vydaje firmy za dané ucetni obdobi, nebo metodou nepfi-
mou, kde se vychazi z vysledku hospodareni, ktery se transformuje na tok penéz. Tato posledni
metoda je ¢astéji pouzivana a pro financ¢ni analyzu ma vétsi vypovidajici schopnost.

3 Metody a ukazatele financ¢ni analyzy

Metody a postupy pfi provadéni financni analyzy se v priibéhu historického vyvoje standardizova-
ly. Vzhledem k jejich povaze je mizeme rozdélit do dvou skupin, a to na finanéni analyzu funda-
mentalni a technickou. Fundamentalni analyza je zaloZena na analyze kvalitativnich dat podniku.
Tato forma zpracovani dat vyuZziva Sirokych znalosti vzajemnych souvislosti mezi procesy a pracuje
s velkym obsahem dat. VyuZiva také kvantitativnich dat, oviem ne za pomoci matematického apa-
ratu. Naopak technickad analyza zpracovava data za pomoci matematicko-statistickych metod a
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zpracovava kvantitativni informace, které nasledné vyhodnocuje z ekonomického uhlu pohledu.
V této praci se budeme vénovat technické analyze, ktera se dale déli na dvé ¢asti. Prvni ¢ast vyuzi-
va pro své ucely metod elementdrnich, kterym se budeme vénovat dale v textu. Druhd ¢ast uziva
metod vyssich, které nebudou predmétem zkoumani této prace; tyto metody se uplatiuji prede-
v§im na specializovanych pracovistich univerzit ¢i ve vyzkumnych institucich.

3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyza absolutnich ukazatelll spocivad v analyze vyvojovych trend( a k procentnimu rozboru
komponent. (Knapkova, 2017 str. 71)

Jako zdroj pro vypracovani analyzy absolutnich ukazatel( slouZi Ucetni vykazy. Analyzovana data
se zkoumaiji v urcitych pfedem stanovenych souvislostech, nejéastéji se porovndvaji data daného
ucetniho roku s rokem predchozim. Existuji dvé mozZnosti, jak analyzu absolutnich ukazatell pro-
vadét, a to za pomoci vertikdlni a horizontalni analyzy.

3.1.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza spociva v procentnim rozboru vnitini struktury absolutnich ukazateld. Aplikuje
se jak na rozvahu, tak na vykaz zisku a ztraty. Kazdou polozku vyjadfuje procentnim podilem ve
vztahu k zakladu, kterym je u rozvahy polozka celkovych aktiv (pasiv) a u vykazu zisku a ztraty veli-
kost celkovych vynos( nebo nakladu, v nasem pripadé tento pomér budeme vyjadiovat v poméru
ku celkovym trZzbam. Postupuje se odshora doll, tedy vertikalné, proto vertikalni analyza.
Z dosazenych vysledk(i mizeme vycist, do ¢eho podnik investoval a z jakych zdroj byl majetek
pofrizen. Vysledky vertikalni analyzy Gzce souvisi s bilan¢nimi pravidly. Po jejich porovnani mizeme
urcit rozhodnuti, kterd ovlivni dlouhodobou finanéni stabilitu.

3.1.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se provadi v Ucetnich vykazech rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Jinak se ji také
fika analyza trendU, kdy se porovnavaji jednotlivé polozky v horizontu urcitého ¢asového obdobi.
Zmény polozZek se sleduji po fadcich, a to jak zmény jejich absolutni hodnoty, tak zmény procen-
tudlni. Cilem horizontalni analyzy je sledovani vyvojovych trend( ve strukture majetku i kapitalu
podniku.

Vypocet je nasledujici:

absolutni zména = ukazatel; — ukazatel ;_;
% zména = (absolutni zména X 100)/ukazatel;_;
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3.2 Bilanc¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla nejsou klasickymi ukazateli. Jednotliva pravidla ndam pouze doporucuji a ukazuji,
jak bychom méli drzet nds majetek a investice v normach.

Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilanéni pravidlo Fikd, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan z vlastnich nebo cizich
dlouhodobych zdrojl

Dlouhodoby majetek < Vlastni kapital + Dlouhodoby cizi kapital
- Pokud je kapitalu vice nez dlouhodobého majetku, potom firma uplatiiuje konzervativni
zpUsob financovani. Pro spolecnost je to drazsi volba, ale méné rizikova.

- Pokud je dlouhodobého majetku vice, potom firma uplatriuje agresivni zplsob financova-
ni. Pro spolecnost je to levnéjsi volba, ale ovsem vice rizikova.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika fikda, Ze vlastni kapital by mél byt vyssi nez cizi kapital, v krajnim pfi-
padé se mohou rovnat

Vlastni kapital > Cizi zdroje
- Pokud je vlastniho kapitalu vice, potom je firma atraktivné;jsi pro banky v ptipadé, kdy by
byla nucena zazadat o uvér. Ovsem vlastni kapital je ve vétsiné pfipadl drazsi nez kapital
cizi.

Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo fikd, Ze dlouhodoby majetek by mél byt vétsi nez vlastni kapital, tyto polozky se
rovnaji jen v krajnim pripadé

Dlouhodoby majetek > Vlastni kapital
- Pokud je dlouhodoby majetek vétsi nez vlastni kapital, tak nemUze dojit k situaci, kdy by

byla kratkodoba aktiva financovdna dlouhodobym majetkem. Vlastni kapital je drahy a ve
chvili, kdy je vice vlastniho kapitalu, pak firma a predevsim vlastnik, nesou nejvétsi riziko.
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Zlaté ristové pravidlo

Zlaté rlstové pravidlo fika, Ze rlst trzeb by mél byt vyssi nez rast investic v zajmu udrZeni dlouho-
dobé finan¢ni rovnovahy

- Pro vyhodnoceni rlistového pravidla musime nejprve zjistit rlist investic a rlst trzeb.

st trieb = (trzby z prodeje zboZi a sluzeb , + trzby za prodej zboZi ,)

(trzby z prodeje zboZzi a sluzeb | + trzby za prodej zboZi ;)

dlouhodoby majetek ,

rist investic =
dlouhodoby majetek 4

- Toto bilanéni pravidlo je lepsi sledovat z hlediska delSiho ¢asového horizontu.

3.3 Analyza cash flow

Na konci ucetniho obdobi se mimo jiné kromé rozvahy a vykazu zisku a ztraty sestavuje také pre-
hled o penéznich tocich (vykaz cash flow). Tento vykaz vypovida o tom, zda podnik dokaze vypro-
dukovat dostate¢né mnozstvi financi pro své soucasné i budouci fungovani. Ukazuje skutecny po-
hyb penézZnich prostfedkl podniku, tedy jeho pfijma a vydaja. SlouZi jako vychozi bod pro fizeni
likvidity podniku, protoze:

- existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostredki a jejich penéznim vyjadrenim,

- vznikd ¢asovy nesoulad mezi hospoddrskymi operacemi vyvoldvajicimi ndklady a jejich fi-
nancnim zachycenim,

- vznikad rozdil mezi ndklady a vydaji a mezi prijmy a vynosy. (Sedlacek, 2007 str. 43)

Mnoho ukazatel(l vyuziva cash flow pro urceni financniho zdravi firmy. Jako pfiklad uvedeme né-
které z nich:

Tabulka 2: Ukazatele na bdzi CF

Ukazatele na bazi cash flow Vzorce

, i CF
Kratkodoba likvidita z CF - -

Kratkodobé dluhy
CF
Rentabilita obratu z CF

Obrat

. . CF

Stupen oddluzeni -
Cizi zdroje
CF

Urokové kryti

Placené uroky

Pramen: Vlastni konstrukce
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Pfehled o penézZnich tocich Ize sestavit za pomoci dvou metod. Je na podniku, kterou z nize uve-

denych, si vybere:

a) pfima metoda
b) nepfima metoda

Ukdzka postupu pro vypocet cash flow nepfimou metodou je uvedena nize v tabulce €. 3.

Tabulka 3: Vypocet CF neprimou metodou

Polozka CF

+/- EBT

+ odpisy stdlych aktiv

+/- umorovdni opravné polozky k nabytému majetku

+ ndklady, které nevyvolaly pohyb penéZnich prostiedki (napf. tvorba rezerv)

- vynosy, které nevyvolaly pohyb penéZnich prostfedki (napf. cerpdni rezerv)

+/- zisk nebo ztrdta z prodeje stdlych aktiv

= CF ze samofinancovdni

+/- ubytek/prirlistek pohleddvek z provozni ¢innosti

+/- Ubytek/prirtistek nakoupenych kratkodobych cennych papirt

+/- ubytek/priristek zdsob

+/- pfirtstek/ubytek krdtkodobych zdvazki z provozni ¢innosti

+ prijaté uroky

+ prijaté dividendy a podily na zisku

= CF z provozni ¢innosti

+/- ubytek/pfriristek stdlych aktiv

v s ve

= CF z investicni cinnosti

+/- pfirtstek/ubytek dlouhodobych zdvazki

+ prirlstek vlastniho kapitalu z titulu emise akcii, emisniho azia apod.

+ penézni dary spolecnikl a akcionaru, dotace a dalsi vklady do vlastniho kapitalu

+ Uhrada ztraty spolecniky

- vynosoveé uroky

= CF z financni ¢innosti

Celkové CF = (+/-) CF ze samofinancovani + (+/-) CF z provozni ¢innosti + (+/-) CF z investi¢ni

éinnosti + (+/-) CF z finanéni éinnosti

Pramen: Vlastni konstrukce
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3.4 Analyza rozdilovych ukazatell

Analyza rozdilovych ukazatel( vyplyva z analyzy zakladnich Géetnich vykazl, které v sobé nesou
tokové polozky. Témito vykazy jsou pfedevsim vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, ale také roz-
vaha. Rozdilové ukazatele jsou také oznacovany jako fondy financnich prostfedkd, které jsou vy-
pocitany jako rozdily mezi jednotlivymi polozkami aktiv a pasiv.

3.4.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital (Net Working Capital), jinak také provozni nebo provozovaci kapital, je defi-
novan rozdilem mezi celkovymi obéZznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi cizimi zdroji.

CPK = obé&ind aktiva — kratkodobé zavazky
Nebo ho Ize také vypocitat za pomoci obdobného vypoctu:
CPK = vlastni kapital + dlouhodobé zavazky - stala aktiva

,»Velikost Cistého pracovniho kapitdlu je vyznamnym indikdtorem platebni schopnosti

podniku.“ (Mrkvicka, 2006 str. 60) Cisty pracovni kapital je tedy ukazatelem platebni schopnosti
podniku. Aby byl podnik likvidni, tak musi existovat relativni prebytek kratkodobych likvidnich ak-
tiv nad kratkodobymi cizimi zdroji. Cisty pracovni kapital je ta ¢ast obéiného majetku, ktera je fi-
nancovana dlouhodobym kapitalem. (Knapkova, 2017 str. 85)

Cim vys3i je tento ukazatel, tim vy33i by méla byt schopnost podniku hradit své zdvazky. Mohou
nastat t¥i typy situaci kdy:

a) CPK > 0 - Kratkodoby majetek je financovan zdroji dlouhodobymi. Tento stav je pro firmu
bezpecny, avSak pomérné drahy. Jedna se o , konzervativni“ typ financovani.

b) CPK < 0-Pomérny nedostatek dlouhodobych aktiv, podnik vyuZiva predeviim kratkodobé
zdroje. Tato situace je pro podnik riskantni. Jedna se o ,,agresivni“ typ financovani.

c) CPK =0 - Zlaté bilan&ni pravidlo financovani je splnéno, jde tedy o, neutrdini“ typ finanéni
strategie.
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3.4.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Cisté pohotové prostiedky (CPP) jsou stejné jako Cisty pracovni kapitdl ukazatelem likvidity podni-
ku, avéak na rozdil od CPK jsou CPP piisnéjsim ukazatelem, ktery pro svij vypocet vyuZiva nej-
likvidn&jsich aktiv. ,Cisté pohotové prostredky (CPP) urcuji okamZitou likviditu prdvé splatnych
krdtkodobych zdvazku. Jednd se o rozdil mezi pohotovymi penéZnimi prostredky a okamZité splat-
nymi zavazky. Zahrneme-li do penéZnich prostredki pouze hotovost a zistatek na béZném uctu,
jde o nejvyssi stuper likvidity.” (Knapkova, 2017 str. 86)

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky

Tento ukazatel je obtizné vypocitat, pokud u nas neexistuje moznost pfistupu k vnitropodnikovym
datlim, nebot v Géetnich zavérkach mnohdy nebyvaji uvedené vstupni udaje pro vypocet tohoto
rozdilového ukazatele.

3.5 Analyza pomérovych ukazatell

Analyza pomérovych ukazatelll je jednim ze zadkladnich nastrojd finanéni analyzy. Je oblibenym
nastrojem, protoze si diky ni dokdzeme rychle vytvofit obrazek ohledné financni situace v podni-
ku. Vychazi z udaju ucetnich vykazl, kdy se jednotlivé polozky davaji do poméru. Existuje velké
mnozZstvi ukazatell, ale v praxi se osvédCilo vyuZivani pouze nékolika z nich, které se dale ¢leni
podle jednotlivych oblasti hodnoceni hospodareni a finan¢niho zdravi podniku. Pro ucely této pra-
ce se budeme zabyvat ukazateli rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity.

3.5.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vloZzeného kapitalu je ukazatel, ktery nam fika, jaka je schopnost
podniku dosahovat zisku za pouZiti investovaného kapitadlu a trieb, tedy vytvaret si nové zdroje.
Pro vyjadreni jednotlivych ukazatell je tfeba si definovat jednotlivé kategorie zisku, které budeme
pro vypocty vyuZivat:

EAT = (isty zisk po zdanéni, odpovidd VH za ucetni obdobi ve VZZ
EBT = EAT + dan z pfijmu, odpovidd VH pred zdanénim ve VZZ
EBIT = EBT + nakladové uroky

EBDIT = EBIT + odpisy

Ukazatele rentability vyjadfuji miru zisku z podnikdni. Nej¢astéji pouzivané ukazatele jsou uvede-
ny nize.
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Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS) poméftuje zisk ve vztahu k trzbam. V Citateli zZlomku ma-
Ze byt zisk uveden v podobé zisku po zdanéni (EAT), zisku pred zdanénim (EBT) nebo EBIT. Pro na-
Se Ucely vyuzijeme vzorce:

ROS = EAT/trzby

Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets — ROA) pométuje, jakého zisku bylo dosazeno z
celkovych aktiv. Méfi produkéni silu podniku, tedy jeho vykonnost.

ROA = EBIT /aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity — ROE) udava, zdali je vloZeny kapitdl vlastniky
dostatecné vynosny vzhledem k velikosti jejich investi¢niho rizika. Tento ukazatel by mél byt vyssi,
nez ¢ini Groky z dlouhodobych vkladd.

ROE = EAT /vlastni kapital

Rentabilita uplatného kapitalu (Return on Capital Employed — ROCE) vyjadfuje vynosnost Uplat-
ného kapitdlu, za ktery je povazovan veskery kapital v podniku, ktery nese naklad. Mezi priklady
uplatného kapitalu mizeme zaradit viastni kapital (E), dlouhodobé zdroje (D) bez kratkodobych
cizich zavazkad.

ROCE = EBIT/(E + D)

3.5.2 Ukazatele likvidity

Tento ukazatel vyjadfuje schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky. Ukazatele likvidity
poméruji prostiedky, kterymi je mozné platit, ve vztahu k polozkam, které je nutné zaplatit. Ma-
me celkem tfi stupné likvidity, které jsou uvedeny nize:

vv s

Ukazatel bézné likvidity (likvidita Ill. stupné):
béina likvidita = obéina aktiva/kratkodobé zavazky

Tento ukazatel fikd, kolikrat obéZna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky podniku. Doporucend
hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5. Pokud jsou hodnoty vyssi nez
horni hranice rozmezi, pak podnik ma konzervativni zplsob financovani, kdy vyuZiva ve vétsSim
rozsahu Cisty pracovni kapital. Pokud se naopak dostaneme pod spodni hranici rozmezi, potom
podnik podstupuje vyssi riziko a fikdme, Ze ma agresivni zplsob financovani.
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Ukazatel pohotové likvidity (likvidita Il. stupné):

pohotova likvidita = (kratkodobé pohledavky + KFM + penézniprosttedky)/KZ

Ukazatel pohotové likvidity by mél nabyvat hodnot v rozmezi 1 — 1,5, aby si podnik dokazal udrzet
likviditu. Pokud ndm vyjdou hodnoty nizsi nez 1, musi podnik spoléhat na pfipadny prodej zasob.

Ukazatel okamiité likvidity (likvidita I. stupné)
okamzita likvidita = (KFM + penéini prostiedky)/KZ
Ukazatel okamzité nebo také hotovostni likvidity by mél nabyvat hodnot v rozmezi 0,2 — 0,5. Po-

kud jsou hodnoty vyssi nez doporucené rozmezi, pak to svédci o neefektivnim vyuziti finanénich
prostiedkll. Tento ukazatel tedy méfri, jak je podnik schopny hradit své splatné dluhy.

3.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti hodnoti financni stabilitu podniku. Pfedevsim ukazuji, jakd je mira financo-
vani aktiv, a to jak z vlastnich, tak cizich zdroju. Sleduji tedy vztah mezi nimi. Pro podnik plati, Ze
by jeho finan¢ni a majetkova struktura méla byt vyvazend, tzn. Ze aktiva by se méla rovnat pasi-
vam. ZadluZenosti se obecné rozumi, Ze zdroje, které se vyuZivaji pro financovani vlastniho majet-
ku, jsou cizi. Vysoka zadluZenost firmy jesté nemusi byt znamkou negativni. Pokud se podnik roz-
hodne pro vyuZiti ciziho kapitalu, znamena to, Ze je tato varianta pro podnik vynosnéjsi, nez jsou
naklady spojené s timto kapitalem. Vybrané ukazatele zadluZenosti jsou uvedeny nize:

Celkova zadluzenost (ukazatel véfitelského rizika):

celkova zadluZenost = cizi zdroje/celkova aktiva
Celkova zadluZenost uddava, z kolika procent jsou celkova aktiva financovana cizimi zdroji. Doporu-
¢end hodnota se pohybuje mezi 30 — 60 %. Samoziejmé je duleZité zohlednit, v jakém odvétvi
podnik pUsobi a jeho schopnost splaceni urokd, které z dluhu plynou.
Mira zadluzenosti:

mira zadluzenosti = cizi zdroje/vlastni kapital

Ukazatel miry zadluzenosti udava, jaky je pomér mezi cizim a vlastnim kapitalem.
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kde:

hodnoty < 1 = nizka zadluZenost, protozZe je cizi kapital nizsi nez vlastni kapital
hodnoty > 1 = vyssi zadluZenost, protozZe je cizi kapital vyssi nez vlastni kapital
hodnoty > 1,5 = vysokd zadluzenost

Doporucena hodnota se pohybuje nékde tésné pod 1 (100 %).
Urokového kryti:
urokové kryti = EBIT /nakladové Groky

Ukazatel urokového kryti ndm ukazuje, do jaké miry jsou uroky kryty ziskem. Optimalni hodnota
tohoto ukazatele je 5. Cim vy3$3i je hodnota Grokového kryti, tim vyssi je jeho schopnost platit na-
klady spojené s vyuzivanim ciziho kapitalu. Pokud je hodnota tohoto ukazatele 1, spole¢nost vy-
tvofila sice dostatecny zisk pro splaceni Urok( véritelim, ale uz ne pro splaceni dani statu, a pre-
devsim ne pro vlastnika v podobé Cistého zisku.

3.5.4 Ukazatele aktivity

Z ukazatell aktivity mGzZeme zjistit, zdali podnik umi efektivné hospodafrit se svymi aktivy. , Ukaza-
tele aktivity Ize vyjddrit v podobé obratu jednotlivych poloZek aktiv, pfip. pasiv, nebo v podobé do-
by obratu jednotlivych aktiv, pfip. pasiv.” (Knapkova, 2017 str. 107)
Obrat aktiv:

obrat aktiv = trzby/aktiva
Obrat aktiv mé&fi celkové vyuZiti majetku. Cim vy33i je tento ukazatel, tim je to pro podnik lepsi.
Minimalni doporucena hodnota je 1, ale samoziejmé zavisi na tom, v jakém typu odvétvi podnik
pUsobi. Pokud tedy dojde k tomu, Ze hodnota tohoto ukazatele je nizsi nez 1, potom muizeme fici,
Ze podnik ma neimérné majetkové vybaveni a neefektivné jej vyuziva.

Doba obratu zasob:

doba obratu zasob = primérny stav zasob/denni trzby
obrat zasob = trzby/zasoby

Ukazatel doby obratu zasob udava pocet dnd, po které jsou zasoby v podniku az do doby jejich
pfemény do penéini formy.
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Doba obratu pohledavek (doba inkasa):

doba obratu pohledavek = primérny stav pohledavek /denni trzby
obrat pohledavek = trzby/pohledavky

Doba obratu pohledavek udava dobu, ktera uplyne mezi vystaveni faktury a pfijmu penéz za fak-
turované zbozi ¢i sluzby.

Doba obratu zavazkt (doba odkladu plateb):

doba obratu zavzkG = zavazky/denni triby
obrat zavazkG = trzby/zavazky

Doba obratu zavazk( predstavuje ¢asovy Usek mezi nakupem zésob a platbou za tyto zasoby. Ten-
to casovy uUsek by vSsak nemél byt delsi nez doba obratu pohledavek, jinak by mohlo dojit
k naruseni rovnovahy podniku.

3.6 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele nesou tento nazev v ndvaznosti na jejich schopnost posoudit financni zdravi
spolec¢nosti na zakladé jednoho ciselného Udaje. Mezi né patfi bankrotni a bonitni modely, které
se ovsem navzajem mohou prolinat, proto je rozdéleni do téchto skupin provedeno na zdkladé
Ucelu, za kterym byly vytvoreny.

3.6.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely maji predikéni schopnost. Mohou informovat podnik o pfipadném ohroZeni je-
ho finanéniho zdravi. Dojit k takovému zavéru je mozné diky tomu, Ze podnik, kterému hrozi ban-
krot, jiZz pred samotnou udalosti vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot typické.

Altmantv Z-score model

Tento model patfi mezi jeden z nejznaméjsich bankrotnich modell. Model byl nékolikrat upravo-
van a zprestiovan do tvaru uvedeného nize, ktery se pouziva i v Ceské republice.

Z=0,717 X x; + 0,847 X x, + 3,107 X x3+ 0,420 X x4, + 0,998 X x5
x1 — Cisty pracovni kapitdl / aktiva celkem X4 — vlastni kapitdl / cizi kapitdl

X2 — zadrZené zisky / aktiva celkem xs — trzby / aktiva celkem
x3 — EBIT / aktiva celkem
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Interpretace je nasledujici:

Tabulka 4: Interpretace hodnot ziskanych z Altmanova Z-score

Dosazena hodnota z vypoctu

Zaveér

Z<1,2 Pasmo bankrotu — u podniku je velmi pravdépodobny bankrot
1,18<72<2,9 ,Sedd zéna“ — nevyhranény vysledek
72>29 Prosperujici podnik — podnik se nachazi v dobré situaci

Pramen: Vlastni konstrukce

Index INO5

Index INO5 hodnoti nejen, zdali podniku hrozi bankrot, ale zdali také pro své vlastniky vytvari né-

jakou hodnotu. Pro index INO5 plati vzorec:

IN0O5=0,13 x A+0,04 x B+397 x C+0,21 xD+0,09 XE

A = celkovd aktiva / cizi zdroje

B = EBIT / nékladové uroky (je-li hodnota tohoto faktoru vyssi neZ 9, pouZijeme hodnotu 9)

C = EBIT / celkovd aktiva
D = vynosy / celkovad aktiva

E = obéZna aktiva / krdtkodobé zdvazky

Interpretace je nasledujici:

Tabulka 5: Interpretace hodnot ziskanych z indexu INO5

Dosazena hodnota z vypoctu

Zaveér

INO5<0,9 Podnik hodnotu netvofi, bankrot
0,9<INO5< 1,6 ,Sedd zéna“ — nevyhranény vysledek
INO5 > 1,6 Podnik tvofi hodnotu, pasmo prosperity

Pramen: Vlastni konstrukce
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3.6.2 Bonitni modely

Bonitni modely vyhodnocuji finanéni situaci podniku, zdali podnik patfi mezi zdravé ¢i Spatné fir-
my. Jsou to diagnostické modely, které hodnoti firmu na zakladé jednoho syntetického koeficien-
tu a jsou prevazné zalozeny na teoretickych poznatcich. Tato hodnoceni popisuji skute¢né dosa-
Zzené vysledky, na kterych se jiz neda nic zménit a umoznuji tak srovnani firmy s jinymi subjekty
v daném odvétvi.

Index bonity

Index bonity je také nazyvan indikatorem bonity. Je zaloZzen na multivarian¢ni diskriminacni analy-
ze podle zjednodusené metody. Rozdéluje firmy na bankrotni a bonitni, dale také umozZznuje po-
drobnéjsi hodnoceni ekonomické situace. Vypocita se podle vzorce:

IB=150 X x4 +0,08 X x5 +10 X x3+5X%X x4, +0,3 X x5+ 0,1 X x4

x1 = cash flow / cizi zdroje X4 = zisk pfed zdanénim / celkové vynosy
xz = celkovd aktiva / cizi zdroje Xs = zdsoby / celkové vynosy
X3 = zisk pred zdanénim / celkovad aktiva Xs = celkové vynosy / celkova aktiva

V nasledujici tabulce je uvedeno hodnoceni podniku a zdali se jedna o podnik bonitni ¢i bankrotni:

Tabulka 6: Hodnoceni indexem bonity

Vysledek Hodnoceni Podnik
IBE(-00;-2) | Extrémné Spatnd ekonomicka situace | Bankrotni podnik
IBE<-2;-1) Velmi $patna ekonomicka situace Bankrotni podnik
IBE<-1;0) Spatnda ekonomicka situace Bankrotni podnik
IBE<O0;1) Problematicka ekonomicka situace Bonitni podnik
IBE<1;2) Dobrda ekonomicka situace Bonitni podnik
IBE<2;3) Velmi dobra ekonomicka situace Bonitni podnik
IBE<3; ™) Extrémné dobra ekonomicka situace Bonitni podnik

Pramen: (Vochozka, 2011 str. 79)

Quick test ,, Kislingerova”

Tento bonitni model vychazi z Kralickova rychlého testu, ktery prof. Kislingerovd modifikovala na
prostiedi Ceské republiky. Tato modifikace spocivd predev$im v pouzivaném CF pii vypoctech.
Prof. Kislingerova pocita CF nasledovné:

CF = vysledek hospodareni za ucetni obdobi + odpisy + zména stavu rezerv
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Provedeni tohoto testu vyZaduje znalost ¢tyr ukazatel(, které se vypocitaji takto:

A — kvéta viastniho kapitdlu = (vlastni kapitdl / celkovd aktiva) X 100

B — doba spldceni dluhu z CF = (krdtkodobé + dlouhodobé zdvazky) / cash flow
C —cash flow v trZzbdch = (cash flow / trzby) X 100

D — ROA = VH po zdanéni + uroky X (1 - dari) / celkovd aktiva

Hodnota kazdého ukazatele se nejprve vyhodnoti podle tabulky €. 7, ktera je uvedena nize. Celko-
va zndmka se vypocita jako aritmeticky priimér z hodnoceni jednotlivych ukazatel(.

Tabulka 7: Quick test ,Kislingerova”— hodnoceni ukazatelti

Ukazatel | Vyborny (1) | Velmidobry (2) | Prdmérny (3) | Spatny (4) | OhroZen insolvenci (5)
A >30% >20% >10% >0% negativni
B < 3 roky <5let <12 let >12 let > 30 let
C >10% >8% >5% >0% negativni
D >15% >12% >8% >0% negativni

Pramen: (Kislingerovd, 2008 str. 75)

Vysledna zndmka se za cely test vypocita jako priamér znamek za jednotlivé ukazatele. Hodnoceni
je nasledujici:

Tabulka 8: Quick test ,Kislingerovd“— hodnoceni vysledné znamky

Hodnota vysledné znamky (h) | Hodnoceni
h<2 Podnik je velmi dobry
2<h<3 Sed4 zéna
h>3 Spatna finanéni situace

Pramen: Vlastni konstrukce

3.6.3 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicka pfidana hodnota (Economic Value Added — EVA) je pomérné popularnim kritériem
pro posouzeni vykonnosti podniku. Je zaloZena na tzv. ekonomickém zisku, tedy respektuje veske-
ré naklady na vynaloZeny kapital. (Fotr, 2005 str. 127) EVA predstavuje rozdil mezi tzv. operativ-
nim ziskem po zdanéni a ndklady na pouZity kapital. Cilem podniku je tvoreni ekonomicky pridané
hodnoty. Pokud podnik tvori ekonomickou pridanou hodnotu, pak za dané obdobi dokazal prispét
svym pusobenim ke zvyseni hodnoty pro své vlastniky. EVA by tedy méla byt kladna, aby vznikala
hodnota zvysujici hodnotu vlastnickych vkladd. (Knapkova, 2017 str. 153)
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Ekonomicka pfidana hodnota se vypocita nasledujicim zplsobem:
EVA = NOPAT —WACC X C
kde:
NOPAT (Net Operating Profit After Taxes — Cisty provozni zisk po zdanéni)
NOPAT = EBIT x (1 —1t)
C (Capital — investovany zpoplatnény kapital)
C = vlastni kapital (E) + Grocené cizi zdroje(D)
WACC (Weighted Average Costs of Capital — primérné vazené naklady na kapital)

Pro urceni primérnych vazenych nakladd na kapital vyuZijeme ratingového modelu ministerstva

pramyslu a obchodu (MPQ). WACC jsou kvantifikovany jako:
WACC = T'f + LA + Tps + Trs
kde:

ry — bezrizikovd vynosovd mira

vv v

Za bezrizikovou vynosovou miru bézné bereme prdmérnou vynosnost dlouhodobych statnich dlu-

hopisu, kterou mizZzeme ziskat z webovych stranek ceské narodni banky.

ria — pfirdzka za velikost firmy

Prirazka za velikost firmy je zavisla na velikosti celkového zpoplatnéného kapitalu firmy (C).
- JelliC>3mld. K¢, jera=0
- JeliC<100 mil. K¢, jeria=5%

- Je-li 100 mil. < C < 3 mld. K¢, pak pro vypocet ria pouZijeme vzorec:

_ B-0)?
14T T168.2
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evvs

res — priraZka za moZnou nizsi podnikatelskou stabilitu

Ptirdzka za podnikatelskou stabilitu zavisi na velikosti ukazatele EBIT / aktiva.
- Je-li EBIT / aktiva < 0, pak je rps = 10 %.
- Je-li EBIT / aktiva > rq X C / aktiva, pak je rps = minimaini hodnota v odvétvi, kterou nalez-
neme na webovych strankdch ministerstva obchodu a préimyslu. Urokovou miru (rs) vypo-
¢itdme jako: ndkladové uroky / bankovni Gvéry.

- Je-li EBIT / aktiva kladny, ale mensi nezZ rq X C/ aktiva, pak se rps vypocita podle vzorce:

(14 XC —EBIT\?
Ps = \ToxrZx C?

evwvs

Prirdzka za financni stabilitu zavisi na celkové likvidité, tj. schopnosti podniku uhrazovat véas své
zévazky. Likvidita se uréi pomérem L; = obézna aktiva / kratkodobé zavazky.

- Je-li Ly < XLy, pak je res = 10 % (doporucena hodnota XL; = 1)

- Je-li Ly > XL, pak je rps = 0 % (doporucena hodnota XL, = 2,5)

- Je-li XLy > Ly > XL,, pak res vypocitame podle vzorce:

XL. — obézina aktiva
1 kratkodobé zavazky 1

= X —_—
TPs XL, — XL, 10
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PRAKTICKA CAST
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4 O spolecCnosti

Tato kapitola ma za Ukol seznamit ctenare se spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o., kterd je
predmétem zkoumdni této prdce. Nejprve se zaméfi na charakteristiku podniku a v neposledni
fadé ndm néco rfekne o historii spolec¢nosti.

4.1 Charakteristika podniku

Obchodni firma: Alpig Generation (CZ)s.r. 0

Datum vzniku a zapisu: 11. listopadu 2002

Sidlo: Kladno — Dubi, Dubskd 257, PSC 27203
Identifikacni Cislo: 26735865

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
Predmét podnikani: Vyroba elekttiny a tepelné energie

Distribuce elektfiny a plynu

Obchod s elektfinou a plynem
Rozvod tepelné energie

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnosten-
ského zakona

Cinnost Gcetnich poradcd; vedeni Géetnictvi; vedeni dariové evi-
dence

Podnikani v oblasti nakladani s nebezpecnymi odpady
Vodoinstalatérstvi, topenarstvi
Montdz, opravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni

Montdz, opravy, revize a zkousky plynovych zafizeni a plnéni na-
dob plyny

Montdz, opravy, revize a zkousky tlakovych zafizeni a nadob na
plyny

Zamecnictvi, nastrojarstvi
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Zakladni kapital:

Statutdrni organ:

Zpusob jednani:

Dozor¢i rada:

Spolechnici:

Podil:

Vyroba, instalace, opravy elektrickych strojli a pfristrojt, elektro-
nickych a telekomunikacnich zafizeni

Provozovani drah s vyjimkou celostatnich

Silniéni motorova doprava — nakladni vnitrostatni provozovana
vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti do 3,5 tuny véetné, - na-
kladni vnitrostatni provozovand vozidly o nejvétsi povolené
hmotnosti nad 3,5 tuny

2975 000 000,- K¢

Jednatel, pfedseda jednatelstva: Ing. Milan Prajzler,
bytem Uzka 196, 273 51 Horni Bezdékov

Jednatel Ing. Jan Pulz, bytem Letni 1541, Hostivice, PSC 253 01

Jednatel Ing. Stanislav Klanduch, MBA, bytem Slunecni 529, Velka
Dobra, PSC 27361

Jednatel Libor Dryb¢ak, bytem Strané 482, Zlin, PSC 76001
Jednatel Jaroslav Bobak, bytem Pasecka 5508, Zlin, PSC 76001
Jednatel Viktor Kalina, bytem Zahradni 599, Libi3, PSC 277 11
Spolecnost zastupuji vidy dva jednatelé spolecné

Predseda dozorci rady Matthias Zwicky, bytem Rehhubelstrasse
5, Feldbrunnen, St. Niklaus, PSC 4532, Svycarska konfederace

Clen dozor¢i rady Miroslav Vacek, bytem Ostrovecka 2228, Kladno
PSC 272 01

Clen dozor¢i rady Ing. Frantisek Samek, bytem Vasi¢kova 826,
Rozdélov, 272 04 Kladno

Clen dozor¢i rady Zdenék Cihdk, bytem U michelského mlyna
1535/8a, Praha 4 - Michle, PSC 140 00

Clen dozor¢i rady Petr Speta, bytem V Edenu 423, Skvorec,
PSC 250 83

Spolecnik Alpiq AG, 4600 Olten, Bahnhofquai 12,
Svycarska konfederace

Vklad: 2 975 000 000,- K¢

Splaceno: 100%

Obchodni podil: 100 %
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4.2 Historie podniku

Spolecnost Alpiq Generation (CZ) s. r. o. (dfive Atel Bohemia s. r. 0.) vznikla vnitrostatni fuzi schva-
lenou valnou hromadou v roce 2009, kdy se sloucily spoleé¢nosti ECK Generating s. r. 0. a Energe-
tické Centrum Kladno spol. s. r. 0. s nastupnickou spolec¢nosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o. Dale
spolecnost fuzovala se spole¢nosti Alpiq Zlin s. r. 0. v roce 2011.

Spole¢nost pokracovala v provozu jak kladenské elektrarny se tfemi uhelnymi bloky a dvéma ply-
novymi turbinami o celkovém elektrickém vykonu 515 MWe, tak v provozu zlinské teplarny se
dvéma fluidnimi bloky a nékolika plynovymi zdroji o celkovém elektrickém vykonu 64 MWe.

Alpiq Generation (CZ) s. r. 0. je v soucasné dobé vyznamnym dodavatelem energetickych produk-
tU a sluZzeb ve Stfredoceském a Zlinské kraji. Podili se tedy na kvalité Zivota v téchto regionech. Je
jednou z nejvétsich zahraniénich investic v Ceské republice a je ve vlastnictvi $vycarské energetic-
ké spolecnosti Alpiq.

K roku 2017 bylo ve spole¢nosti zaméstnano celkem 408 zaméstnancu.

5 Financni analyza podniku

V této casti bakaldrské prace se budeme zabyvat finan¢ni analyzou spolecnosti Alpiq Generation
(CZ) s. r. 0. Podklady pro zpracovani financni analyzy byly ziskany z webovych stranek verejného
rejstfiku Ministerstva spravedinosti Ceské republiky — or.justice.cz, ze sbirky listin vy$e jmenované
spolecnosti. K vypoctiim budou pouzity ucetni vykazy za rok 2013 az 2017. Na tyto ziskana data
budeme aplikovat jednotlivé metody a ukazatele finan¢ni analyzy, které byly popsany v teoretické
¢asti.

5.1 Analyza rozvahy

Tato podkapitola financni analyzy podniku se vénuje analyze rozvahy, ktera je jednim ze zéklad-
nich ucetnich vykaz( spolecnosti. Celkovd vyse aktiv a pasiv se v podniku za roky 2013 az 2017
pohybovala v rozmezi 14,2 — 17,4 mld. K¢. Nejprve bude provedena vertikalni a horizontalni ana-
lyza aktiv, poté vertikalni a horizontdlni analyza pasiv. Vypocty jednotlivych analyz jsou spocitané
v prilohach této prace.

5.1.1 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza se vénuje procentnimu porovnani jednotlivych polozek vici zakladu. V této ka-
pitole se bude prace vénovat vertikalni analyze aktiv, kdy jednotlivé polozky bude vyjadfovat pro-
centnim podilem ku celkovym aktiviim. V nasledujicim plosném skladaném grafu miZeme vidét
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sloZeni celkovych aktiv za roky 2013 az 2017. Celkova aktiva spolecnosti tvofi stald aktiva (SA),
obézna aktiva (OA) a Casové rozliseni.

V nasledujicim grafu je zobrazeno slozeni celkovych aktiv.

Graf 1: SloZeni celkovych aktiv spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o.

SlozZeni celkovych aktiv spolecnosti Alpig Generation (CZ) s. r. o.

100%
98%
96%
94%
92%
90%
88%
86%
84%
82% 2013 2014 2015 2016 2017
m Casové rozlyseni 0,25% 0,26% 0,25% 0,25% 0,25%
W Obéina aktiva 7,73% 8,32% 8,48% 11,05% 10,66%
I Stald aktiva 92,02% 91,42% 91,27% 88,70% 89,09%

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

Z grafu ¢. 1 mGZeme vycist, Ze nejvétsi ¢ast podilejici se na tvorbé celkovych aktiv spolecnosti tvo-
fila stalad aktiva, a to ve vsech sledovanych obdobich. Bylo to pfedevsim zplsobeno technickou
narocnosti vyroby, pro kterou je dlleZité mit dostatecné mnozZstvi stalych aktiv. MlZeme vidét, Ze
v roce 2016 doslo k poklesu stalych aktiv oproti celkovym aktivim, nebot se v tomto roce zvysil
podil obéinych aktiv, predevsim doslo k narlstu pohledavek vztahujicich se k ovladané nebo
ovladajici osobé. Z mensi ¢asti se na celkovych aktivech spolec¢nosti za sledovana obdobi podilela
obézna aktiva, cozZ je dano odvétvim, ve kterém spolecnost podnika. V roce 2013 byl podil OA na
celkovych aktivech pouze 7,73 %, coZ bylo nejnizsi procentni zastoupeni ve viech sledovanych le-
tech. V roce 2016 doslo k vyraznému nardstu obéznych aktiv, nebot se zvysila hodnota pohleda-
vek ve spolecnosti, pfedevsim pohleddvky — ovldadana nebo ovlddajici osoba a poloZka stat — da-
flové pohledavky. Casové rozliseni spole¢nosti nehralo vyznamnou roli v podilu na celkovych akti-
vech. Jeho hodnota se ve viech sledovanych letech pohybovala kolem 0,25 % a neménila se.
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V nasledujici tabulce je uvedeno sloZeni stalych aktiv, kterd se vyznamné podilela na celkovych
aktivech spolec¢nosti v letech 2013 az 2017. Jednotlivé polozky jsou vycCisleny jak v penéznim, tak
procentnim zastoupenim vici celkovym aktiviim.

Tabulka 9: SloZeni stdlych aktiv v podilu na celkovych aktivech

AG (CZ)s.r. 0. 2013 2014 2015 2016 2017

Polozka SA v tis. K& v % v tis. K¢ v % v tis. K& v % v tis. K& v % v tis. K¢ v %
Software - 0,00 1297 0,01 398 0,00 161 0,00 2797 0,02
Ostatni DNM - 0,00 46 531 0,28 9147 0,06 - 0,00 13 442 0,09
Pozemky 137 104 0,79 124 551 0,76 143 359 0,94 143 359 0,96 143 395 1,01
Stavby 1883094 10,85 4158 044 25,32 4035301 26,40 3881305 25,89 3746 306 26,28
HMV a SMV 6 054 158 34,87 10 085 400 61,41 9 690 009 63,39 9173349 61,20 8759767 61,44
NDHM 753 624 4,34 291134 1,77 73 820 0,48 97 341 0,65 36 479 0,26

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

Z tabulky ¢. 9 mGzeme vidét, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech za vsechna sledovana obdobi
mély ze stalych aktiv hmotné movité véci a soubory movitych véci (HMV a SMV), které byly tvore-
ny napf. Cerpadly, generatory, jeraby, ale také stroji a zarizenimi. Druhy nejvétsi podil na celko-
vych aktivech méla polozka staveb. Procentni vyjadieni vertikalni analyzy bylo zaokrouhleno na
dvé desetinna mista, proto zde nejsou zobrazeny ostatni polozky stalych aktiv.

Dalsi tabulka zobrazuje sloZzeni obéznych aktiv a jejich penéini a procentni podil vici celkovym
aktivam.

Tabulka 10: SloZeni obéznych aktiv v podilu na celkovych aktivech

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017
Polozka OA v tis. K& v % v tis. K& v % v tis. K& v % v tis. K& v % v tis. K& v %
Zasoby 479 755 2,76 545 443 3,32 | 554723 3,63 | 541584 3,61 | 468783 3,29
Pohledavky 602 930 3,47 718725 4,38 | 518951 3,39 | 811488 541 | 623230 4,37
Peni. prostred. 259 381 1,49 102 123 0,62 | 222585 1,45 | 303292 2,02 | 427801 3,00

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Nejvétsi podil obéznych aktiv vici celkovym aktivim v roce 2013 mély pohledavky, které tvorily
celkova aktiva ze 3,47 %, cozZ bylo zplsobeno vysi kratkodobych pohledavek ve spolec¢nosti. V roce
2013 byly kratkodobé pohledavky podniku zastoupeny pouze pohledavkami z obchodnich vztaha
a pohledavkami — ostatni.

V roce 2014 je tomu stejné jako v roce 2013, kdy nejvétsi podil na celkovych aktivech méla poloz-
ka pohleddvek, a to kratkodobych. Od roku 2010 je spolecnost soucasti systému zaucétovani a vy-
rovnani plateb, dale jen ,Cash pooling”, na zdkladé smlouvy uzaviené se spolecnosti Alpiq AG a
Deutsche Bank Aktiengesellschaft Filiale Prag. ,,Cash pooling” se tyka veskerych transakci v méné
euro, které jsou vykazovany v pfipadé kladného zlstatku v radku rozvahy pohledavky — ovladana
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nebo ovladajici osoba. Kratkodobé pohledavky v roce 2014 byly tedy tvoreny predevsim kratko-
dobymi pohledavkami z obchodnich vztahl a pravé pohledavkami — ovladana nebo ovladajici
osoba.

V roce 2015 mély nejvétsi podil na celkovych aktivech zdsoby tvofené materidlem, jejich zastou-
peni na celkovych aktivech v tomto roce bylo 3,63 %. Penézni prostfedky byly vtomto roce za-
stoupeny pouze 1,45 %. Tato polozka obéznych aktiv je ve vSech sledovanych letech tvorena
zejména penéinimi prostfedky na Gcétech, jak mGzeme vidét v priloze. Od tohoto roku vcetné,
spolecnost nedisponuje Zadnymi dlouhodobymi pohledavkami.

V roce 2016 mély nejvétsi podil na celkovych aktivech opét pohledavky, jejich hodnota byla 5,41
%, coz bylo nejvétsi procentni zastoupeni pohleddvek na celkovych aktivech za vSechna sledovana
obdobi. Pohledavky byly v tomto roce tvoreny pouze kratkodobymi pohledavkami.

Stejné tak v roce 2017 byly pohledavky nejvice zastoupeny na celkovém podilu vici celkovym ak-
tiviim, a to ze 4,37 %. V poslednim roce sledovanych obdobi doslo k pomérnému vyrovnani podil(
jednotlivych polozek OA na celkovych aktivech.

Spole¢nost disponovala dlouhodobymi pohleddvkami pouze v letech 2013 a 2014 a to dlouhodo-
bé poskytnutymi zalohami.

5.1.2 Horizontalni analyza aktiv

V této podkapitole se prace vénuje horizontalni analyze aktiv, tedy jak se jednotlivé polozky aktiv
zménily oproti roku pfedchozimu a k jaké procentni a penézni zméné doslo. HorizontdIni analyza
aktiv je provedena v pfiloze této prace.

Celkova aktiva v roce 2014 klesla oproti roku 2013 o 935 992 tis. K¢, a to predevsim z dlvodu po-
klesu hodnoty dlouhodobého hmotného majetku. V roce 2015 doslo k poklesu celkovych aktiv o
1136 412 tis. K¢, kdy doslo ke snizeni jak aktiv stalych, tak aktiv obéZznych. Hodnota celkovych ak-
tiv v roce 2016 klesla oproti roku 2015 o 297 962 tis. K¢, stald aktiva drZela klesajici tendenci,
obéznd aktiva naopak zaznamenala narust, a to predevsim u polozky kratkodobych pohledavek. V
roce nasledujicim, tedy roku 2017, celkova aktiva klesla o dalSich 731 379 tis. K¢, kdy stald i obéz-
na aktiva nasledovala opét klesajici tendenci. Celkem tedy od roku 2013 do roku 2017 doslo
k poklesu celkovych aktiv o 19,14 %. V nasledujicim textu budou zminény poloZzky, které nejvice
ovlivnily tuto zménu a vyznamné ji ovlivnily.

Stdla aktiva méla za vSechna sledovana obdobi klesajici tendenci, ale byla stdle dominantni poloz-
kou podilejici se na celkovych aktivech spole¢nosti. Firma disponovala obrovskym mnoZstvim
téchto prostredkl. Od roku 2013 do roku 2017 doslo k jejich poklesu o 22,26 %, coz bylo zplso-
beno zménou stavu dlouhodobého hmotného majetku, konkrétné polozkou staveb a hmotnych
movitych véci a souborl movitych véci. V roce 2014 doslo k narustu polozky staveb z dlvodu do-
konceni projektu vystavby nového fluidniho kotle a parni turbiny s elektrickym vykonem 135 MW.
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vrve

telny €. 2, ktera byla odstranéna z provozu v poloviné 90. let minulého stoleti. V roce 2017 byl ten-
to pokles podminén dalsi demolici, a to odstavného bloku €. 3, ktera byla provedena v souladu se
véemi pozadavky na ochranu Zivotniho prostfedi véetné nakladani s odpady. Dale k vyznamné
zméné dlouhodobého hmotného majetku doslo predevsim z divodu poklesu hodnot hmotnych
movitych véci a soubord movitych véci. V roce 2016 doslo k poklesu této polozky o 4,64 %, tj.
647 135 tis. K&, a vroce 2017 o 4,58 %, tj. 413 582 tis. KE. Ke snizeni stalych aktiv také dochazi
z dGivodu rocniho odepisovani jak hmotného, tak nehmotného dlouhodobého majetku.

Obéznd aktiva vroce 2014 vzrostla oproti roku 2013 o 1,81 %, tj. 24 225 tis. K¢, predevsim
z dlvodu narUstu zasob materialu a kratkodobych pohledavek. Nasledujici rok zaznamenal naopak
pokles oproti roku pfedchozimu, kdy obézna aktiva klesla 0 5,13 %, tj. 70 032 tis. K&, coz bylo zpu-
sobeno predevsim poklesem kratkodobych pohledavek a zanikem pohleddvek dlouhodobych.
V roce 2016 vzrostla obézna aktiva oproti roku 2015 o 27,78 % v disledku nardstu kratkodobych
pohledavek vztahujicim se k ovladané nebo ovlddajici osobé. Hodnota této polozky vzrostla o 269,
84 %, tj. 301 785 tis. KC. Tento narast byl zplsoben systémem vyuZivani volnych penéznich pro-
stfedk( jednotlivych spolecnosti skupiny Alpiq v rdmci tzv. ,Cash Pooling”. Spole¢nosti maji moz-
nost prostfedky do tohoto systému vloZit nebo vyuZivat. Velky narlst se také odehral u polozky
kratkodobych pohledavek vztahujicim se ke statu a dariovym pohleddvkdm, zde se hodnota zvysila
0 317,47 %. V tomto roce také zaznamenala narlst polozka penézZnich prostfedkd, kdy doslo k
procentni zméné o 36,26 %, tj. 222 585 tis. K¢, a to predevsim diky narlstu penéznich prostredk
na uUctech. V roce 2017 se obézna aktiva snizila oproti roku 2016, a to o0 8,24 %, tj. 136 550. Tento
a to predevsim diky pohledavkam vztahujicim se k ovladané nebo ovlddajici osobé, jak jiz bylo
zminéno vyse, v rdmci systému ,,Cash Pooling”. PenéZni prostfedky mély nadale rostouci tendenci.
Doslo k jejich navyseni o 41,05 % oproti roku 2016. Za vSechna sledovand obdobi mély zasoby,
tedy predevsim polozka materialu, klesajici trend.

Casové rozlieni zaznamenalo pokles ve viech sledovanych obdobich. Od roku 2013 do roku 2017
se radek polozky naklad( pristich obdobi, ktery byl jedinou polozkou ¢asového rozliseni, snizZil o
16,82 %. Tato poloZzka celkovych aktiv drzela klesajici tendenci po dobu vSech sledovanych obdobi.

5.1.3 Vertikalni analyza pasiv

Vertikdlni analyza pasiv porovnava procentni podil jednotlivych poloZek pasiv ku celkovym pasi-
vim. V nasledujicim skladaném grafu mizeme vidét sloZeni celkovych pasiv spole¢nosti Alpiq Ge-
neration (CZ) s. r. 0. za roky 2013 aZ 2017. Celkova pasiva byla tvofena vlastnim kapitalem, cizim
kapitdlem a ¢asovym rozlienim. Casové rozliseni pasiv, a tedy i vydaje piistich obdobi, byly pro
tuto spolecnost vykdzdny v rozvaze jako nulové.
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V grafu ¢. 2 mlGZeme vidét sloZeni celkovych pasiv spole¢nosti.

Graf 2: SloZeni celkovych pasiv spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o.

SloZeni celkovych pasiv spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o.
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Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

Z grafu ¢. 2 miZeme vidét, Ze nejvétsi ¢ast podilejici se na celkovych pasivech spoleénosti tvofil
cizi kapital. V roce 2013 jeho vyse Cinila 68,20 %, cozZ bylo nejvétsi procentni zastoupeni ciziho ka-
pitdlu na celkovych pasivech spolecnosti za vSechna sledovana obdobi. Cizi kapital byl v tomto ro-
ce prevaziné tvoren dlouhodobymi zavazky vztahujicim se k ovladané nebo ovladajici osobé. Tato
poloZka pasiv spoleénosti predstavuje zaporny zlstatek systému ,Cash pooling”. V roce 2014 byl
podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivech 34,03 % a ciziho kapitalu 65,97 %. V roce 2015 se
cizi kapital podilel na pasivech ze 62,49 %. Vlastni kapitdl se vtomto roce pohyboval na 37,51 %.
Cizi kapital v nasledujicich letech zaznamenal pokles, a naopak se zvysil vlastni kapital spolecnosti.
V roce 2017 doslo k nejmensimu rozdilu mezi vlastnim a cizim kapitalem, ktery ¢inil 9,7 % a pomér
mezi témito dvéma veli¢inami se blizil k poméru 1:1. V poslednim roce sledovanych obdobi vsak
cizi kapital stale prevysoval kapital vlastni.
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V nasledujici tabulce je uvedeno sloZeni vlastniho kapitalu (VK), ktery se vyznamné podilel na cel-
kovych pasivech spolecnosti vletech 2013 az 2017. Jednotlivé polozky jsou vycisleny jak
v penéznim, tak procentnim zastoupenim vici celkovym pasiviim.

Tabulka 11: SloZeni vlastniho kapitdlu v podilu na celkovych pasivech

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017
Polozka VK v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %
Zakladni kapital 2975000 17,14 2975000 18,11 2 975 000 19,46 2975000 19,85 2 975 000 20,87
Fondy ze zisku 197 203 1,14 196 180 1,19 200 051 1,31 207 184 1,38 226 889

VH min. let 2552063 14,70 2344811 14,28 2411738 15,78 2549120 17,01 2917 816 20,46
VHBUO -204 452 -1,18 73 607 0,45 147 762 0,97 392 312 2,62 318 228

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Z tabulky ¢. 11 mGzeme vidét, Ze nejvétsi podil na celkovych pasivech spolec¢nosti za vsechna sle-
dovana obdobi méla z vlastniho kapitdlu polozka zakladni kapital. Zakladni kapitdl byl po dobu
véech sledovanych let stejny, jeho vyse Cinila 2 975 000 tis. K¢. Tuto ¢astku spolecnik, Alpiq AG,
vlozil do spolec¢nosti pfi jejim zaloZeni, pouze se ménilo jeji procentni zastoupeni na celkovych pa-
sivech. V roce 2017 tvofil zakladni kapitdl 20,87 % celkovych pasiv. Dalsi vyznamnou ¢ast vlastniho
kapitalu podilejiciho se na celkovych pasivech tvofila polozka vysledku hospodafeni minulych let
(VH min. let). V roce 2017 tvofil vysledek hospodareni minulych let celkova pasiva z 20,46 % a jeho
vyse Cinila 2 917 816 tis. KC.

Dalsi tabulka zobrazuje sloZeni ciziho kapitalu a jeho penézni a procentni podil vici celkovym pasi-
vam.

Tabulka 12: SloZeni ciziho kapitdlu v podilu na celkovych pasivech

AG (CZ)s. r. o. 2013 2014 2015 2016 2017
Polozka CK v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %
Rezervy 188 294 1,08 188 288 1,15 189 417 1,24 184 382 1,23 186 479 1,31
DZ 9798859 | 56,45 | 9798859 | 59,66 | 8790011 | 57,50 | 7973082 | 53,19 | 6873279 | 48,21
Kz 1976782 | 11,39 847 008 5,16 573 363 3,75 708300 | 4,73 760 310 5,33

v sv

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Znatelné nejvyraznéjsi podil na celkovych pasivech spolec¢nosti, co se tyka ciziho kapitalu, mély
dlouhodobé zdvazky, kdy firma pfijala Uvér v roce 2011 pro financovani rozsifeni podniku, prede-
vsim tedy jeho staveb a poftizeni strojniho vybaveni. Ostatni polozky ciziho kapitalu neboli cizich
zdrojd se nepodilely vyznamnym procentnim zastoupenim na celkovych pasivech spole¢nosti. Ca-
sové rozliseni pasiv spolecnost vykazovala témér nulové nebo zadné ve vSech sledovanych letech.
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5.1.4 Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv je vypoctena v pfiloze této prace. Porovnava procentni a penézni zmé-
ny polozek pasiv, jak se jednotlivé polozky zménily oproti roku pfedchozimu. Analyzovanymi ob-
dobimi jsou roky 2013 az 2017.

Celkova pasiva klesla od roku 2013 do roku 2017 o 3 101 742 tis. K&, doslo tedy k jejich poklesu o
19,14 %. Mlzeme vidét, Ze se tato vysledna hodnota meziro¢nich zmén celkovych pasiv rovnala
mezirocni zméné hodnot celkovych aktiv, nebot zde plati bilanéni princip, kdy se soucet aktiv rov-
na souctu pasiv. V ndsledujicim textu budou zminény polozky, které vyznamné ovlivnily zménu
celkovych pasiv.

Vlastni kapital spole¢nosti mél od roku 2013 do roku 2017 rostouci tendenci. Vyse zdkladniho ka-
pitalu zUstala po dobu vsech sledovanych obdobi stejna. Hlavni slozky, které ovlivnily rist vlastni-
ho kapitalu, byly prfedevsim rostouci hodnoty fond( ze zisku, vysledku hospodareni minulych let a
vysledek hospodareni béziného ucetniho obdobi. Fondy ze zisku ve spolecnosti rostly z divodu
narlstu rezervnich fondd, které spolec¢nost tvofila za Ucelem Uhrady pfipadné ztraty. V roce 2014
spolec¢nost vykazovala ztratu, proto nedoslo k nartstu této polozky a jeji hodnota zlstala stejna.
Vysledek hospodareni minulych let klesl pouze v roce 2014 v dlsledku vyse zminéné ztraty podni-
ku. V nasledujicich letech byla spolec¢nost ziskovd, proto dochazelo k zvySovani vlastniho kapitalu
ve spolecnosti. Tyto zmény ovSiem nemély podstatny vliv na celkovou vysi pasiv.

Hlavnim divodem poklesu celkovych pasiv spolec¢nosti byla zména stavu ciziho kapitalu. Diky sni-
Zeni jeho podilu ve spole¢nosti doslo k poklesu celkovych pasiv. Nejvyznamnéjsi pokles od roku
2013 do roku 2017 zaznamenala polozka dlouhodobych zavazk( vztahujicich se k ovladané nebo
ovladajici osobé vyplyvajici ze systému ,Cash pooling”, kdy spolecnost pfijala Uvér od své matef-
ské spolecnosti, mimo jiné na vystavbu nového Energetického bloku K7. Je nutné poznamenat, Ze
pro financovani své provozni ¢innosti spolecnost nevyuzivala externich zdroji. Pokles dlouhodo-
bych zavazk( spolecnosti v prlibéhu sledovanych let €inil 32,1 % a mél nejvyznamnéjsi podil na
snizeni celkovych pasiv podniku.

5.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (VZZ) je dalsim zakladnim Gcetnim vykazem spolecnosti, ktery je tfeba po-
drobit analyze. Analyza vykazu zisku a ztraty byla provedena v pfiloze této prace. Analyzovanymi
obdobimi spolec¢nosti Alpig Generation (CZ) s. r. o. jsou roky 2013 az 2017. Nejprve bude prove-
dena vertikalni analyza VZZ a poté horizontdlni analyza VZZ.

5.2.1 Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty

JelikoZz vertikdlni analyza spociva v podilovém vyjadreni jednotlivych poloZek k urcitému celku,
byla zvolena celkova hodnota trzeb jako zaklad. Celkové trzby se skladaji z trzeb z prodeje vyrobki
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a sluZeb a trzeb za prodej zboii, jejichZ soucet tvori 100 % zakladu pro vypocet vertikalni analyzy,
kterd je priloZzena k této praci. V nasledujicim skldadaném grafu miZeme vidét sloZeni celkovych
trzeb.

Graf 3: SloZeni celkovych trZzeb spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o.

SloZeni celkovych trZzeb spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o.
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Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

Z grafu ¢. 3 mUZeme vidét, Ze se trzby z prodeje vyrobk( a sluZzeb drzely stabilné v meziro¢nim po-
rovnani let 2013 az 2017 okolo 99 %. Podil trieb za prodej zboZi na celkovych trzbach tvofil stabil-
né

1 % ve vsech sledovanych obdobich. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb byly vyrazné silné;jsi, nebot
se spolecnost zabyva vyrobou vlastnich vyrobk( vyplyvajicich z predmétu podnikani spolec¢nosti,
tj. vyrobou elektfiny, tepelné energie atd.

Nejvyznamnéjsi podil na celkovych trzbach méla pfedevsim vykonova spotieba, ktera se pohybo-
vala v letech 2013 aZ 2017 mezi 48,67 % a 58,06 %, dale potom Upravy hodnot v provozni oblasti,
které se mezirocné pohybovaly mezi 18,75 % a 23,54 %, jak mzZeme vidét v pfiloze.

5.2.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

HorizontalIni analyza vykazu zisku a ztraty spociva v porovnani jednotlivych poloZzek VZZ oproti po-
loZce roku predchoziho. Vypocet horizontdlni analyzy VZZ je proveden v pfiloze prace.

Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb mezirocné klesly o0 21,82 %, coz bylo zpUsobeno tim, Ze energe-

ticky sektor byl po dobu vsech sledovanych obdobi negativné ovliviiovan dlouhodobym a hlubo-
kym poklesem cen elektrické energie, vzristajici regulaci tohoto sektoru i netrznimi zasahy nékte-

137



rych instituci. V roce 2014 byl prevzat novy fluidni kotel a parni turbina s elektrickym vykonem
135 MV, proto doslo k nardstu polozky Uprav hodnot v provozni oblasti o 39,14 % oproti roku
pfedchozimu.

5.3 Bilancni pravidla

Jak jiz bylo zminéno, bilanéni pravidla ndm slouzi pouze jako doporuceni nebo jako ukazatele, jak

bychom méli drzet nas majetek v normdach. Bilancni pravidla jsou aplikovana na spolecnost Alpiq
Generation (CZ) s. r. 0. nize.

Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilancni pravidlo fika, Zze by mél byt dlouhodoby majetek financovén z vlastnich nebo dlou-
hodobych zdrojl. Tedy, Ze stalych aktiv by mélo byt méné nez dlouhodobého kapitalu.

V nasledujicim grafu mGzeme vidét zlaté bilanéni pravidlo, tedy porovnani poloZek stalych aktiv a
dlouhodobého kapitdlu v letech 2013 az 2017.

ZLATE BILANCNI PRAVIDLO
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m Stald aktiva 15974 930 15015 219 13 952 240 13 295 658 12702 238
Dlouhodoby kapital 15 506 967 15576 745 14713 979 14 281 080 13497 691

Graf 4: Zlaté bilancni pravidlo (v tis. K¢)

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii
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V nasledujici tabulce jsou zobrazeny jednotlivé polozky pro vypocet zlatého bilanéniho pravidla.

Tabulka 13: Zlaté bilancni pravidlo (v tis. KC)

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

Stdla aktiva 15974930 15015219 13952 240 13 295 658 12702 238
Dlouhodoby kapital 15 506 967 15576 745 14713 979 14 281 080 13 497 691
Vlastni kapital 2975 000 2975 000 2975 000 2975 000 2975 000
Rezervy 188 294 188 288 189 417 184 382 186 479
Dlouhodobé zavazky 9798 859 9798 859 8790011 7973 082 6873279
Rozdil SA a DM -467 963 561526 761739 985422 795 453

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

Z grafu ¢. 4 miZeme vidét, Ze spolecnost udrzuje sva dlouhodoba pasiva vyssi neZ stald aktiva,

tzn., Ze spolecnost uplatriuje konzervativni zplQsob financovani, a tudiz splfiuje zlaté bilanéni pra-

vidlo. Tato volba byla pro spole¢nost vice nakladna, ale zato méné rizikova. Pouze v roce 2013

spolecnost nesplfiovala zlaté bilancni pravidlo. V tabulce ¢. 13 miZeme vidét, Zze od roku 2014

rozdil dlouhodobého kapitdlu a stalych aktiv roste. Dale si miZeme povsimnout, Ze vySe obou ve-

liin, a to jak stdlych aktiv, tak dlouhodobého kapitalu, postupem casu klesa.
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Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika fika, Ze vlastni zdroje by mél byt vyssi nezZ cizi zdroje, v krajnim pfi-
padé se mohou rovnat.

V nasledujicim grafu je zobrazena vyse vlastniho a ciziho kapitalu.

Graf 5: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)
ZLATE PRAVIDLO VYROVNANI RIZIKA
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Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

V nasledujici tabulce jsou uvedena potfebna data pro stanoveni, zda spolecnost splfiuje Zlaté pra-
vidlo vyrovnani rizika ¢i nikoliv.

Tabulka 14: Zlaté pravidlo vyrovnadni rizika (v tis. K¢)

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

Vlastni kapital 5519814 5589 598 5734551 6123 616 6437933
Cizi kapital 11839931 10834 155 9552791 8 865 764 7 820068
Rozdil CK a VK 6320117 5244 557 3818240 | 2742148 1382135

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Z tabulky ¢. 14 mizZeme vidét, Ze za sledovand obdobi cizi kapital vidy prevysoval kapital vlastni,
tzn. Ze spolec¢nost nespliiovala zlaté pravidlo vyrovnani rizika. Rozdil mezi cizim a vlastnim kapita-
lem za roky 2013 az 2017 klesl, ¢ehoz si mGzZzeme povsimnout v grafu €. 5, tendence tohoto rozdilu
byla tedy klesajici. Celkové obé veliCiny, a to jak vlastniho, tak ciziho kapitalu, klesaly. Spole¢nost
radéji davala prednost cizim zdrojim, byla prosperujici a silnd na trhu, tudiz si mohla dovolit
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vlastnit vice ciziho kapitalu. Tento zdroj financi byl pro spole¢nost levnéjsi, nebot na néj pusobil
dariovy $tit a nebot Uroky z ciziho kapitalu byly nakladem, o ktery si mohla snizit dariovy zaklad.

Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo fika, Ze stald aktiva by méla byt vétsi nebo nanejvys rovna vlastnimu kapitalu.

V nasledujicim grafu jsou zobrazena data potfebna pro stanoveni, zda spole¢nost spliuje zlaté
pari pravidlo.

Graf 6: Zlaté pari pravidlo (v tis. K¢)
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Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty potrebné pro vypocet Zlatého pari pravidla.

Tabulka 15: Zlaté pari pravidlo (v tis. K¢)

AG (CZ)s. r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

Vlastni kapital 5519814 5589598 5734551 6123616 6437933
Stdla aktiva 15974 930 15015219 13 952 240 13295658 12702 238
Rozdil DM a VK 10455 116 9425621 8217 689 7172 042 6 264 305

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii
Z grafu ¢. 6 mGzeme vidét, Ze stala aktiva byla za roky 2013 az 2017 vétsi nez vlastni kapital, tzn.,

Ze zlaté pari pravidlo bylo splnéno. Spolecnost se nebdla uZivat ciziho kapitdlu a tim ji tak hrozilo
minimalni riziko. V tabulce €. 15 si mUzeme vSimnout, Ze tendence ristu obou velicin vlastniho
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Vv

kapitalu a stalych aktiv byly opacné. Je sice pravda, Ze v kazdém roce byla stala aktiva vyssi nez
vlastni kapital, ale vyse stalych aktiv klesala, zatim co vyse vlastniho kapitalu rostla, coz mlizeme
vidét v rozdilu mezi témito veli¢inami.

Zlaté ristové pravidlo

Zlaté rlstové pravidlo fikd, Ze rlst investic by nemél predbihat rlist trzeb. Potfebna data pro vy-
pocet rlistového pravidla jsou uvedena niZe v tabulce ¢. 16.

Tabulka 16: Data potrebnad pro vypocet riistového pravidla (v tis. K¢)

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb 4 676 386 5212632 4386571 3744278 3848951

Trzby za prodej zboZi 55531 53 476 52041 43970 44578

Stald aktiva 15974930 | 15015219 | 13952240 | 13295658 | 12702 238

v o sv

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

V nasledujici tabulce je vypocten rlst trzeb a investic. Popis vypoctu viz str. 13.

Tabulka 17: Zlaté ristové pravidlo

AG (CZ)s. r. 0. | 2014/2013 | 2015/2014 | 2016 /2015 | 2017/2016

Rlst trzeb 1,11 0,84 0,85 1,03

RUst investic 0,94 0,93 0,95 0,96

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Z tabulky ¢. 17 miZeme vydist, Ze spolecnost Alpig Generation (CZ) s. r. 0. splfiovala zlaté ristové
pravidlo pouze v prvnim a poslednim pfipadé, kdy v roce 2014 doslo k narlstu trzeb o 7,77 % a
vroce 2017 o 4,18 %. Spole¢nosti se podafilo 1épe zhodnotit své investice, ¢imz ji vzrostly trzby.
V dalSich zobrazenych obdobich podnik zlaté ristové pravidlo nesplrioval, neboft rlst trzeb byl niz-
$i neZ rlst investic, coZ bylo zplsobeno poklesem trzeb v letech 2015 a 2016. Stala aktiva v ¢ase
klesala.
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5.4 Analyza rozdilovych ukazatelu

V této kapitole se budeme vénovat analyze rozdilovych ukazatell. Potfebna data byla ziskana
z vykazu zisku a ztraty, vykazu cash flow a rozvahy, které mlzeme najit v pfilohach.

5.4.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital vypocteme podle prvniho vzorce zminéného v teoretické ¢asti, tedy 7e od
obéznych aktiv odecteme kratkodobé zavazky. Potfebna data pro vypocet jsou uvedena nize
v tabulce €. 18 spolu s vypoctem CPK.

Tabulka 18: Vypocet Cistého pracovniho kapitdlu (v tis. KC)

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

ObéZind aktiva 1342066 | 1366291 | 1296259 | 1656364 | 1519814

Kratkodobé zavazky | 1976 782 847 008 573363 708 300 760310

CPK 634716 519 283 722 896 948 064 759504

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Z tabulky mGzeme vidét, Ze velikost Cistého pracovniho kapitalu byla znacné vysoka a Ze ve vsech
hodnocenych letech nabyvala kladnych hodnot, coz bylo vyznamnym indikatorem toho, Ze spo-
leCnost Alpig Generation (CZ) s. r. 0. byla platebné schopna. Existoval relativni pfebytek kratkodo-
bych likvidnich aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji, coz ukazuje, Ze byl podnik vysoce likvidni a
byl schopen hradit své kratkodobé zdvazky. Tento stav byl pro spolecnost bezpecny, avsak po-
mérné drahy. Spolecnost uplatriovala konzervativni typ financovani.

5.5 Analyza pomérovych ukazatelli

Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti, analyza pomérovych ukazatell patfi mezi zakladni nastroje
finanéni analyzy, kdy se jednotlivé polozky davaji do poméru. V nasledujici ¢asti se budeme véno-
vat ukazatelGim rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity.

5.5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability nam fikaji, jaka je schopnost podniku dosahovat zisku za pouZiti investova-
ného kapitalu a trzeb, tedy vytvaret si nové zdroje. V tabulce €. 19 nalezneme potfebnd data pro
definovéni jednotlivych kategorii zisku. Cim vy3si je hodnota téchto ukazatel(, tim je to pro spo-
leCnost lepsi.
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V nasledujici tabulce jsou vypocteny jednotlivé kategorie zisku, tyto vypocty jsou definovany
v teoretické ¢asti.

Tabulka 19: Kategorie zisku potrebné pro vypocet rentability (v tis. K¢)

AG (CZ)s. r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

EAT -204 452 73607 147 762 392312 318 228
EBT -266 839 102933 180 940 437 881 386 870
EBIT 3941 484751 540 047 685 297 600 286
EBITDA 891269 | 1719347 | 1742395 | 1889762 | 1804399

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Dalsi tabulka zobrazuje jednotlivé ukazatele rentability vypoctené na zdkladé vzorcl definovanych
v teoretické ¢asti véetné porovnani s odvétvim.

Tabulka 20: Ukazatele rentability

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

ROS -432% | 1,40% | 3,33% | 10,36% | 8,17 %

ROS v odvétvi 10,00% | 5,26 % | 5,56 % 6,34% | 527 %

ROA 0,02% | 2,95% | 3,53 % 4,57% | 4,21%

ROA v odvétvi 558% | 3,75% | 6,51% 702% | 4,78%

ROE -3,70% | 1,32% | 2,58% | 6,41% | 4,94 %

ROE v odvétvi 19,50% | 6,79% | 7,49% | 11,13% | 7,31 %

ROCE 0,03% | 3,15% | 3,72% 4,86 % | 4,51%

ROCE v odvétvi | 8,25% | 5,39% | 8,58 % 9,59% | 6,50 %

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii a MPO

Z tabulky ¢. 20 mGzZeme vidét, Ze rentabilita trzeb (ROS) byla v roce 2013 zaporna, cozZ bylo zp(-
sobeno zapornou hodnotou Cistého zisku v tomto roce. Hodnota rentability trieb byla v letech
2014 a 2015 pomérné nizkd a nedosahovala hodnot namérenych v odvétvi. V roce 2016 a 2017
zaznamenala ROS prudky narGst, nebot doslo k zvySeni hodnoty Cistého zisku a ke sniZeni trzeb ve
spole¢nosti. Obé dosazené hodnoty v téchto letech vyznamné pFevySovaly hodnoty v odvétvi.
Ukazatel rentability trzeb méri schopnost podniku preménit zasoby na hotové penize, tedy kolik
K¢ Cistého zisku dokazala spolecnost vytvofit na 1 K& trizeb. Trzby spolecnosti tvofily triby
z prodeje vyrobk a sluzeb a trzby za prodej zboZzi.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) od roku 2013 do roku 2017 rostla, coz bylo zplGsobeno me-
ziro€nim zvySovanim EBIT a sniZovanim stalych aktiv. V roce 2017 doslo k mirnému poklesu tohoto
ukazatele, nebot se sniZila hodnota zisku pred uroky a danémi. Tento ukazatel méri produkéni silu
podniku, tedy jeho vykonnost. Hodnoty ROA byly ovlivnény velikosti zisku vytvofeného za dana
obdobi. Celkova aktiva za roky 2013 az 2017 méla klesajici tendenci, naopak EBIT spiSe tendenci
rostouci. Rentabilita celkového kapitalu spole¢nosti byla ve vSech sledovanych obdobich nizsi nez
hodnoty ROA v odvétvi.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) ukazuje, jak spolecnost zhodnocovala vlastni kapital. V roce
2013 byla hodnota rentability vlastniho kapitalu zaporna, nebot byl v tomto roce zdporny EAT. Od
roku 2014 doslo ke zvySovani hodnoty tohoto ukazatele. Tento trend byl zplsoben narlstem
vlastniho kapitalu a Cistého zisku, ktery se v prlibéhu let postupné zvysoval. Tato situace byla pro
podnik pfinejmensim pozitivni, protoze vSechny hodnoty byly kladné, ale spolecnost zdaleka ne-
dosahovala hodnot ROE v odvétuvi.

Rentabilita Uplatného kapitalu (ROCE), jak mizeme vidét v tabulce zobrazené vyse, vykazovala
kladné hodnoty ve vsech sledovanych obdobich. Od roku 2013 do roku 2016 doslo k meziro¢nimu
narGstu tohoto ukazatele, nebot se zvySoval EBIT spole¢nosti. V roce 2017 doslo k mirnému po-
klesu ROCE o 0,35 %, protoZe se v tomto roce snizil EBIT podniku. VySe ROCE byla za jednotlivé
roky ovlivnéna velikosti EBIT, vysi vlastniho kapitdlu a vysi dlouhodobych zavazk(. Rentabilita
Uplatného kapitalu spolecnosti byla ve vsech sledovanych obdobich hluboko pod hodnotami ROCE
v odvétvi.

5.5.2 Ukazatele likvidity

Tento ukazatel predstavuje schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky. V tabulce €. 21 jsou
uvedena data potfebna pro vypocet ukazateld likvidity. V tabulce neni uvedeny kratkodoby fi-
nancni majetek, protoze firma méla hodnoty této polozky nulové.

Tabulka 21: Data potrebnd pro vypocet ukazateld likvidity (v tis. Kc)

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017
Obézna aktiva 1342066 | 1366291 | 1296259 | 1656364 | 1519814
Zasoby 479755 545 443 554723 541584 468 783

Penéini prostfedky 259381 102 123 222 585 303 292 427 801

Kratkodobé zavazky | 1976 782 847 008 573363 708 300 760310

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

V nasledujici tabulce jsou uvedené vysledky ukazateld likvidity za roky 2013 az 2017.

Tabulka 22: Ukazatele likvidity

AG (CZ)s. r. 0. 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Bézna likvidita 0,68 | 1,61 | 2,26 | 2,34 | 2,00
Bézna likvidita v odvétvi 1,67 | 1,38 | 1,28 | 1,31 | 1,35
Pohotova likvidita 0,13 | 0,12 | 0,39 | 0,43 | 0,56

Pohotova likvidita v odvétvi | 1,56 | 1,28 | 1,17 | 1,18 | 1,22

Okamzita likvidita 044 | 097 | 1,29 | 1,57 | 1,38

Okamyzita likvidita v odvétvi | 0,57 | 0,39 | 0,38 | 0,38 | 0,45

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi a MPO
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Bézna likvidita spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o ukazuje, Ze obézna aktiva v roce 2013 ne-
pokryvala kratkodobé zavazky spolecnosti ani jednou. Od roku 2014 se bézna likvidita podniku
pohybovala v doporu¢eném rozmezi hodnot. Za roky 2015 a 2016 obézna aktiva podniku pokryva-
la kratkodobé zdvazky celkem vice nez dvakrat. V roce 2017 obéznd aktiva pokryvala kratkodobé
zédvazky celkem dvakrat, coZ bylo zplUsobeno poklesem obéznych aktiv, a naopak rlstem kratko-
dobych zavazkd. Nicméné doporucena hodnota tohoto ukazatele fika, Ze by se méla bézna likvidi-
ta podniku pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5, coz ndami sledovana firma splfiovala az od roku 2014.
Vzhledem k tomu, Ze se spolecnost za roky 2015 a 2016 pohybovala bliZe k hranici 2,5, tak mdze-
me usoudit, Ze méla tendenci inklinovat ke konzervativnimu zplsobu financovani. Pokud srovna-
me béZznou likviditu analyzovaného podniku s odvétvim, tak si na tom spole¢nost stala velmi dob-
e, kromé roku 2013.

Pohotova likvidita méla za roky 2013 az 2017 rostouci tendenci. Coz byla pro podnik vhodna situ-
ace, nebot rozmezi hodnot tohoto ukazatele, ve kterém by se méla pohotova likvidita spoleénosti
pohybovat, je 1 — 1,5. Z tabulky ¢. 22 mizZeme vidét, Ze ani jeden z rokl nedosahoval spodni hra-
nice doporucovanych hodnot. Spole¢nost se pravdépodobné spoléhala na pfipadny prodej zdsob.
Diky rostouci tendenci v jednotlivych letech miZeme fict, Ze se firma snaZila dosahnut doporuco-
vaného rozmezi, aby si mohla udrZet svou likviditu. K rlistu pohotové likvidity za jednotliva obdobi
prispél rlist penéznich prostfedkl. Podniku je doporuceno snizit své kratkodobé zavazky a zvysit
své penézni prostfedky, coz by vedlo ke zvyseni pohotové likvidity. Co se tyce srovnani podniku
s odvétvim, tak analyzovand spolecnost dosti zaostavala.

Doporucené hodnoty pro okamiitou likviditu jsou v rozmezi 0,2 — 0,5. V tabulce miZeme vidét, Ze
spole¢nost Alpig Generation s. r. 0. spliovala rozmezi doporucenych hodnot pouze v roce 2013.
V dalSich letech se jeji hodnoty pohybovaly pomérné vysoko nad hranici doporuéenych hodnot.
V roce 2017 zacala hodnota okamzité likvidity opét klesat. Tato skutecnost vypovida o tom, Ze
podnik neefektivné vyuZival své finan¢ni prostfedky a nebyl schopny hradit své splatné dluhy.
Podniku je doporuceno sniZit mnoZstvi pohledavek, aby se vytvofilo vice penéznich prostfedkl na
splaceni firemnich dluhi a firma se mohla pfiblizit hodnotam v odvétuvi.
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5.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Jak bylo zminéno v teoretické ¢asti ukazatele zadluZenosti hodnoti stabilitu podniku. V tabulce €.
23 jsou uvedena potiebna data pro vypocet ukazatel( zadluZenosti.

Tabulka 23: Data potrebnad pro vypocet ukazatelt zadluZenosti (v tis. K¢)

AG (CZ)s. r. 0. 2013 2014 2015 2016 2017

Aktiva / pasiva celkem 17359746 | 16423754 | 15287 342 | 14989 380 | 14 258 001
Vlastni kapital 5519814 5589 598 5734551 6123 616 6437933
Cizi zdroje 11839931 | 10834155 9552791 8 865 764 7 820 068
Dlouhodobé zavazky 9 674 855 9798 859 8790011 7973 082 6 873 279
EBIT 3941 484 751 540 047 685 297 600 286
Nakladové uroky a podobné naklady 270780 359 107 359 107 247 416 213 416

v sv

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty jednotlivych ukazatel( zadluzenosti.

Tabulka 24: Ukazatele zadluZenosti

AG (CZ)s.r. o. 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

Celkova zadluZenost 68% | 66% | 62% | 59% | 55%

Celkova zadluzenost vodvétvi | 49% | 46% | 44% | 51% | 50%

Dlouhodobé zdroje / SA 1,0 1,0 1,0 1,1 1,0
Vlastni kapital / SA 0,3 0,4 0,4 0,5 0,5
Mira zadluZenosti 2,1 1,9 1,7 1,4 1,2
Mira zadluZenosti v odvétvi 1,0 0,9 1,2 0,9 1,0
Urokové kryti 0,01 | 1,27 1,5 2,8 2,8

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi a MPO

Celkova zadluZenost spolecnosti by se méla pohybovat v rozmezi 30 — 60 %. Z tabulky ¢. 24 m(-
Zeme vidét, Ze v roce 2013 aZ 2015 byla celkova zadluzenost podniku vys$si nez doporuéené hod-
noty. V roce 2016 se spole¢nost Alpiq Generation (CZ) s. r. o. dostala tésné pod hranici doporuce-
ného rozmezi a dale klesala. V roce 2017 byla hodnota celkové zadluZenosti 55 % a v tomto roce
se zaroven priblizila k hodnoté celkové zadluzenosti v odvétvi, jehoZ celkova zadluzenost byla
velmi stabilni a pohybovala se ve vSech sledovanych letech mezi 44 — 51 %. Podniku se doporucuje
snizit podil ciziho kapitdlu na celkovych aktivech.

Pro posouzeni financni stability je také dalezitym parametrem schopnost pokryt stala aktiva dlou-
hodobym kapitdlem. Spolecnost tento poZadavek splfiovala ve vSech sledovanych obdobich, mu-
Zeme tedy vidét, Ze zde platilo zlaté bilanc¢ni pravidlo financovani. Co se tyce firemni schopnosti
pokryt stala aktiva vlastnim kapitalem, tady spole¢nost znatelné zaostavala, nebot se hodnoty ve
véech sledovanych letech pohybovaly pod hodnotou 1.
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Mira zadluZenosti méla za roky 2013 az 2017 klesajici tendenci. V roce 2013 az 2015 byla hodnota
tohoto ukazatele dokonce vyssi nez 1,5, coZ signalizuje, Ze spolecnost v tomto roce byla vysoce
zadluZzena. V roce 2016 a 2017 mira zadluzenosti klesla, ale podnik se stdle pohyboval v pdsmu
vys$si zadluZenosti, kdy mél mnozstvi ciziho kapitalu vyssi neZz mnozZstvi kapitalu vlastniho. Nicmé-
né vysledek zavisi na odvétvi. Vétsi firmy mivaji obvykle vyssi koeficienty, ale pfi srovnani
s odvétvim, ve kterém spolecnost plsobi, firma mohla resit situaci efektivnéji. Snizujici se mira
zadluZenosti byla dana predevsim splaceni dlouhodobych zavazk( v pribéhu analyzovanych let.

Urokové kryti ukazuje, do jaké miry jsou troky kryty ziskem. V roce 2013 na tom byla spole¢nost
nejhare, nebot jeji urokové kryti bylo pouze 0,01, coz bylo zplsobeno nizkou hodnotou EBIT
v dany rok. Od roku 2014 urokové kryti podniku rostlo, ale spole¢nost méla stdle nizsi schopnost
splacet ndklady spojené s vyuzivanim ciziho kapitalu. Doporuc¢ovanou hodnotou tohoto ukazatele
je 5. Urokové kryti spolenosti sice rostlo, ale k této hodnoté se jen zdaleka pfiblizilo. Cim vyssi je
hodnota urokového kryti, tim lepsi je to pro spolec¢nost. Firma byla schopna splatit uroky véfite-
Iim, a jeSté néco malo ji zbylo na pokryti dani a pripadny Cisty zisk pro vlastnika, ale prijeti dalSich
bankovnich uvérd neni doporucovano.

5.5.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity ndm fikaji, zdali podnik umi efektivné hospodafit se svymi aktivy. Pocet obratek
by mél byt co nejvyssi a doba obratu co nejrychlejsi. Data potfebna pro vypocet ukazatel( aktivity
nalezneme niZe v tabulce ¢. 25.

Tabulka 25: Data potrebnd pro vypocet ukazatelt aktivity (v tis. K¢)

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

Aktiva celkem 17359746 | 16423754 | 15287 342 | 14989380 | 14 258 001

Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 4 676 386 5212632 4386571 3744278 3848951

Triby za prodej zboZi 55531 53476 52041 43 970 44 578
Zasoby 479755 545 443 554 723 541584 468 783
Pohledavky 602 930 718 725 518 951 811488 623 230
Kratkodobé zavazky 1976782 847 008 573 363 708 300 760310

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii
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V nasledujici tabulce je proveden vypocet ukazatell aktivity, jak je popsano v teoretické Casti této
prace.

Tabulka 26: Ukazatele aktivity

AG (CZ)s.r. o. 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Obrat aktiv 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Obrat aktiv v odvétvi 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Obrat zasob 9,9 9,7 8,0 7,0 8,3
Obrat zasob v odvétvi 32,1 30,3 31,6 24,0 25,5
Obrat pohledavek 7,8 7,3 8,6 4,7 6,2
Obrat pohledavek v odvétvi 3,5 3,6 4,3 3,8 4,4
Obrat kratkodobych zavazki 2,4 6,2 7,7 53 51
Obrat kratkodobych zédvazkd v odvétvi 4,1 3,5 3,6 3,0 3,5
Doba obratu zasob (dny) 36,5 37,3 45,0 51,5 43,3
Doba obratu zasob v odvétvi (dny) 11,2 11,9 11,4 15,0 14,1
Doba obratu pohledavek (dny) 45,9 49,1 42,1 77,1 57,6
Doba obratu pohledavek v odvétvi (dny) | 102,3 | 101,3 82,8 96,0 81,0
Doba obratu zavazkl (dny) 150,4 57,9 46,5 67,3 70,3
Doba obratu zavazkud v odvétvi (dny) 86,9 | 102,2 | 101,2 | 118,6 | 103,5

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi a MPO

Pro obrat aktiv je doporucovana minimalni hodnota 1 a spolecnost Alpiq Generation (CZ) s. r. o.
tuto hodnotu nesplfiovala ani v jednom roce za sledovana obdobi, coz mlzZeme vycist z tabulky ¢.
26. V letech 2013 az 2017 se vySe obratu aktiv drZzela na stejné hodnoté a nedoslo k Zadnym zmé-
nam. Podnik mél neimérné majetkové vybaveni a neefektivné jej vyuzival. Spolecnosti je doporu-
¢eno zvysit své trzby a soucasné snizit sva celkova aktiva, predevsim tedy pohledavky, coz by ved-
lo ke zvySeni penéznich prostfedkd v podniku a mohly by se pouzit ke splaceni dluhli spole¢nosti.
PFfi porovnani s obratem aktiv v odvétvi, méla spole¢nost slabsi hodnoty. Ale ani tyto hodnoty
v odvétvi se za jednotlivé roky neblizZily k doporu€ované minimalni hranici tohoto ukazatele.

Co se tyCe obratu zasob, pak spolecnost opét zaostavala za hodnotami v odvétvi, tentokrat po-
mérné vyznamné. PFicinou tohoto vyznamného nepoméru bylo, Ze spole¢nost Alpiq Generation
(CZ) s. r. 0. vlastnila velké mnozstvi zasob, jejich zastoupeni se v podniku zvySovalo, naopak trzby
podniku klesaly. Cim vy$&i je hodnota obratu zasob, tim lepsi je to pro podnik.

Vidime, Ze za roky 2013, 2014, 2015 a 2017 byla hodnota doby obratu pohledavek nizsi nez hod-
nota doby obratu zavazkd. V roce 2016 méla spolecnost dobu obratu pohledavek vy3si nez hod-
notu doby obratu zavazkl. Spolecnost Alpig Generation (CZ) s. r. 0. vtomto roce poskytovala
svym odbératelim Uvéry, aniz by pfijimala od svych dodavatelll. Tato skutecnost nebyla pro pod-
nik dobrd, nebot by mohla vést k problémim v ¢ase budoucim. Doporucenim by pro podnik v této
situaci mohlo byt efektivnéjsi vymahani svych pohledavek.
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5.6 Souhrnné ukazatele

V této Casti praktické ¢asti se budeme vénovat souhrnnym ukazatellm, které dokazou posoudit
finanéni zdravi firmy na zakladé jednoho ciselného udaje.

5.6.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou ndstroji, které maiji predikéni schopnost. Dokazou podnik informovat o pfi-

padné hrozicim bankrotu, jehoz symptomy podnik vykazuje pfed samotnou udalosti.
V nasledujicim textu se budeme vénovat Altmanovu Z-score modelu a Indexu INO5.

Altmandiv Z-score model

V nasledujici tabulce je uveden vypocet Altmanova Z-score modelu. Hodnoty x; — x5 jsou vypocte-
ny podle vzorcl uvedenych v teoretické c¢asti.

Tabulka 27: Altmandv Z-score model spolec¢nosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o.

Faktor | Vaha | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

X1 0,717 | -0,04 | 0,03 | 0,05 | 0,06 | 0,05

X2 0,847 | 0,16 | 0,15 | 0,17 | 0,18 | 0,22

X3 3,107 | 0,00 | 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,04

Xa 0,420 | 0,47 | 0,52 | 0,60 | 0,69 | 0,82

X5 0,998 | 0,27 | 0,32 | 0,29 | 0,25 | 0,27

Z-score: 058 | o078 | 0,83 | 0,89 | 0,97

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

Z tabulky ¢. 27 muZeme vidét, Ze se hodnoty Z-score za roky 2013 az 2017 pohybovaly v pasmu
bankrotu. Spolecnost Alpig Generation (CZ) s. r. 0. méla daleko do prosperujiciho podniku a na-
chazela se v nepfilis dobré situaci. Hodnoty Z-score za sledovand obdobi v ¢ase rostla, je vidét, Ze
se firma snatzila priblizit alespon k hranici Sedé zdény, jejiz hodnota je 1,2. Vysledky Z-score byly
ovlivnény nizkou rentabilitou aktiv, tedy faktorem x;. Spole¢nost byla znacné zadluzena, ¢eho? je
ukazatelem faktor x4. Od roku 2013 do roku 2017 doslo ke sniZzeni tohoto zadluzZeni, neustéale vsak
byly tyto hodnoty velice nizké. Firma méla tedy nizkou rentabilitu, zadrzovala znac¢nou ¢ast svych
ziskd vytvorenych v minulosti a vazala nedostatecné mnozstvi prostiedkl v ramci Cistého pracov-

niho kapitalu, coz mélo vliv na nizkou a pro nas v tuto chvili negativni hodnotu Altmanova Z-score
modelu.
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Index INO5

Index INO5 hodnoti nejen financni situaci podniku, ale zdroven zda spole¢nost vytvari hodnotu.

V nasledujici tabulce je proveden vypocet indexu INO5.

Tabulka 28: Index INO5 spolecnosti Alpiqg Generation (CZ) s. r. o.

Faktor | Vaha | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

X1 0,13 | 1,47 | 152 | 1,60 | 1,69 | 1,82

X2 0,04 | 0,01 | 1,27 | 1,50 | 2,77 | 2,81

X3 3,97 | 0,00 | 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,04

Xa 0,21 | 0,29 | 0,34 | 0,32 | 0,27 | 0,30

X5 0,09 | 0,68 | 1,61 | 2,26 | 2,34 | 2,00

INO5 031| 058 | 068 | 0,78 | 0,76

v o sv

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

Z tabulky ¢. 28 mUZeme vidét, Ze se hodnoty spolecnosti v indexu INO5 pohybovaly v bankrotnim
pasmu a podnik netvofil svym vlastniklim hodnotu. MiZeme tuto spolecnost oznacit za finanéné
nezdravou. Jednotlivé vysledky indexu INO5 vykazovaly v ¢ase sice rostouci tendenci, oviem zda-
leka nedosahovaly hranice Sedé zény ani stavu, kdy by podnik vytvarel hodnotu. Je vidét, ze se
spolecnost snazila zlepsit svou financni situaci, ale v roce 2017 doslo opét k mirnému poklesu
oproti roku 2016. Vysledek, ktery dostavame je po interpretaci totozny jako v pripadé Altmanova
Z-score modelu.
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5.6.2 Bonitni modely

Bonitni modely vyhodnocuji financni situaci podniku. V nasledujicim textu vypocitdme Index boni-
ty a Quick test ,Kislingerova”, pomoci kterych mQzeme zjistit, zda se podnik nachazi v dobré di
$patné financni situaci. Data pro vypocet jednotlivych modell budeme Cerpat z Géetnich vykazi
spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r. o.

Index bonity

Index bonity rozliSuje spolecnosti na bonitni nebo bankrotni. Zaroven poskytuje jednotlivd hodno-
ceni na zakladé dosazenych hodnot v rdmci tohoto indexu, tzn., ziskanou hodnotu dokazeme za-
fadit do urcitého intervalu, ktery vypovida o financni situaci podniku. V nasledujici tabulce je pro-
veden vypocet indexu bonity.

Tabulka 29: Index bonity

Faktor | Vaha | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

X1 1,50 | 0,01 | 0,02 | 0,01 | 0,01 | 0,02

X2 0,08 | 1,47 | 1,52 | 1,60 | 1,69 | 1,82

X3 10,00 | 0,00 | 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,04

X4 5,00 0,00 | 009 | 0,12 | 0,18 | 0,15

X5 0,30 | 0,10 | 0,20 | 0,11 | 0,24 | 0,11

X6 0,10 | 0,29 | 0,34 | 0,32 | 0,27 | 0,30

Index bonity 0,20 | 0,98 | 1,17 | 1,58 | 1,42

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Podle hodnoceni indexu bonity uvedeného v teoretické ¢asti mizeme vidét, Ze se podnik po dobu
viech sledovanych obdobi dal oznacit za bonitni. Hodnoty indexu bonity v letech 2013 a 2014 vy-
kazovaly zndmky, Ze se jednalo o bonitni podnik, ale spole€¢nost se nachazela v problematické
ekonomické situaci. VSechny hodnoty za roky 2015 az 2017 spadaly do stejné kategorie, a to do
pasma, kde index bonity leZi mezi 1 a 2. TudiZ byl podnik za tyto roky bonitni a jeho ekonomicka
situace byla dobra. Situace spole€nosti byla ovlivnéna nizkymi zisky, vysokym podilem ciziho kapi-
talu ve firmé a nizkymi vynosy.
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Quick test ,, Kislingerovad“

Tento bonitni model je jednim ze souhrnnych ukazatell finanéni analyzy. V nésledujici tabulce byl
proveden vypocet jednotlivych ukazatell A, B, Ca D.

Tabulka 30: Vypocet jednotlivych ukazatelt Quick testu ,Kislingerovad”

AG (CZ)s. r. o. 2013 2014 2015 2016 2017
A 31,80% | 34,03% | 37,51% 40,85% | 45,15%
B 97,37 let | 41,04 let | 77,73 let | 107,57 let | 61,31 let
C 2,56 % 4,93 % 2,71 % 2,13% 3,20 %
D 0,02 % 2,95 % 3,53% 4,57 % 4,21 %

v sv

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi

V tabulce ¢. 31 muiZeme vidét vyhodnoceni jednotlivych ukazateld Quick testu prostfednictvim
znamky, jak bylo uvedeno v teoretické Casti, a nasledny vypocet celkové zndmky aritmetickym
pramérem.

Tabulka 31: V\yhodnoceni ukazatel( Quick testu ,Kislingerova“ s vypoctem celkové zndmky

AG (CZ)s. r. 0. 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
A 1 1 1 1 1
B 5 5 5 5 5
C 4 4 4 4 4
D 4 4 4 4 4
Aritmeticky pramér: 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazii

Co se tyka kapitalové sily spole€nosti, byla na tom firma nanejvys dobfe, jeji kvdta vlastniho kapi-
talu (A) v Case rostla a v roce 2017 dosahovala nejvyssi hodnoty, ktera byla pro podnik pozitivni.
Nejvétsi problém spolecnosti Cinilo zadluZeni a jeji likvidita. Doba splaceni dluhu v letech (B) byla
pomérné vysokd. Nejvyssi a pro spolecnost negativni hodnoty tohoto ukazatele, dosahoval podnik
vroce 2016. V roce 2017 doslo v hodnoté ukazatele zadluzeni k opétnému poklesu. Pokud vez-
meme tyto dva vySe zminéné ukazatele v Uvahu, byla financni stabilita spolec¢nosti primérna.

Hodnoty cash flow v trzbach (C) a rentability celkového kapitalu (D), vypovidajici o vynosové situ-
aci spole¢nosti, byly nedostateéné. MiZeme ovSem vidét, Ze hodnoty téchto ukazateld mély
v Case rostouci tendenci, ale zdaleka nedosahovaly pro podnik pozitivnich hodnot. Spole¢nost by
méla posilit svou vynosovou schopnost.

Hodnoty vyslednych celkovych znamek jednotlivych ukazatell v tabulce ¢. 31 dosahly v letech

2013 az 2017 stejnych hodnot a to 3,5. Podle tabulky ¢. 8 v teoretické ¢asti mizeme vidét, Ze tyto
hodnoty znacily Spatnou financni situaci podniku.
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5.6.3 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicky pfidana hodnota (EVA), je velmi oblibenym ndstrojem financni analyzy predevsim

proto, Zze bere v Uvahu vSechny naklady na vynaloZeny kapital. V nasledujici tabulce mizZzeme vidét

jeji vypocet. Bylo zde vyuZito ratingového modelu MPO pro odhad WACC.

Tabulka 32: Ekonomickad pridand hodnota (v tis. KC)

AG (CZ)s.r. o. 2013 2014 2015 2016 2017

EBIT

3941 484 751 540 047 685 297 600 286

t

0,23 0,28 0,18 0,10 0,18

NOPAT 3020 | 346644 | 441021 | 613980 | 493980
C 5519814 | 5589598 | 5734551 | 6123616 | 6437933
s 2,20% 0,67 % 0,49 % 0,53 % 1,50 %
ria 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
rps 1,65 % 2,20% 2,18% 2,30% 1,12 %
res 10,00 % 3,50 % 0,25 % 0,12 % 1,12 %
WACC 13,85 % 6,37 % 2,92% 2,95 % 4,98 %
EVA -761 475 9197 | 273587 | 433485 | 173434

Pramen: Vlastni konstrukce na zdkladé ucetnich vykazi a MPO

Redlné placend dan (t) byla vypoctena jako (EBT — EAT) / EBT.

Bezrizikova vynosova mira (ry) byla ziskana z webovych stranek ¢eské narodni banky, kde
nas zajimaly dlouhodobé urokové sazby pro konvergencni Ucely z vynost statnich dluho-
pist, a to za roky 2013 az 2017.

Vzhledem k tomu, Ze celkovy zpoplatnény kapital (C) presahuje 3 miliardy K¢, byla hodno-
ta prirazky za velikost firmy (r.4) rovna 0 a to za vSechna sledovana obdobi.

Pfirazka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu spolecnosti (res) byla stanovena podle
minimalni hodnoty v odvétvi ve viech sledovanych obdobich, nebot spolec¢nost nema
zadny cizi zpoplatnény kapital (Zadné kratkodobé ani dlouhodobé vydané dluhopisy, za-
vazky k Gvérovym institucim ani zavazky ke spole¢nikiim).

svvs

Casti této prace, protoze se béina likvidita spolecnosti v letech 2013 aZz 2017 nachazi
v rozmezi hodnot 1 a 2,5.

Z tabulky ¢. 32 mlzZeme vidét, Ze spolecnost Alpig Generation (CZ) s. r. 0. vytvarela hodnotu pouze
v letech 2015 aZ 2017. V roce 2016 doslo k prudkému narlistu této hodnoty, coz bylo zplsobeno
zvySenim hodnoty Cistého provozniho zisku po zdanéni a celkového zpoplatnéného kapitalu.
V roce 2017 doslo naopak k pomérné prudkému poklesu ekonomické pridané hodnoty, nebot do-
Slo k znatelnému zvySeni hodnoty priimérnych vazenych nakladi na kapital. Ve vSech sledovanych
obdobich doslo k narlstu celkového zpoplatnéného kapitalu oproti roku predchozimu. Na zakladé
uvedenych udaji mUZeme Fici, Ze spole¢nost tvofila hodnotu pouze v letech 2015 aZz 2017.
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Zaver

V této bakalarské praci byla provedena financ¢ni analyza podniku Alpiq Generation (CZ) s. r. o za
roky 2013 az 2017. Hlavnim cilem této prace bylo provést finanéni analyzu vySe zminéného podni-
ku a pouzit na jeho Ucetni vykazy jednotlivé ndstroje finan¢ni analyzy pro zhodnoceni finanéni si-
tuace spolecnosti.

Bakaldrska prace byla rozdélena do dvou ¢asti. V teoretické ¢asti se vénovala predstaveni financni
analyzy, jaky je jeji ucel, odkud se jednotliva data ziskdvaji a kdo jsou uzivatelé finan¢ni analyzy.
Podrobné rozebrala Uéetni vykazy a jednotlivé metody a ukazatele, aby mohla tyto teoretické po-
znatky aplikovat v €asti praktické. Mezi metody a ukazatele finanéni analyzy byla zafazena analyza
absolutnich ukazatel(, bilanc¢ni pravidla a analyza rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazate-
I0. Mezi souhrnné ukazatele byly zafazeny bankrotni a bonitni modely, véetné ekonomické prida-
né hodnoty. V praktické ¢asti se prace vénovala predstaveni spolecnosti Alpiq Generation (CZ) s. r.
0. a v neposledni fadé samotné financni analyze spolecnosti na zdkladé poznatk( ziskanych
z teoretické c¢asti.

Spoleénost Alpiq Generation (CZ) s. r. 0. patfi mezi velké ucetni jednotky, nebot se jeji aktiva (pa-
siva) pohybuji v rozmezi 14,2 — 17,4 mld. K¢, obrat spolecnosti se za sledované roky 2013 az 2017
pohyboval v rozmezi 4,01 — 5,78 mld. K¢ a pocet zaméstnanc( byl vyssi nez 250. V poslednim roce
2017 bylo ve spole¢nosti zaméstnano celkem 408 zaméstnanc(.

Aktiva spolecnosti byla tvorena prevaziné stalymi aktivy, jejichz hodnota v prabéhu sledovanych
obdobich klesala, nebot spole¢nost mimo jiné v letech 2016 a 2017 realizovala fadu demolic sta-
veb. Obézna aktiva spolecnosti byla pomérné nevyrazné zastoupena v poméru ku celkovym akti-
vim. Nicméné mezi vyznamné polozky obéZnych aktiv patfila napt. polozka kratkodobych pohle-
davek vztahujicich se k ovladané nebo ovladajici osobé. Vyse této polozky aktiv byla ovlivnéna
Ucasti spolecnosti v tzv. ,,Cash Pooling” systému, jak bylo zminéno v ¢3asti praktické.

Pasiva spolecnosti se rovnaji aktiviim a byla tvofena predevsim cizim kapitalem, ktery byl do spo-
leCnosti nacerpan prostfednictvim Uvéru od matefské spolecnosti Alpiq Holding AG, uréenym mi-
mo jiné pro vystavbu nového energetického bloku K7. Spole¢nost po celou dobu sledovanych ob-
dobi nevyuZivala externich zdrojl pro financovani své provozni ¢innosti. V letech 2013 az 2017 cizi
kapital podniku klesl z divodu splaceni vyse zminéného Uvéru. Diky sniZeni cizich zdroja doslo ke
zvySovani hodnoty vlastniho kapitalu. Vyse zakladniho kapitalu zstava po celou dobu sledova-
nych obdobi stejna.

Celkové trzby spoleénosti drzely klesajici trend, nebot je energeticky sektor dlouhodobé negativné
ovliviiovan dlouhodobym a hlubokym poklesem cen elektrické energie a vzristajici regulaci toho-
to sektoru. Vyznamny podil na trzbach podle VZZ mély pfedevsim trzby z prodeje vyrobkd a slu-
Zeb, které tvorily celkové trzby z 99 %. Vysledek hospodareni spolecnosti mél rostouci tendenci,
ale v roce 2017 doslo k jeho mirnému poklesu.

Zlaté bilan¢ni pravidlo bylo splnéno ve viech sledovanych letech kromé roku 2013. Spole¢nost od
tohoto roku udrzovala svd dlouhodobad pasiva vyssi nez stald aktiva. Uplatfiovala tak konzervativni
zpUsob financovani, ktery je sice pro spolecnost drazsi, ale o to méné rizikovy. Pravidlo vyrovnani
rizika nebylo splnéno, podil ciziho kapitdlu ve spolecnosti byl vyssi nez vlastni kapital. Spole¢nost
je prosperujici a silnd na trhu, mize si tak dovolit vlastnit vice ciziho kapitalu. Nehledé na to, Ze
pfevazna cast ciziho kapitalu ve spolecnosti byla tvofena Uvérem od materské spolecnosti Alpiq
Holding AG v ramci systému ,,Cash Pool”. Zlistatek tohoto Uvéru byl po domluvé spolecnosti Alpiq
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Generation (CZ), Alpiq Holding AG a Alpig AG dne 23. ¢ervna 2017 preveden na spolecnost Alpiq
AG. Zlaté pari pravidlo bylo splnéno, spole¢nost disponovala vétSim mnozstvim stdlych aktiv nez
vlastnim kapitalem. Zlaté ristové pravidlo bylo splnéno pouze v roce 2014 a 2017, kdy spole¢nost
dokdzala |épe zhodnotit své investice, ¢imz ji také vzrostly trzby oproti roku predchozimu.

Cisty pracovni kapitdl spole¢nosti vykazoval znamky, Ze spole¢nost byla platebné schopna. Pfesto
se doporucuje spolecnosti snizZit kratkodobé zavazky z diivodu navyseni Cistého pracovniho ka-
pitalu. Vhodné by bylo, aby spolecnost pretransformovala pohledavky v penéini prostredky.

Ukazatele rentability znadi, Ze si na tom spolecnost v pribéhu sledovanych let kromé roku 2013
stala dobre a Usp&sné tak zhodnocovala kapital vioZeny do podnikani. Cim vy$si jsou hodnoty uka-
zatel( rentability, tim je to pro firmu lepsi. V porovnani ukazatelll rentability spolecnosti
s odvétvim podnik znacné zaostdval. Spole¢nosti se doporucuje, aby se snaZila dosahovat vétsich
zisk( a efektivnéji snizovala své naklady, aby se mohla alespor vyrovnat ukazatelim rentability
v odvétvi.

Bézna likvidita spole¢nosti se pohybovala v doporu¢eném rozmezi od 1,5 do 2,5 aZz od roku 2014,
nebot se zvysila obézna aktiva spole¢nosti a snizovaly se kratkodobé zavazky. Pohotova likvidita
naopak nedosahovala ani spodni hranice doporuc¢eného rozmezi, kterou je 1. Doporucuje se spo-
le€nosti preménit pohledavky v penéini prostredky, aby doslo k zvyseni pohotové likvidity.
Okampzitad likvidita podniku v letech 2014 az 2017 nespadala do doporuceného rozmezi hodnot pro
tento ukazatel a byla podstatné vyssi nez hodnoty okamzité likvidity v odvétvi. Doporucuje se
spolecnosti sniZit své zasoby a pohledavky, aby se vytvofilo vice penéZnich prostfedkl na spla-
ceni firemnich dluhi, dale pak efektivnéji vyuZivat své financni prostredky.

Celkové zadluZenosti spolecnosti Alpig Generation (CZ) s. r. 0. se v roce 2016 podafilo sniZit svou
zadluZenost a dosahnut tak svou hodnotou do pasma doporuceného rozmezi pro tento ukazatel,
ale stale se pohybuje v horni hranici tohoto rozpéti. Z hodnot vypovidajicich o celkové zadluzenos-
ti v odvétvi mlZeme vidét, Ze zkoumana spolecnost je zadluzenéjsi nez jiné podniky v odvétvi. Je
to predevsim zplisobeno pfitomnosti vétSiho mnozstvi ciziho kapitalu.

Ukazatele aktivity vykazovaly znamky toho, Ze spole¢nost neumi efektivné hospodafit se svymi
aktivy. Je to také zplsobeno velkym mnozZstvim stalych aktiv ve spole¢nosti. Doporu¢end hodnota
obratu aktiv je 1 a podnik za touto hodnotou zaostavala ve viech sledovanych obdobich. Nicméné
obrat aktiv v odvétvi také nedosahoval hodnoty 1. Opétnym doporucenim pro podnik je efektiv-
néjsi vymahani svych pohledavek.

Vysledky u obou bankrotnich modell jak Altmanova Z-score, tak Indexu IN 05, byly stejné. Spo-
lecnost Alpiq Generation (CZ) s. r. 0. se podle hodnot ziskanych z téchto bankrotnich model( na-
chazela v pasmu bankrotu po dobu vsech sledovanych obdobi. Bylo to zplsobeno predevsim exis-
tenci velkého mnozstvi ciziho kapitalu ve spole¢nosti a nizkym obratem aktiv. Cizi zdroje jsou ve
spole¢nosti tvofeny predevsim Gvérem ziskanym od materské spoleénosti, proto si mize podnik
dovolit vlastnit tolik cizich zdroj(i. Co se tyce obratu aktiv, jak jiz bylo zminéno vyse, doporuceni
je stejné. Spolecnost by se méla snazit pfeménit své pohledavky v penézni prostifedky. Ovsem u
obou bankrotnich modell maji hodnoty rostouci tendenci, coz je zplsobeno sniZzovanim podilu
ciziho kapitalu ve firmé.

Bonitni modely vychazeji rozdilné. Index bonity udava, Ze se spole¢nost nachazela v dobré eko-
nomické situaci a patfila mezi bonitni podniky. Quick test ,Kislingerova“ naopak kopiroval ban-
krotni modely, kdy se podnik nachazel ve Spatné financni situaci. Opét zde méla spolecnost pro-
blém se svym zadluZenim a likviditou. Doporucuje se spolecnosti, aby posilila svou vykonnost a

evwvs
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Podle ukazatele ekonomické pridané hodnoty spolecnost Alpiq Generation (CZ) s. r. 0. vytvérela
hodnotu pouze v letech 2015 az 2017. V roce 2016 doslo k ndrustu Cistého provozniho zisku po
zdanéni a celkového zpoplatnéného kapitalu, coz vedlo k rlistu ekonomické pridané hodnoty.

V roce 2017 hodnota tohoto ukazatele klesla, nebot do$lo k znatelnému zvyseni hodnoty pramér-

nych vazenych naklad( na kapital.
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Priloha 1

Polozka aktiv (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Stala aktiva 15974930 | 15015219 | 13952240 | 13295658 | 12702238
Dlouhodoby nehmotny majetek 2034 47 828 9751 304 16 327
Ocenitelna prava 2034 1297 604 304 2 885
B.l.2.1. Software 2034 1297 398 161 2797
B.1.2.2. Ocenitelna prava - - 206 143 88
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek - 46 531 9147 - 13 442
Dlouhodoby hmotny majetek 15972 896 14 967 391 13 942 489 13295354 | 12685911
Pozemky a stavby 2020198 4282 595 4178 660 4024 664 3 889 665
B.II.1.1. Pozemky 137 104 124 551 143 359 143 359 143 359
B.II.1.2. Stavby 1883094 4158 044 4035301 3881305 3746 306
Hmotné movité véci a soubory movitych

véci 6 054 158 10 085400 9 690 009 9173349 8759767
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 753 624 308 262 - - -
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

hmotny majetek 7 144916 291134 73 820 97 341 36479
B.II.5.2. Nedokonceny dlouhodoby

hmotny majetek 753 624 291134 73 820 97 341 36479
Obézna aktiva 1342 066 1366 291 1296 259 1656 364 1519 814
Zéasoby 479 755 545 443 554 723 541584 468 783
Material 476 355 542 043 554 723 541584 468 783
Poskytnuté zalohy na zasoby 3400 3400 - - -
Pohledavky 602 930 718 725 518 951 811 488 623 230
Dlouhodobé pohledavky (poskytnuté

zélohy) 165 165 - - -
Kratkodobé pohledavky 602 765 718 560 518951 811488 623 230
C.I1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztah 351274 377 112 333754 296 191 289 646
C.11.2.2. Pohledavky — ovladana nebo

ovladajici osoba - 216112 111 840 413 625 256 103
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni 251491 124 874 73357 101 672 77 481
C.11.2.4.3. Stat — danové pohledavky 62 061 61206 9925 41434 17519
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 68 242 60 560 60 090 59 300 58 924
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 150 - 2059 3 -
C.I1.2.4.6. Jiné pohledavky 121038 3108 1283 935 1038
Penézni prostfedky 259 381 102 123 222 585 303 292 427 801
Penézni prostfedky v pokladné 242 80 173 244 172
Penézni prostredky na uctech 259139 102 043 222 412 303 048 427 629
Casové rozligeni 42 750 42 244 38 843 37 358 35949
Naklady pristich obdobi 42 750 42 224 38 843 37358 35949
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Priloha 2

Polozka pasiv (v tis. Kc) 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 5519 814 5589 598 5734 551 6123 616 6437 933
Zéakladni kapital 2 975 000 2 975 000 2 975 000 2 975 000 2 975 000
Zakladni kapital 2975 000 2 975 000 2 975 000 2975000 2975000
Fondy ze zisku 197 203 196 180 200 051 207 184 226 889
Ostatni rezervni fondy 192993 192993 196 673 204 053 223 669
Statutarni a ostatni fondy 4210 3187 3378 3131 3220
VH minulych let 2552063 2344811 2411738 254 120 2917 816
Nerozdéleny zisk minulych let 2552063 2344811 2411738 254 120 291 816
VH bézného ucetniho obdobi -204 452 73 607 147 762 392 312 318 228
Cizi zdroje 11839931 | 10834 155 9552 791 8 865 764 7 820 068
Rezervy 188 294 188 288 189 417 184 382 186 479
Ostatni rezervy 188 294 188 288 189 417 184 382 186 479
Zavazky 11 651 637 10 645 867 9363374 8 681 382 7 633 589
Dlouhodobé zavazky 9 674 855 9798 859 8790011 7973 082 6 873 279
Zavazky - ovladand nebo ovladajiciosoba | ggs5195 | 8749873 | 7734422 | 6814311 | 5669880
OdloZeny dariovy zavazek 1019 660 1048 986 1 055 589 1098919 1144558
Zavazky — ostatni - - - 59 852 58 841
C.1.9.3. Jiné zavazky - - - 59 852 58 841
Kratkodobé zavazky 1976782 847 008 573363 708 300 760 310
Kratkodobé prijaté zalohy 125 5 4 898 1474
Zévazky z obchodnich vztaht 384 619 639 922 475 447 592 576 599 506
Kratkodobé sménky k uhradé 187 672 - - - -
Zavazky ostatni 1404 366 207 081 97 912 114 826 159 330
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 26 089 23520 12392 25582 21721
C.11.8.4. Zavazky ze soc. zabezpeceni a

zdrav. pojisténi 13 879 23520 6970 13 607 11267
C.I1.8.5. Stat — dariové zavazky a dotace 21778 58 599 38622 108 9878
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 1341426 111 355 39080 31341 44 176
C.11.8.7. Jiné zdvazky 1194 791 848 44 188 72288
Casové rozligeni 1 1 - - -
Vynosy pfistich obdobi 1 1 - - -

| 64



Priloha 3

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 4676386 | 5212632 4386 571 3744 278 3 848 951
Trzby za prodej zbozi 55531 53 476 52 041 43 970 44 578
Vykonova spotieba 2747252 | 2733174 2484 003 1843 568 2179 644
Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 27 076 26 169 24716 19 144 21396
Spotreba materialu a energie 2 364 379 2 315 144 1993 361 1415765 1686 185
Sluzby 355 797 391 891 465 926 408 659 472 063
Aktivace -9 166 -8116 -17 062 -8711 -13 272
Osobni naklady 305 578 305 269 286 290 322 664 325471
Mzdové naklady 224 226 224 419 205 575 234 703 235401
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni

pojisténi a ostatni naklady 81 352 80 850 80 715 87 961 90 070
2.1. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdra-

votni pojisténi 71239 71040 66 731 74 377 75 708
2.2 Ostatni naklady 10113 9 810 13984 13584 14 362
Upravy hodnot v provozni oblasti 887328 | 1234596 1044713 761725 742 002
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku 887 328 1234 596 1043 844 756 297 748 655
1.1. Upravy dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku — trvalé 887 328 1234596 1202 348 1204 465 1204113
1.2. Upravy dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku — docasné - - -158 504 -448 168 -455 458
Upravy hodnot zasob - - -745 7 688 -6 674
Upravy hodnot pohledavek - - 1616 -2 260 22
Ostatni provozni vynosy 192 298 340 257 165 645 90 766 72133
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 12 139 1254 2 304 1251 3495
Jiné provozni vynosy 177 776 331799 163 341 89 515 68 638
Ostatni provozni naklady 329 723 646 557 480 351 272 003 450 758
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku 1736 413 - - 143
Dané a poplatky 9181 8 640 5999 -146 535 7 409
Rezervy v provozni oblasti a komplexni na-

klady ptristich obdobi 23873 17 492 1129 -4 828 2 097
Jiné provozni naklady 294 933 620012 473 223 423 366 441 109
Provozni vysledek hospodareni 663 500 694 885 352 962 687 765 281 059
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Vynosy z ostatniho dlouhodobého financ¢niho

majetku 53 739 147 758 - - -
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho

majetku - 133 053 - - -
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého fi-

nancniho majetku 53739 14 705 - - -
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodoby

financnim majetkem - 133 053 - - -
Vynosové troky a podobné vynosy 95 1218 55 96 638 52
Vynosové uroky a podobné vynosy — ovladana

nebo ovladajici osoba - - - - 52
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 95 1218 55 96 638 0
Nakladové uroky a podobné naklady 270780 381818 359 107 247 416 213 416
Nakl. droky a podobné naklady — ovladana

nebo ovladajici osoba 270 780 381 818 359 107 247 416 213 416
Ostatni finanéni vynosy 37 330 25014 233711 35 460 365 037
Ostatni finan¢ni naklady 750 723 118 018 19 681 134 533 45 862
Financni vysledek hospodareni -930 339 -591 952 -145 022 -249 884 105 811
Vysledek hospodareni pred zdanénim -266 839 102 933 180 940 437 881 386 870
Daii z pfijmu za béZnou €innost -62 387 29 326 33178 45 569 68 642
Dan z pfijm0 splatna - - 26 575 2239 23003
Dan z prijmu odloZena -62 387 29 326 6 603 43 330 45 639
Vysledek hospodareni po zdanéni -204 452 73 607 147 762 392 312 318 228
Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi -204 452 73 607 147 762 392 312 318 228
Cisty obrat za ticetni obdobi 5551530 | 5779137 | 4838023 | 4011112 | 4330751
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Priloha 4

Penézni toky z provozni ¢innosti

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost bez zdanéni -266 839 102 933 180 940 437 881 386 870
Upravy o nepenéZni operace 1836 807 1848 563 1403 138 1203976 1011354
Odpisy stalych aktiv a pohledavek 887 328 1234596 1202 348 1204 465 1204113
Zména stavu opravnych polozek 24 725 17 497 -157 635 -442 739 -462 111
Zména stavu rezerv -853 -6 1129 -5035 2 097
Kurzové rozdily 719 064 98 369 -216 155 -446 -313719
Zisk / ztrata z prodeje stalych aktiv -10403 -841 -2304 -1251 -3352
Urokové néklady a vynosy 270 685 380 600 359 052 150778 213 364
Ostatni nepenézni operace -53739 118 348 216 703 298 204 370961

Cisty penéini tok z provozni ¢innosti pred zdanénim,
zménami pracovniho kapitalu, placenymi uGroky a

mimoradnymi polozkami 1569 968 1951 496 1584 078 1641 857 1398 224
Zména stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 942 063 | -1055913 157 277 400 493 64 109
Zména stavu zasob -53752 -70 815 -8532 5451 79 476
Zména stavu obchodnich pohledavek 9324 -26 585 42203 39 823 6575
Zména stavu ostatnich pohledavek a prechodnych uctd

aktiv -171 942 127123 1041 -13610 12 380
Zména stavu obchodnich zavazk( 58 619 111769 39782 326374 -41527
Zména stavu ostatnich zavazk( a prechodnych uctl

pasiv 1099814 | -1197 405 82783 42 455 7 205
Cisty penézni tok zprovozni ¢innosti pred zdanénim,

placenymi turoky a mimoradnymi polozkami 2512031 895 583 1741 355 2042 349 1462 333
Vyplacené uroky s vyjimkou urokll zahrnovanych do

ocenéni dlouhodobého majetku -358 570 -381 818 -359 107 -247 416 -213416
Zaplacena dan z prijmu - -117 602 51668 -39660 -
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 2 035 859 513 765 1433916 1755 273 1248917

Penézni toky z investicni ¢innosti

Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -2 467 005 -262 706 -401 825 - 607 165 - 450 801
Pfijmy z prodeje stalych aktiv 12139 1254 2304 1251 3495
Poskytnuté pujcky a Uvéry (cash pool) 373629 -216 112 104 272 -301 785 142 681
Pijaté uroky -255 1218 55 96 638 0
Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti -2 081 492 -476 346 -295194 - 811 061 - 304 625

Penézni toky z finanéni ¢innosti
Zména stavu dlouhodobych zavazk( a dlouhodobych,

pfip. kratkodobych, avérd 187 672 -190 854 -1015451 - 860 259 -815871
Dopad ostatnich zmén na penézni prostredky -3593 -3823 -2809 -3247 -3911
Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti 184 079 -194 677 -1018 260 - 863 506 - 819 782
Cisté zvyseni, resp. snizeni penéznich prostredk 138 446 -157 258 120 462 80 707 124 509
Stav penéinich prostifedkli a penéinich ekvivalenti

na zacatku ucetniho obdobi 120935 259 381 102 123 222 858 303 292
Stav penéinich prostifedkii a penéinich ekvivalenti

na konci tcetniho obdobi 259 381 102 123 222 585 303 292 427 801
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Priloha 5

Polozka aktiv 2013 2014 2015 2016 2017
Stala aktiva 92,02 % 91,42 % 91,27 % 88,70 % 89,09 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,01 % 0,29 % 0,06 % 0,00 % 0,11 %
Ocenitelna prava 0,01 % 0,01 % 0,00 % 0,00 % 0,02 %
B.l.2.1. Software 0,01 % 0,01 % 0,00 % 0,00 % 0,02 %
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 % 0,28 % 0,06 % 0,00 % 0,09 %
Dlouhodoby hmotny majetek 92,01 % 91,13 % 91,20 % 88,70 % 88,97 %
Pozemky a stavby 11,64 % 26,08 % 27,33 % 26,85 % 27,28 %
B.Il.1.1. Pozemky 0,79 % 0,76 % 0,94 % 0,96 % 1,01%
B.II.1.2. Stavby 10,85 % 25,32 % 26,40 % 25,89 % 26,28 %
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 34,87 % 61,41 % 63,39 % 61,20 % 61,44 %
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 4,34 % 1,88 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek

a nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 41,16 % 1,77 % 0,48 % 0,65 % 0,26 %
B.I1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny maje-

tek 4,34 % 1,77 % 0,48 % 0,65 % 0,26 %
Obézna aktiva 7,73 % 8,32% 8,48 % 11,05 % 10,66 %
Zasoby 2,76 % 3,32% 3,63 % 3,61% 3,29 %
Material 2,74 % 3,30 % 3,63 % 3,61% 3,29%
Pohledavky 3,47 % 4,38 % 3,39 % 5,41 % 4,37 %
Kratkodobé pohledavky 3,47 % 4,38 % 3,39 % 5,41 % 4,37 %
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztah 2,02 % 2,30 % 2,18 % 1,98 % 2,03%
C.11.2.2. Pohleddvky — ovladana nebo ovladajici

osoba 0,00 % 1,32 % 0,73 % 2,76 % 1,80 %
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni 1,45 % 0,76 % 0,48 % 0,68 % 0,54 %
C.11.2.4.3. Stat — dariové pohledavky 0,36 % 0,37 % 0,06 % 0,28 % 0,12 %
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,39 % 0,37 % 0,39 % 0,40 % 0,41 %
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 0,00 % 0,00 % 0,01 % 0,00 % 0,00 %
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 0,70 % 0,02 % 0,01 % 0,01 % 0,01 %
Penéini prostredky 1,49 % 0,62 % 1,46 % 2,02 % 3,00 %
Penéini prostfedky na uctech 0,25 % 0,26 % 1,45 % 2,02 % 3,00 %
Casové rozliseni 0,25 % 0,26 % 0,25 % 0,25 % 0,25 %
Néklady ptistich obdobi 0,25 % 0,26 % 0,25 % 0,25 % 0,25 %
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Priloha 6

Alpig Generation (CZ) s. r. o. 2014/2013 2015/2014

Stala aktiva -959 711 -6,01 -1062 979 -7,08
Dlouhodoby nehmotny majetek 45 794 2251,43 -38 077 -79,61
Ocenitelna prava -737 -36,23 -693 -53,43
B.l.2.1. Software 1297 - -899 -69,31
B.1.2.2. Ostatni ocenitelna prava - - 206 -
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 46 531 -37 384 -80,34
Dlouhodoby hmotny majetek -1 005 505 -6,30 -1 024 902 -6,85
Pozemky a stavby 2262397 111,99 -103 935 -2,43
B.II.1.1. Pozemky -12 553 -9,16 18 808 15,10
B.II.1.2. Stavby 2274950 120,81 -122 743 -2,95
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 4031242 66,59 -395 391 -3,92
Oceriovaci rozdil k nabytému majetku -455 362 -59,10 -308 262 -100,00
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokon-

¢eny dlouhodoby hmotny majetek -6 853 782 -95,93 -217 314 -74,64
B.I1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek -462 490 -61,37 -217 314 74,64
Obézna aktiva 24 225 1,81 -70 032 -5,12
Zéasoby 65 688 13,69 9280 1,70
Material 65 688 13,79 12 680 2,34
Poskytnuté zalohy na zasoby - - -3400 -100,00
Pohledavky 115 795 19,21 -199 774 -27,80
Dlouhodobé pohledavky - - -165 -100,00
Kratkodobé pohledavky 115795 19,21 -199 609 -27,78
C.I1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztah 26 300 7,49 -43 820 -11,61
C.11.2.2. Pohledavky — ovlddana nebo ovladajici osoba 216 112 - -104 272 -48,25
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni -126 617 -50,35 -51517 -41,26
C.11.2.4.3. Stat — danové pohledavky -855 -1,38 -51281 -83,78
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy -7 682 -11,26 -470 -0,78
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni -150 -100,00 2 059 -
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky -117 930 -97,43 -1852 -58,72
Penézni prostredky -157 258 -60,63 120 462 117,96
Penézni prostfedky v pokladné -162 -66,94 93 116,25
Penéini prostiredky na uctech -157 096 -60,62 120 369 117,96
Casové rozliseni -506 -1,18 -3401 -8,05
Naklady pristich obdobi -506 -1,18 -3401 -8,05
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Alpig Generation (CZ) s. r. o. 2016 / 2015 2017 / 2016

Stala aktiva -656 582 -4,71 -593 420 -4,46
Dlouhodoby nehmotny majetek -9 447 -96, 88 16023 -4,46
Ocenitelna prava -300 -49,67 2581 849,01
B.l.2.1. Software -237 -59,55 2636 1637,27
B.1.2.2. Ostatni ocenitelna prava -63 -30,58 -55 -38,46
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek -9147 -100,00 13 442 -
Dlouhodoby hmotny majetek -647 135 -4,64 -609 443 -4,58
Pozemky a stavby -153 996 -3,69 -134 999 -3,35
B.II.1.2. Stavby -153 996 -3,82 -134 999 -3,48
Hmotné movité véci a soubory movitych véci -516 660 -5,33 -413 582 -4,51
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokon-

¢eny dlouhodoby hmotny majetek 23521 31,86 -60 862 -62,52
B.I1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 23521 31,86 -60 862 -62,52
Obézna aktiva 360 105 27,78 -136 550 -8,24
Zéasoby -13 139 -2,37 -72 801 -13,44
Material -13 139 -2,37 -72 801 -13,44
Pohledavky 292 537 56,37 -188 258 -23,20
Kratkodobé pohledavky 292 537 56,37 -188 258 -23,20
C.11.2.1. Pohledévky z obchodnich vztaht -37 563 -11,25 -6 545 -2,21
C.11.2.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 301 785 269,84 -157 522 -38,08
C.11.2.4. Pohleddvky — ostatni 28 315 38,60 -24 191 -23,79
C.11.2.4.3. Stat — danové pohledavky 31509 317,47 -23915 -57,72
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy -790 -1,31 -376 -0,63
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni -2 056 -99,85 -3 -100,00
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky -348 -27,12 103 11,02
Penézni prostredky 80 707 36,26 124 509 41,05
Penéini prostfedky v pokladné 71 41,04 -72 -29,51
Penéini prostifedky na uctech 80636 36,26 124 581 41,11
Casové rozliseni -1485 -3,82 -1409 -3,77
Naklady pristich obdobi -1485 -3,82 -1409 -3,77
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Priloha 7

Polozka pasiv 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 31,80 % 34,03 % 37,51 % 40,85 % 45,15 %
Zakladni kapital 17,14 % 18,11 % 19,46 % 19,85 % 20,87 %
Fondy ze zisku 1,14 % 1,19% 1,31% 1,38 % 1,59 %
Ostatni rezervni fondy 1,11% 1,18% 1,29% 1,36 % 1,57 %
Statutarni a ostatni rezervni fondy 0,02 % 0,02 % 0,02 % 0,02 % 0,02 %
Vysledek hospodareni minulych let 14,70 % 14,28 % 15,78 % 17,01 % 20,46 %
Nerozdéleny zisk minulych let 14,70 % 14,28 % 15,78 % 17,01 % 20,46 %
Vysledek hospodareni béZzného ucetniho obdobi -1,18 % 0,45 % 0,97 % 2,62 % 2,23 %
Cizi zdroje 68,20 % 65,97 % 62,49 % 59,15 % 54,85 %
Rezervy 1,08 % 1,15% 1,24 % 1,23 % 1,31%
Ostatni rezervy 1,08 % 1,15% 1,24 % 1,23 % 1,31%
Zévazky 67,12 % 64,82 % 61,25 % 57,92 % 53,54 %
Dlouhodobé zavazky 55,73 % 59,66 % 57,50 % 53,19 % 48,21 %
Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 49,86 % 53,28 % 50,59 % 45,46 % 39,77 %
OdloZeny dariovy zavazek 5,87 % 6,39 % 6,90 % 7,33 % 8,03 %
Zavazky — ostatni 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,40 % 0,41 %
C.1.9.3. Jiné zavazky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,40 % 0,41 %
Kratkodobé zavazky 11,39 % 5,16 % 3,75 % 4,73 % 5,33 %
Kratkodobé prijaté zalohy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,01 % 0,01 %
Zévazky z obchodnich vztaht 2,22% 3,90 % 3,11% 3,95 % 4,20 %
Kratkodobé sménky k uhradé 1,08 % - - - -
Zavazky ostatni 8,09 % 1,26 % 0,64 % 0,77 % 1,12 %
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanctim 0,15 % 0,14 % 0,08 % 0,17 % 0,15 %
C.11.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdra-

votniho pojisténi 0,08 % 0,08 % 0,05 % 0,09 % 0,08 %
C.11.8.5. Stat — danové zavazky a dotace 0,13 % 0,36 % 0,25% 0,00 % 0,07 %
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 7,73 % 0,68 % 0,26 % 0,21 % 0,31%
C.11.8.7. Jiné zdvazky 0,01 % 0,00 % 0,01 % 0,29 % 0,51 %
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Priloha 8

Alpig Generation (CZ) s. r. o. 2014/2013 2015/2014

Vlastni kapital 69 784 1,26 144 953 2,59
Fondy ze zisku -1 023 -0,52 3871 1,97
Ostatni rezervni fondy - - 3680 1,91
Statutdrni a ostatni rezervni fondy -1023 -24,30 191 5,99
Vysledek hospodareni minulych let -207 252 -8,12 66 927 2,85
Nerozdéleny zisk minulych let -207 252 -8,12 66 927 2,85
Vysledek hospodareni béZzného ucetniho obdobi 278 059 -136,00 74 155 100,74
Cizi zdroje -1 005 776 -8,49 -1 281 364 -11,83
Rezervy -6 - 1129 0,60
Ostatni rezervy -6 - 1129 0,60
Zéavazky -1005 770 8,63 -1282 493 -12,05
Dlouhodobé zavazky 124 004 1,28 -1008 848 -10,30
Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 94 678 1,09 -1 015451 -11,61
OdloZeny danovy zavazek 29 326 2,88 6 603 0,63
Zavazky — ostatni - - - -
C.1.9.3. Jiné zavazky - - -

Kratkodobé zavazky -1129774 -57,15 -273 645 -32,31
Kratkodobé prijaté zalohy -120 -96,00 -1 -20,00
Zavazky z obchodnich vztahl 255 303 66,38 -164 475 -25,70
Kratkodobé sménky k uhradé -187 672 -100,00 - -
Zavazky ostatni -1197 285 -85,25 -109 169 -52,72
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanciim -2569 -9,85 -11128 -47,31
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho po-

jisténi -1 063 -7,66 -5 846 -45,61
C.11.8.5. Stat — dariové zavazky a dotace 36 821 169,07 -19 977 -34,09
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni -1230071 -91,70 -72 275 -64,91
C.11.8.7. Jiné zavazky -403 -33,75 57 7,21
Casové rozliseni - - -1 -100,00
Vynosy pristich obdobi - - -1 -100,00
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Alpig Generation (CZ) s. r. o. 2016 / 2015 2017 / 2016
Vlastni kapital 389 065 6,78 314 317 5,13
Fondy ze zisku 7 133 3,57 19 705 9,51
Ostatni rezervni fondy 7 380 3,75 19616 9,61
Statutdrni a ostatni rezervni fondy -247 -7,31 89 2,84
Vysledek hospodareni minulych let 137 382 5,70 368 696 14,46
Nerozdéleny zisk minulych let 137 382 5,70 368 696 14,46
Vysledek hospodareni béZzného ucetniho obdobi 244 550 165,50 -74 084 -18,88
Cizi zdroje -687 027 -7,19 -1 045 696 -11,79
Rezervy -5 035 -2,66 2 097 1,14
Ostatni rezervy -5035 -2,66 2097 1,14
Zéavazky -681 992 -7,28 -1047 793 12,07
Dlouhodobé zavazky -816 929 -9,29 -1099 803 -13,79
Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba -920111 -11,90 -1144 431 -16,79
OdloZeny danovy zavazek 43 330 4,10 45 639 4,15
Zavazky — ostatni 59 852 - -1011 -1,69
C.1.9.3. Jiné zavazky 59 852 - 1011 -1,69
Kratkodobé zavazky 134 937 23,53 52 010 7,34
Kratkodobé prijaté zalohy 894 22 350 576 64,14
Zavazky z obchodnich vztahl 117 129 24,64 6930 1,17
Zavazky ostatni 16914 17,27 44 504 38,76
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 13190 106,44 -3861 -15,09
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho po-

jisténi 6 637 95,22 -2 340 -17,20
C.11.8.5. Stat — dariové zavazky a dotace -38 514 -99,72 9770 9 046,30
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni -7739 -19,80 12 835 40,95
C.11.8.7. Jiné zavazky 43 340 5110,85 28 100 63,59
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Priloha 9

Triby z prodeje vyrobki a sluzeb 98,83 % 98,98 % 98,83 % 98,84 % 98,86 %
Trzby za prodej zbozi 1,17 % 1,02 % 1,17 % 1,16 % 1,14 %
Vykonova spotieba 58,06 % 51,90 % 55,96 % 48,67 % 55,98 %
Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 0,57 % 0,50 % 0,56 % 0,51% 0,55 %
Spotreba materialu a energie 49,97 % 43,96 % 44,91 % 37,37 % 43,31 %
Sluzby 7,52 % 7,44 % 10,50 % 10,79 % 12,12 %
Aktivace -0,19 % -0,15 % -0,38 % -0,23 % -0,34 %
Osobni naklady 6,46 % 5,80 % 6,45 % 8,52 % 8,36 %
Mzdové naklady 4,74 % 4,26 % 4,63 % 6,20 % 6,05 %
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojis-

téni a ostatni naklady 1,72 % 1,54 % 1,82 % 2,32 % 2,31 %
2.1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 1,51 % 1,35 % 1,50 % 1,96 % 1,94 %
2.2 Ostatni naklady 0,21% 0,19 % 0,32 % 0,36 % 0,37 %
Upravy hodnot v provozni oblasti 18,75 % 23,44 % 23,54 % 20,11 % 19,06 %
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku 18,75 % 23,44 % 23,52 % 19,96 % 19,23 %
1.1. Upravy dlouhodobého nehmotného a hmot-

ného majetku — trvalé 18,75 % 23,44 % 27,09 % 31,79 % 30,93 %
1.2. Upravy dlouhodobého nehmotného a hmot-

ného majetku — docasné - - -3,57 % -11,83 % -11,70 %
Upravy hodnot zasob = = -0,02 % 0,20 % -0,17 %
Upravy hodnot pohledavek - - 0,04 % -0,06 % 0,00 %
Ostatni provozni vynosy 4,06 % 6,46 % 3,73% 2,40 % 1,85 %
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,26 % 0,02 % 0,05 % 0,03 % 0,09 %
Trzby z prodeje materialu 0,05 % 0,14 % - - -
Jiné provozni vynosy 3,76 % 6,30 % 3,68 % 2,36 % 1,76 %
Ostatni provozni naklady 6,97 % 12,28 % 10,82 % 7,18 % 11,58 %
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého ma-

jetku 0,04 % 0,01 % = - -
Dané a poplatky 0,19 % 0,16 % 0,14 % -3,87 % 0,19%
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady

pristich obdobi 0,50 % 0,33% 0,03 % -0,13 % 0,05 %
Jiné provozni naklady 6,23 % 11,77 % 10,66 % 11,18 % 11,33 %
Provozni vysledek hospodareni 14,02 % 13,20 % 7,34 % 18,16 % 7,22 %
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Nakladové uroky a podobné naklady

5,72 %

7,25 %

8,09 %

6,53 %

5,48 %

Nakl. troky a podobné naklady — ovladana nebo

ovladajici osoba

5,72 %

6,82 %

8,09 %

6,53 %

5,48 %

Ostatni financni naklady 15,87 % 2,24 % 0,44 % m 1,18%

Dan z pfijmu za béznou Cinnost

-1,32 %

0,75 %

1,20 %

1,76 %

Dan z pfijmu splatna

0,60 %

0,06 %

0,59 %

Dan z pfijmu odloZena

-1,32 %

0,15 %

1,14 %

1,17 %
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Priloha 10

Alpigq Generation (CZ) s. r. o.

2014/2013

2015/2014

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 536 246 11,47 -826 061 -15,85
Triby za prodej zbozi -2 055 -3,70 -1435 -2,68
Vykonova spotieba -14 078 -0,51 -249 171 -9,12
Naklady vynalozené na prodané zbozi -907 -3,35 -1453 -5,55
Spotreba materialu a energie -49 235 -2,08 -321783 -13,90
Sluzby 36 094 10,14 74 035 18,89
Aktivace 1050 -11,46 -8 946 110,23
Osobni naklady -309 -0,10 -18 979 -6,22
Mzdové naklady 193 0,09 -18 844 -8,40
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojis-

téni a ostatni naklady -502 -0,62 -135 -0,17
2.1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi -199 -0,28 -4 309 -6,07
2.2 Ostatni naklady -303 -3,00 4174 42,55
Upravy hodnot v provozni oblasti 347 268 39,14 -189 883 -15,38
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku 347 268 39,14 -190 752 -15,45
1.1. Upravy dlouhodobého nehmotného a hmot-

ného majetku — trvalé 347 268 39,14 -32 248 -2,61
1.2. Upravy dlouhodobého nehmotného a hmot-

ného majetku — docasné - - -158 504 -
Upravy hodnot zasob - - -745 -
Upravy hodnot pohledavek - - 1616 -
Ostatni provozni vynosy 147 959 76,94 -174 612 -51,32
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -10 885 -89,67 1050 83,73
Trzby z prodeje materialu 4821 202,31 -7 204 -100,00
Jiné provozni vynosy 154 023 86,64 -168 458 -50,77
Ostatni provozni naklady 316 834 96,09 -166 206 -25,71
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého ma-

jetku -1323 -76,21 -413 -100,00
Dané a poplatky -541 -5,89 -2 641 -30,57
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady

pristich obdobi -6 381 -26,73 -16 363 -93,55
Jiné provozni naklady 325079 110,22 -146 789 -23,68
Provozni vysledek hospodareni 31385 4,73 -368 923 -53,09
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Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho

majetku 94 019 174,95 -147 758 -100,00
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho

majetku 133 053 - -133 053 -100,00
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého fi-

nancniho majetku -39 034 -72,64 -14 705 -100,00
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym

financnim majetkem 133 053 - -133 053 -100,00
Vynosové troky a podobné vynosy 1123 1182,11 -1163 -95,48
Vynosové uroky a podobné vynosy — ovladana

nebo ovladajici osoba - - - -
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 1123 1182,11 -1163 95,48
Nakladové uroky a podobné naklady 111 038 41,01 -22711 -5,95
Nakl. droky a podobné naklady — ovladana nebo

ovladajici osoba 88327 32,62 - -
Ostatni finanéni vynosy -12 316 -32,99 208 697 834,32
Ostatni finan¢ni naklady -632 705 -84,28 -98 697 -83,32
Financni vysledek hospodareni 338 387 -36,37 446 930 -75,50
Vysledek hospodareni pred zdanénim 369 772 -138,57 78 007 75,78
Dan z pfijmu za béZznou ¢innost 62 387 -100,00 33178 -
Dan z pfijm0 splatna - - 26 575 -
Dan z prijmu odloZena 91713 -147,01 -22 723 -77,48
Vysledek hospodareni po zdanéni 278 059 -136,00 74 155 100,74
Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi 278 059 -136,00 74 155 100,74
Cisty obrat za ucetni obdobi 227 607 4,10 -941 114 -16,28
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Alpigq Generation (CZ) s. r. o.

2016 / 2015

2017 / 2016

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb -642 293 -14,64 104 673 2,80
Triby za prodej zbozi -8 071 -15,51 608 1,38
Vykonova spotieba -640 435 -25,78 336 076 18,23
Naklady vynalozené na prodané zbozi -5572 -22,54 2252 11,76
Spotreba materialu a energie -577 596 -28,98 270420 19,10
Sluzby -57 267 -12,29 63 404 15,52
Aktivace 8351 -48,95 -4 561 52,36
Osobni naklady 36374 12,71 2 807 0,87
Mzdové naklady 29 128 14,17 698 0,30
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojis-

téni a ostatni naklady 7 246 8,98 2 109 2,40
2.1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 7 646 11,46 1331 1,79
2.2 Ostatni naklady -400 -2,86 778 5,73
Upravy hodnot v provozni oblasti -282 988 -27,09 -19 723 -2,59
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku -287 547 -27,55 -7 642 -1,01
1.1. Upravy dlouhodobého nehmotného a hmot-

ného majetku — trvalé 2117 0,18 -352 -0,03
1.2. Upravy dlouhodobého nehmotného a hmot-

ného majetku — docasné -289 664 182,75 -7 290 1,63
Upravy hodnot zésob 8433 -1131,95 -14 362 -186,81
Upravy hodnot pohledavek -3876 -239,85 2282 -100,97
Ostatni provozni vynosy -74 879 -45,20 -18 633 -20,53
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1053 -45,70 2244 179,38
Trzby z prodeje materialu - - - -
Jiné provozni vynosy -73 826 -45,20 -20 877 -23,32
Ostatni provozni naklady -208 348 -43,37 178 755 65,72
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého ma-

jetku - - 143 -
Dané a poplatky -152 534 -2 542,66 153944 -105,06
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady

pristich obdobi -5 957 -527,64 6925 -143,43
Jiné provozni naklady -49 857 -10,54 17 743 4,19
Provozni vysledek hospodareni 361 803 111,00 -406 706 -59,13
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Nakladové uroky a podobné naklady -111 691 -31,10 -34 000 -13,74

Nakl. droky a podobné naklady — ovladana nebo
ovlddajici osoba

-111 691 -31,10 -34 000 -13,74

Ostatni financni naklady 114 885 583,74 -88 704 -65,92

Dan z pfijmu za béZnou Cinnost 12 391 37,35 23073 50,63
Dan z pfijmu splatna -24 336 -91,57 20 764 927,38
Dan z pfijmu odloZena 36727 556,22 2309 5,33

179



R4

Evidence vypujcek

Prohlaseni:

Davam svoleni k pujcovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem, Ze bude tuto

praci fadné citovat v seznamu pouZité literatury.

Jméno a pfijmeni: Helena Dirova
V Praze dne: 16. 05. 2019

Podpis:

Jméno

Oddéleni/ Pracovisté

Datum

Podpis
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