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Abstrakt

Bakalarska prace je zamérena na téma financni analyzy. V prvni ¢asti jsou vysvétleny
teoretické pojmy tykajici se tématu. Jsou zde také vysvétleny metody a ukazatele,
které budou aplikovany pfi psani praktické &asti. Zde je prfedstavena spolecnost
PETROF, spol. s r.0., kterd byla vybrana pro zpracovani financni analyzy. Na zdkladé dat
ziskanych z vyrocnich zprdv spolecnosti je zhodnocena finanéni situace podniku. V za-
véru prace jsou shrnuty vysledky uzitych metod, je zde zhodnocené finan¢ni zdravi
podniku a nachdazeji se zde doporuceni pro zlepsSeni finanéni situace podniku.

Klicova slova

Financni analyza, Ucetni vykazy, horizontalni analyza, vertikalni analyza, pomérové
ukazatele, ekonomicka pfidana hodnota, bankrotni modely, bonitni modely

Abstract

This assignment focuses on the topic of financial analysis. First part talks about the
theory and terms related to the topic. Methods and indicators are described here as
they will be used in the practical part of this assignment. Company PETROF, spol. s r.o.
is introduced here and the financial analysis will be run on their data. Based on the
data from the annual statements the analysis was carried out and financial health eval-
uated. In the conclusion of the assignment the methods used were summarized and
the results were interpreted with the recommendation for the financial health im-
provement of the company.

Key words

Financial analysis, financial statements, horizontal analysis, vertical analysis, financial
ratios, economic value added, bankruptcy models, credibility models
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Uvod

Pro vypracovani bakalarské prace jsem zvolila téma financni analyzy spolecnosti. Dd-
vodem volby tohoto tématu je mUj blizky vztah k finanéni sféfe podniku a také moz-
nost jeho prinosu do budoucna. Nabyté znalosti budu moct pouzit v praktickém Zivoté
pfi vykonu svého zaméstnani.

Financni analyza je velmi dilezitou soucasti finan¢niho fizeni kazdé spolecnosti. Po-
maha predikovat mozny financni vyvoj podniku a manazefi diky ni mohou planovat,
jaké kroky je zapotfebi uskutecnit pro zlepSeni financéni situace podniku ¢&i planovat,
jak je tfeba postupovat, aby byla udrzena stavajici financni situace podniku. Zde je
velmi ddlezité zvoleni kompetentni osoby pro vyhodnoceni finanéni analyzy. | drobné
odchylky mohou naznacovat budouci zhorseni financni situace, které mdze byt v ko-
nec¢ném dUsledku pro podnik likvidni. | z tohoto dlvodu je zapotrebi, aby byla finanéni
analyza provadéna pribézné a za dostate¢né dlouhé ¢asové obdobi.

V prvni Casti bakaldrské prace se budu vénovat vysvétleni ddlezitych pojm0 pro fi-
nancni analyzu, jako je jeji Ucel &i zdroje informaci pro financni analyzu, které budou
podrobnéji probrany také v dalsi ¢asti bakalarské prace. Dale vysvétlim metody, které
se pfi financni analyze vyuZivaji a ukazatele souvisejici s jednotlivymi metodami fi-
nancni analyzy.

V Uvodu praktické ¢asti bude prfedstavena spole¢nost PETROF, spol. s r.0., kterou jsem
si zvolila prorozborjejifinan&ni situace. V dalsi ¢asti bude provedena samotna financni
analyza spolecnosti, pro jejiz sestaveni budou pouzity metody a ukazatele, o kterych
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bude pojedndvat teoreticka ¢ast této prace.

Kviali dobré vypovidaci schopnosti finanéni analyzy bude tato provedena na pétileté
obdobi, tedy od roku 2013 do roku 2017. Jako podklad budou slouzit zejména Ucletni
zavérky spolecnosti z jednotlivych let sledovaného obdobi a také Udaje o odvétvi,
které zverejnuje ministerstvo pridmyslu a obchodu.

V zavéru prace bude zhodnoceno finanéni zdravi podniku dle vysledkl praktické ¢asti
bakalafské prace. Zaroven se pokusim o ndvrh moznych krokl pro zlepseni finanéni
situace podniku a poukazi na mozné problémové financni oblasti v podniku.
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1 FINANCNI ANALYZA

vvvvvv

Zery. Diky ni mze manazer velmi komplexné hodnotit finanéni zdravi firmy a zkoumat,
kam se firma z pohledu financi posunula v prlibéhu let. Na zakladé téchto poznatk{
mUze pak kvalitné rozhodovat o fungovani podniku a jeho dalsim rozvoji.

Finan¢ni analyza neslouzi pouze pro manazery a vlastniky podniku. Vyuzivaji ji napfi-
klad i véritelé nebo obchodni partnefi. Napfiklad Uvérové instituce, které patfi do sku-
piny véfitell, mohou vyuzit finanéni analyzu pfi rozhodovani o poskytnuti dvéru. Ob-
chodni partnefi se mohou na zakladé financni analyzy rozhodnout, zda s firmou spo-
lupracovat &i nikoliv.

Jak uvadi Ric¢kova (2010) mezi Ucetnictvim a financni analyzou je velmi Gizké spojitost,
nebot hlavnim podkladem pro financni analyzu jsou vystupy z Gcetnictvi. Témi jsou
konkrétné mysleny rozvaha, vykaz zisku a ztraty, a vykaz cash flow. Data z téchto vy-
kaz{ vsak nejsou sama o sobé schopna hodnotit financni situaci podniku, protoze se
vztahuji pouze k jednomu okamziku.

JAby mohla byt tato data vyuZita pro hodnoceni finanéniho zdravi podniku, musi byt
podrobena financni analyze." (Rac¢kova, 2010 str. 9)

1.1 Uc&el finanéni analyzy

Jak jiz bylo zminéno v Gvodni ¢asti této kapitoly, financni analyza hodnoti zejména fi-
nancni zdravi firmy.

Ric¢kové toto hodnoceni déli dle dvou kritérif:

Jk zakladnim cildm financniho fizeni podniku je moZno zaradit pfedevsim dosahovani
financni stability, kterou je moZno hodnotit pomoci dvou zakladnich kritérif:

e Schopnost vytvaret zisk, zajistovat priristek majetku a zhodnocovat vioZeny
kapitdl — toto kritérium je obecné povaZovdno za nejdileZitéjsi nebot posti-
huje podstatu podnikani jako takového. (...)

e Zajistuje platebni schopnosti podniku” (RG¢kova, 2010 str. 10)
Kndpkova vidi Gcel finanéni analyzy takto:

L Financni analyza slouZi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku. Po-
maha odhalit, zda je dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda
vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas spldacet své zavazky a celou radu
dalsich vyznamnych skutecnosti.” (Kndpkova, a dalsi, 2017)



Vzhledem k tomu, ze finanénf analyza se skldda z rady ukazateld, které mdZeme pou-
zit, je dllezité konkrétné urcit uzivatele financni analyzy. V zavislosti na tom, za jakym
Gcelem, a tedy pro koho, je financni analyza sestavovana budeme volit kombinaci rdz-
nych ukazatelQ. Proto je uréeni uZivatele zapotrebi provést jesté pred zac¢atkem pro-
vadéni financni analyzy. (Ra¢kova 2010; Kndpkova 2017)

Kndpkova konkrétné zminuje tyto uzivatele a jejich cil zajm0 z financni analyzy:

,Vlastniky podniku zajima predevsim navratnost jejich prostredkd, tzn. hodnoceni ren-
tability (ziskovosti) vioZeného kapitdlu. Véfitelé se budou zajimat hlavné o likviditu
svych obchodnich partner( a jejich schopnost splacet zavazky. (..) Statni instituce ur-
Cité zajimda schopnost podnik( vytvaret zisk a odvadét dané do statniho rozpoctu.”
(Kndpkova, a dalsi, 2017)

Obrazek 1 - UZivatelé financni analyzy

uzivatelé finanéni analyzy
|
formulace cil
e | Y
zamereni analyzy a vyber
L metod )
I

ukazatele a jiné nastroje

[ management ] [ vlastnik ] [ véfitel ]
: provozni analyza ziskovost likvidita ]
: fizeni zdrojG :I<apitélové v;’/nosy: zadluzenost ]
: ziskovost trzni ukazatele

Zdroj: (RiGckova, 2010 str. 11)
1.2 Zdroje informaci pro financni analyzu

Aby bylo moZné provést financni analyzu, je nutné znat vstupni data. Tato data jsou
ziskdna z Ucetni zavérky podniku, kterd se skldda z rozvahy, vykazu zisku a ztraty, vy-
kazu cash flow a pfilohy, kde jsou doplnujici informace k predeslym tfem vykazdm.

V roce 2016 doslo ke zménam, kdy ,se vyraznym zplsobem méni nejen struktura ucet-
nich vykaz( (rozvahy a vykazu zisku a ztraty), ale téz pravidla pro jejich rozsah a pravi-
dla pro sestaveni pfilohy.” (Pilafova, a dalsi, 2016 str. 45)



Novinkou od roku 2016 je kategorizace Gcetni jednotky, od které se odviji zplsob ve-
deni Ucetnictviirozsah a obsah Ucetni zavérky. Kategorizace déli G¢etni jednotky do 4
skupin:

e Mikro Ucetni jednotka

e Mala Gcletni jednotka

e Stredni Gcetni jednotka
e Velkd Ucetni jednotka.

Do jaké kategorie Ucletni jednotka patfi se rozdéluje na zakladé vyse aktiv celkem
netto, roéniho Uhrnu cistého obratu a prdmeérného poctu zameéstnancl v prdbéhu
Ucetniho obdobi.

V tabulce niZe je zndzornéna kategorizace Ucetnich jednotek tak, jak je uvedena v za-
koné ¢. 563/1991 Zakon o Gcetnictvi ve znéni pozdéjsich predpisd

Tabulka 1 - Kategorizace ucetnijednotky

Kategorizace Netto aktiva (K&) Cisty obrat (K¢&) @ pocet zaméstnancd
Mikro UJ <9 000 000 <18 000 000 <10

Mald UJ <700 000 000 <200 000 000 <50

Stredni UJ <500 000 000 <7 000 000 000 <250

Velkd UJ >500 000 000 >7 000 000 000 >250

Zdroj: vlastni zpracovani

Ucetni jednotka bude patfit do niz&i kategorie, pokud nepfekro& hodnoty uvedené
v tabulce vySe v minimalné dvou kritériich.

Pfi vzniku Ucetni jednotka vykazuje podle predpisl pro jednotku, jejiz velikost se da ke
dni ucetni zavérky predpokladat.
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2 UCETNI VYKAZY

nandéni analyzy podniku. Nasledujici ¢ast bude vénovéna zdkladnim finanénim vyka-
z0m, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow a pfiloha.

2.1 Rozvaha

Rozvaha ndm dava informaci o tom, jaky je v podniku majetek a jaky je kapitadl podniku.
Tato informace je vZdy zachycovdna k uréitému okamziku, jedna se tedy o stavové ve-
liciny neboli stavovy vykaz Gcetnictvi.

Rozvahu je mozné sestavovat v plném nebo zkrdceném rozsahu, v zavislosti na tom,
do jaké kategorie Gcetni jednotka patfi.

V ndsledujici tabulce je zndzornéna rozvaha dle vyhlasky ¢. 500/2002 Sb.

Tabulka 2 - Rozvaha
Ozn. | Aktiva Ozn. | Pasiva

Pohledavky za upsany za- , i
A. ) o A. Vlastni kapital
kladni kapital

B. Stala aktiva Al Zakladni kapital
Dlouhodoby nehmotny maje- :
B.I Y YMAE Al | Azio a kapitélové fondy
tek
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek | Alll. | Fondy ze zisku
B.IIl. | Dlouhodoby financni majetek | A.IV | Vysledek hospodareni minulych let
Y i Vysledek hospodareni bézného Uclet-
C. Obézna aktiva AV. , |
niho obdobi
Rozhodnuto o zdlohové vyplaté po-
Cl. | Zasoby Ayl | hozhedn yplate p
dilu na zisku
C.ll. | Pohledavky B. Rezervy
CIIl. | Kratkodoby finan&ni majetek | C. Zavazky
o . C.L Dlouhodobé zavazky
C.IV. | Penézni prostredky " —
Cll. | Kratkodobé zavazky
D. Casové rozligenf aktiv D. Casové rozliseni pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani

PoloZzka ¢asového rozliseni aktiv mUze byt vykazovana také pod oznacenim C.II.3, z&-
lezi na rozhodnuti spole¢nosti, pod kterym oznacenim polozku vykéaze.

Rozvaha je zndzornéna ve zkraceném formatu. V plném rozsahu jsou v rozvaze vyka-
zovany také polozky oznacené nejen pismenem a fimskym cislem ale jesté arabskym
¢islem. Napfiklad pohledavky jsou dale rozdéleny na C.II.1. Dlouhodobé pohledavky a
C.11.2. Kratkodobé pohledavky.

|10



2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (téZ vysledovka) je vykaz o pohybu penéz za urcité obdobi (fi-
nancni rok) a podava prehled o:

e Ndkladech, tj. kolik penéz firma vydala béhem urcitého obdobi (za platy za-
méstnancd, za materidl, reZii, dané), a

e \/ynosech, tj. kolik penéz firma ziskala béhem urcitého obdobi z prodeje svych
vyrobki a sluZeb.

v

Rozdil mezivynosy a naklady vytvari zisk, resp. ztratu za bézné financni obdobi.” (Blaha,
a dalsi, 1996 str. 19)

VSeobecné se rozdil mezi vynosy a naklady nazyva vysledek hospodareni.

Pro majitele je pravdépodobné nejdllezitéjsi hodnotou Cisty zisk, tedy vysledek hos-
podareni po zdanéni, existuji vsak i jiné druhy ziskd, které mdzZzeme primo vydist z vy-
kazu zisku a ztraty nebo je pomoci néj dopoditat.

Dle vyhladsky 500/2002 Sb. ve znénf pozdéjsich predpisl je vykaz zisku a ztraty, kde
trzby jsou oznacovany fimskymi Cislicemi a naklady pismeny, ve zkrdceném rozsahu
usporadan nasledovné:

Tabulka 3 - VVykaz zisku a ztraty

Oznac. Polozka

L+ 1. Trzby za prodej zboZi, vyrobk{ a sluzeb

A. + B + C | Naklady vynaloZzené na prodané zboZi, osobni naklady, Upravy hodnot
+D.+E. v provozni oblasti

[l Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni ndklady

* Provozni vysledek hospodareni (I+Il+I1I-A-B-C-D-E-F)

V. + V. + | Vynosy z financnich &innosti
VI. +VILI.
G. + H. + I. | Naklady na finan¢ni ¢innosti

+J.+ K.

* Financéni vysledek hospodareni (IV+V+VI+VII-G-H-1-J-K)

*x Vysledek hospodareni pfed zdanénim (provozni vysledek hospodateni
+ finan¢ni vysledek hospodarenf)

L. Dan z prijma

o Vysledek hospodareni po zdanéni (vysledek hospodareni pfed zdané-
nim — L.)

M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spolecnik(

FrE Vysledek hospodareni za G¢etni obdobi (vysledek hospodareni po zda-
néni — M.)

Zdroj: vlastni zpracovani

|11



2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow (CF), neboli tok penéz, zachycuje, jak se zménila vyse finanénich pro-
stfedk( za urcité obdobi.

Existuji dvé moznosti, jak vykaz cash flow sestavovat. Jednou moZnosti je sestaveni
vykazu pfimou metodou, kdy se sleduji skute¢né pfijmy a vydaje spoleénosti. Druhou
moznosti je sestaveni nepfimou metodou. Zde se sleduje zména ve vybranych poloz-
kdch rozvahy a mizeme také vykaz rozdélit do tfech ¢asti:

1) CF z provozni ¢innosti (Penézni tok z provozni ¢innosti; polozka A vykazu)
2) CF zinvesti¢ni ¢innosti (PenéZni tok z dlouhodobych aktiv; polozka B vykazu)
n

3) CF zfinanéni ¢innosti (Penézni toky z vlastniho kapitélu .. poloZzka C vykazu)

Nasledujici schéma zobrazuje zkraceny vykaz cash flow dle ¢eského Ucetniho stan-
dardu c&islo 023.:

Tabulka 4 - V\ykaz cash flow

Oznac. Polozka

P. Stav penéznich prostfedkd k 1. lednu

A. Penézni tok z provozni ¢innosti (Z.+A.L.+A.IL+AllL+A.IV.)

Z. Vysledek hospodareni pred zdanénim

Al Upravy o nepenézni operace

Al Penézni tok ze zmény obéznych aktiv a kratkodobych zdvazk{

ALl Zaplacena dan z prijm0 véetné domeérk{

AlV. Prijaté podily na zisku

B. PenézZni toky z dlouhodobych aktiv (B.l.+B.Il.+B.IIl.)

B.1. Vydaje na pofizeni dlouhodobych aktiv

B.1II. Prijmy z prodeje dlouhodobych aktiv

B.III Ostatni penézni toky z dlouhodobych aktiv

C. Penézni toky z vlastniho kapitédlu, dlouhodobych zavazk({ a dlouhodo-
bych pohledavek (C.I.+C.IL.+C.II.)

Cl. Penézni toky vyplyvajici ze zmény vlastniho kapitalu

C.Il. Zmeény stavu dlouhodobych zavazkd

C.I. Zména stavu dlouhodobych pohledavek

F. Celkovéd zména stavu dlouhodobych prostfedkd (A.+B.+C.)

H. Prijmové a vydajové Ucty rozpoctového hospodareni

R. Stav penéznich prostfedkd k rozvahovému dni (P.+F.+H.)

Zdroj: vlastni zpracovani

Povinnost sestavovat vykaz cash flow maji stfedni a velké Gcetni jednotky, které jsou
obchodni spolecnosti.
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2.4 Priloha k ucetni zavérce

Priloha k Ucetni zavérce je dokument, ktery musi vytvaret kazda ucetni jednotka. V pfi-
loze Ucletni jednotka upfesfiuje informace, které byli uvedené ve vykazech, pripadné
informace o udalostech, které nastaly az po sestaveni Ucletni zavérky, ale souvisi
s Ucetnim obdobim, ke kterému byla Ucetni zavérka sestavena.

Priloha kazdé Gcletni jednotky musi obsahovat tyto zdkladni informace dle §39 vy-
hlasky 500/2002 Sb.:

e zakladniinformace o Ucetni jednotce

e informaci o zdvazcich ke spolecnik@im

e informaci o pouzitych obecnych Ucetnich zasadach a pouzitych tcetnich meto-
dach

e informace o pouzitém ocefiovacim modelu

e vysSizavazkovych vztahd se splatnosti vyssi nez 5 let

e vysizavazkovych vztahd krytymi vécnymi zarukami

e vysSizaloh, zavdavk({, zépdjcek a Gvérd ¢lentim orgéanl organizace

e vysSia plvod vynosd a nakladd mimoradné svym objemem nebo plvodem

e vysizavazkovych vztah(l s uvedenim jejich povahy, které nejsou uvedeny v roz-
vaze

e primeérny pocet zaméstnancl v prlibéhu obdobi.

”

2.5 Provazanost mezi ucetnimi vykazy

Mezi vySe zminénymi vykazy existuje provazanost, kterd je velmi dilezitd pro jejich
vytvareni. Jak pfesné provazanost vypada znazorfiuje nasledujici obrazek:

Obrdzek 2 - Provdzanost mezi Gcetnimi vykazy

CF ROZVAHA vzz
pocatedni | vydaje dlouho- vlastni ka- naklady Vynosy
stav  pen. doby maje- | pital
prostredkd tek vysl. hosp.
prjmy obé&zna ak- | za uletni

tiva obdobf
konecny < penézni cizi kapital vysl. hosp.
stav  pen. prosttedky \za G&etni
prostiedkl obdobf

Zdroj: (Knapkova, a dalsi, 2017 str. 62), vlastni zpracovani

Jak mUzeme vidét ve vyse zndzornéném schématu, vysledné hodnoty vykazu cash
flow a vykazu zisku a ztraty jsou potfebné pro sestaveni rozvahy. Vysledna hodnota
vykazu cash flow se promitne v polozce penézZznich prostfedk( na strané aktiv v roz-
vaze. Vysledek vykazu zisku a ztraty pak najdeme v rozvaze na strané pasiv pod poloz-
kou vysledek hospodareni béZného Ucetniho obdobi.
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Toto schéma zndzornuje provazanost, pokud by byl vykaz cash flow sestaven pomoci
pfimé metody. Pokud bychom vykaz cash flow sestavili pomoci metody neptimé, byl
by vztah i mezi vykazem zisku a ztraty a vykazem cash flow.
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3 METODY FINANCNI ANALYZY

Mezi hlavni vyuzivané metody finan&ni analyzy patfi:

e Analyza absolutnich ukazatel(

e Analyza rozdilovych ukazatel(

e Analyza pomérovych ukazatel(

e Analyza souhrnnych ukazatel( hospodareni

Jednotlivé metody a jejich ukazatele budou podrobnéji vysvétleny v dalsi ¢asti této
prace.

3.1 Analyza absolutnich ukazatelt

Analyza absolutnich ukazatell analyzuje data z rozvahy, tedy stavové veliciny, a data
z vykazu zisku a ztraty, tedy tokové veliciny. Mezi zdkladni metody analyzy absolutnich
ukazatell patfi horizontalni a vertikalni analyza.

3.1.1 Horizontalni analyza

Pomoci horizontdlni analyzy se zjisti zmény v poloZzkéach jednotlivych vykaz( v ¢ase.
Aby méla horizontalni analyza dobrou vypovidaci schopnost, je zapotfebi, aby se pro-
vadéla za dostatecné dlouhy Casovy Usek. Doporucené obdobije minimalné pét let.

Absolutni zména v polozkach se vypocte jako rozdil polozky mezi dvéma sledova-
nymi obdobimi. Abychom zjistili procentualni zménu polozky, absolutni zménu vyna-
sobime stem a vydélime hodnotou poloZzky z druhého sledovaného obdobi.

3.1.2 Vertikalni analyza

VertikadIni analyzou je hodnoceno, jak velkou ¢ast vybraného celku tvofi dana polozka.
Obvyklou zadkladnou, kterou uréime jako 100 %, jsou u rozvahy aktiva nebo pasiva. U vy-
kazu zisku a ztraty pak mdzZzeme jako zdkladnu zvolit vysi celkovych vynosl nebo vysi
celkovych nakladl. Nej¢astéji pouzivanou zakladnou pro vykaz zisku a ztraty pfi pro-
vadéni finanéni analyzy jsou trzby z prodeje zbozi, vyrobkd a sluzeb.

3.1.3 Bilancni pravidla

Jak uvadi Kislingerova (Kislingerova, 2001 str. 67) jedna se o doporuceni pro podnik,
aby si zachoval financni stabilitu. Mezi tyto pravidla patfi:

e Zlaté bilan&ni pravidlo, které Fika, Ze by dlouhodoby majetek mél byt financovan
dlouhodobymi zdroji financovani a obézné aktiva kratkodobymi zdroji financo-
vani.
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e Pravidlo vyrovndni rizika fika, ze vlastni kapital a cizi zdroje by méli byt vyrov-
nané.

e Pari pravidlo se zamérfuje na vztah dlouhodobého majetku a dlouhodobych
zdrojl. Rikd, Ze by vlastniho kapitdlu mélo byt méné& ne? dlouhodobych zdrojd,
aby byl prostor pro efektivni financovani dlouhodobymi cizimi zdroji.

3.2 Analyza rozdilovych ukazatelii

v/ ov

Mezi zdkladni rozdilové ukazatele patfi Cisty pracovni kapitdl. Pomoci rozdilovych uka-
zateld jsme schopni hodnotit likviditu spolecnosti, tedy vyhodnotit, zda je spole¢nost
schopna pohotoveé dostat svym kratkodobym zavazkdm.

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) vypovida o tom, jak moc je podnik likvidni, tedy kdyby mél
v danou chvili zaplatit veskeré své kratkodobé zavazky, zda je toho schopen. Vypoc-
teme jej jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zdvazky podniku.

Pomoci tohoto ukazatele mize byt také zjisténo, jaké financovani podnik pouziva. Zde
jsou mozné tfi pfistupy:

e vyrovnané financovani, kdy obézna aktiva jsou financovadna kratkodobymi za-
vazky, a ani jedna poloZka vyznamné neptevy$uje druhou. CPK je tedy nulovy
nebo témér nulovy.

e konzervativni financovani, za které je povazovano takové financovani, kdy
obé&Znych aktiv je vice neZ kratkodobych zavazkd. CPK je tedy kladny.

e agresivni financovani, kdy kratkodobé zavazky prevysuji ob&znd aktiva a CPK
vychazi zaporny.

Aby mohlo byt hodnoceno, zda podnik pracuje s ¢istym pracovnim kapitdlem efek-
tivné, je vhodné vypocditat jaka je vySe potfebného pracovniho kapitalu ve spole¢nosti
podle nasledujiciho vzorce:

potiebny CPK = OCP x denni vydaje

Kde CPK &isty pracovni kapitdl
OCP obratovy cyklus penéz

3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou dalsi skupinou ukazatell, diky kterym mdZe byt hodnocena
financni situace podniku. Princip spociva v tom, Ze se davaji do poméru dvé rizné po-
lozky. Na rozdil od analyzy absolutnich a rozdilovych ukazateld, kde se pocitd bud se
stavovymi nebo s tokovymi veli¢inami, zde je mozné davat do pomeéru i stavové a to-
kové velic¢iny mezi sebou.
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Analyza pomérovych ukazateld mQze byt dale rozdélena do mensich podkategorif:

e Rentabilita

e Likvidita

e Aktivita

e ZadluZenost

e Produktivity prace

Konkrétni ukazatele, které patri do jednotlivych kategorii, budou rozebrany v dalsi ¢asti
této prace.

3.3.1 Rentabilita

,Rentabilita, resp. vynosnost viozeného kapitalu, je méfitkem schopnosti dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitdlu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové zdroje.”
(Kndpkova, a dalsi, 2017 str. 100)

V pfipadé rentability neexistuji Zadné doporucené hodnoty, kterych by ukazatele mély
dosahovat. Hodnoty by ale mély mezi jednotlivymi roky rlst nebo by si mély alespon
udrZzovat stejnou vysi, byt stabilni. Pokud ukazatele klesaji, je ddlezité vyhodnotit, co
k poklesu vedlo a naplanovat, jak se da zabranit dalsimu poklesu, nebo jesté Iépe, co
udélat pro to, aby ukazatel opét vzrostl.

,Obecné je rentabilita vyjadfovana pomérem zisku k castce vioZeného kapitalu”
(RGcCkova, 2010 str. 52)

Pro finan¢ni analyzu jsou dalezité rGzné druhy zisk{. Prvnim je EBIT (zisk pfed odeclte-
nim Grokd a zdanénim), tedy provozni vysledek hospodareni. Jeho vysi vypoditdme
jako rozdil mezi trzbami z provozu a naklady z provozu. Trzbami z provozu jsou mys-
leny trzby z prodeje vyrobkd, sluZzeb a zboZzi. Ndklady z provozu pak takové naklady,
které bylo zapotfebi vynaloZit na vytvofeni téchto trZzeb, napft. spotfeba materidlu, na-
klady na mzdy apod. Dal$im ziskem je EBT (zisk pfed zdanénim). K tomuto dospé&jeme,
pokud k EBIT pfi¢teme financni vysledek hospodareni, tedy rozdil mezi finanénimi vy-
nosy a financnimi naklady.

Rentabilita aktiv (ROA)

Pomoci rentability aktiv jsme schopni hodnotit, jak dobfe vyuzivd podnik svych aktiv.
Vypoditame ji, jako pomér zisku a aktiv.

Jak jiz bylo uvedeno, pro vypocet mizeme pouzit rlzné druhy zisku. Nej¢astéji se po-
uzivd EBIT. Vzorec je tedy ve tvaru:

EBIT
ROA = -
aktiva

|17



Vzhledem ktomu, ze EBIT je bran jako provozni zisk zjistime timto vzorcem, jaké je
vyuziti aktiv na Urovni provoznich ¢innosti.

Druhou uZzivanou variantou je vypocditat ROA pomoci cCistého zisku, ke kterému
pficteme zdanéné Uroky.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je pravdépodobné nejddlezitéjsim ukazatelem,
ktery by méli sledovat vlastnici podniku. Jak uvadi Sedlacek (2011), pokud vysi ukaza-
tele majitel podniku srovna s vysi Uroku alternativni mozZnosti investovani, mél by byt
tento vyssi nez zminované Uroky, aby se mu podnikani vyplatilo.

Rentabilita vlastniho kapitadlu se spocita jako:

EAT

ROE =
vlastni kapital

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Ukazatel rentability dlouhodobého kapitdlu je modifikaci k ukazateli ROE, kdy ve jme-
novateli jsou k vlastnimu kapitalu pficteny dlouhodobé, tedy Urocené, cizi zdroje:

EBIT

ROCE =
(vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje)

Diky ukazateli mGZe byt hodnoceno, jak dobre podnik vyuzivéd svého dlouhodobého
kapitdlu.

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb vypovida o tom, kolik procent zisku vytvori jedna koruna trzeb. M{-
zeme také poznat, zda podnik vyuziva dobfe svych prostredkd, jako je kapitdl, stroje a
podobné.

Rentabilita trzeb se vypocitd pomérem zisku a trzeb. Vzorec je tedy ve tvaru:

_EAT
 trzby

ROS

3.3.2 Likvidita

Pro vyuZiti ve financni analyze, je pojem likvidita chdpan jako schopnost podniku za-
platit své zavazky. Do pomeéru se davaji obézna aktiva a kratkodobé zavazky.

Existuji tfi stupné likvidity a podle toho, ktery stupen likvidity se pocitd, se ménipolozky
Citatele a jmenovatele. Jak konkrétné bude probrdno v dalsi ¢asti této kapitoly.
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Pro kazdy stupen likvidity jsou stanoveny doporucené hodnoty, kterych by mél ukaza-
tel dosahovat. | tyto hodnoty budou dale zminény v této kapitole.

U doporucéenych hodnot je dllezité slovo ,doporucené”. Velikost tohoto ukazatele se
totiZz odviji také od toho, vjakém oboru podnik pracuje. VySsi hodnoty tedy nemusi
nutné znamenat Spatné hospodareni podniku a nizké hodnoty nemusi znamenat, Ze

je podnik Spatné likvidni.
Bézna likvidita

Pokud se v Uvodu kapitoly mluvilo o stupnich likvidity, béZnou likviditu budeme potom
chéapat jako likviditu tfetiho stupné. Do poméru se zde davaji veskerd obézna aktiva a
kratkodobé zavazky:

obéZna aktiva

b&ina likvidita =
N Lt = Atkodobé zavazky

Ukazatel vypovidd o tom, kolikrat by byl podnik schopen zaplatit svoje kratkodobé za-
vazky, pokud by pfeménil veskerd svd obézna aktiva na finanéni prostredky.
Doporucena hodnota bézné likvidity se pohybuje v rozmezi 1,8-2,5.

Rychla likvidita

Rychla likvidita byva oznacovana jako likvidita druhého stupné. V Citateli tohoto uka-
zatele jsou obé&zna aktiva bez zdsob, jmenovatel z{0stava stejny, tedy kratkodobé za-

vazky:
(obéina aktiva — zasoby)

rychla likvidita = - —
4 kratkodobé zavazky

Zavazky jsou z obéznych aktiv nejhire pfeménitelné na finanéni prostfedky. M0ze se

jednat napfiklad o material, ze kterého musi byt nejdfive vytvofeny vyrobky a ty na-
sledné prodany za pozadovany obnos. To je vSak dlouhy proces, a proto nejsou zdsoby
povazovany za likvidni aktivum.

Rozsah, do kterého by rychla likvidita méla spadat, se pohybuje mezi hodnotami 1,0-
1,5.

Pohotova likvidita

Pri pohotové likvidité, oznacované téz jako likvidita prvniho stupné, se do poméru da-
vaji pohotové financ¢ni prostredky, ¢imz rozumime penize v pokladné a na bankovnim
Gctu, a jmenovatel je stejny, jako u ostatnich stupnd likvidity, tedy kratkodobé zavazky.

pohotovy finantni majetek

pohotova likvidiva === 0 = 3 obé zavazky

Za idedlni je pohotova likvidita povazovana tehdy, pokud dosahuje hodnoty 0,2-0,5.
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3.3.3 Aktivita

Pomoci ukazatell aktivity se mizZe hodnotit, jak dobre firma hospodafi se svymi aktivy.
Sledujeme zde obrat polozek, kdy vysledek ndm fika, kolik obratek polozka udéld za
danou dobu. Dalsim ukazatelem je doba obratu téchto polozek, potom je vysledkem
pocet dni, za které probé&hne jedna obratka.

Obrat aktiv

Pokud hodnotime obrat aktiv, do poméru ddvame trzby a aktiva:

trzby

obrat aktiv = -
aktiva

Vypocltenim tohoto ukazatele se zjisti, kolik obratek celkova aktiva udélaji, pfi danych
trzbach. Hodnota ukazatele by méla dosahovat minimalné jedné, vySe se ovsem odviji
také od odvétvi, ve kterém firma podnika, a od velikosti firmy.

Obrat zasob

U ukazatele obratu zdsob se zaménuje polozka celkovych aktiv ve vzorci za polozku
zasob, tedy pouze ¢ast obéznych aktiv.
trzby

obrat zasob = ——
zasoby

Ukazatel ndm fika, kolikrat jsou zdsoby za jedno obdobi, nejc¢astéji rok, obménény.
Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je doba, za kterou probéhne jedna obratka zasob. Ukazatel udava,
za kolik dni se pouZité zasoby promitnou v trzbach. Vzorec pro vypocet vypada nasle-
dovné:

zasoby

———- 360
trzby

doba obratu zasob =

Doba splatnosti pohledavek

Doba splatnosti pohledavek, nazyvana téz jako doba obratu pohledavek nebo doba
inkasa udava, jak dlouha je doba, za kterou se stanou z trzeb skutecné pfijmy. Zde je
snaha o minimalizaci.

hledavk
pohledav y_360

dob latnosti pohledavek =
oba splatnosti pohledave ——
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Doba splatnosti kratkodobych zavazkd

Ukazatel doby splatnosti kratkodobych zavazk(, je téz nazyvan jako prlmeérna doba
splatnosti. Vysledek ndm k4, za jak dlouho jsou v primeéru uhrazovany pfijaté faktury.
Doporucend hodnota ukazatele neexistuje, méla by byt ale snaha o srovnani s dobou
splatnosti pohledavek.

kratkodobé zavazky

doba obratu kratkodobych zavazki = 360

trzby

3.3.42Zadluzenost

Pokud je podnik zadluzeny znamena to, ze vyuziva ke svému financovani cizi zdroje.
Vzhledem k tomu, Ze financovani cizim kapitalem je levnéjsi nez uzivani vlastniho ka-
pitdlu, z hlediska rentability je vyhodné financovani pljc¢kou vyuzivat. Je zapotrebi udr-
zovat miru zadluZenosti v pfimérené vysi.

Celkova zadluzenost

Pomoci ukazatele celkové zadluzenosti se zjisti, jak velka ¢ast aktiv spolecnosti je fi-
nancovana cizim kapitdlem. Celkova zadluzenost se spocitd jako pomér ciziho kapitalu
a celkovych aktiv.

cizi kapital

celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva

Ukazatel drokového kryti

Uroky z pljeek, tedy dlouhodobého ciziho kapitélu, jsou pro firmu nakladem, ktery
musi platit vZdy. Ukazatel Urokového kryti ukazuje, kolikrat by byla firma schopna tyto
zaplatit. Do poméru se dava EBIT a vyse placenych Urokd.

EBIT
uroky

urokové kryti =
Doporucuje se, aby tento ukazatel dosahoval hodnoty 5. Pfi takové vysi by mél byt

podnik schopen zaplatit nejen Uroky z Urocenych cizich zdroji ale také darfiovy zava-
zek vici statu a podily na zisku spolecnikdm.
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3.4 Souhrnné ukazatele hospodareni

Do kategorie souhrnnych ukazatell patri ukazatel ekonomické pfidané hodnoty, pyra-
midové soustavy ukazatell a bankrotni a bonitni modely.

3.4.1 Ekonomicka pfidana hodnota (EVA)

Jak uvadiKndpkovéa (2017, str. 153) v ¢istém vysledku hospodareni, nazyvaném téz jako
ucetni zisk, nepocitdme s poZzadovanou vynosnosti vlastnikl spolecnosti, ale pouze
s naklady na cizi kapital. Proto je vhodné vypocitat ukazatel ekonomické pfidané hod-
noty, ktery pozadovanou vynosnost vliastnik( zahrnuje. Ukazatel EVA vypoclteme jako:

EVA = NOPAT — WACC - C

Kde NOPAT  Cisty provozni vysledek hospodareni
WACC vadzené prdmérné naklady kapitalu
C celkovy kapital

Cisty provozni vysledek hospodafeni (NOPAT)

Ukazatel Cistého provozniho vysledku hospodateni se vypocita jako:

NOPAT = EBIT- (1 — ¢t)

Kde EBIT provozni vysledek hospodareni
t sazba dané z pfijm0G pravnickych osob

Ukazatel NOPAT ndm umoznuje lepsi srovnani ziskovosti spolecnosti mezi sebou.
Kazdéa spolec¢nost mé jinou vysi placenych Urok(, a tak pokud bychom zisk spole¢nosti
porovnavali pomoci EAT, ziskali bychom znacné zkresleny vysledek. Ukazatel NOPAT
tedy predstavuje provozni zisk po zdanéni.

VazZené primérné naklady kapitalu (WACC)

Diky ukazateli WACC mGzeme hodnotit, kolik nés stoji kapital, a to nejenom vlastni ale
i cizi. Vzorec pro vypocet vazenych primeérnych nakladd kapitédlu je ve tvaru:

D E
WACC=E-rd-(1—t)+E-re

Kde D Uroleny cizi kapitdl (dlouhodoby cizi kapitéal)
E vlastni kapital
C celkovy kapitdl (E+D)
g naklady na cizi kapital (Groky)
le ndklady na vlastni kapital
t sazba dané z pfijm{ pravnickych osob
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Pomoci vypoctu ziskdme procentudlini vysi WACC. Pokud tento vysledek vyndsobime
vys$i celkového kapitdlu (C) zjistime faktickou, finanéni, vy3i nakladd kapitalu.

3.4.2 Pyramidové soustavy ukazatelu

Pyramidova soustava ukazatell ndm poméaha Iépe pochopit vazby mezi jednotlivymi
ukazateli. MGzeme diky ni vidét, Ze na zménu vrcholného ukazatele maji dilci vliv jiné
ukazatele na nizsich stupnich pyramidy. (Synek, 2007 str. 356)

Diky nim@zeme |Iépe chapat, Ze pokud nastane zména v jedné polozce, je tim ovlivnén
nejen jeden samotny ukazatel, ale celd fada ukazateld.

JPrikladem pyramidové soustavy ukazatell je rozklad ROE, ktery byl vyvinut a poprvé
pouZit v nadnarodni chemické spolec¢nosti Du Pont de Nomeurs”. (Sedlacek, 2011 str.
82)

Obréazek 3 - Du Pont rozklad

ROE
|
| |
« |aktiva/viastni
ROA Kapital
| : |
obrat
ROS % aktiv
——— ———
. . “ | celkova
EAT -l trzby trzby aktiva
———— [ : 1
v . dlouhodoby obézna
trzby | —[naklady majetek | aktiva
| | I | | | : |
odpisy | +| dané |*| droky r?ésifatg; zasoby [+ |pohledavky|+| KFM

Zdroj: (Sedlacek, 2011 str. 83)vlastni zpracovani
3.4.3 Bankrotni modely

Diky bankrotnim modeldm jsme schopni predikovat, zda firmé hrozi dpadek Ci nikoliv.
Mezi zakladni modely patfi Altmanovo Z-score nebo model IN (Index dlvéryhodnosti).
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Altmanovo Z-score

V roce 1968 publikoval profesor E. |. Altman ¢lanek, ve kterém definoval diskriminacni
funkci pro Z-score, diky kterému jsme schopni vyhodnotit finanéni situaci firmy z po-
hledu bankrotu.

Sestaveni této funkce predchdazelo analyzovani finanéni situace vybranych spolec-
nosti, kdy do svého sledovani zaradil profesor Altman Sedeséat sest spolecnosti, kdy
polovina z nich vyhlasila Upadek a polovina z nich ne. Vyhodnotil finanéni situaci firem
z obdobi pred vyhlasenim bankrotu a finan&ni situaci firem nezbankrotovanych ze
stejného obdobi a pfrisel na to, které ukazatele maji schopnost predikovat Upadek
firmy. Témto ukazatelOm pfiradil vahy a na zakladé téchto poznatk( sestavil diskrimi-
nacni funkci Z-score.

,The final discriminant function is as follows:

Z=0,012-X, + 0,014 X, + 0,033 - X5 + 0,006 - X, + 0,999 - X;

where Xi=Working capital/Total assets
X>=Retained Earnings/Total assets
Xs=Earnings before interest and taxes/Total assets
Xs=Market value equity/Book value of total debt
Xs=Sales/Total assets
Z=0verall Index

X:-Working Capital/Total Assets. The working capital/Total assets ratio frequently
found in studies of corporate problems, is a measure of the net liquid assets of the firm
relative to the total capitalization. Working capital is defined as the difference between
current assets and current liabilities. Liquidity and size characteristics are explicitly
considered.

X>-Retained Earnings/Total Assets. This measure of cumulative profitability over time
was cited earlier as one of the ,new” ratios. The age of a firm is implicitly considered in
this ratio. For example, a relatively young firm will probably show a low RE/TA ratio
because it has not had time to build up its cumulative profits. (..) The incidence of fail-
ure is much higherin a firm's earlier years.

X3-Earnings Before Interest and Taxes/Total Assets. This ratio is calculated by dividing
the total assets of a firminto its earnings before interest and tax reductions. In essence,
itis a measure of the true productivity of the firm’s assets, abstracting from any tax or
leverage factors. Since a firm'’s ultimate existence is based on the earning power of its
assets, this ratio appears to be particularly appropriate for studies dealing with corpo-
rate failure.

Xs-Market Value of Equity/Book Value of Total Debt. Equity is measured by the com-
bined market value of all shares of stock, preferred and common, while debt includes
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both current and long-term. The measure shows how much the firm's assets can de-
cline in value before the liabilities exceed the assets and the firm becomes insolvent.

Xs-Sales/Total Assets. The capital-turnover ratio is a standard financial ratio illustrating
the sales generating ability of the firm’s assets. It is one measure of management’s
capability in dealing with competitive conditions. This final ratio is quite important be-
cause, as indicated below, itis the least significant ratio on an individual basis. Because
of its unique relationship to other variables in the model, the Sales/Total assets ratio
ranks second in its contribution to the overall discriminating ability of the model. ”
(Altman, 1968)

Pokud neni spole¢nost vefejné obchodovatelnd na burze, rovnice se lisi ve vahach,
které jsou jednotlivym ukazateldm pfifazeny.

Z =0,717X, + 0,847X, + 3,107X; + 0,42X, + 0,998X:

Na zdkladé provedené analyzy byla stanovena rozmezi pro urceni situace podniku:

7>29 pfedpoklad dobré financni situace
1,2<Z<2,9 tzv. ,5eda zdéna" — situace podniku neni jednoznacnéa
7<1,2 ohrozeni financnimi problémy

Model IN - index divéryhodnosti

Model IN m{zeme vyjadfit pomoci rovnice, ve které pocitdme s rdznymi vdhami uka-
zatell. Oproti Altmanovu Z-score zde pracujeme s odlisSnosti vah ukazateld pro rlzné
odvétvi.

Model INO5 vyjadfime tedy rovnicf:

aktiva EBIT EBIT trzby 0OA
IN=013+—F/——7—F—+0,04--——+ 3,97 + 0,09 - —
cizi zdroje uroky KZ

)

. aktiva . aktiva

Stejné jako u Altmanova Z-score, i u modelu IN jsou stanoveny rozmezi pro hodnoceni
situace podniku.

IN>1,6 dobré financni situace
0,9<IN<1,6  potencidlni problémy
IN<O,9 Spatna financni situace
3.4.4 Bonitni modely

,Smyslem hodnoceni bonity firmy je zhodnotit jeji pfedpoklady a schopnost dostat
v€as a v plné vysi vSem svym platnym zdvazkim, a tedy urcit jeji ddvéryhodnost. Bo-
nita je casto vyjadrena ratingem, ktery umoznuje zaradit firmu do hodnotici skaly a na
tomto zékladé stanovit riziko, které hrozi investorim, pfipadné vériteldm.” (Marini¢,
2008 str. 94)
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Mezi bonitni modely patfi napfiklad Kralick@v Quicktest nebo Grinwald(v index bonity.

Kralicktv Quicktest

KralickGv quicktest hodnoti firmu pomoci 4 hledisek. Pro zhodnoceni téchto hledisek
muizeme pouzit 4 rovnice:

, , o, vlastni kapital
Kvéta vlastniho kapitalu =

aktiva celkem
cizi zdroje — penize

D (o F=
oba splaceni dluhu z C orovozni cash flow

provozni cash flow

Cash flow v trzbach = triby

EBIT
ROA = -
aktiva

Kazdému z hledisek budou pfidéleny body, podle toho, jakych hodnot ukazatel dosahl.
Konkrétni rozdéleni je zndzornéno v nasledujici tabulce:

Tabulka 5 - KralickQv test — stupnice hodnoceni ukazateld

Vyborné | Velmi Dob¥e Spatné Ohrozenf
Ukazatel dobfre
1 2 3 4 5
Kvéta vlastniho kapitalu | >30 % >20 % >10 % >0 % negativni
Doba splaceni dluhu z CF | <3 roky <5 let <12 let >12 let >30 let
Cash flow v trzbach >10% >8 % >5 % >0 % negativni
ROA >15 % >12 % >8 % >0 % negativni

Zdroj: (Kislingerova, a dalsi, 2008)

,Vysledek testu se vypocita jako prosty primér jednotlivych ukazateld. Pokud vysledek
dosahuje hodnot od jedné do dvou, podnik je oznacovan jako bonitni. Vysledek spa-
dajici do intervalu od dvou do tii, do kterého patfii krajni hodnoty intervalu, pfedzna-
menava sedou zdonu podniku, je tedy jeho situace nejasna. Hodnoty, které jsou vyssi,
neZ tfi pfedznamenavaji bankrotni situaci podniku”. (Vochozka, 2011 str. 116)

Griinwaldiv index bonity

Grunwalddv index bonity (GIB) zohledriuje bonitu spole¢nosti z 6 hledisek, které mu-
zeme rozdélit do 3 oblasti.

1. Rentabilita
ROE = EAT
VK
0A = EBIT
A
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2. Likvidita
(obéZina aktiva — zasoby)

PPL =
kratkodobé zavazky

(obézna aktiva — kratkodobé zavazky)

KZPK =

zasoby

3. Financni stabilita
cizi kapital
DSD = ——
cash flow

EBIT

UK =
uroky

Kde ROE rentabilita vlastniho kapitdlu
ROA rentabilita aktiv
PPL provozni pohotova likvidita
KZPK  kryti zdsob pracovnim kapitdlem
DSD doba splaceni dluhu
UK Urokové krytf

Vysledky téchto hledisek dosadime do rovnice, ktera je ve tvaru:

ROE ROA  PPL , KZPK A DSD , UK

ai-0Tw T1z27 05 T3t

6
Kde a prdmérna Urokova mira z pfijatych Gvér{
t sazba dané z prijm0 pravnickych osob

V rovnici vy$e jsou ve jmenovatelich hornich zlomk{ pouzity doporu¢ené hodnoty dle
Grinwalda (2007, str. 318). Misto hodnot vySe uvedenych je také mozné pouzit odvét-
vovy primér, ktery je mozné dohledat na ministerstvu prdmyslu a obchodu.

+Hodnoceni finan¢niho zdravi podniku se provede podle nasledujici tabulky:

Tabulka 6 - Griinwalddv index bonity — hodnoceni

GIB > 20 a vsechny pomérové ukazatele > 1 pevné zdravi
1,0 < GIB < 1,9 a ukazatele PPL a UK dosahuji hodnoty > 1 dobré zdravi
0,5 £GIB 0,9 a ukazatel PPL dosahuje hodnoty > 1 slabsi zdravi
GIB <05 churavéni

Zdroj: (Sedldcek, 2011 str. 114)

Aby extrémné pfiznivé hodnoceni jednoho ukazatele nemohlo zakryt nedostatecnost
jiného, je bodové hodnoceni kazdého ukazatele limitovano maximalnim poctem 3
bodu. V pfipadé zdporné hodnoty ukazatele se pridéli nulovd hodnota, tzn. Ze ani
hodnota GIB nemuZe byt niZsi, neZ je nula.” (Sedlacek, 2011 str. 114)
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4 FINANCNI ANALYZA VYBRANE
SPOLECNOSTI

V praktické ¢asti této prace bude predstavena spolec¢nost PETROF spol.s r.o., kterd byla
zvolena jako pfiklad pro provedeni finan¢ni analyzy. Dale bude provedena analyza fi-
nandni situace spole¢nosti na obdobi péti let, tedy od roku 2013 do roku 2017. Data
budou Cerpany z vyrocnich zprav spolecnosti, které jsou dostupné na webovych stran-
kdch Ministerstva spravedinosti. (Ministerstvo spravedinosti)

4.1 Predstaveni spolecnosti

Obchodni jméno, sidlo: PETROF, spol. sr.o., Hradec Kralové

Pravni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym

Sidlo: Na Brné 1955, Hradec Kralové 500 06
Identifikani &islo: 62028634 Obrézek 4 - Logo spolecnosti
Danové identifikacni cislo: CZ62028634

Den zapisu do OR: 26.10.1994

Zakladni kapitdl spolecnosti: 500 000,- K¢&

Zdroj: (Petrof, spol. s r.o., 2019)
4.1.1 Predmét podnikani spolecnosti
Spolecnost PETROF, spol. sr.0. je opravnéna podnikat v téchto oborech:

e \/yroba a prodej akustickych hudebnich néstrojd (90-95 % c¢innosti)
e Umélecko femesiné zpracovani dfeva

e Koupé zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje

e Truhlarstvi

e Opravy hudebnich nastroj

e Zprostfedkovani obchodni ¢innosti a sluzeb

e Prondjem a pdjcovani véci movitych

4.1.2 Profil a historie spolecnosti

Spolecnost PETROF spol. s r.0. byla zapsdna do obchodniho rejstfiku roku 1994, jeji his-
torie ale sahd az do roku 1864, kdy jeji zakladatel Antonin Petrof vyrobil prvni klavir
v malé dilné v Hradci Krdlové. BEhem nékolika let vybudoval z malé dilny prosperujici
tovarnu, kterd dodnes sidli v Hradci Kralové.
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Spolec¢nost je v soucasnosti nejvétsim vyrobcem pian a klavirl v Evropé. Své vyrobky
vyvazidovice nez 65 zemicelého svéta. | po 155 letech od zaloZeni spolecnostije firma
stale rodinnym podnikem, v jeho Cele stoji jiz patad generace rodiny Petrof(.

Nasledujici graf ¢. 1 zobrazuje prdmeérny pocet zaméstnanc v jednotlivych letech sle-
dovaného obdobi.

Graf 1 - Primérny pocet zaméstnancu
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Ve sledovaném obdobi se prdmeérny pocet zaméstnancl snizuje. Pokud bychom do
grafu zahrnuli také rok 2012, zjistili bychom, Ze v roce 2013 doslo k navySeni poctu za-
meéstnancy, které bylo nutné z ddvodu pokryti zvySeni potfeb prvovyroby a prekryti
generacni vymeény c¢asti personalu. V roce 2014 doslo ke snizeni poc¢tu zaméstnancl
z dlvodu pfirozenych odchod(, na které se firma pfipravovala jiz v roce 2013. Nejnizs{
pocetzaméstnancld méla firmav roce 2017. Toto postupné snizovani od roku 2015 bylo
zpUsobeno pfirozenymi odchody zaméstnancl. V persondlni oblasti je kv(li tomuto
vénovana velka pozornost age managementu.

4.2 Analyza absolutnich ukazatelii

Analyza absolutnich ukazatell porovnava zmény v jednotlivych vykazech a jejich slo-
zeniv pribéhu sledovaného obdobi. Analyzu, pfi niZ hodnotime, k jakym zménam do-
Slo mezirocné, nazyvame horizontalni analyza. VertikdIni analyza hodnoti, jak velkou
¢ast celku tvofi vybrana poloZka.

4.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza poskytuje informaci, k jakym zméndm v jednotlivych polozkach
vykaz{ doslo, a to jak pomoci rozdilu, tak pomoci poméru. Do rozdilu ¢i poméru davajf
stejné polozky z dvou po sobé jdoucich let.
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Horizontalni analyza rozvahy

Z horizontalni analyzy, kterd nam dava informaci o tom, k jakym meziro¢nim zménam
doslo, je patrné, Ze z hlediska bilancni sumy podnik roste. V tabulce ¢. 7 je vidét, Zze
nejvétsiho rlstu podnik dosahl v roce 2017. Tento rdst byl ovlivnén zejména pofizenim

nového dlouhodobého hmotného majetku.

Tabulka 7 - Horizontalni analyza rozvahy rozdilova — dlouhodoby hmotny majetek

ROZVAHA (v tis. K¢&)

horizontaIni analyza — rozdilova

2014-2013 | 2015-2014 | 2016-2015| 2017-2016
AKTIVA CELKEM 3203 5421 23716 53022
Dlouhodoby hmotny majetek 3937 -2288 27094 33659
PozemKky a stavby -2202 -3071 -2684 48914
Pozemky 0 0 0 -224
Stavby -2202 -3071 -2684 49138
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 5968 -675 11279 4822
Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokondeny DHM 171 1458 18499 -20077
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 171 1458 18499 -20077

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Cast majetku, kterd byla v roce 2017 zafazena do uzivani, byla pofizovana jiz od roku
2015, coZ je patrné z polozky nedokonceného dlouhodobého majetku.

Déle mizZeme vidét, ze narlst v roce 2016 byl zplsoben ndkupem novych strojl. Pofi-
zeni téchto strojd znamenalo zvyseni poloZzky hmotnych movitych véci a soubord mo-

vitych véci oproti roku 2015 o témér 65 %.

V roce 2017, kdy byl prirlist dlouhodobého majetku nejvétsi, byla zafazena do uzivani
budova a nejvétsino narlstu tedy dosahla konkrétné polozka staveb, kterd se zvysila
oproti roku 2016 0 55 %. Budova byla pofizena za U¢elem otevieni nové PETROF Gallery,
kterd je nejen kulturnim, ale i obchodnim centrem spolecnosti.

Z pohledu ob&Znych aktiv jsou pro nasi analyzu vyznamnou poloZzkou zasoby, které se

ve sledovaném obdobi snizuji.

Tabulka 8 - HorizontdIni analyza rozvahy rozdilova — obéZna aktiva

ROZVAHA (v tis. K¢&)

horizontalni analyza — rozdilova

2014-2013 | 2015-2014| 2016-2015| 2017-2016
AKTIVA CELKEM 3203 5421 23716 53022
ObéZné aktiva -808 5695 -3449 23259
Zasoby -10506 -4435 -3872 -2395
Pohleddvky 5213 20133 -438 7454
PenéZni prostredky 4485 -10003 861 18200
Casové rozligeni -408 -480 -137 -802

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Tento pokles midZeme prisuzovat tomu, Ze se v celém obdobi zvysuji trzby, tedy pro-
dévaji se jiz zminované zdsoby. Tuto provdzanost potvrzujii plany prodejl spolecnosti,
které byly v obdobi od roku 2014 do roku 2017 vzdy ptekroceny.
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Graf 2 - Vyvoj aktiv ve sledovaném obdobi
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spole¢nosti

Z pohledu pasiv midzZzeme sledovat v celém obdobi rlst vliastniho kapitalu, coz je zpG-
sobeno kumulovanim zisku z minulych let. V tabulce &. 9 vidime zmény vybranych po-
lozek pasiv mezi jednotlivymi roky.

Tabulka 9 - Horizontalni analyza rozvahy rozdilova — vybrané poloZky pasiv

. horizontaini analyza — rozdilova

ROZVAHA v tis. K& 2014-2013] 2015-2014] 2016-2015] 2017-2016
PASIVA CELKEM 3203 5421 23716 53022
Vlastni kapital 6100 7 301 6833 7774
Vysledek hospodareni minulych let 6104 5 308 4732 6438
Vysledek hospodareni béZzného Ucetniho obdobi -793 -577 1707 4157
Cizi zdroje -2 903 -2159 16692 45176
Rezervy 3000 3000 -3 000 8 000
Zavazky -5 903 -5 159 19692 37176

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Cizi zdroje podniku se mezi roky 2013-2015 snizuji, coz je zplsobeno spldcenim dlou-
hodobych zavazk( k Gvérovym institucim. V letech 2016 a 2017 naopak cizi zdroje ros-
tou. Tento rlst je zpUsoben navysenim dlouhodobych zavazk(d k Gvérovym institucim,
které byly pouzity k financovani dlouhodobého majetku podniku.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Ve vykazu zisku a ztraty je mozné sledovat poloZzky nédklad({ a vynosi spolecnostia s
pomoci horizontaIni analyzy, kterou je mozné najit v pfilohdch & 10 a 11 sledujeme
jejich vyvoj a zmény v jednotlivych letech sledovaného obdobi.

Jakjiz bylo zminéno v souvislosti se zbozim podniku, v celém sledovaném obdobi ros-
tou trzby podniku z prodeje vyrobk( a sluzeb. Nejvétsi rist zaznamenala polozka trzeb
z prodeje vyrobkd a sluzeb mezi roky 2013 a 2014. V roce 2013 se podnik nemohl zu-
Castnit nékterych vybérovych fizeni, kterych se zlUcastnit planoval. | pfesto jeho trzby
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prekrocily pldnovanou vysi pro tento rok. Plany trzeb se spolecnosti podafrilo prekrodit
i ve zbyvajicich letech sledovaného obdobi.

V souvislosti s trzbami je dllezZité také sledovat vyvoj vysledku hospodareni za Gcetni
obdobi. Vzhledem k tomu, ze se trzby v pribéhu obdobfi zvysuji, z hlediska jejich vy-
nosnosti by bylo vhodné, aby se i vysledek hospodareni zvysoval. Ten se vSak od roku
2013 do roku 2015 snizoval. V letech 2016 a 2017 se vysledek hospodareni zvysuje.

4.2.2 Vertikalni analyza

Abychom zjistily, kterd poloZka vykaz( je nejpodstatnéjsi, mizeme provést vertikaln{
analyzu vykaz(. Jako zakladnu pro vertikdIni analyzu rozvahy byla pro nase uUcely zvo-
lena celkova aktiva. Pro analyzu vykazu zisku a ztraty byly zvoleny trzby z prodeje vy-
robkd, sluzeb a zboZzi.

Vertikalni analyza rozvahy

Z vertikadIni analyzy rozvahy, kterou v celkovém znazornéni nalezneme v prilohdch ¢. 7
a 8 mldzeme vydcist, Ze nejvétsi ¢ast aktiv je tvorena obéZznym majetkem. V letech
2013-2015 tvofi ob&zna aktiva kolem 64 % veskerého majetku. V letech 2016 a 2017
se podil obézného majetku na celkovych aktivech snizil a tvofil méné nez 60 % z cel-
kovych aktiv. Tato zména je zpUsobena velkym navysenim dlouhodobého hmotného
majetku, ktery se vtéchto obdobich zvysil z plvodniho objemu kolem 34 % na 38-
47 %.

Tabulka 10 - Vertikalni analyza rozvahy — aktiva

vertikdIni analyza

ROZVAHA (v %) 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 100,00  100,00] 100,00] 100,00] 100,00
Dlouhodoby majetek 35,12 35,95 35,52 39,97 41,93
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,56 0,49 0,47 0,40 0,29
Dlouhodoby hmotny majetek 34,25 34,97 33,93 38,42 41,20
Dlouhodoby finanéni majetek 0,31 0,49 1,13 1,16 0,44
ObézZné aktiva 64,14 63,41 63,97 59,59 57,84
Zasoby 50,01 46,95 4521 41,77 36,63
Pohleddvky 12,47 13,69 18,53 17,39 17,02
Penézni prostfedky 1,65 2,77 0,24 0,43 419
Casové rozlisen 0,74 0,64 0,51 0,45 0,23

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Hlavni poloZzkou obéZnych aktiv jsou zasoby. To je zplsobeno ¢asovou a technickou
naroc¢nosti vyroby klavir( a pian. Pokud se na tuto polozku zamérime podrobné, zjis-
time, Ze nejvétsi polozkou zdsob je nedokoncena vyroba. Jeji podil na celkovych akti-
vech se v priibéhu obdobi sniZzuje, presto je celé obdobi nejvétsi poloZzkou zdsob. Nej-
nizsi ¢ast zasob tvofi polozka zbozi. Prodej zboZi je totiz pouze dopliikovou c¢innosti
spolecnosti. Hlavni ¢innost, vyroba pian, tvofi 90-95 % produkce spolecnosti.
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Tabulka 11 - Vertikdlni analyza rozvahy — zasoby

vertikalni analyza

ROZVAHA (v %) 2013 2014  2015]  2016] 2017
Zasoby 50,01 46,95 45,21 41,77 36,63
Materidl 11,51 10,48 10,48 9,91 10,08
Nedokoncdend vyroba a polotovary 20,45 21,20 19,61 17,50 16,73
Vyrobky a zbozi 18,04 15,24 15,09 14,33 9,80
Vyrobky 14,06 %| 12,36 %| 13,07 %| 13,17%| 826 %
Zbozi 3,97 % 2,88 % 2,02 % 1,16 % 1,55 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Nejvétsi polozkou pasiv je vlastni kapitdl firmy. Tento je tvorfen prfedevsim vysledkem
hospodareni minulych let, ktery se ve sledovaném obdobi pohybuje v rozmezi 34-38 %
z celkovych pasiv. Cizi zdroje jsou ve vysi 17,6-20,5 % z celkovych pasiv v letech mezi
roky 2013 az 2016. Vroce 2017 doslo k velkému navyseni, kdy celkové cizi zdroje do-
sahovaly vySe 27,72 %. Pokud se podrobné&ji podivdme na cizi zdroje podniku, zjistime,
Ze v letech 2013 az 2016 jsou hlavni polozkou kratkodobé zavazky. | v roce 2017 jsou
nejvyssi polozkou kratkodobé zavazky. Jsou vSak srovnatelné s polozkou dlouhodo-
bych zavazkd, u které doslo k velkému navyseni. Kratkodobé zavazky jsou velmi sta-
bilni polozkou pasiv. Rozdil mezi nejnizsim a nejvyssim procentualnim podilem na cel-
kovych pasivech je 1,65 %.

Tabulka 12 - Vertikalni analyza rozvahy — pasiva

vertikdlni analyza

ROZVAHA (v %) 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 100,00 100,00] 100,00] 100,00{ 100,00
Vlastni kapitdl 80,29 81,19 81,91 78,94 71,80
AZio a kapitalové fondy 14,90 14,98 15,42 14,65 12,43
Fondy ze zisku 27,15 26,93 26,56 25,08 22,29
Vysledek hospodareni minulych let 36,05 37,31 38,13 37,11 34,34
Vysledek hospodareni béZzného Ucetniho obdobi 2,07 1,85 1,68 1,99 2,64
Cizi zdroje 19,26 18,37 17,58 20,53 27,72
Rezervy 0,00 0,76 1,50 0,71 2,30
Z4avazky 19,26 17,61 16,09 19,83 25,41
Dlouhodobé zavazky 6,66 418 1,84 5,82 12,69
Kratkodobé zdvazky 12,60 13,43 14,25 14,01 12,73
Casové rozlisen 0,44 0,44 0,51 0,52 0,48

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je zfejmé, Ze hlavnim nositelem trzeb ve spo-
lecnosti jsou trzby z prodeje vlastnich vyrobk{ a sluzeb, které v prvnim roce sledova-
ného obdobi tvofi 97,40 % z trzeb z provozni ¢innosti. V dalsich letech se jejich vyse
pohybuje kolem 99,5 % z celkovych trzeb z provozni ¢innosti. Vyznamnou polozkou ve
vykazu zisku a ztraty je vykonova spotreba, kterd je nejvyznamnéjsi ndkladovou po-
lozku a jeji hodnota se pohybuje v rozmezi 44-54 %, kdy nejvyssi hodnoty dosahovala
vroce 2013. Vzhledem k tomu, Ze se trzby z provozni ¢innosti v pribéhu sledovaného
obdobi zvysuji, mGZzeme fici, Ze podnik oproti roku 2013 Iépe hospodari se svymi pro-
voznimi naklady, jejichZ podil se i pfes zvyseni trzeb z provozni ¢innosti sniZzuje. Stej-
ného trendu ohledné snizovani podilu na celkovych trzbach z provozni ¢innosti si ma-
zeme vsSimnout také u polozky osobnich nakladd. Vysledek hospodareni spole¢nosti
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tvori v letech 2013, 2014 a 2016 kolem 3 % z trzeb z provozni ¢innosti. V roce 2015 a
2017 je pak tento podil stejné vysoky, konkrétné ve vysi 4,96 %.

Podnik ve vSech letech sledovaného obdobi prodaval dlouhodoby majetek a material.
Ve vertikdIni analyze vykazu zisku a ztraty je dobre viditelné, jestli prodej probéhl pro
firmu Uspésné, tedy jestli jej prodal za vyssi financni obnos, nez byla zlstatkova cena
tohoto prodaného majetku a materidlu. Prodej dlouhodobého majetku byl pro firmu
Uspésny ve vsech letech sledovaného obdobi, nebot trzby z jeho prodeje byly vzdy
vysSsSi nez zlstatkova cena tohoto prodaného dlouhodobého majetku. Firma také vy-
hodné& prodala material v letech 2013, 2014 a 2016 kdy jej prodala za vétsi financni
obnos, nez byla jeho zlstatkova cena. V letech 2015 a 2017 jsou trzby z prodaného
materidlu nizsi neZ jeho zlstatkova cena.

Tabulka 13 - Vertikdlni analyzy vykazu zisku a ztraty — vybrané poloZky

, ) . VertikadIni analyza
Vykaz zisku a ztraty (v %) 2013]  2014]  2015]  2016] 2017
Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb 97,40 99,66 99,59 99,35 99,59
Trzby za prodej zbozi 2,60 0,34 0,41 0,65 0,41
Vykonova spotfeba 54,69 47,21 4414 46,89 4414
Osobni naklady 40,59 36,73 36,23 36,60 36,23
Upravy hodnot v provozni oblasti 6,36 10,46 -0,40 4,29 -0,40
Ostatni provozni vynosy 7,55 1,08 2,21 1,04 2,21
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,02 0,22 0,65 0,11 0,65
Trzby z prodeje materidlu 0,60 0,37 0,47 0,35 0,47
Ostatni provozni ndklady 12,36 2,56 6,20 7,74 6,20
ZUstatkova cena prodaného DM 0,00 0,17 052 0,04 0,52
Z(lstatkova cena prodaného materiélu 0,31 0,29 0,51 0,29 0,51
Provozni vysledek hospodareni 3,10 3,13 13,00 417 13,00
Vysledek hospodareni po zdanéni 3,85 3,23 4,96 3,61 4,96
Vysledek hospodareni za Ucetni obdobf 3,85 3,23 4,96 3,61 4,96
Cisty obrat za U¢etni obdobf 111,55 105,83 102,74 102,95 102,74

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

4.2.3 Bilancni pravidla

Abychom vyhodnotili, zda jsou splnéna bilanéni pravidla, jsou v nasledujici tabulce
zobrazeny polozky z vertikdIni analyzy, které maji pro toto vyhodnoceni potfebnou vy-
povidaci schopnost. Pro lepsi pfedstavu jsou bilan¢ni pravidla zndzornéna i graficky.

Tabulka 14 - Vertikdlni analyza rozvahy — DM a OA

vertikdlni analyza
ROZVAHA (v %) 2013]  2014]  2015]  2016] 2017
AKTIVA CELKEM 100,00/  100,00[ 100,00[ 100,00/ 100,00
Dlouhodoby majetek 35,12 35,95 35,52 39,97 41,93
Obézné aktiva 64,14 63,41 63,97 59,59 57,84

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti
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Tabulka 15 - Vertikdlni analyza rozvahy — VK a CZ

vertikalni analyza

ROZVAHA (v %) 2013]  2014]  2015]  2016] 2017
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodobé zdroje 86,95 85,37 83,75 84,76 84,49
Vlastni kapitél 80,29 81,19 81,91 78,94 71,80
Cizi zdroje 19,26 18,37 17,58 20,53 27,72
Dlouhodobé zavazky 6,66 418 1,84 5,82 12,69
Kratkodobé zavazky 12,60 13,43 14,25 14,01 12,73

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Z tabulek ¢islo 14 a 15 je zfejmé, ze zlaté bilancni pravidlo neni dodrzeno. Dlouhodo-
bych zdrojd je v podniku mnohem vice nez dlouhodobého majetku. Podnik tedy vyu-
Ziva ke svému financovani konzervativni pfistup a néktery obézny majetek financuje
dlouhodobymi zdroji, coz pro podnik predstavuje vyssi naklady, nez kdyby financoval

vice obéznych aktiv zdroji kratkodobymi.

Graf 3 - Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo (v tis. K¢)

450 000
400 000
350 000
300 000
250 000
200 000
150 000
100 000

50 000

0]
2013 2014 201

Dlouhodoba aktiva Dlouhodobéd pasiva

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti
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Také pravidlo vyrovnani rizika neni dodrZzeno. Vlastniho kapitalu je v podniku vice nez
cizich zdrojd. V letech 2013 az 2016 dosahuje tento rozdil hodnot kolem 60 %. V po-

slednim sledovaném roce se tento rozdil snizil na 40 %.
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Graf 4 - Pravidlo vyrovnani rizika
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spole¢nosti

Pari pravidlo, stejné jako pfedchozi pravidla, dodrzeno neni. Dlouhodobého majetku je
v podniku od 35 % do 42 %. Dlouhodobé cizi zdroje dosahuji maximalné vyse 12,69 %
ato v poslednim roce sledovaného obdobi. Je tedy zfejmé, ze kazdy rok je kolem 30 %
dlouhodobého hmotného majetku financovano viastnimi zdroji.

Graf 5 - Pari pravidlo
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4.3 Analyza rozdilovych ukazatelt

Pro financ¢ni analyzu spolecnosti Petrof spol. s r.o. byly z rozdilovych ukazatell vybrany
ukazatele pracovniho kapitdlu a Cistého pracovniho kapitdlu. U ¢istého pracovniho ka-
pitdlu provedeme srovnani s jeho redlnou vysi a s vysi, kterd je v podniku potrebné.

4.3.1 Pracovni kapital

Pracovni kapital podniku predstavuje ta ¢ast aktiv, kterd je oznacovéna v rozvaze jako
obéZzna aktiva. SloZzeni pracovniho kapitdlu se v pribéhu sledovaného obdobi méni.
Zatimco podil zasob na pracovnim kapitdlu se ve sledovaném obdobi snizuje, podil
pohledavek roste. Pfesto tvofi zasoby nejvétsi ¢ast pracovniho kapitalu ve vsech letech
sledovaného obdobi. Vroce 2013 pfedstavuji zdsoby témér 78 % z celkovych obé&z-
nych aktiv. Postupnym snizovanim se zasoby dostdvaji na konecnych 63,33 % v roce
2017. Celkovy procentudini rlst podilu pohleddvek na pracovnim kapitédlu od prvniho
roku sledovaného obdobi po poslednirok je ve vysi 10 %.

Penézni prostfedky maji jako jedind z polozek pracovniho kapitdlu kolisavy pribéh
v celém sledovaném obdobi. Mezi prvnim a druhym rokem se jejich podil na obéznych
aktivech zvysil z 2,57 % na 4,37 %. Nejnizsi &adst obéZnych aktiv tvofi penézni prostredky
v roce 2015, kdy nedosahuji ani jednoho procenta z obéznych aktiv. Od tohoto roku se
podil penéznich prostfedkl na obéZnych aktivech zvysuje a v roce 2017 tvofi 7,25 %
z obéznych aktiv.

Tabulka 16 - SloZeni pracovniho kapitalu

SloZeni pracovniho kapitalu (v %) 2013 2014 2015 2016 2017
Obézné aktiva 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Z&soby 77,98 74,04 70,67 70,10 63,33
Pohleddvky 19,44 21,59 28,96 29,18 2943
Penézni prostredky 2,57 4,37 0,37 0,72 7,25

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti
4.3.2 Cisty pracovni kapital

Abychom zjistili, jak je vysoky Cisty pracovni kapital spole¢nosti, odelteme od pracov-
niho kapitalu kratkodobé zavazky.

Cisty pracovni kapital spole¢nosti je v celém sledovaném obdobi kladny a v obdobi od
roku 2013 do roku 2016 ho mzeme oznadit za stabilni. Zmény jsou vrozmezi 3 %.
V roce 2017 Cisty pracovni kapitdl oproti roku 2016 roste, a to o vice neZz 20 000 tis. K¢ i
presto, Ze kratkodobé zavazky dosahuji vtomto roce nejvyssi hodnoty. Pfi¢inou jsou
velmivysoké pohledavky, které se oproti roku 2016 zvySili o vice nez 7 000 tis a financni

majetek, ktery se zvysil o vice nez 18 000.

Kratkodobé zavazky se postupné zvysuji v celém sledovaném obdobi. Na zacatku ob-
dobi dosahovaly hodnoty 49 405 tis. K¢ a vzrostly na konecnych 60 748 tis. K& v posled-
nim sledovaném roce.
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Tabulka 17 - Cisty pracovni kapital

Slozeni CPK (v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017
zasoby 196056 | 185550| 181 115| 177243 | 174848
kratkodobé pohleddvky 48 885 54 098 74 231 73793 81 247
finanéni majetek 6 468 10953 950 1811 20011
kratkodobé zdvazky -49405| -53094| -57069| -59442 -60 748
CPK 202004 | 197507 | 199227 | 193405| 215 358

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Graf 6 - Cisty pracovni kapital
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Srovnani readlného a potfebného Cistého pracovniho kapitalu

Abychom vyhodnotili praci spolecnosti s ¢istym pracovnim kapitdlem, je dobré vypo-
¢itat, jak vysoky Cisty pracovni kapital je zapotfebi pro dobré fungovani podniku. Vy-
pocteme ho jako ndsobek obratového cyklu penéz a dennich vydajl spolecnosti.

Pokud vysledky vyhodnotime graficky, zjistime, Ze redlny pracovni kapital spolecnosti
je ve viech letech vy33i, neZ je redIné potfeba. Rozdil mezi potfebnou vysi CPK a redl-
nou vysi CPK je v celém sledovaném obdobi velmi vysoky. Nejniz&i rozdil mezi jeho
potfebnou a redlnou vysi je v prvnim roce sledovaného obdobi. Pfesto je tento rozdil
kolem 10 mil. K& Nejvétsiho rozdilu redliny a potrebny Cisty pracovni kapitadl dosahuje
vroce 2017, kdy rozdil dosahuje 77 mil. K&.
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Graf 7 - Porovnéni potfebného a redlného CPK
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spole¢nosti

4.4 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele nam umozniuji hodnotit rentabilitu, likviditu, aktivitu a zadluze-
nost podniku.

4.4.1 Rentabilita

U ukazatell rentability neexistuji Zaddné doporucené hodnoty, jakych by mély ukaza-
tele dosahovat. Z hlediska rdstu podniku, coz by mél byt hlavni cil kaZzdého podniku je
dobré, aby se ukazatele ve sledovaném obdobi zvySovaly. Pokud bychom se zaméfili
pouze na obdobi od roku 2015, je tento pozadavek splnén u vsech vybranych ukaza-
tell rentability. Od roku 2013 do roku 2015 dosahuje rdstu, pfipadné jen velmi malého
poklesu, pouze rentabilita aktiv. Stejny trend, co se rlstu tyce, maji zbyvajici tfi ukaza-
tele, tedy rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita dlouhodobého kapitdlu a rentabilita
trzeb. Tyto ukazatele klesaji az do roku 2015, kdy dosahly své minimalni hodnoty a
v dalsich letech dochazi k velkému rlstu téchto ukazatell. Konec¢nd hodnota vsech
sledovanych ukazatell je na konci sledovaného obdobi vyssi nez na zacatku, mlzeme
tedy Fici, Ze podnik z hlediska rentability roste. Ukazatele rentability jsou ve vSech le-
tech sledovaného obdobi nizsi nez 5 %. Snizovani ukazatele rentability vlastniho kapi-
talu, rentability trzeb a rentability dlouhodobého kapitalu do roku 2015 je zplsobené
snizovanim cistého zisku, ktery je Citatelem ve zlomku pro vypocet téchto ukazateld.
V grafickém zndzornéni ukazatel( je vidét, ze ukazatel rentability vlastniho kapitdlu a
rentability dlouhodobého kapitdlu dosahuji v celém sledovaném obdobi podobnych
hodnot. To je zpUsobeno nizkym cizim dlouhodobym kapitdlem. Spolec¢nost totiz k fi-
nancovani cizimi zdroji vyuziva ve vétsi mife kratkodobé Uvéry. Vzhledem ktomu, ze
ukazatel rentability aktiv se poditd, na rozdil od ostatnich ukazatel(, z provozniho vy-
sledku hospodareni, jeho prlbéh je odlisny.
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Tabulka 18 - Rentabilita

Rentabilita 2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) 257 % 2,28 % 2,05 % 252%| 367%
Rentabilita aktiv (ROA) 2,54 % 2,79 % 2,73% 2,78% | 3,06%
Rentabilita trzeb (ROS) 385%| 323% 2,90 % 361%| 496%
Rentabilita dlouhodobého kapitdlu (ROCE) 2,38 % 2,17 % 2,01 % 235%| 3,12%
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti
Graf 8 - Rentabilita
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Pokud porovname ukazatele rentability vlastniho kapitadlu a rentability aktiv s odvét-
vovym primeérem zjistime, Ze vysledky podniku se velmi rozchdzi s trendem odvétvi.
Jako ddvod mUzeme poklddat fakt, Ze v celém obdobi dosahuje EBIT a EAT podniku,
tedy zisky, které se pouzivaji pro vypocet ukazatel(, nizsiho podilu na trzbéach nez tyto
na podilu na trzbach v prdmeéru celého odvétvi. Také vlastni kapitadl podniku a jeho po-
dil na celkovych pasivech podniku je rozdilny pro podnikovou a odvétvovou strukturu.
Podnikovy podil je v pribé&hu obdobi 0 8-18 % vyssi nez odvétvovy podil.
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Graf 9 - Porovnani rentabilit podniku a odvétvi
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti

4.4.2 Likvidita

Likvidita podniku vypovida o tom, jak je podnik schopny dostat svym zavazkim. V na-
sledujici tabulce €. 19 jsou zobrazeny hodnoty, kterych dosahovala b&zng, rychla a po-
hotova likvidita ve sledovaném obdobi.

Tabulka 19 - Likvidita

Likvidita 2013 2014 2015 2016 2017
Bézna 509 472 4,49 4,25 4,55
Rychla 1,12 1,23 1,32 1,27 1,67
Pohotova 0,13 0,21 0,02 0,03 0,33

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolec¢nosti

V celém sledovaném obdobi podnik vyuziva kratkodobych Uvérd, které jsou soucasti
kratkodobych zavazkd, tedy jmenovatele v poméru pro vypocet likvidity. Krdtkodobé
avéry podnik upfednostiuje pfed dlouhodobymi, a tedy kratkodobé zavazky podniku
jsou velmi vysoké.

Pokud porovname vysledné hodnoty s hodnotami doporucenymi, zjistime, Ze nejlépe
si stoji rychla likvidita, kterd je pouze v poslednim roce o desetinu vyssi, nez je horni
doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele. Pohotovou likviditu mGzZzeme povazovat za pfi-
jatelnou v letech 2013,2014 a 2017.V roce 2015 a 2016 doslo k velkému snizeni financ-
nich prostfedkd, a ukazatel se hodné blizi nule.

Ve srovndni s odvétvim ma bé&Zzna likvidita podniku stejny trend jako ma likvidita od-
vétvi. Jeho vyse je vSak dvojnasobnd. To je zplsobeno vysokym objemem obéznych
aktiv v podniku.

Podnikova likvidita druného stupné je srovnatelna s hodnotami za celé odvétvi. Vy-
sledky se rozchdazeji pouze v prvnim roce, kdy je podnikova likvidita nizsi nez likvidita

odvétvia v poslednim roce, kdy je situace opacnd, tedy podnikova likvidita je vySsi nez
odvétvova.
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Graf 10 - Likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spole¢nosti

4.4.3 Aktivita

Ukazatele aktivity maji vypovidaci schopnost o tom, jak firma vyuziva svych aktiv. Hod-
noti se obrat, doba obratu a rfadi se sem také ukazatele vypovidajici o dobé inkasa a
dobé splatnosti.

Tabulka 20 - Aktivita

Aktivita 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat aktiv 0,54 0,57 0,58 0,55 0,53
Obrat zdsob 1,07 1,22 1,28 1,32 1,45
Doba obratu zdsob 335,10 294,86 280,54 273,17 247,83
Primérnd doba inkasa 84,44 84,37 88,40 91,61 86,10
Primérnd doba splatnosti 83,55 85,97 114,98 113,73 115,16

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolec¢nosti

Obrat aktiv dosahuje v celém obdobi hodnot kolem 0,5 obratky, coZ je o polovinu
méné, nezZ je doporucena hodnota tohoto ukazatele. Obrat zdsob dosahuje maximalni
hodnoty v roce 2017, kdy je jeho hodnota ve vysi 1,45. Velmi nizké hodnoty obou téchto
ukazatell jsou zpUsobeny predmeétem podnikani spolecnosti. Vyroba klavir( a pian je
velmi dlouhy a technicky naro¢ny proces. Vyroba jednoho klaviru trva 4-6 let. Ukazatel
doby obratu zadsob odpovida tomu, Ze pocet obratek zdsob je velmi blizky jedné. Doba
obratu zdsob je tedy v rozmezi 247-335 dni. Nejdelsi doba obratu zdsob byla v prvnim
roce sledovaného obdobi a postupné se snizovala. NejniZz8i hodnotu ukazatel dosahl
vroce 2017. Prllmérna doba inkasa a prdmeérna doba splatnosti nemaji doporucenou
hodnotu, jaké by mély ukazatele dosahovat. Pro podnik je ale vyhodné, pokud je prd-
meérna doba splatnosti vyssi nez prdmeérnd doba inkasa. V roce 2013 a 2014 dosahuji
ukazatele srovnatelné vyse, kterd se pohybuje okolo 84 dn0. V dalsich letech sledova-
ného obdobise podnik dostdva do komfortnéjsi situace, kdy prdmeérna doba splatnosti
je delsinez prdmeérné doba inkasa. Tento fakt miZeme vysvétlit tak, Ze podnik nejprve
dostane zaplaceno od svych odbératell a az nasledné plati svym dodavateldm.
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4.4.4Zadluzenost

Zadluzenost podniku vypovida o tom, v jaké vysi vyuziva podnik cizich zdrojd.

Tabulka 21 - ZadluZenost

Zadluzenost 2013 2014 2015 2016 2017
Zadluzenost 1926 % | 1761 % | 1609%| 1983 % | 2541 %
Dlouhodobé zadluZzenost 7 % 4% 2% 6 % 13%
Urokové kryti — EBIT 6,13 7,26 8,30 16,26 13,99
Urokové kryti — CF 6,63 15,02 -1,33 35,71 19,58
Doba splaceni dluhu 6,99 3,05 -36,80 3,25 5,93

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Celkova zadluzenost podniku je v celém obdobi velmi nizka. Nejvice zadluzena je spo-
le¢nost v roce 2017. Zadluzenost je ve vysi 25,41 %. V poslednim roce sledovaného ob-
dobi se zvysila také dlouhodobé zadluzenost. Dosahuje vyse 13 %, coz je také nejvyssi
dlouhodobé zadluZzenost v pribéhu celého sledovaného obdobi. Zvyseni cizich zdroj{
je spojeno s otevienim nové PETROF Gallery, kvili které byly zvyseny dlouhodobé za-
vazky k Uvérovym institucim. Ve srovnani s odvétvim je vsak i tato hodnota zadluzeni
velminizka. Zadluzenost v odvétvi v roce 2017 dosahovala 71,40 %. To je vice nez 45 %
rozdil oproti zadluZzenosti podnikové.

Z pohledu Urokového kryti pocitaného pomoci EBIT si spolecnost stoji dobre. Jeho vyse
je vyssi, nez je doporucovana hodnota, coz znaci, Ze podnik je schopny zaplatit nejen
Uroky plynouci z Urocenych zavazk(, ale také danovy zavazek v0ci stadtu a podil na
zisku spolecnikdm.

Pokud bychom Urokové kryti pocitali pomoci CF, dopocitdme se velmi odlisSnych vy-
sledk(. V prvnim roce je vySe Urokového kryti témér stejnd jako kdybychom jej poditali
pomoci EBIT. Nejhorsi je situace v roce 2015, kdy Urokové kryti poc&itané pomoci CF je
zdporné. To je zplsobeno zdpornym CF v tomto roce.

Nejdelsi doba splaceni dluhu je v roce 2013. Stejné jako Urokové kryti pocitané pomoci
CF je i doba splaceni dluhu v roce 2015 zdporna. Zaporné CF je zplisobené zejména
velkym zvy$enim pohledavek. Cast vzniklych trzeb tedy nebyla od odbératel(l zapla-
cena.

4.5 Souhrnné ukazatele hospodareni

Souhrnné ukazatele ndm pomahaji komplexné hodnotit firemnf situaci. MdZeme s je-
jich pomoci hodnotit, zda je spole¢nost bankrotni ¢i bonitni a jestli tvofi hodnotu pro
vlastniky.

4.5.1 Ekonomicka pfFidana hodnota

Ekonomickd pridand hodnota vypovida o tom, zda podnik tvofi hodnotu pro vlastniky.
Vlastnici podniku maji pfedstavu o tom, jaké vynosy by jim podnikani mélo pfinaset.
Tento pozadavek neni mozné hodnotit jen na zakladé cistého zisku, protoZe se pfijeho
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vypoctu neuvazuje, jakou vynosnost pozaduji vlastnici podniku. Aby bylo mozné spo-
¢itat ukazatel EVA je zapotrebi spocitat nejprve ukazatel vaZzenych prdmeérnych na-
kladd kapitalu (WACC) a také Cisty provozni vysledek hospodatreni (NOPAT).

Abychom mohli vypoditat prlmérné naklady kapitdlu je potfeba znat vynosnost, kte-
rou pozaduji vlastnici podniku. Pokud nezndme vysi vynosu pozadovaného spolecniky
oznacovanou jako re, vypocitdme WACC pomoci ratingového modelu ministerstva prd-
myslu a obchodu k jeho odhadu.

Pomoci tohoto modelu se WACC vypodité jako soucet prirdzek za velikost firmy (ri), za
moznou nizsi podnikatelskou stabilitu (res) @ za moznou nizsi financnf stabilitu (res).
K témto prirdzkam se jesté pricte bezrizikova vynosova mira (ry).

Tabulka 22 - Model k odhadu WACC

Ratingovy model MPO k odhadu WACC 2013 2014 2015 2016 2017
It 226%| 158%| 058%| 043%| 098%
MA 420% | 422%| 422%| 415%| 402%
Ips 218%| 312% 183%| 435%| 402%
Ies 000%| 000%| 000%| 000%| 0O00%
WACC 865%| 892%| 663%| 893%| 9,02%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolec¢nosti

V pribéhu sledovaného obdobi se vazené naklady kapitalu spocitané pomoci ratingo-
vého modelu k jejich odhadu pohybovaly ve vysi kolem 9 %. Vyjimkou je rok 2015, kdy
se hodnota sniZila na 6,63 %. To je o dvé procenta nizsi, nez je druhy nejnizsi vysledek
tohoto ukazatele, ktery byl v roce 2013 ve vysi 8,65 %. Snizeni bylo zplsobeno nizsi

v v

Urokovou mirou a také nizsim dlouhodobym kapitdlem podniku.

Abychom mohli vypocitat, jakd je ekonomicka pfidand hodnota spole¢nosti je zapo-
trebi jeSté stanovit Cisty provozni vysledek hospodareni. Ten m{zeme pro nase Ucely
stanovit, jako zdanény provozni vysledek hospodateni.

Ekonomicka prfidand hodnota spolecnosti je v celém sledovaném obdobi zaporna.
Znamena to tedy, Ze spolecnost netvoii hodnotu pro své viastniky. Ddvodem mUze byt
vyuzivani zejména vlastnich zdrojl spolecnosti. Tyto jsou totiz ndkladnéjsi nez cizi ka-
pital spolednosti.

Tabulka 23 - Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomickd pfidana hodnota 2013 2014 2015 2016 2017
EBIT 9972 11040 10952 11787 14 609
t 289% | 2324% | 30,11 % | 23,71 % 7,14 %
WACC*C 29 468 30089 22 208 31878 36128
EVA -19784 | -21614| -14554 | -22886 | -22 562

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti
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4.5.2 Bankrotni modely

Diky bankrotnim modellm, s jejichz pomoci vypolteme bankrotni ukazatele, jsme
schopni predikovat mozny bankrot spolecnosti. Je dllezZité tyto ukazatele hodnotit
z dlouhodobého pohledu. Mze se totiz stat, Ze se jednd o vyjimecnou situaci v jednom
roce, kdy napfriklad odbératelé odrekli néjakou zakazku.

Altmanovo Z-score

Abychom vyhodnotili, jestli nehrozi spolecnosti bankrot, vypolteme Altmanovo Z-
score, diky kterému jsme schopni tuto situaci hodnotit. K vypoclteni je zapotfebi spo-
¢itat ukazatele, najit je mdzeme v tabulce ¢. 24, které jsou nasledné vyndsobeny urdi-
tou vahou a secteny. Vysledek je nazyvan Z-score.

Tabulka 24 - Ukazatele pro vypocet Altmanova Z-score

Ukazatel Ozn. 2013 2014 2015 2016 2017
NWC/A Xa 05153 04998| 04973| 04558| 04511
zadrZ. zisky/A X2 03812 03916| 0,3981 0,3910| 0,3698
ROA X3 0,0254| 00279| 00273 00278| 00306
VK/cizi kapitdl X4 41687 | 44194| 46585| 38445| 25906
Obrat aktiv Xs 05373 05732] 0,5801 0,5505| 05321

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolec¢nosti

Hodnoty, které ndm vysly po vypocteni jednotlivych ukazatell, mdzeme nasledné vy-
nasobit vahou, kterou jim profesor Altman urcil. Jejich vySe zavisi na tom, jak velky vliv
na bankrotni situaci podniku maji. Profesor Altman urcil také rozmezi, dle kterého je
podnik zafazen do skupiny podnikd, kterym bankrot hrozi, kterym bankrot nehrozi a
podnikd, které se nachézejiv tzv. Sedé zdné a je tedy potreba sledovat dalsi vyvoj pod-
niku, pfipadné vyhodnotit, zda se jedna o vyjimecnou situaci, nebo se jedna o dlouho-
dobéjsi situaci podniku. Pokud Z-score dosahuje hodnoty 2,9 a vice, je povazovan jako
podnik, kterému bankrot nehrozi. Podniky, jejichZ vysledek se nachazi vrozmezi 1,2-
2,9 se nachdaziv tzv. sedé zéné. Pokud jsou vysledky podniku horsinez 1,2, mél by pod-
nik zhodnotit, jestli je bankrot podniku nevyhnutelny nebo existuje jesté néjaka sance
na zachranu.

Tabulka 25 - Vypocet Z-score

Ukazatel Ozn. vaha 2013 2014 2015 2016 2017
NWC/A X1 0,717 0,369 0,358 0,357 0,327 0,323
zadrz. zisky/A X2 0,847 0,323 0,332 0,337 0,331 0,313
ROA X3 3,107 0,079 0,087 0,085 0,086 0,095
VK/cizi kapital Xa 0,420 1,751 1,856 1,957 1,615 1,088
Obrat aktiv Xs 0,998 0,536 0,572 0,579 0,549 0,531
Z-score 3,059 3,205 3,314 2,908 2,351

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

V poslednim Fadku tabulky &. 25 je vidét, jakych hodnot v jednotlivych letech ukazatel
Z-score dosahoval. V obdobi od roku 2013 do roku 2016 se podnik nachazi v komfortni
situaci, i kdyzZ v roce 2016 je vysledek podniku velmi blizko Sedé zéné&. V roce 2017 pod-
nik spada do jiz zmifiované sedé zény. Abychom mohli vyhodnotit, co tento propad Z-
score zpUsobilo, vratime se do tabulky ¢. 24, kde jsou hodnoty jednotlivych ukazateld
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pred vynasobenim vahou ukazatele. Pfi podrobném prostudovani tabulky zjistime, ze
problém je v pomeéru vlastniho a ciziho kapitalu. Tento se snizuje jiz v roce 2016, kdy
se podnik nachazel na hranici komfortni a Sedé zény. Ddvodem snizeni ukazatele je
fakt, ze podnik zvysil zdvazky k Gvérovym institucim a zvysil tedy cizi kapital financo-
vani podniku. Vzhledem k tomu, Ze podnik v téchto letech proved| nové investice do
dlouhodobého majetku je pravdépodobné, ze se jedna o vyjimecnou situaci, kterd se
bude postupné zlepsSovat. Je vSak dUlezité v dalsim obdobi vyvoj tohoto ukazatele sle-
dovat, aby podnik mohl véas udélat potfebnd opatreni, aby bankrotu zabranil.

Model INO5

Model INO5 je dalsim ukazatelem pro hodnoceni bankrotni situace podniku. Tento mo-
del funguje na stejném principu, jako Altmanovo Z-score. Jsou dany ukazatele, kterym
je pfifazena urcitd vaha na zakladé toho, jak velky vliv na bankrotni situaci ukazatel ma.
V nésledujici tabulce jsou zachyceny vybrané ukazatele a jejich vysledky v pribéhu
obdobi.

Tabulka 26 - Ukazatele modelu INO5

Ukazatele 2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva/ cizi zdroje 51918| 54435| 56873| 48700| 36079
Urokové kryti 6,1291 7,2632| 8,2970| 16,2579 13,9933
ROA 0,0254| 00279| 00273 00278| 0,0306
Vynosy/aktiva 0,5994| 06067| 0,6027| 05667 05467
B&zna likvidita 50887 47199| 44910| 4,2537| 45451

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolec¢nosti

Tyto ukazatele vyndsobime vdhami jim pfifazenymi a ndsledné tyto hodnoty seéteme.
Ziskame potom hodnotu ukazatele, na jehoz zdkladé jsme schopni vyhodnotit financni
situaci podniku. Mezni hodnoty pro rozhodnuti, v jaké financ¢ni situaci se podnik na-
chéazi, jsou hodnoty 1,6 a 0,9. Pokud je vysledek vyssi nez 1,6 podnik se nachazi v dobré
financni situaci. Vysledek spadajici do rozmezi 0,9-1,6 naznacuje mozné financni pro-
blémy a podnik by se mél snazit zjistit, co tuto situaci zpldsobuje. Hodnoty nizsi nez 0,9
znacdi Spatnou finan&ni situaci podniku.

Tabulka 27 - Vypocet INO5

Ukazatel vaha 2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva/ cizi zdroje 0,13 0,675 0,708 0,739 0,633 0,469
Urokové kryti 0,04 0,245 0,291 0,332 0,65 0,56
ROA 3,97 0,101 0,111 0,109 0,11 0,121
Vynosy/aktiva 0,21 0,126 0,127 0,127 0,119 0,115
BéZnd likvidita 0,09 0,458 0,425 0,404 0,383 0,409
INO5 1,605 1,661 1,711 1,896 1,674

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Z tabulky ¢. 27 je zfejmé, Ze z hlediska modelu INO5 se podnik v celém sledovaném
obdobi nachdzi v dobré financni situaci.
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4.5.3 Bonitni modely

Bonitni modely hodnoti firmu z hlediska dlvéryhodnosti, a tedy zda je schopna dostat
svym zavazk(im vcas a v pIné vysi.

Kralick@v Quicktest

Kralickdv quicktest hodnoti financ¢ni situaci podniku dle 4 ukazateld, kterymi jsou kvota
vlastniho kapitalu, doba splaceni dluhu z cash flow, cash flow v trzbdch a rentabilita
aktiv. Na zdkladé vysledk( téchto ukazatel( je jim pfifazena zndmka od jedné do péti,
kdy jedna je nejlepsia pét nejhorsi. V tabulce ¢. 28 jsou zndamky jednotlivych ukazateld
v prdbéhu sledovaného obdobi a také vyslednd hodnota, kterd je vypocltena jako prd-
mér hodnot v daném roce. Pokud je vysledna hodnota v rozmezi od jedné do dvou,
spolec¢nost je bonitni a pro své véfitele ddvéryhodné. Pokud je vysledna hodnota vyssi
nez 3, podnik je oznacovan jako bankrotni. Rozmezi mezi bonitni a bankrotni hodnotou
je oznacovano jako seda zdéna.

Z tabulky ¢. 28 mUzeme vydist, Ze idedlni situace podnik dosahl pouze v roce 2014.
Tehdy ho mGZeme oznadit za bonitni. V ndsledujicim roce se vSak podnik dostavé do
bankrotni situace, kdy vyslednd hodnota je ve vysi 3,75. Ve zbylych letech sledovaného
obdobi se podnik nachdzi v sedé zéné.

Pokud se zaméfime na jednotlivé vysledky ukazateld, vidime, Ze nejvétsi problém je
v ukazateli rentability aktiv. Jeho zndmka je v celém sledovaném obdobi 4. Vzhledem
ktomu, Zze vyroba pian je ¢asové velmi naro¢na, podnik zadrzuje velké mnozstvi aktiv
a jejich rentabilita je tak velmi nizka. Nejlépe si naopak stoji kvdta vlastniho kapitalu,
kterd ma v celém obdobi hodnotu 1. Hodnoty doby splaceni dluhu z cash flow a cash
flow v trzbach jsou nestabilni a jejich vysledky se méni. Nejhorsich hodnot dosahuji
oba ukazatele v roce 2015, kdy bylo cash flow zdporné, a proto i ukazatele dosahly za-
pornych vysledkd. Jejich hodnota je tedy 5.

Tabulka 28 - Vypocet Kralickova Quicktestu

Kralick(v quicktest 2013 2014 2015 2016 2017
Kvéta vlastniho kapitélu 1 1 1 1 1
Doba spldceni dluhu z CF 3 1 5 2 3
Cash flow v trzbdach 3 1 5 1 2
ROA 4 4 4 4 4
Vysledna hodnota 2,75 1,75 3,75 2 25

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Griinwaldulv index bonity

Dalsi moznosti, jak zhodnotime bonitu spolecnosti, je hodnoceni pomoci Grinwaldova
indexu bonity. Pfi vypoctu pouzivdme 6 ukazatel(, které m@zeme rozdélit do tfech ka-
tegorii, kterymi jsou rentabilita, likvidita a financni stabilita. V tabulce & 29 jsou zachy-
ceny vysledky jednotlivych ukazatell v pribéhu let a vyslednd hodnota Grinwaldova
indexu bonity, kterd je vypoctena jako prdmér hodnot.
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Tabulka 29 - Vypocet Griinwaldova indexu bonity

Grinwald(v index bonity 2012 2013 2014 2015 2016
EBIT/A 0,712 0,745 0,823 1,955 2,687
Cz/VK 0,700 0,791 0,884 2,324 3,475
OA-Z/KZ 0,934 1,021 1,098 1,060 1,389
CPK/Z4s 2,061 2,129 2,200 2,182 2,463
CF/Dluhy 0,090 0,201 -0,460 0,032 0,451
EBIT/Ur 1,226 1,453 1,659 3,000 2,799
Vysledna hodnota 0,954 1,057 1,111 1,759 2,211

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaz( spolecnosti

Vyslednd hodnota se ve sledovaném obdobi postupné zvysuje. V prvnim roce sledo-
vaného obdobi je hodnota mensi neZ jedna. Vzhledem k tomu, Ze v tomto roce je i li-
kvidita druhého stupné mensi nez jedna, podnik z hlediska financniho zdravi churavi.
V dalsich letech ma podnik dobré financni zdravi, a to i v poslednim roce, kdy je vy-
slednd hodnota vySsi neZ dva, ale ukazatel doby splaceni dluhu je mensi nezZ jedna, a
tedy neni mozné povazovat financni zdravi podniku za pevné.
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Zaver

Cilem této prace bylo zhodnoceni financni situace a financniho zdravi vybraného pod-
niku. Pro tento Ucel byla zvolena spoleénost PETROF, spol. s r.0., jejiz hlavni ¢innosti je
vyroba akustickych ndstrojd, tedy klavird a pian. Udaje pro zpracovéni finanénf analyzy
spolecnosti byly ziskani z vyro&nich zprav spolecnosti za roky 2013 az 2017, jejichz
hlavnimi ¢astmi jsou vykazy Gcetni zavérky.

V prvni Casti prace, kterou byla ¢ast teoretickd, byly vysvétleny zakladni pojmy po-
tfebné k provedeni finanéni analyzy. Jaky je Ucel financni analyzy, kdo jsou uzivatelé
financnianalyzy a také kde hledat data pro zpracovanianalyzy jsme se dovédéliz prvni
kapitoly této prace. V druhé kapitole byly popsany jednotlivé zdroje informaci financni
analyzy, tedy vykazy Ucetnizavérky spolecnosti. Tfeti kapitola byla vénovana metodam
financni analyzy. Zde byly postupné vysvétleny jednotlivé ukazatele metod finan&ni
analyzy.

Ctvrtd kapitola byla v&novéna druhé ¢asti této prace, kterou byla ¢ast praktickd, ve
které byla provedena samotna financni analyza spolecnosti PETROF, spol. s r.o. Nejprve
byla spolecnost predstavena a nasledné byly vyuzity metody zminéné v prvni Casti
této prace.

Na zakladé horizontdlni a vertikalni analyzy jsme zjistili, Ze podnik roste, protoZze suma
aktiv se v pribéhu sledovaného obdobi zvysila. Zvysily se také trzby spolecnosti a jeji
vysledek hospodarfeni. Doporuceni v podobé bilan¢nich pravidel spole¢nost nedodr-
zela.

Z porovnani ¢istého pracovniho kapitdlu, ktery spolecnost realné vyuziva a ¢istého pra-
covniho kapitélu, ktery spole¢nost potfebuje, aby mohla efektivné fungovat, jsme zjis-
tili, Ze redlné je ve spolecnosti vice ¢istého pracovniho kapitdlu, nez je potfeba. Zde je
ddlezité zminit, Zze tento nesoulad mUzZe byt zpldsoben hlavni ¢innosti podniku. Vyroba
klavird a pian je ¢asové i technicky velmi narocny proces, a proto jsou zadsoby podniku
tak vysoké.

Ukazatele rentability spolecnosti jsou ve srovnani s odvétvim velmi nizké. Spolecnost
vsak spada do odvétvi vyroby ndbytku, kterd neni ¢asové tolik ndroc¢nd, jako vyroba
klavird a pian. Proto je z vysledku finan¢ni analyzy podstatnéjsi ten fakt, Ze od roku
2015 se rentabilita spolecnosti zvysuje. To znaci dobré hospodareni podniku a je di-
lezité se zaméfit na to, aby se i nadale rentabilita zvysovala.

v v

BéZna likvidita spolecnosti je vyssi, nez jsou doporucené hodnoty, kterych by méla do-
sahovat. Také ve srovnani s odvétvim je bézna likvidita velmi vysoka. Tento vysledek je
ovlivnén c&innosti podniku, stejné jako vyse &istého pracovniho kapitdlu spolecnosti.
Z hlediska rychlé likvidity dosahuje spole¢nost vysledkd, které se pohybuji v celém sle-
dovaném obdobi v doporucené vysi. Také ve srovnani s odvétvim dosahuje rychla
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likvidita srovnatelné vySe. Problémovou by mohla byt likvidita pohotova, kterd v roce
2015 a 2016 byla velmi nizka. Spole¢nost by si méla v dalSich obdobich Iépe hlidat vysi
pohledavek, které vroce 2015 byly velmi vysoké, a proto byla pohotova likvidita tak
nizka. Finanéni prostfedky byly zadrzeny v pohleddvkach. Ddvodem velmi nizké likvi-
dity v roce 2016 bylo investovani do nového hmotného majetku, kdy byla jeho znac&na
¢ast financovana vlastnimi zdroji. Spole¢nost by se méla pokusit témto vykyvim vy-
hnout, a to zejména lepsim fizenim pohledavek. Situaci v roce 2016 mizeme pokladat
za vyjimecnou.

Vliv vysokych pohleddvek na vysi likvidity v roce 2015 se promitl také v ukazatelich za-
dluzenosti, konkrétné pri irokovém kryti pocitaném pomoci cash flow a vypocltu délky
doby splacenidluhu. Cash flow bylo v tomto roce zaporné, a tak se z pohledu ukazatel(
zadluZzenosti zda, Ze se podnik nachazi ve Spatné financni situaci. Vzhledem k tomu,
Ze v ostatnich letech sledovaného obdobi jsou ukazatele vyrovnané, mdzZeme usuzo-
vat, ze se jednd o vyjime&nou situaci. Stejné jako z hlediska likvidity spolecnosti, iz hle-
diska ukazatell zadluzenosti podniku by spole¢nost méla [épe fidit své pohledavky,
aby k podobnym vykyvim nedochézelo.

Z vysledkd ukazatele ekonomické pridané hodnoty vyplyvé, Ze spole¢nost netvori hod-
notu pro vlastniky. V celém sledovaném obdobi je vyse tohoto ukazatele zdporna. Ne-
jmensiho zdporu dosahuje ukazatel v roce 2015, kdy se snizil také ukazatel prdmeér-
nych ndklad( kapitalu. Spolecnost by méla zvazit, zda nevyuzit vyssiho objemu cizich
zdrojl, které znamenaji nizsi ndklady kapitalu nez vlastni kapital spolecnosti.

Z pohledu bankrotnich modeld se zda financni situace podniku dobra. Model INO5 do-
sahuje v celém sledovaném obdobi hodnot vyssich, nez 1,6, podnik tedy neni ohrozen
bankrotem. Z pohledu Altmanova Z-score je situace odlisna. V roce 2017 se podnik do-
stavd do Sedé zény. Divodem bylo zvysSeni cizich zdroji podniku. Pokud tento fakt
srovname také s ukazatelem rentability, bylo by pro podnik vhodné snizit aktiva, ¢imz
by se zvedl ukazatel rentability aktiv a zaroven by se zvySili ukazatele Cistého pracov-
niho kapitdlu v pomeéru k aktivim a zadrzenych zisk( v pomeéru k aktivim, které jsou
soucasti rovnice pro vypocet Altmanova Z-score. Tedy i pfesto, Ze by se zvysily cizi
zdroje podniku, jako tomu bylo v roce 2017, byla by velkd pravdépodobnost toho, ze
by se podnik stdle nachazel z pohledu tohoto ukazatele v dobré finané&ni situaci. Pro
budouci vyvoj podniku je dlezité tento ukazatel sledovat a hodnotit jeho vyvoj. Pokud
by se ukazatel Altmanovo Z-score i nadéale sniZzoval, bude zapotfebi provést kroky k od-
vraceni mozného bankrotu spolecnosti. Vzhledem k celkovému vyvoji spolecnosti je
ale pravdépodobnéjsi, ze se situace podniku opét zlepsi.

Bonitni modely predikuji horsi finan&ni situaci podniku nez bankrotni modely. Pouze
vroce 2014 se jevi financni situace podniku jako dobra. Nejvétsi vliv na vysoké hodnoty
celkové zndmky ma ukazatel rentability aktiv. V roce 2015, kdy je situace z pohledu
Karlickova quicktestu nejhorsi, je pfic¢inou také zaporné cash flow. Opét se tedy dosta-
vdme k problému s vysokym zadrzenim finan¢nich prostfedkd v pohledavkach.
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| presto, Ze podnik zaznamenal v roce 2015 vykyvy v mnoha ukazatelich, mGzeme po-
vazovat podnik z hlediska finan&ni situace za stabilni. Na zdkladé provedené analyzy
se da predpokladat, ze se financni situace bude i nadéle zlepsovat, stejné jako se zlep-
sSovala v poslednich dvou letech sledovaného obdobi.
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Priloha 1 - Rozvaha — aktiva

ROZVAHA (v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 391996 | 395199 | 400620 | 424336 | 477 358
Dlouhodoby majetek 137667 | 142086 | 142292 | 169594 | 200 159
Dlouhodoby nehmotny majetek 2193 1941 1864 1679 1406
Ocenitelnd prava 2193 1941 1861 1676 1406
Software 2063 1827 1764 1595 1341
Ostatni ocenitelna prava 130 114 97 81 65
Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonceny DNM 0 0 3 3 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 3 3 0
Dlouhodoby hmotny majetek 134266 | 138203 | 135915 | 163009 | 196 668
Pozemky a stavby 121942 119740| 116669 | 113985| 162 899
Pozemky 25818| 25818| 25818| 25818| 25594
Stavby 96124 | 93922| 90851 88167 | 137305
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 12311 18279| 17604| 28883| 33705
Poskytnuté zalohy na DHM a nedokondeny DHM 13 184 1642 20141 64
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 13 184 1642 20141 64
Dlouhodoby finanéni majetek 1208 1942 4513 4 906 2085
Podily — ovlddana nebo ovlddajici osoba 1208 1942 4513 4 906 2085
Obézna aktiva 251409 | 250601 | 256 296 | 252847 | 276 106
Z4asoby 196056 | 185550 | 181 115 | 177 243 | 174 848
Material 45104 | 41416] 41993| 42039| 48107
Nedokondend vyroba a polotovary 80150| 83794| 78558| 74273| 79849
Vyrobky a zbozi 70698 | 60236| 60460| 60827 | 46788
Vyrobky 55125| 48850| 52378| 55898 39409
ZboZi 15573] 11386 8082 4929 7379
Poskytnuté zdlohy na zasoby 104 104 104 104 104
Pohledavky 48 885 54 098 74 231 73793 81 247
Kratkodobé pohledavky 48885| 54098| 74231 73793 | 81247
Pohledavky z obchodnich vztahd 41717 46062 58 811 65000 | 72347
Pohleddvky — ovlddana nebo ovlddajici osoba 3508 10 10 10 0
Pohledavky — ostatni 3 660 8026| 15410 8783 8 900
Stat — darové pohleddvky 1232 1359 1354 5 454 3611
Krdtkodobé poskytnuté zdlohy 2 065 6571 13983 3109 5191
Jiné pohledévky 363 96 73 220 98
Penézni prostredky 6468| 10953 950 1811 20011
Penézni prostredky v pokladné 388 416 514 337 554
Penézni prostifedky na Uctech 6 080 10537 436 1474 19457
Casové rozlieni 2920 2512 2032 1895 1093
Ndaklady pfistich obdobf 1664 1260 1187 1548 1093
Komplexni ndklady pFistich obdobf 989 827 351 0 0
Prijmy pfistich obdobf 267 425 494 347 0




Priloha 2 - Rozvaha — pasiva

ROZVAHA (v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 391996 | 395199 | 400620 | 424336 477 358
Vlastni kapital 314749 | 320849 | 328150 | 334983 | 342 757
Zakladni kapitdl 500 500 500 500 500
Z3kladni kapital 500 500 500 500 500
AZio a kapitalové fondy 58406 | 59196| 61766| 62160| 59339
Kapitéalové fondy 58406 | 59196| 61766| 62160| 59339
Ostatni kapitélové fondy 58347 | 58347| 58347| 58347| 58347
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl 59 849 3419 3813 992
Fondy ze zisku 106410 | 106409 | 106409 | 106409 | 106 409
Ostatni rezervni fondy 103579 | 103579 103579| 103579 | 103579
Statutdrni a ostatni fondy 2831 2830 2830 2830 2830
Vysledek hospodareni minulych let 141331 | 147435| 152743 | 157 475| 163913
Nerozdéleny zisk nebo neuhrazend ztrata min. let 141331 | 147435| 152743 | 157475| 163913
Vysledek hospodareni béZzného Ucetniho obdobi 8102 7 309 6732 8439| 12596
Cizi zdroje 75503| 72600| 70441 87 133 | 132309
Rezervy 0 3 000 6 000 3000| 11000
Ostatni rezervy 0 3000 6 000 3000 11 000
Zavazky 75503| 69600| 64441 84133 | 121309
Dlouhodobé zdvazky 26098 | 16506 7372 24691 60561
Zavazky k Uvérovym institucim 19 957 12 365 4440 21855| 57909
Zavazky z obchodnich vztahd 6141 4141 2141 0 0
OdloZeny danovy zadvazek 0 0 791 2 836 2652
Kratkodobé zdvazky 49405| 53094| 57069 | 59442| 60748
Zavazky k Uvérovym institucim 25609 | 28161 35309 29173| 33756
Kratkodobé pfijaté zalohy 434 588 346 748 2861
Zavazky z obchodnich vztahd 9998 9959 7399| 17077| 10526
Z4avazky ostatni 13 364 14 386 14015 12 444 13 605
Z&vazky k zaméstnanclm 4278 3716 4311 4163 5 250
Zavazky ze soc. zabezpedenia ZP 2692 2 696 3031 3161 3743
Stadt — danové zdvazky a dotace 948 2751 1708 887 1153
Jiné zdvazky 5446 5223 4965 4233 3459
Casové rozlienf 1744 1750 2029 2220 2292
Vydaje pristich obdobi 1616 1619 1880 2116 2160
Vynosy pristich obdobi 128 131 149 104 132




Priloha 3 - Horizontalni analyza rozvahy rozdilova — aktiva

ROZVAHA (v tis. K¢&)

Horizontdlni analyza — rozdilova

2014-2013 | 2015-2014 | 2016-2015 | 2017-2016
AKTIVA CELKEM 3203 5421 23716 53022
Dlouhodoby majetek 4419 206 27 302 30565
Dlouhodoby nehmotny majetek -252 -77 -185 -273
Ocenitelnd prava -252 -80 -185 -270
Software -236 -63 -169 -254
Ostatni ocenitelnd prava -16 -17 -16 -16
Poskytnuté zdlohy na DNM a nedokondeny DNM 0 3 0 -3
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 3 0 -3
Dlouhodoby hmotny majetek 3937 -2 288 27 094 33659
Pozemky a stavby -2 202 -3 071 -2 684 48 914
Pozemky 0 0 0 -224
Stavby -2 202 -3 071 -2684 49138
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 5 968 -675 11279 4822
Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokoneny DHM 171 1458 18 499 -20077
Nedokondeny dlouhodoby hmotny majetek 171 1458 18 499 -20077
Dlouhodoby finanéni majetek 734 2571 393 -2 821
Podily — ovlddand nebo ovlddajici osoba 734 2571 393 -2821
Obéznd aktiva -808 5 695 -3449 23 259
Z3asoby -10 506 -4 435 -3872 -2395
Material -3688 577 46 6068
Nedokoncend vyroba a polotovary 3644 -5 236 -4 285 5576
Vyrobky a zbozi -10462 224 367 -14 039
Vyrobky -6 275 3528 3520 -16 489
Zbozi -4187 -3304 -3153 2450
Pohledavky 5213 20133 -438 7 454
Kratkodobé pohledavky 5213 20133 -438 7 454
Pohleddvky z obchodnich vztaht 4 345 12749 6189 7 347
Pohleddvky — ovlddana nebo ovlddajici osoba -3498 0 0 -10
Pohleddvky — ostatni 4 366 7384 -6 627 117
Stat — danové pohledavky 127 -5 4100 -1843
Kratkodobé poskytnuté zdlohy 4 506 7412 -10874 2082
Jiné pohledavky -267 -23 147 -122
Penézni prostredky 4 485 -10 003 861 18 200
Penézni prostifedky v pokladné 28 98 -177 217
Penézni prostifedky na Uctech 4 457 -10101 1038 17 983
Casové rozlidenf -408 -480 -137 -802
Naklady pfistich obdobi -404 -73 361 -455
Komplexni ndklady pfistich obdobf -162 -476 -351 0
Prijmy pfristich obdobi 158 69 -147 -347
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Priloha 4 - Horizontalni analyza rozvahy rozdilova — pasiva

ROZVAHA (v tis. K¢&)

Horizontdlni analyza — rozdilova

2014-2013 | 2015-2014 | 2016-2015 |2017-2016
PASIVA CELKEM 3203 5421 23716 53022
Vlastni kapital 6 100 7 301 6833 7774
AZio a kapitalové fondy 790 2570 394 -2 821
Kapitadlové fondy 790 2570 394 -2 821
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazkd 790 2570 394 -2821
Fondy ze zisku =1 0 0 0
Statutdrnia ostatni fondy -1 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 6104 5 308 4732 6438
Nerozdéleny zisk nebo neuhrazend ztrdta min. let 6104 5 308 4732 6438
Vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi -793 -577 1707 4157
Cizi zdroje -2903 -2159 16 692 45176
Rezervy 3 000 3000 -3.000 8 000
Ostatni rezervy 3000 3000 -3 000 8 000
Zavazky -5 903 -5 159 19692 37176
Dlouhodobé zavazky -9592 -9134 17 319 35870
Zavazky k Uvérovym institucim -7 592 -7 925 17 415 36 054
Zavazky z obchodnich vztah( -2 000 -2 000 -2 141 0
Odlozeny danovy zadvazek 0 791 2045 -184
Kratkodobé zdvazky 3689 3975 2373 1306
Zavazky k Uvérovym institucim 2552 7 148 -6136 4583
Kratkodobé pfijaté zalohy 154 -242 402 2113
Zavazky z obchodnich vztaht -39 -2 560 9678 -6 551
Zavazky ostatni 1022 -371 -1571 1161
Zavazky k zaméstnancim -562 595 -148 1087
Zavazky ze soc. zabezpeclenia ZP 4 335 130 582
Stat — danové zavazky a dotace 1803 -1043 -821 266
Jiné zavazky -223 -258 -732 -774
Casové rozliseni 6 279 191 72
Vydaje pfistich obdobi 3 261 236 44
Vynosy pristich obdobf 3 18 -45 28




Priloha 5 - Horizontalni analyza rozvahy podilova — aktiva

ROZVAHA (v %)

Horizontdlni analyza — podilova

2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 [2017/2016
AKTIVA CELKEM 100,82 101,37 105,92 112,50
Dlouhodoby majetek 103,21 100,14 119,19 118,02
Dlouhodoby nehmotny majetek 88,51 96,03 90,08 83,74
Ocenitelnd prava 88,51 95,88 90,06 83,89
Software 88,56 96,55 90,42 84,08
Ostatni ocenitelnd prava 87,69 85,09 83,51 80,25
Poskytnuté zdlohy na DNM a nedokondeny DNM 0,00 0,00 100,00 0,00
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 100,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 102,93 98,34 119,93 120,65
Pozemky a stavby 98,19 97,44 97,70 142,91
Pozemky 100,00 100,00 100,00 99,13
Stavby 97,71 96,73 97,05 155,73
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 148,48 96,31 164,07 116,69
Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokoneny DHM 1415,38 892,39 1226,61 00,32
Nedokondeny dlouhodoby hmotny majetek 1415,38 892,39 1226,61 00,32
Dlouhodoby finanéni majetek 160,76 232,39 108,71 42,50
Podily — ovlddand nebo ovlddajici osoba 160,76 232,39 108,71 42,50
Obézné aktiva 99,68 102,27 98,65 109,20
Zasoby 94 64 97,61 97,86 98,65
Materidl 91,82 101,39 100,11 114,43
Nedokoncend vyroba a polotovary 104,55 93,75 94,55 107,51
Vyrobky a zbozi 85,20 100,37 100,61 76,92
Vyrobky 88,62 107,22 106,72 70,50
Zbozi 73,11 70,98 60,99 149,71
Poskytnuté zdlohy na zdsoby 100,00 100,00 100,00 100,00
Pohledavky 110,66 137,22 99,41 110,10
Kratkodobé pohledéavky 110,66 137,22 99,41 110,10
Pohleddvky z obchodnich vztahd 110,42 127,68 110,52 111,30
Pohleddvky — ovlddana nebo ovlddajici osoba 0,29 100,00 100,00 0,00
Pohleddvky — ostatni 219,29 192,00 57,00 101,33
Stat — danové pohledavky 110,31 99,63 402,81 66,21
Kratkodobé poskytnuté zalohy 318,21 212,80 22,23 166,97
Jiné pohledavky 26,45 76,04 301,37 4455
Penézni prostredky 169,34 8,67 190,63 1104,97
Penézni prostifedky v pokladné 107,22 123,56 65,56 164,39
Penézni prostifedky na Uctech 173,31 414 338,07 1320,01
Casové rozlisenf 86,03 80,89 93,26 57,68
Ndaklady pfistich obdobi 75,72 94 21 130,41 70,61
Komplexni ndklady pfistich obdobi 83,62 42,44 0,00 0,00
Prijmy pfistich obdobi 159,18 116,24 70,24 0,00




Priloha 6 - Horizontalni analyza rozvahy podilovd — pasiva

ROZVAHA (v %)

Horizontalni analyza — podilova

2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
PASIVA CELKEM 100,82 101,37 105,92 112,50
Vlastni kapitdl 101,94 102,28 102,08 102,32
Zakladni kapital 100,00 100,00 100,00 100,00
Zakladni kapital 100,00 100,00 100,00 100,00
AZio a kapitélové fondy 101,35 104,34 100,64 95,46
Kapitdlové fondy 101,35 104,34 100,64 95,46
Ostatni kapitdlové fondy 100,00 100,00 100,00 100,00
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazkd 1438,98 402,71 111,52 26,02
Fondy ze zisku 100,00 100,00 100,00 100,00
Ostatni rezervni fondy 100,00 100,00 100,00 100,00
Statutdrnia ostatni fondy 99,96 100,00 100,00 100,00
Vysledek hospodareni minulych let 104,32 103,60 103,10 104,09
Nerozdéleny zisk nebo neuhrazend ztrdta min. let 104,32 103,60 103,10 104,09
Vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi 90,21 92,11 125,36 149,26
Cizi zdroje 96,16 97,03 123,70 151,85
Rezervy 0,00 2,00,00 50,00 366,67
Ostatnirezervy 0,00 2,00,00 50,00 366,67
Zavazky 92,18 92,59 130,56 144,19
Dlouhodobé zavazky 63,25 4466 334,93 245,28
Zavazky k Gvérovym institucim 61,96 35,91 492,23 26497
Zavazky z obchodnich vztahd 67,43 51,70 0,00 0,00
OdloZeny danovy zavazek 0,00 0,00 358,53 93,51
Kratkodobé zdvazky 107,47 107,49 104,16 102,20
Zavazky k Uvérovym institucim 109,97 125,38 82,62 115,71
Kratkodobé pfijaté zalohy 135,48 058,84 216,18 382,49
Zavazky z obchodnich vztaht 99,61 074,29 230,80 61,64
Zavazky ostatni 107,65 097,42 88,79 109,33
Zavazky k zaméstnancim 86,86 116,01 96,57 126,11
Z4vazky ze soc. zabezpedeni a ZP 100,15 112,43 104,29 118,41
Stat — danové zavazky a dotace 290,19 062,09 51,93 129,99
Jiné zavazky 95,91 095,06 85,26 81,72
Casové rozlisenf 100,34 115,94 109,41 103,24
Vydaje pfistich obdobi 100,19 116,12 112,55 102,08
Vynosy pristich obdobf 102,34 113,74 69,80 126,92
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Priloha 7 - Vertikalni analyza rozvahy — aktiva

vertikalni analyza

ROZVAHA (v %) 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00/ 100,00{ 100,00/ 100,00
Dlouhodoby majetek 35,12 35,95 35,52 39,97 41,93
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,56 0,49 0,47 0,40 0,29
Ocenitelnd prava 0,56 0,49 0,46 0,39 0,29
Software 0,53 0,46 0,44 0,38 0,28
Ostatni ocenitelna prava 0,03 0,03 0,02 0,02 0,01
Dlouhodoby hmotny majetek 34,25 34,97 33,93 38,42 41,20
PozemKky a stavby 31,11 30,30 29,12 26,86 34,13
Pozemky 6,59 6,53 6,44 6,08 5,36
Stavby 2452 23,77 22,68 20,78 28,76
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 3,14 463 4,39 6,81 7,06
Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokondeny DHM 0,00 0,05 0,41 475 0,01
Nedokondeny dlouhodoby hmotny majetek 0,00 0,05 0,41 475 0,01
Dlouhodoby finanéni majetek 0,31 0,49 1,13 1,16 0,44
Podily — ovlddana nebo ovlddajici osoba 0,31 0,49 1,13 1,16 0,44
Obézna aktiva 64,14 63,41 63,97 59,59 57,84
Zasoby 50,01 46,95 45,21 41,77 36,63
Material 11,51 10,48 10,48 9,91 10,08
Nedokoncend vyroba a polotovary 20,45 21,20 19,61 17,50 16,73
Vyrobky a zboZi 18,04 15,24 15,09 14,33 9,80
Vyrobky 14,06 12,36 13,07 13,17 8,26
Zbozi 3,97 2,88 2,02 1,16 1,55
Poskytnuté zdlohy na zdsoby 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02
Pohledavky 12,47 13,69 18,53 17,39 17,02
Kratkodobé pohleddvky 12,47 13,69 18,53 17,39 17,02
Pohledavky z obchodnich vztahd 10,64 11,66 14,68 15,32 15,16
Pohleddvky — ovlddana nebo ovlddajici osoba 0,89 0,00 0,00 0,00 0,00
Pohleddvky — ostatni 0,93 2,03 3,85 2,07 1,86
Stdt — danové pohledavky 0,31 0,34 0,34 1,29 0,76
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,53 1,66 3,49 0,73 1,09
Jiné pohledavky 0,09 0,02 0,02 0,05 0,02
Penézni prostredky 1,65 2,77 0,24 0,43 419
Penézni prostredky v pokladné 0,10 0,11 0,13 0,08 0,12
Penézni prostredky na Gctech 1,55 2,67 0,11 0,35 4,08
Casové rozligenf 0,74 0,64 0,51 0,45 0,23
Néaklady pfistich obdobf 0,42 0,32 0,30 0,36 0,23
Komplexni ndklady pFistich obdobf 0,25 0,21 0,09 0,00 0,00
Prijmy pfistich obdobf 0,07 0,11 0,12 0,08 0,00
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Priloha 8 - Vertikalni analyza rozvahy — pasiva

ROZVAHA (v %)

vertikalni analyza

2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 100,00/ 100,00{ 100,00 %| 100,00 %| 100,00 %
Vlastni kapital 80,29 81,19] 8191 %| 7894%| 71,80%
Zakladni kapital 0,13 0,13 012%| 012%| 0,10%
Zakladni kapital 0,13 0,13 0,12 % 0,12 % 0,10 %
AZio a kapitalové fondy 14,90 1498| 1542 %| 1465%| 1243 %
Kapitdlové fondy 14,90 1498| 1542 %| 1465%| 1243 %
Ostatni kapitalové fondy 14,88 14,76] 1456%| 13,75%| 1222%
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl 0,02 0,21 085%| 090%| 0,21 %
Fondy ze zisku 27,15 26,93] 26,56 %| 2508 %| 22,29 %
Ostatni rezervni fondy 26,42 26,21 25,85 %| 2441 %| 21,70%
Statutdrni a ostatni fondy 0,72 0,72 0,71 % 0,67 % 0,59 %
Vysledek hospodareni minulych let 36,05 3731 38,13%| 37,11 %| 3434%
Nerozdéleny zisk nebo neuhrazend ztrdta min. let 36,05 37,31 38,13%| 37,11 %| 3434%
Vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi 2,07 1,85 1,68 % 1,99 % 2,64 %
Cizi zdroje 19,26 1837| 1758 %| 2053 %| 27,72%
Rezervy 0,00 0,76 1,50 % 0,71 % 230%
Ostatni rezervy 0,00 0,76 1,50 % 0,71 % 230%
Zavazky 19,26 1761] 16,09 %| 1983 %| 2541 %
Dlouhodobé zavazky 6,66 418 1,84 % 582 %| 1269 %
Zavazky k Uvérovym institucim 5,09 3,13 1,11 % 515%| 12,13 %
Zavazky z obchodnich vztahd 1,57 105 053%| 000%| 0,00%
OdloZeny danovy zadvazek 0,00 000 020%| 067% 056%
Kratkodobé zdvazky 12,60 13,43 14,25%| 14,01 %| 12,73 %
Zavazky k Uvérovym institucim 6,53 713 881 % 687% 7,07 %
Kratkodobé pfijaté zalohy 0,11 0,15 009%| 018%| 060%
Zavazky z obchodnich vztahd 2,55 252 1,85 % 402 % 221 %
Z4avazky ostatni 3,41 3,64 3,50 % 293 % 285 %
Zavazky k zaméstnanclm 1,09 0,94 1,08 % 0,98 % 1,10%
Z&vazky ze soc. zabezpedenia ZP 0,69 0,68 0,76 % 0,74 % 0,78 %
Stadt — danové zavazky a dotace 0,24 070 043%| 021% 024%
Jiné zadvazky 1,39 1,32 1,24 % 1,00 % 0,72 %
Casové rozligenf 0,44 044| 051%| 052%| 048%
Vydaje pfistich obdobi 0,41 0,41 047 % 050%| 0,45%
Vynosy pristich obdobi 0,03 0,03 004% 002% 003%
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Priloha 9 - VVykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢&) 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb 205149 | 225777 | 231781 | 232072 | 252943
Trzby za prodej zboZzi 5477 768 630 1510 1043
Vykonova spotieba 115192 | 106960 | 111953 | 109536 112109
Ndklady vynaloZené na prodané zboZi 3410 501 454 1019 505
Spotrfeba materidlu a energie 91 869 79537 85 240 79 324 80 545
Sluzby 19913 | 26922| 26259| 29193| 31059
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti -19852 9487 5610 5098| 11375
Aktivace =251 -7 244 -2 660 -1937 -3640
Osobni naklady 85 491 83216| 86984| 85495| 92019
Mzdové ndklady 63564 | 61296| 63812 62627| 67566
Ndklady na soc. zabezpeceni, ZP a ostatni ndklady 21927 | 21920| 23172| 22868| 24453
Ndklady na soc. zabezpeceni a ZP 20905| 20131 21224 20977 | 22644
Ostatni ndklady 1022 1789 1948 1891 1809
Upravy hodnot v provozni oblasti 13 391 23692 14 059 10017 -1024
Upra\/y hodnot DNM a DHM 7182 7114 7 398 7216 8533
Upra\/y hodnot DNM a DHM — trvalé 7182 7114 7 398 7216 8533
Upravy hodnot pohledévek 6 209 16578 6 661 2 801 -9 557
Ostatni provozni vynosy 15912 2443 1386 2429 5 606
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 50 496 0 253 1642
Trzby z prodeje materidlu 1258 843 950 808 1206
Jiné provozni vynosy 14 604 1104 436 1368 2758
Ostatni provozni naklady 26 038 5797 6262| 18072| 15736
ZUstatkova cena prodaného DM 5 375 139 92 1313
ZUstatkova cena prodaného materidlu 656 664 578 673 1292
Dané a poplatky 1928 1932 2062 2014 1960
Rezervy v prov. obl. a komplexni N pfistich obdobi 0 0 476 -2649 8 000
Jiné provozni ndklady 23 449 2 826 3007 17 942 3171
Provozni vysledek hospodareni 6529 7080| 11589 9730 33017
Vynosové Uroky a podobné vynosy 146 156 192 189 157
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 146 156 192 189 157
Upravy hodnot a rezervy ve finanén{ oblasti 0 0 3000 0 0
Nakladové Uroky a podobné naklady 1627 1520 1320 725 1044
Ostatni ndkladové Uroky a podobné naklady 0 1520 1320 725 1044
Ostatni finanéni vynosy 8 259 10613 7 451 4 264 1201
Ostatni finanéni ndklady 4962 6 809 5 280 2396| 19766
Financni vysledek hospodareni 1816 2 440 -1 957 1332 -19452
Vysledek hospodareni pred zdanénim 8 345 9520 9632| 11062| 13565
Dan z pfijmU za béZnou ¢innost 241 2212 2 900 2623 969
Dan z pfijmU splatnd 241 2212 2110 578 1153
Dan z pfijm0 odloZend 0 0 790 2045 -184
Vysledek hospodareni po zdanéni 8 104 7 308 6732 8439| 12596
Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi 8 104 7 308 6732 8439| 12596
Cisty obrat za (i¢etni obdobf 234943 | 239757 | 241440 | 240464 | 260 950

|13




Priloha 10 - VVykaz zisku a ztraty — horizontalni analyza rozdilova

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K&)

Horizontdlni analyza — rozdilova

2014-2013 | 2015-2014 | 2016-2015 | 2017-2016
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 20628 6 004 291 20871
Trzby za prodej zbozi -4 709 -138 880 -467
Vykonova spotieba -8 232 4993 -2417 2573
Ndklady vynaloZené na prodané zboZi -2 909 -47 565 -514
Spotfeba materidlu a energie -12 332 5703 -5916 1221
Sluzby 7 009 -663 2934 1 866
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti 29 339 -3877 -512 6277
Aktivace -6 993 4584 723 -1703
Osobni ndklady -2275 3768 -1 489 6524
Mzdové ndklady -2 268 2516 -1185 4939
Ndklady na soc. zabezpeceni, ZP a ostatni. ndklady -7 1252 -304 1585
Ndklady na soc. zabezpeceni a ZP -774 1093 -247 1667
Ostatni ndklady 767 159 -57 -82
Upravy hodnot v provozni oblasti 10 301 -9 633 -4 042 -11 041
Upra\/y hodnot DNM a DHM -68 284 -182 1317
Upra\/y hodnot DNM a DHM — trvalé -68 284 -182 1317
Upravy hodnot pohleddvek 10 369 -9917 -3860 -12 358
Ostatni provozni vynosy -13 469 -1 057 1043 3177
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 446 -496 253 1389
Trzby z prodeje materidlu -415 107 -142 398
Jiné provozni vynosy -13 500 -668 932 1390
Ostatni provozni naklady -20 241 465 11810 -2 336
ZUstatkova cena prodaného DM 370 -236 -47 1221
ZUstatkovad cena prodaného materidlu 8 -86 95 619
Dané a poplatky 4 130 -48 -54
Rezervy v prov. obl. a komplexni N pfiStich obdobi 0 476 -3125 10649
Jiné provozni ndklady -20623 181 14 935 -14 771
Provozni vysledek hospodareni 551 4509 -1859 23 287
Vynosové Uroky a podobné vynosy 10 36 =3 -32
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 10 36 -3 -32
Upravy hodnot a rezervy ve finanén{ oblasti 0 3000 -3.000 0
Nakladové Uroky a podobné naklady -107 -200 -595 319
Ostatni ndkladové Uroky a podobné naklady 1520 -200 -595 319
Ostatni finanéni vynosy 2354 -3162 -3187 -3063
Ostatni financni naklady 1847 -1529 -2884 17 370
Financni vysledek hospodareni 624 -4 397 3289 -20784
Vysledek hospodareni pred zdanénim 1175 112 1430 2503
Dan z pfijmd za béZnou ¢innost 1971 688 -277 -1 654
Dan z pfijmU splatnd 1971 -102 -1532 575
Dan z pfijmd odloZena 0 790 1255 -2229
Vysledek hospodareni po zdanéni -796 -576 1707 4157
Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi -796 -576 1707 4157
Cisty obrat za Uc¢etni obdobi 4814 1683 -976 20 486
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Priloha 11 - Vykaz zisku a ztraty — horizontalni analyza podilova

Vykaz zisku a ztraty (v %)

Horizontdlni analyza — podilova

2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 110,06 102,66 100,13 108,99
Trzby za prodej zbozi 14,02 82,03 239,68 69,07
Vykonova spotieba 92,85 104,67 97,84 102,35
Naklady vynalozené na prodané zbozi 14,69 90,62 22445 49,56
Spotrfeba materidlu a energie 86,58 107,17 93,06 101,54
Sluzby 135,20 97,54 111,17 106,39
Zmeéna stavu zdsob vlastni innosti -47,79 59,13 90,87 223,13
Aktivace 2886,06 36,72 72,82 187,92
Osobni ndklady 97,34 104,53 98,29 107,63
Mzdové ndklady 96,43 104,10 98,14 107,89
Ndklady na soc. zabezpedeni, ZP a ostatni. ndklady 99,97 105,71 98,69 106,93
Ndklady na soc. zabezpeceni a ZP 96,30 105,43 98,84 107,95
Ostatni ndklady 175,05 108,89 97,07 95,66
Upravy hodnot v provozni oblasti 176,92 59,34 71,25 -10,22
Upra\/y hodnot DNM a DHM 99,05 103,99 97,54 118,25
Upra\/y hodnot DNM a DHM — trvalé 99,05 103,99 97,54 118,25
Upravy hodnot pohleddvek 267,00 40,18 42,05 -341,20
Ostatni provozni vynosy 15,35 56,73 175,25 230,79
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 992,00 0,00 0,00 649,01
Trzby z prodeje materidlu 67,01 112,69 85,05 149,26
Jiné provozni vynosy 7,56 39,49 313,76 201,61
Ostatni provozni naklady 22,26 108,02 288,60 87,07
ZUstatkova cena prodaného DM 7500,00 37,07 66,19 142717
ZUstatkovad cena prodaného materidlu 101,22 87,05 116,44 191,98
Dané a poplatky 100,21 106,73 97,67 97,32
Rezervy v prov. obl. a komplexni N pfiStich obdobi 0,00 0,00 -556,51 -302,00
Jiné provozni ndklady 12,05 106,40 596,67 17,67
Provozni vysledek hospodareni 108,44 163,69 83,96 339,33
Vynosové Uroky a podobné vynosy 106,85 123,08 98,44 83,07
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 106,85 123,08 98,44 83,07
Ndkladové Uroky a podobné ndklady 93,42 86,84 54,92 144,00
Ostatni ndkladové Uroky a podobné naklady 93,42 86,84 54,92 144,00
Ostatni finanéni vynosy 128,50 70,21 57,23 28,17
Ostatni financni naklady 137,22 77,54 45,38 824,96
Financéni vysledek hospodareni 134,36 -80,20 -68,06 -1460,36
Vysledek hospodareni pred zdanénim 114,08 101,18 114,85 122,63
Dan z pfijmd za béZnou ¢innost 917,84 131,10 90,45 36,94
Dan z pfijmé splatné 917,84 95,39 27,39 199,48
Dan z prijm& odlozena 0,00 0,00 258,86 -9,00
Vysledek hospodareni po zdanéni 90,18 92,12 125,36 149,26
Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi 90,18 92,12 125,36 149,26
Cisty obrat za Uc¢etni obdobf 102,05 100,70 99,60 108,52
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Priloha 12 - V\ykaz zisku a ztraty — vertikalni analyza

Vykaz zisku a ztraty (v %)

VertikdIni analyza

2013 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 97,40 99,66 99,59 99,35 99,59
Trzby za prodej zbozi 2,60 0,34 0,41 0,65 0,41
Vykonova spotieba 54,69 47,21 4414 46,89 4414
Ndklady vynalozené na prodané zbozi 1,62 0,22 0,20 0,44 0,20
Spotreba materidlu a energie 43,62 35,11 31,71 33,96 31,71
Sluzby 9,45 11,88 12,23 12,50 12,23
Zmeéna stavu zdsob vlastni innosti -9,43 419 4,48 2,18 4,48
Aktivace -0,12 -3,20 -1,43 -0,83 -1,43
Osobni naklady 40,59 36,73 36,23 36,60 36,23
Mzdové ndklady 30,18 27,06 26,60 26,81 26,60
Ndklady na soc. zabezpeceni, ZP a ostatni. ndklady 10,41 9,68 9,63 9,79 9,63
Ndklady na soc. zabezpeceni a ZP 9,93 8,89 8,92 8,98 8,92
Ostatni ndklady 0,49 0,79 0,71 0,81 0,71
Upravy hodnot v provozni oblasti 6,36 10,46 -0,40 4,29 -0,40
Upravy hodnot DNM a DHM 3,41 3,14 3,36 3,09 3,36
Upra\/y hodnot DNM a DHM — trvalé 3,41 3,14 3,36 3,09 3,36
Upravy hodnot pohleddvek 2,95 7,32 -3,76 1,20 -3,76
Ostatni provozni vynosy 7,55 1,08 2,21 1,04 2,21
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,02 0,22 0,65 0,11 0,65
Trzby z prodeje materidlu 0,60 0,37 0,47 0,35 0,47
Jiné provozni vynosy 6,93 0,49 1,09 0,59 1,09
Ostatni provozni naklady 12,36 2,56 6,20 7,74 6,20
ZUstatkova cena prodaného DM 0,00 0,17 052 0,04 0,52
ZUstatkova cena prodaného materidlu 0,31 0,29 0,51 0,29 0,51
Dané a poplatky 0,92 0,85 0,77 0,86 0,77
Rezervy v prov. obl. a komplexni N pfistich obdobf 0,00 0,00 3,15 -1,13 3,15
Jiné provozni ndklady 11,13 1,25 1,25 7,68 1,25
Provozni vysledek hospodareni 3,10 3,13 13,00 417 13,00
Vynosové Uroky a podobné vynosy 0,07 0,07 0,06 0,08 0,06
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 0,07 0,07 0,06 0,08 0,06
Ndkladové Uroky a podobné ndklady 0,77 0,67 0,41 0,31 0,41
Ostatni ndkladové Uroky a podobné ndklady 0,00 0,67 0,41 0,31 0,41
Ostatni finanéni vynosy 3,92 4,68 0,47 1,83 0,47
Ostatni financni naklady 2,36 3,01 7,78 1,03 7,78
Financéni vysledek hospodareni 0,86 1,08 -7,66 0,57 -7,66
Vysledek hospodareni pred zdanénim 3,96 4,20 5,34 4,74 5,34
Dan z pfijmd za béZnou ¢innost 0,11 0,98 0,38 1,12 0,38
Dan z pfijmé splatna 0,11 0,98 0,45 0,25 0,45
Dan z prijm& odlozena 0,00 0,00 -0,07 0,88 -0,07
Vysledek hospodareni po zdanéni 3,85 3,23 4,96 3,61 496
Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi 3,85 3,23 4,96 3,61 4,96
Cisty obrat za Uc¢etni obdobf 111,55 10583 | 102,74| 10295| 102,74
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Vykaz cash flow (v tis. K& 2013 2014 2015 2016 2017
Stav penéZnich prostfedk( na zac¢atku U0 4377 6468| 10954 950 1812
Ucetni zisk nebo ztrata z bé&zné &in. pred zdané&nim 8 066 7226 6742 11062| 13565
Upravy o nepenézni operace 14290 25187 19085 9764 8224
Odpisy stalych aktiv bez komplexniho prondjmu 7182 7114 7 398 7216 8533
Zména stavu OP, zména stavu rezerv, CR 5672 16830 10420 2173 -867
Zisk (ztrata) z prodeje stélych aktiv -45 -121 139 -161 -329
Vyuctované ndkladové Uroky a vynosové uroky 1481 1364 1128 536 887
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 22 356 32413 25827 20 826 21789
Zmeéna potreby pracovniho kapitalu -10119 -8299 | -27 231 8221 508
Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti 26073 | -17943| -26492 -436 1443
Zména stavu KZ z provozni &innosti -3 237 -862 -5174 4785 -3330
Zména stavu zdsob -32955| 10506 4435 3872 2395
Cisty pen. tok z prov. ¢in. pted zdaf a mim pol. 12 237 24114 -1404| 29047 22 297
Vydaje z plateb Urokl — zaplacenych -1627 -1520 -1 320 -725 -1 044
Prijaté Uroky — zaplacené 146 156 192 189 157
Zaplacena dan z pfijmd za béZnou ¢innost 0 0 791 -2623 -969
PFijmy a vydaje spojené s mim. Ucetnimi pfipady 39 82 -10 0 0
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti 10795 22832 -1 751 25 888 20 441
Vydaje spojené s porizenim stalych aktiv -2999| -11118 -5175| -34216| -43234
Prijmy z prodeje stalych aktiv 50 496 0 253 1642
PGjcky a Gvéry spfiznénym osobam -297 -685 -301 -343 714
Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti -3246| -11307 -5476| -34306| -40878
Zména stavu dlouhodobych, popf. KZ -4 458 -5 039 -777| 11280| 40636
Dopady zmén vilastniho jméni na pen. prostredky -1 000 -2 000 -2 000 -2 000 -2 000
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné

zaplacené srdzkové dané -1 000 -2 000 -2 000 -2 000 -2 000
Cisty pen&Zni tok vztahujici se k finanénf ¢innosti -5 458 -7 039 -2777 9280| 38636
Cisté zvyseni, resp. snizeni penéZnich prostfedki 2091 4486 | -10004 862 | 18199
Stav penéZnich prostrfedkd na konci obdobi 6468| 10954 950 1812 20011
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Evidence vyplujcek

Prohldsent:

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

Ze bude tuto praci radné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Alzb&ta Hackerova

V Praze dne: 16. 05. 2019

Podpis:

Jméno

Oddéleni/ Pracovisté

Datum

Podpis
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