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Abstrakt

Predmétem této bakalafské prace je zpracovani finanéni analyzy spole¢nosti PTM s.r.o.
Ve své bakalarské pracisi kladu za cil pomoci vybranych metod a nastrojl a na zakladé
verejné dostupnych podkladl co nejpresnéji a nejefektivnéji identifikovat finanéni
zdravi podniku. Finanéni analyza bude zpracovana za obdobi 2014-2018.

Bakalarska prace je rozdélena do dvou ¢asti: teoreticka Cast a prakticka ¢ast. Teoreticka
¢ast se zaméruje na charakteristiku financni analyzy a jejich metod a néstroja.
V praktické ¢asti jsou jiz analyzovana data spolecnosti PTM s.r.o. Zavér prace obsahuje
shrnuti a vhodna doporuceni.

Klicova slova

Financni analyza, financni stabilita, U¢etni vykazy, ukazatele rentability, ekonomicka
pridana hodnota, Cisty pracovni kapital, bankrotni modely.

Abstract

The subject of this bachelor thesis is the processing of financial analysis of PTM s.r.o.
The aim of my bachelor thesis is to identify the financial health of the company using
selected methods and tools and on the basis of publicly available documents
as accurately and effectively as possible. Financial analysis will be elaborate for
the period 2014-2018.

The bachelor thesis is divided into two parts: theoretical part and practical part.
The theoretical part focuses on the characteristics of financial analysis and its methods
and tools. In the practical part, the data of PTM s.r.o. Conclusion contains summary
and appropriate recommendations.

Key words

Financial Analysis, Financial Stability, Financial Statements, Profitability Ratios,
Economic Value Added, Net Working Capital, Bankruptcy Prediction Models.
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Uvod

Finan¢ni analyza je vhodnym nastrojem pro zjisténi a zhodnoceni finan¢niho zdravi
podniku a méla by byt vypracovdna alespon jednou roc¢né. Na zdakladé vysledkl
financni analyzy mUze podnik odhalit silné a slabé stranky, mozné hrozby i pfilezitosti
a spravné nastavit své budouci financni plany. Diky tomu podnik zvySuje svou
konkurenceschopnost a dokdze si na trhu udrzet stabilni pozici. Uzivateli analyzy ale
nemusi byt pouze jeji vlastnici a zaméstnanci. Vysledky mohou zajimat napfiklad
banky, investory, stat a jeho organy, obchodni partnery nebo konkurenci.

Téma finanéni analyza jsem si ke zpracovani zvolila pro jeji Siroké vypovidaci
schopnosti a pro jeji pfinos analyzovanym podnikdm. Zaujala mé predevsim kvQli
moznosti dozvédét se vice o spravném fungovani podniku, coz koresponduje
s celkovym zamérfenim oboru, ktery studuji a kterému bych se chtéla v budoucnu
vénovat.

Analyzovanou spolecnosti je spolecnost PTM s.r.o., kterd se zabyvad vyrobou
svatovanych a montdznich konstruk&nich skupin, dale tvarovanim, lisovanim, razenim,
svarovanim a dalsimi zplsoby zpracovani kovd. Vyrobky spolec¢nosti mifi do automo-
bilového prdmyslu, ve kterém se spolecnost pohybuje jiz od roku 1993. Za dobu svého
fungovani si vytvofila sit stalych zakaznik(, mezi které patii Audi, Skoda Auto,
Volkswagen, Seat, Brose, Faurecia a dalsi.

Za cil bakaldrské prace jsem si tedy stanovila provést finanéni analyzu
spolecnosti PTM s.r.o. na zakladé dostupnych dat a tim zjistit a zhodnotit jeji financni
stabilitu. V praci se nejprve zameéfim na teoretickou c¢ast, poté se budu vénovat
praktické &asti.

Teoretickd ¢ast uvadi Ctendfe do problematiky finanéni analyzy, specifikuje jeji Ucel,
podklady, uzivatele, metody a nastroje. Teoretickd ¢ast prace je vypracovana
na zdkladé odborné literatury, jejiZz zdroje jsou shrnuty na konci prace.

Praktickd ¢ast prezentuje vysledky zpracované financni analyzy spole¢nosti PTM s.r.o.
V Uvodu praktické Casti je predstaveni spolecnosti PTM s.r.o. a poté pfichdzi fada na

samotnou analyzu, ktera je zpracovana za obdobi 2014-2018.

Zavér bakalarské prace je vénovan shrnuti a vyhodnoceni vysledkd finanéni analyzy
spole¢nosti PTM s.r.o. a doporucenim pro nastaveni finanéni stability.
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1 Financni analyza

Prvni kapitola teoretické ¢asti se zabyva v prvni fadé charakteristikou finanéni analyzy,
déale pak tim, jaky ma financ¢ni analyza vyznam, co zahrnuje, k ¢emu slouZzi a jaké jsou
jeji cile.

Finan¢ni analyza je nezbytnou soucdsti hospodareni kazdého prosperujiciho podniku.
Odbornd literatura nabizi mnoho rdznych formulaci pojmu finanéni analyza, avsak
podstata téchto vymezeni je vZdy stejna.

RGckova (2019, str. 9) rika, Ze: ,..finan¢ni analyza pfedstavuje systematicky rozbor
ziskanych dat, kterd jsou obsazena predevsim v Gcetnich vykazech.”

Dle Scholleové (2017, str. 164) je finan¢ni analyza souborem ¢innosti, prostfednictvim
kterych dokdZeme odhalit a vyhodnotit financéni situaci podniku. Tato analyza zjistuje,
jak se promita dosavadni ¢innost do financni vykonnosti a zdravi podniku. Scholleova
také poukazuje na to, Ze financni analyza slouzi jako podklad pro pfijimani zasadnich
a dlouhodobych rozhodnuti, a to jak finan¢niho, tak nefinan¢niho charakteru, a proto
by méla byt provadéna minimalné jednou za rok.

Kislingerovéa a kol. (2010, str. 47) vyvraci ndzor ohledné nedUlezitosti finanéni analyzy,
kdy je tvrzeno, Ze pro financni a investi¢ni rozhodovani jsou dostatecna pouze data
ziskana pomoci Uc¢etnich vykazQ, které zaznamenavaji minulé i soucasné hospodareni
podniku. Kislingerovad a kol. jsou toho nazoru, Ze tato data nemaji dostacujici
vypovidaci schopnost, tudiz: ,Nemohou poskytnout a ani neposkytuji Uplny a detailni
obraz o hospodafeni podniku, o jeho silnych a slabych strankdch, nebezpecich,
prilezitostech, o finanénim zdravi podniku a o celkové kvalité hospodateni.” Proto se
provadi finanéni analyza, ktera prostfednictvim vzajemného pomérovani dostupnych
dat rozSifuje jejich vypovidaci schopnost, upfesfiuje informace o celkovém hospoda-
feni podniku, a tim pfinadsi podstatny pfinos pfi podnikovém rozhodovani manazerd.
Vy$e zmin&né potvrzuje i Vochozka (2011, str. 12), ktery Fika: ,Udaje ziskané z G¢etnich
vykaz({ maji prakticky smysl aZz pfi porovnavani s ostatnimi ¢iselnymi Gdaji. Financni
analyza pfezkoumava minulost i soucasnost a pfindsi tak informace o vykonnosti
podniku a o potenciadlnich rizicich, které vyplyvaji z jeho fungovani. Zaroven se zabyva
i dalsim vyvojem podniku a jeho budoucimi kroky. Porovnavanim jednotlivych
ukazatell v ¢ase a prostoru vznika hlavni pfinos finan¢ni analyzy.”

Financnianalyzu vytvari finanéni manazefi z ekonomického oddéleni podniku. Dllezita
je jiz pfiprava podkladd, kterd ve spojeni se schopnostmi zpracovatele udava kvalitu
zpracovani finanéni analyzy. Diky kvalitné zpracované financni analyze pak mdize
vedeni podniku efektivné rozhodovat v oblastech strategického i taktického
rozhodovani o financovani.
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2 Uzivatelé financni analyzy

UZivateli financni analyzy jsou prfedevsim manazefi a vedeni podniku, avsak ziskané
informace o finanénim zdravi podniku mohou vyuzivat také dalSi subjekty. Na zdkladé
tohoto tvrzeni rozliSujeme interni a externi uzivatele finan¢ni analyzy.

2.1 Interni uzivatelé

Internimi uzivateli finan¢ni analyzy jsou manazefi, zaméstnanci a odborafi.

Zajem manazerd je vcelku jasny — aby byli schopni spravné pldnovat zakladni cile
podniku, vyuzivaji kazdy den zavéry financni analyzy pro taktické i strategické financni
fizeni podniku. Vzhledem k tomu, Ze maji pfistup i kinformacim, které nejsou verejné
dostupné pro externi uZivatele (banky, investofi, stdt atd.), jsou s nejvétsi
pravdépodobnosti zaroven zpracovateli finanéni analyzy.

U zaméstnancl se jednd o pfirozeny zdjem na prosperité a stabilité podniku z dvodu
jistoty zaméstnani a stability v mzdové a sociélni oblasti. (Vochozka, 2011, str. 12, 13)

2.2 Externi uzivatelé

Jako externi uzivatelé vystupuji investori, banky a ostatni véfitelé, stat a jeho organy,
obchodni partnefi, konkurence apod.

Pro investory jsou informace finanéni analyzy zdsadni ze dvou d@vodd. V prvni fadé
slouZi jako podklad pro rozhodovani, zda investovat vdaném podniku, a proto sleduji
hlavné miru rizika a vynosu vloZeného kapitdlu. Vdruhém pfipadé se investofi
soustredi na informace, o nakladani s jiz poskytnutymi zdroji. To se tyka pfedevsim
akciovych spolecnosti, kde vlastnici kontroluji hospodareni manazerg.

Dalsi skupinou jsou véritelé, ktefi se na zdkladé zavérl financni analyzy rozhoduji, zda
poskytnou ¢i neposkytnou dluznikovi Uvér, pfipadné v jaké vysi a za jakych podminek.
Stat prostfednictvim finan¢ni analyzy kontroluje spravnost vykdzanych dani
a soucasné informace vyuziva napfiklad pro statistické vyzkumy nebo pro kontrolu
podnikd, které jsou néjakym zplsobem spojeny se statem.

U obchodnich partnerl rozliSujeme dvé skupiny — dodavatele a odbératele.
Dodavatele zajima, zda je podnik schopen hradit splatné zavazky, a proto nejvice
sleduji solventnost, likviditu a zadluZzenost. Pro odbératele je podstatnd jistota
dodéavek. Ztohoto dlvodu tak maji prirozeny zdjem na prosperité anebo alespon
stabilité dodavatele. (Kislingerova a kol., 2010, str. 48, 49)
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3 Zdroje dat pro financni analyzu

Zdroje dat pro finanéni analyzu mohou mit r@zny plvod a mohou se vyznacovat
odliSnou dostupnosti, avsak obecné Ize za zakladni podklady pro tvorbu finanéni
analyzy povazovat Ucletni vykazy podniku, tzn. rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vykaz
o cash flow, které byvaji dale doplnéné o pfehled o zménach vlastniho kapitdlu
a prilohu Ucetni zavérky. Tyto vykazy musi podniky dle legislativy zhotovovat a jsou
verejné dostupné i pro externi subjekty.

Dalsim pramenem vhodnym pro ziskani potfebnych informaci je vyrocni zprava.
Skalova (2018, str. 146) uvadi, Ze mimo Gcetni zavérku ovéfenou auditorem obsahuje
vyroc¢ni zprava informace:

e 0 skutecnostech vyznamnych pro naplnéni Ucelu vyrocni zpravy, ke kterym

doslo az po rozvahovém dni,

e 0 predpokladaném vyvoji Gcetni jednotky,

e 0 aktivitdch v oblasti vyzkumu a vyvoje,

e 0 aktivitach v oblasti ochrany zivotniho prostred;,

e 0 pracovnéprdvnich vztazich,

e o organizacnich slozkach podniku v zahranici,

e informace podle zvlastnich pravnich predpisd.

Pokud se jedna o velké a stfedni podniky, které nejsou subjekty vefejného zajmu nebo
malé podniky, které nejsou akciovymi spole¢nostmi nebo svérfenskymi fondy a maji
aktiva vétsi nebo rovny 40 mil. K¢, obrat alesporn 80 mil. K& anebo minimalni pocet
zaméstnancl 50, pak mlZzeme jejich vyrolni zpradvu najit pfimo na webovych
strankach podniku v sekci uréené pro investory, akcionafe nebo vlastniky. V pfipadé
ostatnich podnikd, které své vyrocni zpravy na viastni web zpravidla neumistuji, 1ze
informace dohledat ve Vefejném rejstiiku na portdlu justice.cz.

,Cerpat informace Ize déle ze zprdv samotného vrcholového vedeni podniku, ze zprav
vedoucich pracovnikl ¢i auditord, z firemni statistiky produkce, poptévky, odbytu
¢i zameéstnanosti, z oficidlnich ekonomickych statistik, z burzovniho zpravodajstvi,
z komentard odborného tisku, z nezavislych hodnoceni a progndéz.” (Kndpkova, 2013,
str. 18)

3.1 Rozvaha

Prvnim dUlezitym Ucetnim vykazem je rozvaha. Ta predstavuje bilanci mezi polozkami
aktiv a pasiv ainformuje nds o stavu majetku podniku a o zdrojich, ze kterych byl tento
majetek financovan.
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Sestavuje se k urcitému datu, kterym je nejcastéji posledni den daného roku. Jednd se
tedy o stavovy ukazatel, ktery ma striktné danou strukturu podléhajici pfislusné ucetni
legislativé.

Pokud se zamé&fime na slozeni rozvahy, zjistime, Ze se rozdéluje na dvé hlavni ¢asti —
do levé &asti patfi aktiva, kterd predstavuji majetek podniku a v pravé &asti jsou
zachyceny zdroje jejich financovéani, tedy pasiva.

Tabulka 1: Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
Pohledéavky za upsany zakladni kapital Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek o Zakladni kapital
e Dlouhodoby nehmotny majetek e Kapitalové fondy
e Dlouhodoby hmotny majetek e Rezervnifondy
e Dlouhodoby finan&ni majetek e Vysledek hospodareni minulych let

e \ysledek hospodafeni bézného
Ucetniho obdobi

Obé&zna aktiva Cizi zdroje

e Zasoby e Rezervy

e Dlouhodobé pohledavky e Dlouhodobé zavazky

e Kratkodobé pohledavky e Kratkodobé zavazky

e Kratkodoby finanéni majetek e Bankovni Uvéry a vypomoci
Casové rozligenf Casové rozligeni

Zdroj: Kndpkova (2013, str. 23)

3.1.1 Aktiva

JAktiva jsou vloZzené prostfedky, které maji podniku pfinést urcity ekonomicky efekt
a vznikly na zakladé minulych rozhodnuti.” (Vochozka, 2011, str. 15)

Jak je patrné z tabulky 1, Kndpkova (2013, str. 23) rozliSuje Ctyfi zakladni slozky aktiv,
které dale déli dle pfesnéjsich kritérii.

Polozka pohleddvek za upsany zdkladni kapitdl byvd zpravidla nulova. Tvofi je
nesplacené akcie a podily, které vystupuji jako pohledavky za spolecniky, akcionafi atd.

Dlouhodoby majetek se vyznaduje postupnou spotfebou (odpisy) a dobou uzitku delsf
nez 1 rok. Dlouhodoby majetek dale rozdélujeme dle jeho povahy na dlouhodoby
hmotny (nemovitosti, stroje, dopravni prostfedky), dlouhodoby nehmotny (goodwill,
software, licence) a dlouhodoby finan¢ni (cenné papiry, pdj¢ky, dlouhodobé Gvéry).
Veber, Srpova a kol. (2008, str. 149) upresnuji funkci odpisd — dle nich pIni odpisy tfi
funkce: vyjadrfuji stupen opotfebeni dlouhodobého majetku, soucasné vystupuji jako
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naklad a zdroj penéznich tokd. Aplikuji se u dlouhodobého hmotného a nehmotného
majetku vyjma uméleckych dél, cennych sbirek a pozemka.

Obézny majetek v podniku neustdle cirkuluje a predpoklada se, Ze je podnikem drzen
maximalné po dobu jednoho roku. Tvofi ho zdsoby (zboZi, material, vyrobky),
dlouhodobé a kratkodobé pohledavky (pfislib obdrzeni penéznich prostfedkd za
poskytnuté sluzby, vyrobky, zbozi) a krdtkodoby finanéni majetek (penézni prostredky,
ceniny, cenné papiry). (RG¢kova, Roubic¢kova, 2012, str. 86)

Casové rozlisenf charakterizuji ndklady a p¥ijmy p¥istich obdobi.

3.1.2 Pasiva

Pasiva objasnuji odkud pochéazi a jaké jsou zdroje financovani podniku.

Podnikovy kapital sestava ze tfech zdkladnich polozZek:
e vlastni kapital,
e cCizi zdroje,
e Casové rozliseni.

Do vlastniho kapitdlu fadime zakladni kapital, kapitdlové fondy, rezervni fondy,
vysledek hospodareni minulych let a vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi.
Zakladni kapitdl vznikd pfi zalozeni podniku, je tvofen vklady vSech vlastnik( a méa
dlouhodoby charakter. Kapitalovymi fondy rozumime zdroje, které jsou ziskany
zvnéjsku, avsak nelze je povaZovat za zdroje cizi. Jednd se napfiklad o emisni aZio,
dary atd. Rezervni fondy jsou tvoreny zvlastniho zisku podniku. (Kndpkova, 2013,
str. 34)

Cizi kapital zahrnuje rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky, bankovni Gvéry
a vypomoci. Tyto zdroje predstavuji vypljcené prostfedky, za které podnik plati Groky,
jenz pro néj dale znamenaji naklady. Kratkodoby kapital byva zpravidla levnéjsi nez
dlouhodoby, a to samé plati i ve vztahu ciziho a vlastniho kapitalu, tzn. cizi je levnéjsi
nez vlastni. (RG¢kova, 2019, str. 28)

Stejné jako u aktiv zde nalezneme polozku ¢asového rozliseni, kterd zahrnuje vydaje a

vrv

vynosy pristich obdobi.

3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (neboli vysledovka) zachycuje vysledek hospodareni, kterého
podnik dosahl za urcité obdobi (obvykle za kalendarni rok), tzn. vztah mezi vynosy
a s nimi spojenymi naklady.
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Vynosy se rozumi penézni ¢astky ziskané z ¢innosti podniku za urité Gcetni obdobi,
a to bez ohledu na to, zda doslo vtomto obdobi kjejich Uhradé. Jednd se primarné
o penézni prostredky ziskané z prodeje vyrobkd, zbozi a sluzeb. Oproti tomu naklady
muizeme definovat jako penize, které podnik musel vynalozit pro ziskani vynos(, a to
iv pfipadé, ze kjejich redlnému zaplaceni nedoslo ve stejném obdobi. MidZeme tedy
fici, ze vynosy a ndklady nezobrazuji skutecné penézni toky, a tak se vysledny Cisty zisk
nerovna Ccisté redlné hotovosti, kterou podnik ziskal svym hospodafenim.
(Kislingerové a kol., 2010, str. 66)

Odectenim nékladl od vynosi ziskdme hospodarsky vysledek. Na zékladé vysledku
dale uréujeme, zda podnik vykazuje zisk (kladné znaménko) nebo je ve ztraté (zdporné
znaménko).

Dle Rac¢kové (2019, str. 33) rozlisujeme rlzné druhy vysledku hospodareni, které se
od sebe odlisuji vynosy a naklady vstupujicimi do vysledovky.

Rozdéleni vysledku hospodareni (RG¢kova, 2019, str. 33):
e VH provozni,
e VHzfinancnich operaci,
e VHzabéZnou &innost,
e VH za ucletni obdobi,
e VH pred zdanénim.

Za nejpodstatnéjsi polozku vykazu zisku a ztraty je povazovan vysledek hospodafeni
z provozni ¢innosti, ktery reflektuje schopnost podniku vytvaret kladny vysledek hos-
podareni ze své ¢innosti.

Déle jsou ve vysledovce zaznamendny rlizné formy zisk{, které zachycuje nasledujici
tabulka ¢.2.

Tabulka 2: NejpouZivanéjsi kategorie zisku

VH za Ucetni obdobi (EAT)
+ dan z pfijm{ za mimoradnou ¢innost

+ dan z pfijm{ za béznou ¢innost

= Zisk pfed zdanénim (EBT)

nakladové Uroky

Zisk pfed Groky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy

= Zisk pfed Uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA)
Zdroj: Kislingerova a kol. (2010, str. 69)

+

|18



3.3 Vykaz o penéznich tocich (Cash flow)

Dopliujicim vykazem k rozvaze a vysledovce je vykaz cash flow. Jeho hlavnim Gcelem
je vyrovnani ¢asového a obsahového nesouladu mezi vynosy a pfijmy, naklady a vydaji,
ziskem a penéznimi prostifedky. ldedlnim stavem rozumime ten stav, kdy pfijmy
prevysuji vydaje.

,Vykaz o penéznich tocich podavé informaci o pohybu penéznich prostfedk( firmy
v souvislosti s jeji podnikatelskou &innosti za urlité obdobi. Obsahuje pfijmy a jejich
strukturu, vydaje a jejich strukturu a penézni tok (rozdil mezi pfijmy a vydaji za urcité
obdobi).” (Veber, Srpova a kol., 2008, str. 153)

Scholleova (2017, str. 27) popisuje pfijmy jako redlné penize, které podnik ziskava
i jinak nez ze své hospodarské ¢innosti. Jedna se napfiklad o pUj¢ku z banky, kdy do
podniku pfichazi penize, které ale nejsou vysledkem jeho hospodareni. Stejné tak Ize
uvazovat i nad vydaji. O téch Scholleova Ffika: ,Vydaje jsou redlné penize, které
z podniku odchazeji a nemusi pfitom dochazet ke spotfebé vyrobnich faktord.” Jednim
z typickych pfiklad( jsou odpisy. Ty jsou zahrnuty do ndkladd, avsak penézni ¢astka za
majetek byla zaplacena jiz dfive, tudiz v aktualnim roce podnik tuto castku realné
nevydal.

Na zakladé cinnosti podniku sledujeme cash flow z provozni, investi¢ni a financni
¢innosti.

Metody sestaveni cash flow
Cash flow Ize sestavit pomoci dvou metod — pfimé a nepfimé.

Pfimou metodou rozumime rozdil mezi sumou p¥jma a sumou vydajd. Cast&jsi je
metoda nepfima, kterou sestavujeme Upravou Cistého zisku o nesoulad mezi vydaji a
naklady, pFijmy a vynosy. Provadi se tedy nasledujici matematické operace:

e pricteni pfijma, které nebyly vynosy,

e odectenivynosdy, které se nestaly prijmy,

e odecteni vydajl, které nebyly naklady,

e priCteni ndklad, které nebyly vydaji.
(Taus!l Prochézkova, Jelinkovd, 2018, str. 105)

3.4 Provazanost ti€etnich vykazi

Zakladnim Gcetnim vykazem je rozvaha, kterd zobrazuje bilanci majetku a jeho
financovani. Velmi podstatnou poloZkou je vysledek hospodareni za Ucetni obdobi.
Ten se do rozvahy pfejima z vykazu zisku a ztraty, kde zisk tvofi soucast pasiv rozvahy
a pomdhd khodnoceni podniku ve smyslu zhodnocovani vlozeného kapitdlu.
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V pfipadé vykazu cash flow sledujeme zménu penéznich prostfedkd, coZ se promita
v rozvaze na strané aktiv. (RGc¢kova, 2019, str.41)

Vvkaz cash [low Rozvaha Vykaz zisku a
; | : zlraly
Stav na | Vvdaje Majetek Vlastni a\].ul\ Vy mm
pocatku kapilal
obdobi
>I’h;m_\ Cizi
kapital ‘
Stav na  Penézni Ziskiztrata | Zisk | Ztrata |
l\ul‘u c:\J>prmlrqu\ < r‘:\ >
obdobi j [

Obrazek 1: Vzajemny vztah tii zékladnich dcetnich vykazi

Zdroj: RiGc¢kova, Roubickova (2012, str. 95)

4 Metody financni analyzy

Existuje celd fada metod pro zpracovani financni analyzy, které mohou mit rizné
¢lenéni podle odlisnych kritérii. Pfi vybéru metod a ukazatell se nesoustfedime
primarné na jejich pocet, avsak spiSe na jejich spravné nastaveni, a to jak s ohledem
na vytycené cile, tak i na to, komu jsou vysledky analyzy urceny.

Nejbéznéjsim clenénim dnesni doby je rozdéleni na fundamentadlni a technickou
financni analyzu.

Fundamentalni analyza se spiSe nez na matematicko-statistické operace zamérfuje na
kvalitativni Udaje makro a mikroekonomického prostfedi podniku. VyuZzivd k tomu
napfiklad SWOT analyzu, PEST analyzu nebo matice BCG a dalsi specialni nastroje.
Vysledné informace se zabyvaji definici a charakteristikou trhu (slabé a silné stranky,
hrozby a pfilezitosti), analyzou produktu z hlediska trzniho potencidlu a identifikaci
konkurenceschopnosti.

Technickd analyza se opird o matematické a statistické postupy prostfednictvim
kterych dochdzi ke kvantitativnimu zpracovani dat. Elementarnimi podklady pro
zpracovani technické analyzy je rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow. Diky
témto financnim vykazdm ziskdvame ekonomické ukazatele, které se ¢leni dle rlznych
kritérii. (Cizinsk&, Marini¢, 2010, str. 161)
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Pfehled zdakladnich metod vyuzivanych kanalyze ukazatell dle Kndpkové (2013,
str.61):
e analyza absolutnich ukazateld - analyza majetkové a financ¢ni struktury
(horizontalIni a vertikdlni analyza),
e analyza tokovych ukazateld — analyza ndkladd, vynosa, cash flow a zisku (i zde
je vhodné pouZziti horizontdIni a vertikalni analyzy),
e analyza rozdilovych ukazatell — prfedevsim Cisty pracovni kapital,
e analyza pomérovych ukazateld — tykd se zejména ukazatel( likvidity, aktivity,
rentability, produktivity, zadluZzenosti a dalsich,
e analyza soustav ukazateld,
e souhrnné ukazatele finan¢niho hospodareni.

4.1 Analyza absolutnich ukazatelii

Pfi vypoctu absolutnich ukazatell vychazime pfimo z Ucletnich vykaz(. Data jsou
porovnavana vzdy s daty z minulého Ucetniho roku a sledujeme jak absolutni, tak
i procentni zmény téchto dat. (Mace, 2005, str. 29)

Do analyzy absolutnich ukazatel( patfi horizontdInf a vertikdlni analyza. Horizontalni
analyza sleduje zmény polozek jednotlivych Ucetnich vykaz( v case a vertikdlni
analyza vyjadfuje procentni podil jednotlivych poloZzek Gletnich vykazd. (Kndpkova,
2013, str. 68)

4.1.1 Horizontalni analyza

Synek, Kopkdné, Kubalkova (2009, str. 209) uvadi, Zze sledovanim c¢asového vyvoje
ukazatell je vndsen dynamicky prvek do pohledu na podnik. Pokud porovndme dveé po
sobé jdouci obdobi ziskdme pfirdstek (kladny ¢i zdporny) a tuto zménu mdizeme
vyjadfit v absolutnich ¢islech nebo v procentech (koeficient rlstu, index). V pfipadé, ze
mame kdispozici financni vykazy za vice let, tvofime Fetézové indexy vyjadrujici
meziro¢ni tempo rlstu. DelsSi ¢asové fady jsou pro presnost vysledkl samozrejmé
vhodnégjsi.

Mé&ce (2005, str. 30) zndzorfiuje procentudini zménu ukazatele vzorcem:

ukazatel, | —ukazatel,

A= 100
(1 ukazatel,

kde A vyjadfuje zménu ukazatele v % a t znadi G¢etni obdobi (rok).
Vzorec pro absolutni zménu ukazatele vypada nasledovné:

(2) abslutni zména = ukazatel,,, — ukazatel,
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4.1.2 Vertikalni analyza

Prostfednictvim vertikalni analyzy vyjadfujeme procentudlné podil jednotlivych
poloZek Ucetnich vykaz( vzhledem k celku. Pfi analyze rozvahy volime jako zaklad
celkovou bilanéni sumu, kterou porovnavame s polozkami aktiv a pasiv. Nemusime
vsak vZzdy pocitat scelkovou bilanc¢ni sumou, nybrz lze vyuzit pouze nékterou
z podpoloZzek — dlouhodoby majetek, cizi zdroje apod. Vtomto pfipadé bychom
vztahovali jednotlivé polozky cizich zdroji kcelkové sumé cizich zdroji apod.
U analyzy vykazu zisku a ztraty zavisi pfi volbé vztazné veli¢iny na rozhodnuti analytika,
kdy je Zadouci prihlédnout primarné k Gcelu financni analyzy. (Kislingerova, Hnilica,
2005, str. 15,16, 17)

Vyhodou vertikdIni analyzy je, Ze nezavisi na meziro¢ni inflaci a umoZnuje tedy
srovnatelnost vysledkl analyzy z r@znych let. PouZiva se proto ke srovnavani v ¢ase
(¢asovych vyvojovych trendd v podniku za vice let) i v prostoru (srovnavani rdznych
firem navzédjem).” (Sedlacek, 2011, str. 17)

4.2 Bilancni pravidla

Vhodnym doplnénim horizontaIni a vertikalni analyzy jsou bilan¢ni pravidla. Ta slouzi
k fizeni majetkové a kapitdlové struktury podniku, avsak jejich dodrZzovani neni
povinné, ale pouze doporucené. Vochozka, Mula¢ a kol. (2012, str. 94) uvadéji,
Ze bilanéni pravidla jsou uréena primarné pro pridmyslové podniky, zaroven ale
v urcitych modifikacich platii pro jiné obory.

4.2.1 Zlaté bilancni pravidlo

Ze zlatého bilan¢niho pravidla vyplyva, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan
vlastnim nebo dlouhodobym cizim kapitdlem a kratkodoby majetek by mél byt kryt
kratkodobymi zdroji. Podstatné je sledovat Casovy soulad mezi vyuZitim kapitalu
a pofizenim majetku podniku. (Vochozka, Mula¢ a kol., 2012, str. 94)

(3) dlouhodoby majetek = vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital

Scholleova (2017, str. 72) upozoriuje, ze tento idedIni stav nenf v praxi bézny. Dle ni
nastavaji dvé moznosti odchylek: konzervativni a agresivni. Konzervativnim financova-
nim, rozumime vyuziti dlouhodobych zdrojd k financovani kratkodobych aktiv. Tento
zpUsob financovani vyuzivaji i pfes vyssi naklady zpravidla mensi podniky, a to hlavné
diky jeho nizké rizikovosti. V pfipadé agresivniho financovani hovofime o vyuziti
kratkodobych zdroji kfinancovani dlouhodobych aktiv. Diky nizkym nakladdm je
atraktivnéjsi nez konzervativni financovani, avsak aplikuji ho spise vétsi podniky, které
si mohou dovolit podstoupit vétsi riziko.
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4.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnanirizika rika, Ze vlastni zdroje by nemély byt pfevySovany cizimi zdroji.
Bereme v Uvahu snahu o minimalizaci rizika spojeného s mirou zadluzeni a zdroven
také naklady na kapitdl. Vlastni kapital je zpravidla drazsi nez cizi kapital, proto musime
usilovat o spravné rozlozeni kapitdlové struktury. (Veber, Srpova a kol., 2008, str. 150)

4 vlastni kapital > cizi kapital

4.2.3 Pari pravidlo

Pari pravidlo se vénuje vztahu dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu, pficemz
vlastni kapitdl by mé&l byt maximalné roven dlouhodobému majetku.

(5) dlouhodoby majetek = vlastni kapital

4.2.4 Rustové pravidlo

Vochozka (2011, str. 21) o rGstovém pravidlu fika: ,V zdjmu udrzeni finanéni rovnovéahy
podniku by nemélo tempo rlstu investic presdhnout tempo trZzeb, a to ani
v kratkodobém ¢asovém horizontu.”

Scholleova (2017, str. 76) dodava, ze v nékterych odvétvich mohou mit investice
dlouhodobé&jsi povahu, ¢mz se zpomali vstup trzeb ztéchto investic. Doporucuje
proto sledovani ristového pravidla spise z dlouhodobého hlediska.

4.3 Analyza rozdilovych ukazatelt

Pomoci rozdilovych ukazateld analyzujeme finanéni situaci podniku se zamérenim na
jeho likviditu. Rozdilové ukazatele midzZeme oznacit také jako fondy financnich
prostfedkd a jejich hodnotu zjistime rozdilem urcitych poloZek aktiv a pasiv.

Rozlisujeme tfi typy rozdilovych ukazatell: pracovni kapital (WC), nefinanéni pracovni

kapital (NCWC) a nejpodstatnéjsim rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital
(NWO).
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Pro pfehlednost Ize vyuzit ¢asti tabulky dle Scholleové (2017, str. 91):

Tabulka 3: Typy pracovniho kapitalu

cesky anglicky zkratka | vypocet

Pracovni kapital Working Capital e obéznd aktiva

Cisty pracovni kapital | Net Working Capital | NWC obé&zna aktiva — kratkodobé
zdvazky

Nefinancni pracovni | Noncash Working NCWC | zdsoby + pohledavky —

kapital Capital kratkodobé zavazky

Zdroj: Scholleova (2017, str. 91)
4.3.1 Cisty pracovni kapital (Net Working Capital)

Cisty pracovni kapital (NWC) je nevyznamné&jsim rozdilovym ukazatelem a definujeme
ho jako kapitdl, ktery je neustale v obéhu a je nezbytny pro fungovani firmy.

() Cisty pracovni kapital = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky
(7) Cisty pracovni kapital = zasoby + pohledavky + finantni majetek — kratkodobé zavazky

Sedlacek (2011, str. 36) o Cistém pracovnim kapitalu ¥ka: ,CPK predstavuje finan&nf
polstaF, ktery podniku umoZzni pokracovat ve svych aktivitach i v pfipadé, Ze by ho
potkala néjakd nepfiznivd udalost, jez by vyZadovala vysoky vydej penéZnich
prostiedkd.” Déle dodava, Ze ,velikost tohoto polStare” je podminéna obratovym
cyklem penéz a také externimi okolnostmi jako je konkurence, situace na trhu,
legislativa apod.

Na cisty pracovni kapitdl Ize nahlizet ze dvou Uhld pohledu: z pohledu manazera
a z pohledu vlastnika. Manazer bude preferovat maximalizaci &istého pracovniho
kapitalu kvali vy$si schopnosti podniku dostat svym zavazkim (Sedlacek, 2011, str. 36).
Naopak vlastnik bude prosazovat minimalizaci cistého pracovniho kapitdlu,
protoze uprednostniuje financovani obéznych aktiv z krdtkodobych zdroj. Proto by
mél Cisty pracovni kapitdl dosahovat kladné nizké hodnoty. (Vochozka, Mula¢ a kol.,
2012, str. 104, 105)

Obratovy cyklus penéz (OCP)
Obratovy cyklus penéz vyjadfuje dobu, kterd uplyne mezi platbou za pofizeny material
a pfijetim penéznich prostfedkd z prodeje hotovych vyrobkd. (Synek, Kislinge-

rova a kol., 2010, str. 248)

8) OCP = doba obratu zasob + doba obratu pohledavek — doba odkladu plateb
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Scholleova (2017, str. 188) prezentuje vyuziti obratového cyklu penéz pro vypocet
potfeby Cistého pracovniho kapitalu:

9) potieba NWC = OCP X primérné denni vydaje

Déle Scholleova (2017, str. 188) poukazuje na mozné zapojeni pomérovych ukazateld
pro potreby analyzy. Uvadi zde ukazatel podilu NWC na aktivech a podil NWC na
trzbach. Stanovend doporucend hodnota podilu NWC na aktivech se pohybuje
vrozmezi od 10 do 15 %. Pokud je hodnota nizsi, mize byt rizikova, pro zménu vyssi
hodnota je povazovdana za nehospodarnou. V souvislosti s podilem NWC na trzbach se
nepredpoklada jeho pfilisné zvétsovani. To by znadilo Spatné Fizeni NWC.

(10) podil NWC na aktivech = NWC
aktiva
a1 podil NWC na tribich = 1<
trzby

4.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatell je jednou z nejpopuldrnéjsich metod finanéni analyzy,
a to hlavné diky tomu, ze napomaha krychlému zjisténi financni situace podniku.
Principem této analyzy je pomérovani jednotlivych poloZek rozvahy, vysledovky nebo
cash flow. MiZeme tedy ziskat mnoho rlznych ukazatell, avSak v praxi se bézné
vyuzivd nékolik zdkladnich ukazatelll — ukazatele rentability, likvidity, zadluZenosti,
aktivity. U nékterych ukazatell se také mizZeme setkat s doporuc¢enymi hodnotami,
avsak ty jsou pouze orientacni. Kazdy podnik je totiz unikatni a je nutné s tim poditat.
(Kndpkova, 2013, str. 84)

4.4.1 Ukazatele rentability

,Ukazatele rentability, nékdy téZz oznaclovdny jako ukazatele vynosnosti,
navratnosti atd. vyjadfuji pomér konecného hospodafského vysledku dosazeného
podnikatelskou ¢innosti k uréitému vstupu, a to bud k celkovym aktiviim, kapitdlu nebo
trzbam. VSechny ukazatele rentability se daji vyklddat obdobné, protoze udavaji,
kolik K& zisku pfipadd na 1 K¢ jmenovatele.” (Vochozka, 2011, str. 22)

Pro vypocet ukazatell rentability vyuzivdme primarné data z vykazu zisku a ztraty
a z rozvahy. Vysledné hodnoty by pak mély mit rostouci tendenci, protoze vySsi
rentabilita znadli spravné hospodareni podniku s majetkem a vlozenym kapitalem.

RiGc¢kova (2019, str. 61) poukazuje na tfi nejpodstatnéjsi skupiny zisku — EBIT (zisk pred

odectenim Urokl a dani = provozni vysledek hospodareni), EBT (zisk prfed zdanénim),
EAT (zisk po zdanéni = ¢isty zisk). Dale Ra¢kova vymezuje nejpouzivanéjsi ukazatele
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rentability, kterymi jsou — rentabilita aktiv, rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita
trzeb, rentabilita investovaného kapitalu.

Rentabilita aktiv (Return on Assets — ROA)

Rentabilitu aktiv ziskdme pomérem zisku pred odectenim UrokU a dani (EBIT) a aktiv.

EBIT
aktiva

(12) ROA =

Tento ukazatel reflektuje, jak podnik vyuziva sva aktiva k tvorbé provozniho vysledku
hospodareni (EBIT) a to bez ohledu na pUlvod financovani (vlastni nebo cizi zdroje).
Vysledek je porovndvan s ostatnimi podniky v odvétvi a jeho hodnota by neméla byt
prilis nizkd. To by znacilo Spatné hospodareni se zdroji podniku, pfipadné malou
produktivitu podniku. MOdZeme se setkat i sdalsimi typy jako napfiklad rentabilita
primérnych aktiv (ROAA) nebo rentabilita Cistych aktiv (RONA). Nejpodstatnéjsi
a nejpouzivanéjsi je vdak plvodni vzorec. (Vachal, Vochozka a kol., 2013, str. 220)

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity — ROE)

Rentabilitou vlastniho kapitdlu rozumime miru zhodnoceni vlastniho kapitalu
a ziskdme ji podilem Cistého zisku a vlastniho kapitalu.

EAT
(1 3) ROE = vlastni kapital
Tento ukazatel nam poskytuje moznost komparace vynosnosti vlastniho kapitdlu
s celkovym, anebo cizim kapitalem. (Cizinskd, Marini¢, 2010, str. 166)

Kndpkova (2013, str. 100) poukazuje na to, ze hodnoty ukazatele by mély prevydovat
prdmérné Uroky dlouhodobych vkladd, pricemz kladny rozdil mezi rentabilitou a Uroky
vkladl nazyvdme prémif za riziko, ktera predstavuje odménu pro viastniky.

Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS)
Scholleova (2017, str. 177) tvrdi, Ze rentabilita trzeb ,ukazuje, kolik korun zisku podnik

utvofi z jedné koruny trzeb”. Dale podotykd, Ze v pripadé Spatnych vysledkd ROS, Ize
ocCekdvat nepfiznivé vysledky i u ostatnich ukazateld.

(14) ROS = E4T
triby

Sedlacek (2011, str. 59) poukazuje na to, Ze tento ukazatel ¢asto ovliviiuje i cenovéa
politika, marketingova strategie, mdda, reklama apod.
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Rentabilita investovaného kapitalu (Return on Capital Employed — ROCE)

Tento ukazatel je atraktivnhim zejména pro investory podniku, protoZze ROCE hodnoti
zpUsob, jakym pracuje kapitél, ktery podnik ziskd za Uplatu (vklady vlastnikd a cizi
kapitdl poskytovany véfiteli). ROCE pomaha investorim rozhodnout se, zda je vhodné
do podniku investovat. (Vachal, Vochozka a kol., 2013, str. 221)

(15) ROCE = EBIT

vlastni kapital+dlouhodoby cizi kapital

4.4.2 Ukazatele likvidity

v v/

Prostfednictvim ukazatell likvidity mérfime schopnost podniku pfeménit jeho aktiva
na penézni prostfedky, a to co nejrychleji a pokud mozno bez ztrat. Cim vy3si likvidita,
tim vétsi ma podnik Sanci uspokojit své zavazky v pfipade, ze by mélo v blizké dobé
dojit kjejich splatnosti. Pokud podnik neni dlouhodobé schopen dostat svym
zdvazkdm a dluhy prevysuji realizovatelnou hodnotu aktiv, pak mluvime o insolvenci
neboli platebni neschopnosti podniku. Za nezadouci se povazuje i pfiliS vysoka
likvidita, kterd sice snizuje nebezpedi insolvence, avsak zaroven sniZzuje i vynosnost

podniku. (Synek a kol., 2011, str. 51)
Sledujeme tfi zakladni typy likvidity, u kterych plati nasledujici fazent:

(16) bézna likvidita > pohotova likvidita > okamZita likvidita

Bé&Zna likvidita (likvidita IIl. stupné)

Sedlacek (2011, str. 66) fika, ze: ,bézna likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna ak-
tiva kratkodobé zavazky". To znadi momentalni schopnost podniku uspokojit své véfi-
tele pfeménou obéznych aktiv na penézni prostfedky.

obéina aktiva

a7) b&ina likvidita =

kratkodobé zavazky

U bézZné likvidity bychom méli vénovat zvySenou pozornost struktufe a ocenovani
obéznych aktiv, zejména zasob a pohledavek, protoze u téchto poloZzek mUze
pfeména na hotovost trvat delsi dobu.

Doporucend hodnota se vodborné literature lisi, avSak nejb&Zznéji se uvadi
od 1,5do 2,5.

|27



Pohotova likvidita (likvidita Il. stupné&)

Pohotova likvidita predstavuje vylepSeni bézné likvidity, a to diky vyfazeni polozky
zasob.

obézina aktiva—zasoby

(18) pohotova likvidita = —————= Zivasky
Sedlacek (2011, str. 67) doporucuje porovnavat hodnoty bézné a pohotové likvidity,
protoZe podstatné niz3i hodnota pohotové likvidity znaci pfilisné hodnoty zasob.
Podotyka ale, Zze zavisi na odvétvi, protoze u obchodnich firem nebo u sezdénnich typl
hospodareni se zdsoby ¢asto obmenuji.

Doporucend hodnota pro pohotovou likviditu nabyva hodnot od 1 do 1,5.
Okamzita likvidita (likvidita I. stupné)

Okamzitd likvidita zahrnuje ty nejvice likvidni polozky, tedy penézni prostfedky a jejich
ekvivalenty (volné obchodovatelné cenné papiry, Seky apod.), které jsou okamzité
dostupné pro Uhradu zdvazkl. (RG¢kovéd, Roubickova, 2012, str. 116)

kratkodoby finantnimajetek

(19 okamzita likvidita = Fritkodobé skvazky

Doporucend hodnota se pohybuje od 0,2 do 0,5.

4.4.3 Ukazatele aktivity

,Ukazatele aktivity davaji hodnotiteli informaci, jakym zplsobem pracuji aktiva nebo
¢asti aktiv na realizaci trzeb podniku.” (Vachal, Vochozka a kol., 2013, str. 223)

Sedlacek (2011, str. 60) popisuje situace, kdy podnik neefektivné vyuzivd sva aktiva:
,Ma-li jich vice, nez je UcCelné, vznikaji mu zbytecné naklady a tim i nizky zisk. Ma-li jich
nedostatek, pak se musi vzdat mnoha potencidlné vyhodnych podnikatelskych
prilezitosti a pFfichazi o vynosy, které by mohl ziskat.”

Dle Scholleové (2017, str. 180) ukazatele sleduji aktiva dvéma zpdsoby:

e obratovosti (poctem obrat(),
e dobou obratu.

Ukazatele obratovosti se zaméfuji na to, kolikrat rocni trzby pfevysi jednotlivou

poloZzku aktiv, pfipadné celd aktiva. VySsi pocet ,obratek” znadi kratsi dobu vazani aktiv,
coz vede ke zvySovani zisku. Ukazatele doby obratu se soustfedi na dobu, ktera
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ub&hne mezi pfeménou aktiv do trzeb. Cilem je snizeni doby obratu a zvyseni poctu
obratek.

Pfi hodnoceni ukazatell aktiv je také dUlezité brat zietel na odvétvi, ze kterého podnik
vychazi.

Obrat aktiv

Tento komplexni ukazatel se vénuje ro¢nimu obratu celkovych aktiv. Idealné by mél
nabyvat minimalné hodnoty 1, avsak jak jiz bylo feceno, zavisi na odvétvi, ze kterého
podnik vychazi. (Kndpkova, 2013, str. 103, 104)

(20) obrat aktiv = 22

aktiva

Obrat zasob

Diky tomuto ukazateli ziskdme prehled o tom, kolikrat b&hem roku prodame
a naskladnime jednotlivé polozky zasob. (Scholleovd, 2017, str. 180)
trzby

n obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob

,Doba obratu zdsob vyjadfuje prdmérny pocet dnd, po néZ jsou zasoby vazany
v podniku do doby jejich spotfeby (v pfipadé surovin a materiadlu) nebo do doby jejich
prodeje (u zdsob vlastni vyroby).” (Kislingerova a kol., 2010, str. 109)

(22) doba obratu zasob = Z:‘:i—ob? * 360

Za Zadouci se povaZuje zvySovani obratu zasob a sniZovani doby obratu, nicméné
ke spravnému fungovani podniku je dllezité zachovat takovou velikost zdsob a doby
obratu, aby byl podnik schopen zajistit plynulou vyrobu a aby byl schopen reagovat na
poptavku.

Doba obratu (splatnosti) pohledavek

Doba splatnosti pohledavek nebo také doba inkasa udavéa pocet dn(, jeZ podnik musi
vyckat, neZ inkasuje platbu za jiz prodané vyrobky a sluzby. (Scholleova, 2017, str. 181)

ohledavk,
pv—y * 360
triby

(23) doba splatnosti pohledavek =
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Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazk

Doba splatnosti zadvazk( se soustredi na chovani podniku vici svym dodavateldm.
Ukazatel reflektuje dobu mezi vznikem a Uhradou zavazku, pfi¢emz je zadouci, aby
jeho hodnota dosahovala minimalné stejné hodnoty jako doba obratu pohledavek.
(Kndpkova, 2013, str. 105)

(24) doba splatnosti kratkdobych zavazka = krétkoii:;;émzw * 360

Pokud vypoclteme rozdil mezi dobou splatnosti pohleddvek a dobou splatnosti
kratkodobych zavazkd, ziskdme pocet dnl, které musi podnik profinancovat.
(Kislingerové a kol., 2010, str. 109)

4.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji miru zadluzeni podniku a jeho schopnost dostat svym
zdvazkdm. Zaméruji se tedy na vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani.

Pokud bychom pro financovani podniku pouZili pouze vlastni kapital, sniZilo by to tak
jeho celkovou vynosnost. Financovani pouze zcizich zdroji zdkon nepfipousti
a zaroven sebou tento zplsob financovani nese pfrilis velké riziko.

Obecné plati, Ze cizi kapitdl je levnéjsi nez vlastni, a to diky plsobeni dariového Stitu,
tzn. Uroky z ciziho kapitalu snizuji zisk a tim i danové zatiZzeni podniku. Avsak vyssi
zadluZzenost s sebou nese i vétsSi miru rizika, tedy hrozi, Ze by podnik nemusel byt
schopen dostat svym zavazkdm. Proto prostrednictvim finanéniho fizeni usilujeme
o optimalni skladbu kapitdlové struktury. (Kndpkova, 2013, str. 85)

Scholleova (2017, str. 183) také upozorfiuje na majetek pofizeny na leasing. Ten se totiz
neobjevuje v rozvaze, ale je zahrnut jako naklad do vykazu zisku a ztraty a je nutné
s tim poditat.

Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost predstavuje zakladni ukazatel zadluzenosti a vyjadfuje pomér
cizich zdroji na aktivech podniku. Knapkova (2013, str. 85) uvadi doporucenou
hodnotu mezi 30-60 %.

cizi zdroje

(25) celkova zadluzenost = :
aktiva
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Urokové kryti

Ukazatel udava kolikrat zisk podniku prevysi jeho Uroky. V pfipadé, Ze vysledna
hodnota ukazatele se rovna 1, znamena to, Zze vytvoreny zisk staci pouze na pokryti
Urokd a na akcionare jiz nezbyva. Doporucend hodnota je proto idealné 5. (Knapkova,
2013, str. 87)

EBIT
uroky

(26) trokové kryti =

Financni paka

Pomoci finanéni paky Ize zvednout vynosnost viastniho kapitdlu pouzitim cizich zdroj@
financovani. Déje se tak za podminky, ze spolec¢nost disponuje dostatecnymi zisky
a podil zisku a aktiv prevySuje drokovou miru, za kterou je poskytovdn udvér.
(Scholleovd, 2017, str. 77-81)

EBIT
aktiva

27)

Ta
4.5 Analyza souhrnnych ukazatelii

,Souhrnné indexy hodnoceni maji za cil vyjadfit souhrnnou charakteristiku celkové
finan¢né-ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho ¢&isla.” (RGc¢kova,
2019, str. 78)

Tyto souhrnné ukazatele vznikly pro zjednoduseni procesu zjistovani finanéniho zdravi
podniku. Maji ovsem nizsi vypovidaci schopnost, a proto jsou vhodné spise pro
globdlni porovnani podnik{. Diky jejich rychlosti a jednoduchosti jsou nejcastéji
vyuzivany bankovnimiinstitucemi.

Kndpkova (2013, str. 131) uvadi dvé skupiny souhrnnych ukazateld:

e Dbonitni modely — zjistuji financni zdravi podniku prostrfednictvim bodového
hodnoceni jednotlivych oblasti hospodareni. Na zdkladé toho jsme schopni
urcit pozici podniku v mezipodnikovém srovnavani.

e Dbankrotni modely — dokazi indikovat, zda podniku hrozi v dohledné dobé
bankrot. Diky porovndvani dat jiz zkrachovalych podnikl se podafilo
identifikovat nejvyznamnéjsi slabiny podniku, kterymi jsou: likvidita, vyse
Cistého pracovniho kapitdlu a rentabilita viozeného kapitdlu. Bankrotni modely
vyuzivaji zejména véfitelé a fadi se mezi né napfiklad Altmanlv model (Z-skére)
nebo IN indexy.
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4.5.1 Altmanuv model

Pdvod Altmanova modelu se datuje k roku 1968, kdy byla profesorem Edwardem
Altmanem provedena diskriminacni analyza na zbankrotovanych a nezbankrotova-
nych podnicich. Od ni se odviji vznik diskrimina¢ni funkce neboli tzv. Altmanova
Z-skoére, které hodnoti financni situaci podniku a dokaze rozpoznat podnik blizici se
k bankrotu. Vychazi ze souctu hodnot péti pomérovych ukazateld, kterym je pfifrazena
urcitd vaha, pricemz tyto hodnoty se liSi v pfipadé, Ze se jednd o podnik verejné
obchodovatelny nebo neobchodovatelny na burze. (Sedlacek, 2011, str. 110)

Rovnice Altmanova modelu pro podniky vefejné obchodovatelné na burze dle Vachala,
Vochozky a kol. (2013, str. 231):

(28) Z=12X,+14X,+33X;+06X,+1X5

Xy = Cisty pracovni kapital/aktiva,

X, = nerozdéleny zisk/aktiva,

X5 = EBIT/aktiva,

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/celkové dluhy,
Xs = trzby/aktiva.

Tabulka 4: Hodnoceni verejné obchodovatelného podniku

Vysledek Hodnoceni
Z>299 prosperujici podnik
1,81<72<299 Seda zéna

Z<18]1 bankrotni podnik

Zdroj: Vachal, Vochozka a kol. (2013, str. 231)

v

Ztabulky ¢ 4 lze vyclist mezni hodnoty, pro které plati, zda podnik prosperuje,
je ohroZen bankrotem anebo je v tzv. sedé zéné. V pfipadé ,Sedé zény" neni mozné
jednoznacné rozhodnout, zda je podnik finan&né zdrav nebo ne.

Rovnice Altmanova modelu pro podniky vefejné neobchodovatelné na burze
dle Sedlac¢ka (2011, str. 110):

(29) Z =0,717 X, + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,42 X, + 0,998 X

kde promeénné X;, X5, X3, Xs maji stejnou povahu jako u Altmanova Z-skdére pro podniky
s vefejné obchodovatelnymi akciemi a proménna X, = vlastni kapital/celkové zdvazky.
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Tabulka 5: Hodnoceni vefejné neobchodovatelného podniku

Vysledek Hodnoceni

Z>29 prosperujici podnik
12<72<29 Sedd zéna

Z<1,2 bankrotni podnik

Zdroj: Sedlgcek (2011, str. 110)

4.5.2 Index INO5

Za Ucelem rychlého odhadu financni tisné podniku vytvofili manzelé Neumaierovi Ctyfi
bankrotni indexy vychéazejici zvyznamnych bankrotnich modell. Nejmladsim
a zaroven nejpouzivanéjsim z index({ je model INO5, ktery se soustfeduje na ceské
podniky a méa vypovidaci hodnotu zejména pro vlastniky a véfitele. (Sedlacek, 2017,
str.111,112)

Index INO5 je sestaven principidiné stejné jako Altman(tv model. | zde se objevuji
zakladni pomérové ukazatele, kterym je pfifazena urcita hodnota. Na zdkladé vysledku
je pak stanovena Skala pro interpretaci vysledkd. (Rac¢kova, 2019, str. 82)

Vzorec a interpretace vysledkl dle Synka, Kopkdného a Kubéalkové (2009, str. 190, 191):

(30)  INO5=0,13 x —22_ 4 004 x —=2T | 397 xa“’ﬂ+ 0,21 x DY | g g x 2b-aktiva

cizizdroje nakladové uroky ktiva aktiva kr.zavazky

Tabulka 6: Hodnoceni podniku dle indexu INO5

Vysledek Hodnocenf

INO5 > 1,6 podnik prosperuje (pravdépodobnost 67 %)

09<INO5< 1,6 Seda zéna

INO5 < 0,9 podnik spéje kbankrotu (pravdépodob-
nost 86 %)

Zdroj: Synek, Kopkané, Kubalkovd (2009, str. 191)

Scholleova (2017, str. 193) upozoriiuje na problém s pfilis nizkou nebo vysokou
zadluzenosti. Ukazatel ndkladového kryti je tak nadmérné velké ¢islo, a proto
se doporucuje omezeni hodnoty EBIT/Urokové kryti na vysi 9.

4.6 Ekonomicka pifidana hodnota (EVA)

Pokud je zvykazu zisku a ztraty zrfejmé, ze podnik produkoval kladny vysledek
hospodareni, nemusi to soucasné znacit i kladny ekonomicky zisk. Déje se tak proto,
Ze vykaz zisku a ztraty zachycuje pouze explicitni naklady, tzn. U¢etné zachycené
naklady, do kterych nejsou zapocteny naklady na viastni kapital (vynosy pro akcionare,
Groky pro vnéjsi investory). O zahrnuti implicitnich ndkladl do vysledku hospodarent
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usiluje ukazatel ekonomické pfidané hodnoty EVA (anglicky Economic Value Added).
(Kislingerova, Hnilica, 2005, str. 39)

EVA byla navrzena v roce 1982 podnikovymi poradci Joelem Sternem a G. Bennettem
Stewartem lll. a diky inovativnimu pohledu na skute¢nou ziskovost podniku byla
podniky rychle prfijata. Na rozdil od ostatnich ziskovych ukazatel(, jako EBIT, EBITDA,
zohledniuje EVA ,zbytkovou ziskovost” bez pfimych ndklad(l ciziho kapitdlu a nepfi-
mych nakladd viastnino kapitalu. (Grant, 2003, str. 1, 2)

Synek a kol. (2011, str. 365) o tomto ukazateli fika: ,EVA slouzi jako zdklad hmotné
zainteresovanosti a stimulace vnitropodnikovych Gtvard i jednotlived (divizi, zdvoda,
podnikatelskych jednotek). EVA je zdkladem ke stanoveni cill, ocefiovani strategif
a investi¢nich pfilezitosti, hodnoceni pfinosl novych vyrobk(, méfeni vykonnosti.”

Ukazatel ekonomické pfidané hodnoty prfedstavuje rozdil mezi provoznim hospodar-
skym vysledkem po zdanéni (NOPAT) a naklady na kapitdl, pficemz aby se jednalo
o prosperujici hospodarstvi, musi NOPAT prevySovat naklady na kapital.
(Synek, Kislingerové a kol., 2010, str. 66, 67)

(31) EVA = NOPAT — C X WACC

EVA = ekonomicka pfidana hodnota,

NOPAT = provozni hospodafsky vysledek (zisk) po zdanéni,

C (Capital) = investovany kapital,

WACC = vazené naklady na kapital.

NOPAT (Net Operating Profit After Taxes)

Jednd se o provozni zisk po odecteni dani a vypolteme ho pomoci vzorce:

(32) NOPAT = EBIT x (1 —t)

EBIT = provozni zisk pfed Uroky a zdanénim,
t = sazba z dané prijmd pravnickych osob.
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WACC (Weighted Average Cost of Capital)

V pfipadé, Ze chce podnik tvofit hodnotu je tfeba snizovat naklady na kapital. Proto
musi vhodné& nastavit strukturu kapitalu a volit zdroje s nizkymi ndklady. Naklady
kapitadlu rozumime budto vydaj, ktery musime vynalozit na ziskani kapitalu anebo
poZadovanou miru vynosu pro investory. (Reziakova, Cizinskda, 2007, str. 77, 78)

(33) WACC = 13X (1—t) X 2+ 7, X2

re = naklady na cizi kapital,

re = naklady na vlastni kapital,

t = sazba dané z pfijmd pravnickych osob,
D = cizi kapitdl,

E = vlastni kapital,

C = celkovy kapital.

Scholleova (2017, str. 68) uvadi dalsi zpdsob vypocltu WACC, a to prostfednictvim
ratingového modelu WACC:

(34) WACC = Tf + LA + Tps + Trs
re = bezrizikovd vynosova mira,
rna = pfirdzka za velikost podniku,

res = prirdzka za podnikatelskou stabilitu,
res = prirdazka za financni stabilitu.
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5 Predstaveni spolecnosti

5.1 Zakladni informace

Nazev: PTM s.r.o.
(dne 14.8.2019 byl podnik pfejmenovédn na MetalWorx
Plana s.r.o.)

Sidlo: Chynovska 535,391 11 Pland nad LuZnici

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Obchodni rejstrik: Krajsky soud Ceské Budé&jovice, oddil C, &islo 21481

Datum vzniku: 21.09.2012

ICO: 24273724

Pfedmét podnikani: prondjem nemovitosti, byt a nebytovych prostor, vyroba,

obchod a sluzby neuvedené v pfilohdch 1 az 3 Zivnosten-
ského zakona

Jednatel: Dr. Hilmar Wilhelm Johann Brodler
Prokurista: Jaroslav ESner (odvoldn ke dni 19.02.2019)
Zakladni kapital: 200 000 K¢

5.2 Historie a vyvoj spolecnosti

Pocatek vyvoje skupiny PTM Group se datuje jiz od roku 1985, kdy doslo ke vzniku firmy
Miller GmbH (Nauroth, Némecko). O 8 let pozdé&ji, tedy v roce 1993, byl zaloZzen vyrobni
z&vod v Ceské republice, konkrétné v Plané nad LuZnici. V roce 2008 doslo k daldimu
rozsiteni, a to o technologické centrum ve Fleisbachu (Némecko). To vedlo ke vzniku
PTM Group. Ke dni 15.12.2017 doslo k pfipojeni nového spolecnika ke skupiné PTM.

V roce 2012 doSlo k vnitrostatni fuzi, kdy spole¢nost PTM GmbH a pan Burkhard Strauch
zalozZili obchodni firmu PTM NewCo s.r.o. se sidlem v Praze (ndstupnickd spole¢nost),
kterd se spojila s dosavadni spole¢nosti PTM s.r.o. se sidlem v Plané nad Luznici (zani-
kajici spole¢nost). Poté na zdkladé spolecenské smlouvy do$lo ke zméné nédzvu
spolecnosti zPTM NewCo s.r.o. na PTM s.r.o. a soucasné i ke zméné sidla z Prahy
do Plané nad Luznici. Dne 20.10.2018 probéhla zména spoleénika — spole¢nost PTM
GmbH prevedla svdj podil v plném rozsahu na spole¢nost Brodler Beteiligungs GmbH.

Vyrobni zdvod v Plané nad LuZnici disponuje prostorem o rozloze 6 500 m?, kde se od
roku 1993 vyrdbi nejen svafované a montdzni konstrukéni skupiny, ale také
vysekavané, lisované a tazené soucasti vyrobené s pouZitim modernich technologii
lisovaci sily az 1 000 tun. Jejich sluzby zajistuji nasledujicimi vyrobnimi postupy:
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tvarovani trubek, tvarovani rliznych jakosti materidld za studena, razeni, svafovani, ny-
tovani apod.

Vyznamnou udalosti se vroce 2018 stalo rozSifovani skladovacich ploch — byla
vystavéna novéd hala (kolaudace vdubnu 2019). Dale spolecnost soustfedila své
investice predevsim na snizovani energetické naro¢nosti budov a vyuzivani Cislicové
fizenich strojd.

Spolec¢nost klade velky ddraz na kvalitni a spolehlivou logistiku, a proto se snazi byt
k dispozici 24 hodin denné a 365 dni v roce. Za prioritu v oblasti logistiky povazuje
spolec¢nost PTM s.r.o. dodrzovani termin(, zachovani kvality vyrobk( a snizovani
nakladd. Zaroven se soustfeduje na nabidku individualniho vyrobniho fesenf pro své
odbératele a vyviji znacné Usili ke snizovani spotfeby a omezovani emisi. Diky tomu se
fadi mezi uzndvané dodavatele automobilového primyslu.

Spole¢nost PTM s.r.o. disponuje mnoha certifikdty a jeji vyroba se fidi dle norem
IATF 16949:2016 a ISO 9001:2015.

V roce 2018 bylo ve spolednosti zaméstnano celkem 303 zaméstnancy, z toho 7 ¢lend
vedeni a 296 ostatnich zaméstnancl. Vedeni spolecnosti si je védomé, jak dilezita je
kvalifikace a motivace jejich zaméstnancd. Proto jim poskytuji rGizné moznosti
vzdélavani tak, aby mohli zvySovat své odborné kompetence.

Tabulka 7: Pocet zaméstnanci spolecnosti PTM s.r.o. v obdobi 2014-2018

Pocet zaméstnancl 2014 2015 2016 2017 2018
Poclet ¢lenU vedeni 7 7 7 7 7
Pocet ostatnich

. R 274 349 361 339 296
zaméstnancl
Celkem 281 356 368 346 303

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolec¢nosti PTM s.r.o.

Spole¢nost orientuje svoje trzby zejména na zahrani¢ni trh. Mezi primarni zakazniky
spolecnosti se fadi znacky jako Audi, Brose, Faurecia, Fehrer, Grammer, Lear, Seat,
Sitech, Skoda Auto, Volkswagen.

6 Financni analyza spolecnosti

V této Casti prejdeme kaplikaci metod a ndastroji financni analyzy uvedenych v
teoretické Casti bakaldfské prace. Ty budou aplikovany na data spole¢nosti PTM s.r.0.,
kterd jsem ziskala z vefejné dostupnych zdrojd (vyroéni zpravy na www.justice.cz).
Analyzované obdobi se vztahuje na 5 let, a to od roku 2014 do roku 2018. Vypocty byly
provadény pomoci programu Excel.
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6.1 Analyza absolutnich ukazatelii

Do analyzy absolutnich ukazatel( je zahrnuta horizontdIni a vertikdIni analyza rozvahy
a vykazu zisku a ztraty, bilan¢ni pravidla a analyza Cistého pracovniho kapitdlu. To vSe
aplikované na data spole¢nosti PTM s.r.o.

6.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontdlni analyza rozvahy sleduje zménu jednotlivych polozek rozvahy v ¢ase.
Pozornost budu vénovat nejprve majetku spolecnosti, poté se zamérim na pasiva.

Aktiva

Pokud se zaméfime na polozku celkovych aktiv, zjistime, Ze od roku 2014, kdy méla
aktiva hodnotu 84 887 tis. K&, jejich hodnota stadle rostla. Prvni tfi analyzované roky
nebyly zmény pfilis markantni. Vyssi narlst byl zaznamendan az v roce 2017, kdy se
hodnota aktiv rovnala 99 363 tis. K&, pficemz hlavni pfic¢inou je vyssi objem obézného
majetku a pohledavek. Nejvyznamnéjsi narlst aktiv byl vSak dosazen roku 2018.
V tomto roce se hodnota majetku zvysila 0 42 % na hodnotu 140 987 tis. K¢ DOvodem
je zejména rdst obéznych aktiv (u polozky zasob) a rlst dlouhodobého hmotného
majetku.

Za nejvyznamnéjsi udalost povaZzujeme vystavbu nové skladové haly vroce 2018. Ta
se do rozvahy promitla velmi vyrazné. Do té doby klesajici dlouhodoby majetek zvysil
svou hodnotu o 29 %. Vyrazné se vroce 2018 projevila zména u poloZzky hmotné
movité véci (0163 %), v poskytnutych zalohdch na dlouhodoby hmotny majetek
(2017-0; 2018-7 269 tis. K&) a v nedokonéeném dlouhodobém hmotném majetku
(2017-0; 2018—4 349 tis. KQ).

Diky nové skladové hale vznikl prostor pro uklddani zadsob, tudiz si za rok 2018 mizeme
povsimnout znacného narlstu obéznych aktiv. Presnéji reCeno obézna aktiva v obdobf
2018/2017 vzrostla z hodnoty 50 256 tis. K& na 77 882 tis. K& (0 55 %). Vétsim tempem
vsak ob&zny majetek rostl jiz od roku 2016. Tehdy se oproti roku 2015 zménil jeho
objem 06972 tis. K¢, coZ odpovida nardstu 0 22 %. Od roku 2016 vzrostla obézna aktiva
o0 dalSich 12073 tis. K¢ a dostala se tak na hodnotu 50 256 tis. K& za rok 2017.

Nejveétsi podil na rlstu obéznych aktiv mé polozka zdsob. Kombinace poloZzek material
a nedokoncend vyroba a polotovary pomohla v obdobi 2018/2017 k prudké zméné
objemu zdsob z hodnoty 3895 tis. K¢ na 31573 tis. K& (0711 %). Dalsi vétsi zména
uobjemu zasob byla zaznamendna v obdobi 2015/2014, kdy hodnota vzrostla
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z 1202 tis. K& na 5025 K¢ (0 318 %) a v obdobi 2017/2016, kdy objem zdsob naopak
klesl 0 41 % z hodnoty 6 624 tis. K& na 3 895 tis. K¢.

Dllezitym dUsledkem rozsifeni skladovych prostor vroce 2018 je enormni nar(stu
objemu materidlu z hodnoty 521 tis. K¢ na 16 920 tis. K¢ (o 3 148 %). Soucasné se tato
investice projevila i u polozky nedokoncené vyroby a polotovard, a to konkrétné
mezirocni zménou o 112 % mezilety 2018/2017, z hodnoty 3 374 tis. K¢ na 7 155 tis. K¢.

Pohledavky spolecnosti maji az do roku 2017 rostouci tendenci, pficemz nejvétsi
nardst nastal v meziobdobi 2017/2016, kdy se objem pohleddvek zvysil z hodnoty
23567 tis. K& na 35803 tis. K& (0 52 %). Roku 2018 tato hodnota nepatrné klesla,
ale pouze o 88 tis. K&.

Pokud se zamérfime na polozku penéznich prostfedk(l, zjistime, Zze v roce 2015 doslo
k propadu z hodnoty 9006 tis. K¢ na 3578 tis. KE (o 60 %). Od roku 2016 uZ objem
penéznich prostfedkd déle roste.

Casové rozligeni ma kromé& roku 2015 klesajici tendenci. Tehdy se naklady pfistich
obdobi dostaly na 950 tis. K& SpoleCnost pak postupné naklady pfistich obdobi
snizovala a v poslednim analyzovaném roce se dostala na hodnotu 194 tis. K¢.

Graf 1: HorizontadIni analyza rozvahy — aktiva (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabulka 8: Horizontdlni analyza aktiv (Rozdilova analyza v tis. K&)

Rozdilova analyza

Horizontalni analyza aktiv zména zména zména Zména
2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM 959 4 056 9461 41 624
Dlouhodoby majetek -1984 -2 434 -2 524 14 184
Dlouhodoby nehmotny majetek -26 -7 0 176
Dlouhodoby hmotny majetek -1 958 -2 427 -2 524 14 008
\I;Iérzlgtne movité véci a soubory movitych 461 946 612 8569
Poskytnuté zalohy na DHM
a nedyokonéeny D)|/—|M 379 434 ~561 7269
Nedokonéeny DHM -379 434 -561 4349
Obézna aktiva 2661 6 972 12 073 27 626
Zasoby 3823 1599 -2 729 27 678
Material 1188 -663 -139 16 399
Nedokon&ena vyroba a polotovary 2635 2262 -2 590 3781
Pohledavky 4 266 989 12 206 -88
Penézni prostiedky -5 428 4384 2 596 36
Casové rozliseni 282 -482 -88 -186

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 9: Horizontdlni analyza aktiv (Podilova analyza)

Horizontalni analyza aktiv Eodilovalanalyza
2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016 |2018/2017

AKTIVA CELKEM 1,01 1,05 1,11 1,42
Dlouhodoby majetek 0,96 0,95 0,95 1,29
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,21 0,00 X X
Dlouhodoby hmotny majetek 0,96 0,95 0,95 1,29
Hmotné movité véci a soubor
movitych veci y 0,94 0,86 0,90 2,63
Poskytnuté zalohy na DHM
a nedyokon(':eny D)I/-IM 0,25 442 0,00 X
Nedokonéeny DHM 0,25 4,42 0,00 X
Obézna aktiva 1,09 1,22 1,32 1,55
Zasoby 4,18 1,32 0,59 8,11
Material 9,80 0,50 0,79 32,48
Nedokon&ena vyroba
a polotovary y 3,47 1,61 0,57 2,12
Pohledavky 1,23 1,04 1,52 1,00
Penézni prostredky 0,40 2,23 1,33 1,00
Casové rozligeni 1,42 0,49 0,81 0,51

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pasiva

Také polozky pasiv byly zna¢né ovlivnény investici do nové skladové haly. Cizi zdroje
viditelné prevysuji vliastni kapital po celé sledované obdobi. V poslednim roce jsou
dokonce vice nez dvakrat vyssi neZz vlastni kapitdl. Takové financovani je
pro spolecnost sice levnéjsi, ale soucasné také rizikovejsi. Zakladni kapitdl byl
stanoven na 200 tis. K¢ a fondy ze zisku tvori 10 % ze zdkladniho kapitalu, tzn. 20 tis. K.
Vysi vlastniho kapitalu tedy ovliviiuje hlavné vysledek hospodafeni minulych let
a vysledek hospodareni béZzného Ucetniho obdobi. O vysledku hospodafeni minulych
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let Ize fici, Ze mé rostouci tendenci, coz je podporeno klesajici hodnotou neuhrazené
ztraty minulych let, kterd se v roce 2018 dostala az na nulu. Nejvétsi prirlstek vysledku
hospodareni minulych let spolecnostinkasovala v roce 2018. Jesté v roce 2017 se jeho
hodnota rovnala 26 239 tis. K¢ vroce 2018 uz byla hodnota 30 107 tis. K& Naopak
nejmensiho pfirdstku zisku spole¢nost dosahla v roce 2017. V tomto roce se vysledek
hospodareni minulych let zvysil pouze o 235 tis. K& Mizeme tedy fict, Ze diky témto
kladnym zménam roste v prlibéhu analyzovanych let i hodnota vlastniho kapitdlu, coz
vnimame jako pozitivum, protoze rlst vliastniho kapitalu signalizuje tvorbu zisku.

Pokud se zamé&fime na cizi kapital, zjistime, Ze postupem analyzovaného obdobi jeho
hodnota roste, s vyjimkou roku 2015, kdy doslo k mirnému poklesu pfiblizné o 2 %.
Nejpodstatnéjsi rlst cizich zdrojl probéhl vroce 2018, a to z hodnoty 60036 tis. K¢
na 99 763 tis. K¢ (0 66 %). Pfi¢inou nardstu byla opét vystavba nové skladové haly, ktera
byla financovdna primdarné z kratkodobych zdrojd. Tento fakt je zjevny diky prudkému
narlstu kratkodobych zavazkd kavérovym institucim, které vroce 2018 vzrostly
z hodnoty 3 320 tis. K& na 42 787 tis. K& Zaroven v prdbéhu analyzovaného obdobi
spolec¢nost postupné splaci své dlouhodobé Uvéry, aZz na posledni rok, kdy kvQli
vystavbé tyto zdvazky opét vzrostou pfiblizné o 17 %. Znacné zastoupeni mezi
krdtkodobymi zdvazky maji také zdvazky z obchodnich vztah(, které az do roku 2017
rostly, pfi¢emz nejvétsi narlst nastal v roce 2016 (0 69 %) a dale v roce 2017 (0 47 %).

Polozky ¢asového rozliseni jsou kromé prvniho analyzovaného roku nulové.

Graf 2: HorizontaIni analyza rozvahy — pasiva (v tis. K&)
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Tabulka 10: Horizontdlni analyza pasiv (Rozdilova analyza v tis. K&)

Rozdilova analyza

Horizontalni analyza pasiv zména | zména | zména | zména
2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM 959 4 056 9461 41 624
Vlastni kapital 2 009 235 3868 1897
Zakladni kapital 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 1493 2 007 235 3868

Vysledek hospodarfeni béZného ucet-

niho obdobi (+/-) 516 -1772 3633 -1971
Cizi zdroje -1 048 3821 5593 39727
Rezervy -59 77 3153 -2 480
Zavazky -987 3744 2 440 42 207
Dlouhodobé zavazky -728 -7 030 -4 475 2740
Kratkodobé zavazky -259 10774 6 915 39 467
Zavazky k uvérovym institucim -3 604 3513 -193 39 467
Zavazky z obchodnich vztahu 1978 6 543 7528 -3 500
Casové rozliseni -2 0 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 11: Horizontalni analyza pasiv (Podilova analyza)

Horizontalni analyza pasiv R loNat iy
2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016 | 2018/2017

PASIVA CELKEM 1,01 1,05 1,11 1,42
Vlastni kapital 1,06 1,01 1,11 1,05
Zakladni kapital 1,00 1,00 1,00 1,00
Fondy ze zisku 1,00 1,00 1,00 1,00
I\¢/a¥S|edek hospodafeni minulych 1,07 1,08 1,01 115
Vysledek hospodafeni béZného
Geatnino obdobi (+) 1,35 012 16,46 0,49
Cizi zdroje 0,98 1,08 1,10 1,66
Rezervy 0,98 1,03 2,05 0,60
Zavazky 0,98 1,08 1,05 1,78
Dlouhodobé zavazky 0,97 0,75 0,79 1,17
Zavazky k uvérovym institucim 0,97 0,75 0,79 1,17
Kratkodobé zavazky 0,99 1,55 1,23 2,06
Zavazky k uvérovym institucim 0,00 X 0,95 12,89
Zavazky z obchodnich vztah 1,26 1,69 1,47 0,85
Casové rozliseni 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Nejvétsi vliv na vysledek hospodareni maji ve vysledovce trzby z prodeje vyrobkd
a sluzeb, vykonova spotfeba a osobni ndklady. U trzeb z prodeje vyrobkd a sluzeb byl
zaznamenan veétsi rlst pouze vroce 2015 (o 28 %), od té doby tyto trzby postupné
klesaji. Nejvétsi pokles trzeb z prodeje vyrobkd a sluzeb nastal v roce 2018, kdy klesly
014 % a dostaly se tak na hodnotu 457 531 tis. K Vtom samém roce inkasovala
spolecnost nejvice za prodej zbozi, avsak i po souctu obou polozek trZzeb je jejich
propad pomérné dosti znatelny. Spolu s narlstem trzeb vzrostla vroce 2015
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i vykonové spotrfeba, ovsem v dalsich letech se dafi tuto spotfebu Uspé&sné snizovat.
Od roku 2015, kdy byla hodnota vykonové spotfeby 460 467 tis. K¢ se spolecnosti
podafilo postupné snizZit tuto hodnotu celkem o 23 % az na 355 227 tis. K¢ (rok 2018).
Osobnindklady se odvijely nejvice od poctu zameéstnancd, kterych méla spole¢nost za
sledované obdobi nejvice vroce 2016 (368 zaméstnancd) a nejméné vroce 2014
(281 zaméstnanc(). V pribéhu let také viditelné kolisala hodnota ostatnich provoznich
vynosU. Jejich nejvy$si hodnota byla zaznamendna vroce 2015 (33524 tis. K¢&)
a nejnizéi hodnota dva roky poté (15622 tis. K&). V roce 2018 se spole¢nosti podafilo
podstatné snizit ostatni provozni ndklady — oproti roku 2017, kdy byly s hodno-
tou 4 040 tis. K¢ nejvyssi za sledované obdobi, se jejich hodnota snizila na 1 516 tis. K.
Co se tyle vysledku hospodarteni, nejvétsi vykyvy se tykaji roku 2016 a 2017. Vroce
2016 inkasovala spolec¢nost sice vyssi trzby, avSak méla nizsi ostatni provozni
a financni vynosy a zaroven vysokou vykonovou spotfebu, osobni naklady a nakladové
Uroky. V roce 2017 inkasovala spole¢nost priblizné stejné vysoké trzby, ale podafilo se
ji snizit vykonovou spotfebu, osobni naklady i ndkladové Uroky a soucasné v tomto

roce vysla zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti v kladnych &islech.

Navzdory témto vykyvim ale spolecnost PTM s.r.o. v kazdém roce tvofila zisk.

Tabulka 12: HorizontdlIni analyza vykazu zisku a ztraty (Rozdilova analyza v tis. K&)

Rozdilova analyza
Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty zména zména zZména zména
2015 2016 2017 2018
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 122 360 -27 129 -336 -76 565
Trzby za prodej zbozi 871 61 -932 4 609
Vykonova spotieba 105 704 -47 668 -14 831 -42 771
Zména stavu zasob vlastni €innosti -2 394 371 -328 -8 689
Osobni naklady 26 487 7978 -2 537 -4 315
Upravy hodnot v provozni oblasti 1481 -33 126 253
Ostatni provozni vynosy 10 627 -16 140 -1762 5545
Ostatni provozni naklady 532 -1190 1475 -2 524
Provozni vysledek hospodareni 2048 -2 666 13 065 -8 365
Nakladové uroky a podobné naklady 825 -141 -116 34
Ostatni finan¢ni vynosy 1593 -2216 2707 -649
Ostatni financni naklady 216 -2 639 6 547 -1533
Financni vysledek hospodareni -1 365 564 -3724 850
Vysledek hospodaieni pred zdanénim 683 -2102 9341 -7 515
Dan z prijmi za béZnou €innost 169 -330 526 -362
Vysledek hospodareni po zdanéni 514 -1772 8 815 -7 153
Vysledek hospodareni za Ui€etni obdobi 514 -1772 8815 -7 153
Cisty obrat za tGéetni obdobi 133534 -45424 -323 -67 060

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabulka 13: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty (Podilova analyza)

Podilova analyza
Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty zména zména zména zména
2015 2016 2017 2018

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 1,28 0,95 1,00 0,86
Trzby za prodej zbozi X 1,07 0,00 X

Vykonova spotieba 1,30 0,90 0,96 0,89
Zména stavu zasob vlastni €innosti 10,98 0,86 1,14 4,35
Osobni naklady 1,27 1,06 0,98 0,97
Upravy hodnot v provozni oblasti 1,80 0,99 1,04 1,07
Ostatni provozni vynosy 1,46 0,52 0,90 1,35
Ostatni provozni naklady 1,17 0,68 1,58 0,38
Provozni vysledek hospodareni 1,73 0,45 6,93 0,45
Nakladové uroky a podobné naklady 3,65 0,88 0,88 1,04
Ostatni finanéni vynosy 3,42 0,02 76,19 0,76
Ostatni finan¢ni naklady 1,07 0,22 9,94 0,79
Finanéni vysledek hospodareni 2,53 0,75 3,20 0,84
Vysledek hospodareni pred zdanénim 1,35 0,20 19,17 0,24
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 1,38 0,46 2,89 0,55
Vysledek hospodareni po zdanéni 1,34 0,12 38,51 0,21
Vysledek hospodareni za Gi€etni obdobi 1,34 0,12 38,51 0,21
Cisty obrat za Géetni obdobi 1,29 0,92 1,00 0,88

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

Skrze vertikalni analyzu rozvahy zjistime procentudlni podil jednotlivych polozek aktiv
a pasiv vzhledem k jejich celkové bilancni sumé.

Aktiva

V prvnich tfech analyzovanych letech prevldda v majetkové struktufe jednoznalné
dlouhodoby majetek s hodnotami pfiblizné 655 %; 625 % a 57 %. Takika cely
dlouhodoby majetek je tvofen pouze dlouhodobym hmotnym majetkem, pficem?z
zdsadni polozku predstavuje poloZzka ,stavby”. Dlouhodoby majetek dopliuji
prevazné obéznd aktiva s podily od 33 % do 42 % a pohleddvky, které v roce 2014
tvorily necelych 22 % vsech aktiv a vletech 2015 a 2016 pfiblizné 26 % aktiv.
V poslednich dvou analyzovanych letech stfidaji dlouhodoby majetek v pfrevaze
obéZzna aktiva, kterd dosahuji za rok 2017 podilu pfiblizné& 50 % a za rok 2018 se jejich
podil zvysi priblizné na 55 %. Podil pohledavek v roce 2017 vzroste o necelych 11 %,
¢imz se dostane na hodnotu 36 %, avsak v roce 2018 se opét vrati ke svému normalu,
tzn. kolem 25 %. U penéznich prostredkd Ize zaregistrovat vétsi vykyv v roce 2015, kdy
byl jejich podil na aktivech pouze 4,17 %. V ostatnich letech se jejich podil pohybuje
priblizné od 7,5 % do 10,5 %.
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Tabulka 14: Vertikdlni analyza aktiv (v %)

Vertikalni analyza aktiv 2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Dlouhodoby majetek 65,58% | 62,54% | 57,01% | 49,04%| 44,62%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,04% 0,01% 0,00% 0,00% 0,12%
Dlouhodoby hmotny majetek 65,54% | 62,53%| 57,01%| 49,04% | 44,50%
Obézna aktiva 33,63% | 36,36% | 42,47%| 50,58% | 55,24%
Zasoby 1,42% 5,85% 7,37% 3,92% | 22,39%
Pohledavky 21,61% | 26,34%| 26,25% | 36,03% | 25,33%
Penézni prostredky 10,61% 4,17% 8,86% | 10,63% 7,51%
Casové rozliseni 0,79% 1,11% 0,52% 0,38% 0,14%

Zdroj: Vlastni zpracovani
Pasiva

Nejsiln&jsi polozkou pasiv jsou cizi zdroje, které v prvnich c¢tyfech analyzovanych
letech dosahuji podilu kolem 60 % a v poslednim analyzovaném roce, diky Uvéru na
novou skladovou halu, vzrostl jejich podil na necelych 71 %. Spolecnost postupné
splaci dlouhodobé zdvazky, které v prvnich dvou analyzovanych letech cizimu kapitdlu
dominuji s hodnotami podilu 33-34 %. V dalSich letech se podily dlouhodobych
zavazk(d postupné snizuji ze 23 % na necelych 14 %. Kratkodobé zavazky naopak
nabiraji na objemu a pohybuji se v mezich od 23 % do 54 %, pficemz jejich nejvyssi
podil 54 % je zapfi¢inén vyuzitim ciziho kapitadlu na financovani skladové haly.

Podil vlastniho kapitdlu se v prvnich ¢tyfech analyzovanych letech pohybuje okolo
40 %, v roce 2018 pak klesl pfiblizné o 10 %. Nejvyraznéjsi polozkou vlastniho kapitalu
je vysledek hospodareni minulych let, jehoz podil v obdobi 2014-2016 rostl, avsak
v poslednich dvou letech klesl o 8 %.

Tabulka 15: Vertikalni analyza pasiv (v %)

Vertikalni analyza pasiv 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 39,13%| 41,03%| 39,44%| 39,58%| 29,24%
Zakladni kapital 0,24% 0,23% 0,22% 0,20% 0,14%
Fondy ze zisku 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,01%

Vysledek hospodareni minulych let 26,51% | 27,95% | 28,92%| 26,41%| 21,35%
Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi (+/-) 1,76% 2,34% 0,26% 3,89% 1,35%
Cizi zdroje 60,87% | 58,97%| 60,56%| 60,42% | 70,76%
Rezervy 3,53% 3,42% 3,35% 6,21% 2,62%
Zavazky 57,34% | 55,55%| 57,21%| 54,21%| 68,15%
Dlouhodobé zavazky 33,97% | 32,74%| 23,44%| 16,71%| 13,72%
Zavazky k uvérovym institucim 33,97% | 32,74%| 23,44%| 16,71%| 13,72%
Kratkodobé zavazky 23,37% | 22,81%| 33,76%| 37,51%| 54,43%
Zavazky k uvérovym institucim 4,25% 0,00% 3,91% 3,34% | 30,35%
Zavazky z obchodnich vztahu 8,84%| 11,05%| 17,83%| 23,71%| 14,22%
Casové rozliSeni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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6.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pro lepsi prehlednost jsem si vysledovku rozdélila dle vynos( a nakladd, které budu
zvlast analyzovat pomoci vertikdIni analyzy.

Témeér vsechny vynosy spolecnosti tvofi trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb, které
zaujimaji od 94 % do 97 % celkovych vynosd spolecnosti. Zbytek vynos( spolecnost
inkasuje z ostatnich provoznich &innosti. Vroce 2018 se také zvysil podil trzeb
z prodeje zbozina 1 %.

Tabulka 16: Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty (vynosy v %)

Vertikalni analyza vykazu | 54,4 | 5095 | 2016 | 2017 | 2018
zisku a ztraty
VYNOSY 100% 100% 100% 100% 100%
Trzby z prodeje vyrobkt a
sluzeb 95% 94% 97% 97% 95%
Trzby za prodej zbozi 0% 0% 0% 0% 1%
Ostatni provozni vynosy 5% 6% 3% 3% 4%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nakladdm spolecnosti dominuje zejména vykonova spotifeba s podilem od 72 %
do 77 %, pficemz nejvyraznéjsi poloZkou je spotfeba materidlu a energie, kterou
spole¢nost od roku 2015 Uspésné sniZzuje. V roce 2018, v souvislosti s vysSimi trzbami
za prodej zbozi, vzrostly také naklady vynaloZené na prodané zboZi. Nejvétsi podil
tvofila vykonova spotfeba v prvnich dvou analyzovanych letech, v dalSich dvou letech
doslo postupné k pétiprocentnimu poklesu a vroce 2018 jeji podil na celkovych
nakladech opét vzrostl. Druhou nejvétsi polozku naklad(l tvoii osobni naklady. Ty se
odviji primarné od poctu zaméstnancd, jejichz pocet spole¢nost od roku 2016
zredukovala, a to z celkového poctu 368 zaméstnancd na 303 zaméstnancl. | presto
podil osobnich nakladl v roce 2018 vzrostl o 2 %.

Tabulka 17: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (néklady v %)

Ve“'ki'i:;(znaa'z{f;‘t;’ykaz" 2014 2015 2016 2017 2018
NAKLADY 100% 100% 100% 99% 100%

Vykonova spotieba 77% 77% 75% 72% 73%

Zména stavu zasob

vlastni €innosti 0% 0% 0% 0% -2%

Osobni naklady 22% 21% 24% 24% 26%

Upravy hodnot

Vv provozni oblasti 0% 1% 1% 1% 1%

Ostatni provozni

naklady 1% 1% 0% 1% 0%

Ostatni finanéni naklady 1% 1% 0% 1% 1%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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6.1.5 Bilancni pravidla

Vhodnym doplné&nim horizontaIni a vertikdIni analyzy jsou bilan¢ni pravidla. Nejlépe
se hodi pro prlmyslové spolecnosti, kterou je i spole¢nost PTM s.r.o. Tyto pravidla
sleduji vztah mezi majetkem a jeho financovdnim a jsou pouze doporucujici, tzn. neni
nutné je dodrzovat.

Zlaté bilancni pravidlo

Zodborné literatury vime, Ze principem zlatého bilanéniho pravidla je financovani
dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji a krdtkodobého majetku kratkodobymi
zdroji.

Z tabulky ¢. 18 a grafu &. 3 vyplyva, ze spolecnost aplikuje spise konzervativni financo-
vani. To znamena, ze obézna aktiva financuje dlouhodobymi zdroji. Tento zptsob
financovanije sice drazsi, ale pfinasi spolec¢nosti mensi riziko. V poslednim analyzova-
ném roce probéhla vystavba nové skladové haly, kterd byla financovana pfevazné
z cizich zdroj(, proto pozorujeme znacny rdst dlouhodobého majetku a obéZnych
aktiv, potazmo zasob, ale hlavné kratkodobych zavazk(l. Vtomto roce tedy nenf
splnéna ani jedna z podminek.

Tabulka 18: Zlaté bilan¢ni pravidlo — dlouhodoby majetek a dlouhodobé zdroje (v tis. K¢&)

Zlaté bilancni pravidlo 2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodoby majetek 55 669 53 685 51251 48 727 62911
Dlouhodobé zdroje 62 049 63 330 56 535 55928 60 565
Pfevis pasiv 6 380 9 645 5284 7201 -2 346
Spliuje Spliuje Splnuje Splnuje _
Obézna aktiva 28 550 31211 38183 50256 77 882
Kratkodobé zdroje 19 838 19579 30353 37 268 76 735
Previs pasiv -8712 -11 632 -7 830 -12 988 -1147
[ Nespliiuje | Nespliuje | Nesplfiuje | Nesplfiuje | Nesplfiue |

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 3: Zlaté bilancni pravidilo (v tis. K&)

Zlaté bilan¢ni pravidlo
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B Dlouhodoby majetek  ® Dlouhodobé zdroje

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Pravidlo vyrovnanirizika

Pravidlo vyrovnani rizika fika, Ze vlastni kapital by mél pfevazovat nad cizimi zdroji.

Toto pravidlo spole¢nost PTM s.r.o. nespliiuje vzadném roce. Nejvétsi rozdil je
zaznamenan v roce 2018. Ten je zplsoben rapidnim narlstem kratkodobych zavazkd
kvali vyznamné investici do nové skladové haly. Cizi kapitél je pro spolecnost sice

levnéjsi neZ vliastni, ale zaroven nese vyssi miru rizika.

Tabulka 19: Pravidlo vyrovnanirizika (v tis. K¢&)

Pravidlo vyrovnanirizika | 2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 33215 35224 35459 39327 41224
Cizi kapital 51670 50622 54 443 60 036 99 763
Zdroj: Vlastni zpracovani
Graf 4: Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K&)
Pravidlo vyrovnani rizika
120 000
100 000
80 000
60 000
40 000
20 000 I I I I I
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B Vlastni kapital Cizi kapital
Zdroj: Vlastni zpracovani
Pari pravidlo

Z pari pravidla vyplyva, Ze hodnota dlouhodobého majetku by méla byt vyssi nez
objem vlastniho kapitalu. Z tabulky ¢. 15 Ize vidét, Ze spoleénost PTM s.r.o. toto pravidlo
splfiuje ve vSech analyzovanych letech. Pro financovani dlouhodobého majetku cerpd
tedy i z cizich zdrojd, coZ povazujeme za spravné, avsak kapitalova struktura by méla

byt soucasné v souladu s pravidlem vyrovnani rizika (viz. vyse).

Tabulka 20: Pari pravidlo (v tis. K&)

PARI pravidlo 2014 2015 2016 2017 2018

Vlastni kapital 33215 35224 35459 39327 41224

Dlouhodoby majetek 55 669 53685 51251 48 727 62911
Spliuje Spliuje Spliuje Spliuje Spliuje

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf 5: Pari pravidlo (v tis. K¢&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
Ristové pravidlo

Rlstové pravidlo je poslednim bilanénim pravidlem a ik, ze tempo rdstu investic by
mélo byt mensinez tempo rlstu trzeb.

Ztabulky & 21 a grafu ¢. 6 je patrné, Ze spole¢nost toto pravidlo splfiovala pouze
za obdobi 2015/2014 a 2017/2016. V poslednim obdobi je prudky rdst investic
zplsoben rozséhlou investici do nové skladové haly. V predeslych letech spole¢nost
vyznamneé neinvestovala, ale soucasné ji kazdym rokem klesaji trzby.

Tabulka 21: RGstové pravidlo (v tis. K&)

Rast trzeb 123 231 -27 068 -1268 -71 956
RUst investic -1984 -2434 -2 524 14 184
Spliuje

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 6: Ristové pravidlo (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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6.2 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Cistym pracovnim kapitdlem (NWC) rozumime obéZnd aktiva po odecteni
krdtkodobych zdvazk(. V teoretické ¢asti jsem tento kapitadl popisovala jako ,finan¢ni
polStar”, ktery je nezbytny pro fungovani spolecnosti. Slozeni Cistého pracovniho
kapitédlu dle hodnot z Gcetnich vykazd spolecnosti PTM s.r.o. je patrné z tabulky ¢. 22

agrafuc. 7.

Spolecnost PTM s.r.0. ma ve vsech analyzovanych letech kladny &isty pracovni kapital.
V pribéhu let se stfida jeho rlst a pokles, pricemz nejvétsi zména byla zaznamendana
v roce 2018 — pokles o vice nez 91 %. Hlavnim dlvodem tohoto poklesu byl nar(st
kratkodobych zavazkd kvQli Gvérdm na stavbu nové skladové haly. Soucasné se
vroce 2018 zvysSil pocet zasob a stale se zvySuje objem pohledavek, takZze celkovy
vysledek NWC za rok 2018 byl kladny, ovsem oproti minulym rokim dosdhl mnohem
niz8i hodnoty. Nejvétdi meziro¢ni rlst evidujeme za rok 2017 (témé&F 66 %), k némuz
pfispél hlavné rdst kratkodobych pohledavek a finanéniho majetku.

Vzhledem ke kladnym hodnotadm NWC vime, Zze podil obézného majetku na NWC je
vysSi neZ podil kratkodobych zdvazk(l. MUzeme tedy fici, Ze spole¢nost je schopnéa
dostdt svym kratkodobym zavazkim. Zarovenn vime, Ze spolednost aplikuje
konzervativni prfistup financovani, coz povazuji za dobry krok, s ohledem na vysokou

zadluZzenost spolecnosti.

Doporuceny podil NWC na celkovém majetku je mezi 10 % - 15 %. To spolecnost
nesplnuje v roce 2016 a 2018. V obou letech byl pri¢inou rdst kratkodobych zavazkd,
ktery byl vétsi neZ rlst obéznych aktiv. Konkrétné v roce 2018 byla hlavnim dfvodem

investice do nové skladové haly.

Tabulka 22: SloZeni Cistého pracovniho kapitalu NWC

SloZzeni NWC 2014 2015 2016 2017 2018
Zasoby (v tis. K¢) 1202 5025 6 624 3895 31573
Dlouhodobé pohledavky (v tis. K¢) 0 0 0 0 451

Kratkodobé pohledavky (v tis. K€) | 18055 | 22280 | 23209 | 34990 | 35264
Financni majetek (v tis. K¢) 9 006 3578 7 962 10558 | 10594
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 19838 | 19579 | 30353 | 37268 | 76735

NWC (v tis. K¢) 8712 11632 7 830 12988 1147
Meziro¢ni rust 33,52% | -32,69% | 65,87% | -91,17%

NWC/A 10,26% | 13,55% | 8,71% | 13,07% | 0,81%

NWC/T 1,98% 2,07% 1,46% 2,43% 0,25%

Zdroj: Vlastni zpracovani

| 51



Graf 7: SloZeni ¢istého pracovniho kapitalu NWC (v tis.
Slozeni NWC
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Vroce 2015 a 2017 byla hodnota NWC vy3ssi nez jeho potfeba, pficemz v roce 2015
nebyl rozdil pfiliS markantni, ale vroce 2017 mohla spolec¢nost hodnotu NWC snizit.
Zaporna potfeba NWC v ostatnich sledovanych letech signalizuje, Ze ma spole¢nost

pfilis kratkodobych zdvazkd a méla by je optimalizovat. V poslednim roce se hodnoty
prudce zmeénily, a to diky investici do skladové haly. Pfedpoklada se tedy, Ze v nasle-
dujicich letech se bude NWC i jeho potreba spolu se splacenim kratkodobych zavazk(

opét zvysovat.

Tabulka 23: Potfeba pracovniho kapitalu (v tis. K&):

Potfeba pracovniho kapitalu | 2014 2015 2016 2017 2018
ocCP -0,48 4,95 -0,35 1,09 -7,71
Denni vydaje 1271 1633 1520 1489 1313
Potfeba NWC -605 8074 -532 1623 -10 125

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.3 Analyza pomérovych ukazateli

Dalsimi ukazateli financni stability podniku jsou pomérové ukazatele, mezi které patfi
rentabilita, likvidita, aktivita a zadluZzenost. Prostfednictvim téchto ukazateld budu

analyzovat data spole¢nosti PTM s.r.o.
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6.3.1 Ukazatele rentability

Prostfednictvim rentability zjisStujeme vynosnost nebo také néavratnost urcitych
poloZek rozvahy a vykazu zisku a ztraty, které pomérujeme s jednim ze skupiny zisk{.
Zamérim se na rentabilitu vlastniho kapitalu, aktiv, trzeb a investovaného kapitalu.

Tabulka 24: Ukazatele rentability (v %)

Rentabilita 2014 2015 2016 2017 2018
ROE 4,49% 5,70% 0,66% 9,84% 4,60%
ROA 2,64% 4,37% 1,68% 5,59% 2,31%
ROS 0,34% 0,36% 0,04% 0,72% 0,41%

ROCE 3,45% 5,66% 2,53% 8,94% 5,06%
ROA(1-t) 2,04% 3,35% 0,77% 4,63% 1,87%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 8: Ukazatele rentability (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovanf

V prvni fadé mizeme zaregistrovat, Ze vSechny typy rentability za celé sledované
obdobi nabyvaji kladnych hodnot, tudiz vime, Ze spolecnost tvofila zisk ve vSech
analyzovanych letech. Z grafu &. 8 Ize nazorné vidét, jak hodnoty kazdy rok kolisaly.
hodnot za rok 2016. Tyto vykyvy jsou zplsobeny zejména kvili kolisavé tendenci zisku
(EBIT, EAT).

Prvni jsou vtabulce & 24 vypoclteny hodnoty pro podil ¢istého zisku a vlastniho
kapitadlu, ktery nazyvame jako rentabilita vlastniho kapitdlu ROE. Objem vlastniho
kapitdlu se v priibéhu analyzovanych let postupné zvysuje, pfirlistky ale nejsou nijak
vyrazné a vliv na vynosnost kapitdlu ma tedy hlavné hodnota cistého zisku. Ta znacné
kolisala vroce 2016 a 2017. Vroce 2016 byla hodnota Cistého zisku extrémné nizka
(pouze 0,66 %), divodem byla vysokd vykonovd spotieba spoledné svysokymi
osobnimi naklady a nakladovymi Uroky vzhledem kcelkovému objemu trzeb.
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Vroce 2017 se podafilo optimalizovat vykonovou spotfebu, osobni naklady
a nakladové uroky, pfi zhruba stejném objemu trZzeb, tudiZz hodnota ROE prudce
vzrostla (9,84 %).

Rentabilita aktiv ROA ma také kolisavou tendenci. Zatimco objem aktiv stdle roste,
v poslednich dvou letech dokonce rychlejsSim tempem, hodnota provozniho vysledku
hospodareni stfidaveé roste a klesa. Nejpriznivéjsiho vysledku spole¢nost dosdhla opét
v roce 2017 (5,59 %) a naopak nejhorsim vysledkem evidujeme za rok 2016 (1,68 %).

eV v

témeér nulova, v ostatnich letech nedosahuje ani jednoho procenta. Nejlepsi vysledek
mél podnik vroce 2017 (0,72 %). Pro spole¢nost to neni dobré znameni, mize to
znamenat, Ze prodava vyrobky a zbozi za nizké marze.

v v

hodnota (2,53 %) a nejvyssi hodnota (8,94 %), zatimco v ostatnich letech se vysledky
pohybuji od 3,5 % do 5,6 %.

Obecné mUlzeme fici, ze vysledky rentabilit nejsou pfilis pfiznivé, navic v poslednim
roce mély visechny ukazatele rentability opét klesajici tendenci, coz pravdépodobné
ovlivnila zasadni investice spolelnosti, ovsem postupem casu by se hodnoty mély
optimalizovat.

6.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita méfi schopnost spolecnosti rychle a bez ztrat pfeménit sva aktiva na penézni
prostfedky, ze kterych by pak mohla hradit své zavazky. RozliSujeme tfi stupné
likvidity — b&zna, pohotova, okamzita.

Tabulka 25: Ukazatele likvidity

Likvidita 2014 2015 2016 2017 2018

Béina 1,44 1,59 1,26 1,35 1,01
Pohotova 1,38 1,34 1,04 1,24 0,60
Okamzita 0,45 0,18 0,26 0,28 0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani

BéZna likvidita znaci solventnost spolecnosti, tzn. kolikrat dokazi obézna aktiva pokryt
zavazky spolecnosti. Doporuc¢end hodnota by méla vychazet vintervalu od 1,5 do 2,5.
Spole¢nost PTM s.r.o. se kromé roku 2015 (hodnota 1,59) pohybuje pod hranici
doporuceného intervalu. V poslednim roce je nizkd hodnota zplsobena enormnim
zvySenim kratkodobych zdvazk( z ddvodu vyznamné investice. Soucasné se také
zvysil objem obéZnych aktiv, takZe celkovy vysledek za rok 2018 je sice pod hranici
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intervalu, ale pokud bude spolecnost sniZovat své kratkodobé zavazky, podafi se ji
dostat nad spodni hranici solventnosti. Prozatim je ale spolec¢nost ohroZzena platebni
neschopnosti.

Pohotova likvidita poditd s obéZznym majetkem po odeclteni poloZky zasob a jeji
doporucené hodnoty se pohybuji vrozmezi od 1 do 1,5. Hodnoty spolec¢nosti jsou
v prdbéhu sledovaného obdobi v normé az na posledni rok, kdy je hodnota pohotové
likvidity pouze 0,6.

Okamzitad likvidita se vénuje tém nejlikvidné&jsim polozkdm, kterymi jsou penézni
prostfedky a jejich ekvivalenty. Doporu¢enou hodnotou rozumime interval od 0,2
do 0,5. Vroce 2015 a 2018 spolecnost nedosahuje spodni hranice intervalu, tudiz mé
uloZzeno mélo penéznich prostfedkl vzhledem kvysi kratkodobych zavazk(.
V ostatnich letech se hodnoty pohybuji v normé.

Graf 9: Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani

6.3.3 Ukazatele aktivity

Prostrfednictvim ukazatel( aktivity zjistime, jaky podil maji aktiva na realizaci trzeb. Po-
¢itdme pocty a doby obrat(, které ndm rikaji kolikrat trzby prevysuji hodnotu aktiv a jak
dlouho trvad pfeména aktiv na trzby. Primarné se snazime o maximalizaci poctu obratd
a minimalizaci doby obratu.

Tabulka ¢. 26 zobrazuje prehled vsech obratl a doby obratl celkovych aktiv a jejich
poloZek spolecné s vypoctem obratového cyklu penéz.
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Tabulka 26: Ukazatele aktivity

Aktivita 2014 2015 2016 2017 2018

Obrat aktiv 5,17 6,55 5,95 5,38 3,28

Obrat zasob 365,39 111,93 80,82 137,12 14,64

Obrat pohledavek 24,33 25,24 23,07 15,26 13,11
Obrat kratkodobych zavazki 22,14 28,73 17,64 14,33 6,02
Doba obratu zasob 0,99 3,22 4,45 2,63 24,59

Primérna doba splatnosti pohledavek 14,80 14,26 15,61 23,58 27,47

Primérna doba splatnosti

, , , o 16,26 12,53 20,41 25,12 59,78
kratkodobych zavazku

ocCP -0,48 4,95 -0,35 1,09 -7,71

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vysledné hodnoty ukazatell aktivity jsou velmi uspokojivé. Spole¢nost obecné
dosahuje vysokych hodnot obratl a nizkych hodnot doby obratl, coZ je pro ni pozitivni.

Hodnoty obratu aktiv se pohybuji mezi 3,28 — 6,55, tzn. trzby po vétsSinu sledovaného
obdobi prevysuji aktiva vice nez 5x, v roce 2015 dokonce vice nez 6x. Pouze v roce 2018
doslo k vyraznéjsSimu propadu na hodnotu 3,28, i presto je tento vysledek pozitivni.

Také obrat zdsob a doba obratu zdsob dosahuji dobrych vysledkl. Vroce 2014 se
dokonce zasoby ,otoci” jednou za den. Mezi roky 2015-2017 se hodnoty drZi na skvélé
Urovni, poté obrat zasob klesd na hodnotu 14,64 a doba obratu zasob se prodluzuje na
témér 25 dni. DlleZitym faktem zUstéava, Ze spolecnost by si méla drzet urdity stav

zasob, aby byla schopna zajistit plynulou vyrobu a reagovat na poptavku.

Pohledavky jsou splaceny v prvnich tfech analyzovanych letech do 15 dn(. Poté doba
splatnosti postupné prodluzuje az na necelych 28 dnd. Opa¢nym smérem se vyviji
obrat pohledéavek, ktery se v prvnich tfech letech drzi v rozmezi 23,07 — 25,24, poté jeho
hodnota klesa a v roce 2018 je rovna 13,11.

Srlstem kratkodobych zavazk( se snizuje jejich obrat a prodluZuje jejich doba
splatnosti. Vroce 2014 byla spolec¢nost schopna splacet své zavazky pfiblizné
do 16 dni, vroce 2015 dokonce do necelych 13 dni. Vroce 2016 a 2017 uz se doba
prodlouzila na 20,41 a 25,12. Nejhorsi vysledek registrujeme vroce 2018, kdy je
splatnost témér 60dni. Tento enormni narlst je zpUlsoben prudkym narlstem
kratkodobych zdvazk(d z ddvodu financovani nové skladové haly. Do budoucna se tedy
olekava snizeni doby splatnosti a rlst obratu kratkodobych zavazkd.

OCP vyjadfuje dobu mezi platbou za materidl a inkasovanou platbou za hotovy
vyrobek. Cim krati je doba, tim Iépe pro spole¢nost. Obratovy cyklus penéz
spole¢nosti PTM s.r.o. nabyvéa v roce 2014, 2016 a 2018 zapornych hodnot. V roce 2014
je pfilis nizkd doba obratu zdsob, v roce 2016 by mohla spole¢nost rychleji splacet své
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kratkodobé zdvazky a v roce 2018 je hlavni pfic¢inou zdporné hodnoty nadmérny objem
krdtkodobych zavazkd a jejich dlouhd doba splatnosti.

6.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Pomoci ukazatell zadluzenosti sledujeme schopnost spolecnosti dostadt svym
zdvazkdm, tzn. sledujeme vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani. Vime, ze cizf
kapitdl je levnéjsi nez vlastni, zaroven se snazime vyhnout prfehnané zadluZzenosti,
se kterou se nese vyssi mira rizika.

Doporucené hodnoty celkové zadluzenosti se pohybuji mezi 30-60 %. Spolecnost
PTM s.r.o. se vétsinu analyzovanych let pohybuje na horni hranici tohoto intervalu,
v poslednim analyzovaném roce tento interval prekrocila o vice nez 10 %, coz bylo
zplsobeno zvysenim kratkodobych zavazk({ kvdli investici do nové skladové haly.
Dlouhodobd zadluZzenost je ponékud nizsi, mezi 16 % a 37,5 %. Z Grokového kryti pak
muizZeme odvodit, Ze tvoreny zisk je schopen pokryt zavazky spolecnosti, jelikoZ jsou
vsechny hodnoty vétsi nez 1.

Tabulka 27: Ukazatele zadluZzenosti

Zadluzenost (v %) 60,9% 59,0% 60,6% 60,4% 70,8%
Dlouhodoba zadluzenost (v %) 37,50% | 36,16% | 26,80% | 22,91% | 16,33%
Urokové kryti 7,22 3,30 1,52 6,32 3,56

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 10: Ukazatele zadluZzenosti (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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6.4 Analyza souhrnnych ukazatelt

Vtéto casti prace budu spolec¢nost PTM s.r.o. analyzovat z pohledu bankrotnich
modeld, diky kterym lze zjistit, zda spolecnosti hrozi bankrot ¢i ne. Vybrala jsem
Altmandv model a Index INO5, které vyuZzivaji hodnot pomérovych ukazateld. Vysledna
hodnota je porovnana s uréenymi intervaly pro prosperujici podnik, bankrotni podnik
nebo podnik, ktery se nachdzi v tzv. Sedé zéné.

6.4.1 Altmanuv model

Spolecnost PTM s.r.0. je neobchodovatelnd na kapitdlovém trhu, tudiz jsem aplikovala
vypocet pro podniky vefejné neobchodovatelné.

Na prvni pohled je jasné, Ze spolecnosti PTM s.r.o. bankrot nehrozi v zadném roce.
Naopak dosahuje velmi pozitivnich vysledkd. Hodnota prosperujiciho podniku by
neméla klesnout pod 2,9, coz tato spolec¢nost pfesahuje ve vétsiné let vice nez
dvojnasobné. Vroce 2018 hodnota sice klesla na 3,7, avsak i tak je to velice uspokojivy
vysledek, navic s ohledem na rozsahlou investici do nové skladové haly. Nejvétsi
zasluhu na téchto Uspésnych vysledcich ma nejspise obrat aktiv, ktery dosahoval
vysokych hodnot.

Tabulka 28: Altmaniv model

Altmantv index 2014 2015 2016 2017 2018
NWC/A 10,26% | 13,55% | 8,71% 13,07% | 0,81%

Zadriené zisky/A 0,30 0,32 0,30 0,27 0,21
ROA 2,64% 4,37% 1,68% 5,59% 2,31%

VK/CZ 0,64 0,70 0,65 0,66 0,41

Obrat aktiv 5,17 6,55 5,95 5,38 3,28

Z-Score 5,84 7,33 6,59 6,14 3,70

Zdroj: Vlastni zpracovanf
6.4.2Index INO5

Tento index je zaméren primo na ¢eské podniky a je principidlné stejny jako Altmandyv
model. Sklada se tedy z pomérovych ukazatell, kterym je pfifazena urcitd vaha.
Prosperujici spole¢nost by méla prfesahovat hodnotu 1,6.

Také Index INO5 ndm potvrzuje, Ze spolecnost PTM s.r.o. v prdbéhu sledovaného
obdobi prosperovala. Od vysledkd Altmanova modelu se lisi pouze v roce 2018, kdy se
dle Indexu INO5 spolecnost nachazi v Sedé zéné. Za pri¢inu povazuji zdsadni investici
do nové skladové haly. Pfedpoklada se tedy, ze se hodnota Indexu INO5 bude v dalsich
letech opét zvySovat.
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Tabulka 29: Index INO5

Index INO5 2014 2015 2016 2017 2018
A/CZ 1,64 1,70 1,65 1,66 1,41
Urokové kryti 7,22 3,30 1,52 6,32 3,56

ROA 2,64% | 437% | 1,68% | 559% | 2,31%
Vynosy/A 5,45 6,97 6,15 5,56 3,44
B&#na likvidita 1,44 1,59 1,26 1,35 1,01
INO5 1,88 2,13 1,75 1,98 1,23

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.5 Ekonomicka pfidana hodnota (EVA)

Ukazatel EVA je vhodnym ukazatelem vykonnosti a konkurenceschopnosti podniku.
Vyjadfuje ekonomicky zisk, ktery se od Ucetniho zisku lisi zahrnutim implicitnich
nakladd. Jeho kladnd hodnota signalizuje zvySovani hodnoty pro vlastniky. Pro potreby
vypoctu ukazatele EVA jsem zvolila ratingovy model WACC, ve kterém jsou vyuzivany
pfirdZzky za r0znéa rizika, jeZz se mohou dotykat kapitdlu spolec¢nosti. Hodnoty téchto
prirdzek jsem ziskala z Finan¢ni analyzy podnikové sféry uverejnéné na strankdch
Ministerstva primyslu a obchodu (MPO). Pro rok 2018 jsou dostupnd pouze data z prvni

poloviny roku, tudiz vyuziji je.

Tabulka 30: WACC dle MPO (v %)

WACC 2014 2015 2016 2017 2018

rf 1,58% 0,58% 0,48% 0,98% 1,86%

rLA 2,10% 2,00% 1,84% 1,63% 1,51%

rPS 3,50% 3,30% 3,52% 3,69% 3,95%

rFS 2,26% 1,93% 1,32% 2,67% 2,39%
WACC 9,44% 7,80% 7,16% 8,98% 9,71%

Zdroj: Vlastni zpracovani
Tabulka 31: Vypocet ukazatele EVA

EVA 2014 2015 2016 2017 2018
NOPAT (v tis. K¢) 1733 2879 690 4596 2 637
WACC 9,44% 7,80% 7,16% 8,98% 9,71%
C (v tis. K¢) 62 049 63 330 56 535 55928 60 565
EVA (v tis. K¢) -4 125 -2 063 -3 357 -428 -3 244

Zdroj: Vlastni zpracovanf

Z tabulky ¢. 31 je patrné, Ze ekonomickd pfidand hodnota nabyva pouze zdpornych
hodnot. To pro spolec¢nost neni pfiliS dobra zprava, znamena to, Ze nevykazuje
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hodnotu nad rdamec vynosnosti vlastniho kapitdlu, nedokaze uspokojit naroky
vlastnikl a dochazi k celkovému poklesu hodnoty spolecnosti.

Hodnoty EVA maji kolisavou tendenci, nejlepsiho vysledku spolec¢nost dosahla
vroce 2017, kdy byla ekonomickad pfidana hodnota ve ztraté 428 tis. K Nejhorsi
vysledek evidujeme za rok 2014 s hodnotou -4 125 tis. K& Dlvodem zdpornych
vysledkd jsou predevsim vysoké néklady na kapitdl v kombinaci s nizkym provoznim
ziskem po zdanéni.

Graf 11: Ekonomickéa pfidand hodnota (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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6.6 Porovnani s odvétvim

Pro porovnanivybranych ukazatell vyuziji opét dat z Financni analyzy podnikové sféry
uverejnéné na strankdch Ministerstva prdmyslu a obchodu (MPO). Tyto data budu
porovnavat s vysledky ukazateld, které jsou zaloZeny na informacich z G¢etnich vykazd
spole¢nosti PTM s.r.o.

Tabulka 33: Srovnani spolecnosti PTM s.r.o. s hodnotami z odvétvi

2014 2015 2016 2017 2018
Srovnani odvétvi Od-
Odvétvi | PTM | Odvétvi | PTM | Odvétvi | PTM | Odvétvi | PTM | vétvi PTM
EVA (v tis. k) 2514 2134 3300 2081 817
. 225 |-4125| 387 |-2063| 936 |[-3357| 480 428 | 549 | -3244
ROE 17,06% |4,49% | 14,72% |5,70% | 12,39% |0,66% | 16,71% |9,84% |14,77% | 4,60%
ROA 11,98% |2,64% | 10,72% |4,37% | 9,31% |1,68% | 12,54% |5,59% |10,42% | 2,31%
Obrat aktiv 1,16 | 517 | 112 | 655 | 113 | 595 1,2 538 | 1,15 | 3,28
Bézna likvidita 1,83 1,44 | 1,88 1,59 1,8 1,26 2 1,35 | 1,94 | 1,01
Pohotova likvidita | 1 1g 1,38 1,18 1,34 1,13 1,04 1,23 1,24 | 1,19 | 0,60
Okamiita likvidita | (024 | 045 | 0,26 | 0,18 | 0,26 | 0,26 024 | 028 | 0,18 | 0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky €. 32 je zfejmé, ze kromé hodnot likvidity se spole¢nost PTM s.r.0. vyrazné
odlisuje od hodnot odvétvi, dokonce se hodnoty vétSinou ani nevyvijeji stejnym
smérem. Navic hodnoty postupem let stdle kolisaji, takZe nelze pfedpokladat, jakym
smérem se budou déle vyvijet.

Ekonomicka pfidanad hodnota spolelnosti je téZzce pod hranici odvétvi, coz se dalo
vzhledem kjeji zaporné hodnoté ocekdvat. Jak jsem jiz zmiflovala, pro spolec¢nost to
neni dobré znameni, protoze stale ztrdci hodnotu. Také rentabilita vlastniho kapitalu
a rentabilita aktiv se pohybuje po celou dobu sledovaného obdobi hluboko pod
hodnotami odvétvi. Nadprdmeérnych hodnot spole¢nost PTM s.r.o. dosahuje u obratu
aktiv, kde se ji dafi udrzet si nékolikandsobné vyssi hodnoty v prdbéhu celého
sledovaného obdobi. Poslednimi ukazateli ke srovnani jsou vSechny stupné likvidit. Ty
se az na nékteré vyjimky vcelku shoduji s hodnotami odvétvi.
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Zaver

Cilem mé bakalarské prace bylo provést na zdkladé dostupnych dokumentd financni
analyzu spolecnosti PTM s.r.o., a pomoci vybranych metod a nastrojd zjistit a zhodnotit
financni zdravi podniku. Analyza byla aplikovdna na datech zvyrocnich zprav
spolecnosti PTM s.r.0. od roku 2014 do roku 2018. Bakalarska prace je rozdélena na dvé
¢asti: teoretickou a praktickou.

V dvodu teoretické ¢asti jsem na zdkladé odborné literatury nejprve definovala pojem
finanéni analyza, upfesnila jsem, ¢im se zabyvé a jaky je jeji vyznam. Dale jsem
predstavila jeji uzivatele, ktefi maji na vysledcich analyzy zdjem. Nasledné jsem se
vénovala zdrojdm, ze kterych je vhodné pro potreby financni analyzy ¢erpat, a kde je
Ize najit. Podrobnéji jsem se vénovala jednotlivym Uc¢etnim vykazdm a zminila jsem
také jejich provazanost. Nakonec jsem postupné popsala jednotlivé metody
a ukazatele pomoci kterych jsem nédsledné spole¢nost PTM s.r.o. analyzovala. Jedna se
o0 absolutni, rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele, a nakonec také
ukazatel ekonomické pfidané hodnoty EVA.

V praktické &asti jsem jako prvni uvedla zakladni informace o spolecnosti, jeji historii
a vyvoj, predmeét podnikani, podet zaméstnanc( a obchodnfi partnery. Tyto informace
jsem, stejné jako potfebnd data, ziskala z vyro¢nich zprav spolec¢nosti PTM s.r.0., které
jsou vefejné dostupné na portalu justice.cz.

Spolecnost PTM s.r.o. je uznavanym dodavatelem automobilového préimyslu. Zabyvéa
se vyrobou svafovanych a montdznich konstruk&nich skupin, dale tvarovanim,
lisovanim, razenim, nytovanim a mnoha dalsimi zpUsoby zpracovani kov(. PouZiva
moderni technologie, klade velky dliraz na spolehlivou a kvalitni logistiku a na dobré
vztahy sodbérateli i dodavateli. TéméF ve vSech analyzovanych letech ma pres
300 zaméstnancl (kromé roku 2014, kdy méla spole¢nost celkem 281 zaméstnancd).
Zaroven povazuji za vhodné zminit vyznamnou udalost, kterd se v poslednim
analyzovaném roce vyrazné promitla do U(cetnich vykazl spolecnosti. Jedna
se o investici do nové skladové haly, jejiz vystavba probéhla v roce 2018 s kolaudaci
v dubnu roku 2019.

Po pfedstaveni spoleCnosti jsem presla kfinanéni analyze, kde jsem na data
spolecnosti PTM s.r.o. aplikovala metody a ndstroje popsané v teoretické ¢asti. Zacala
jsem analyzou absolutnich ukazateld, pod které spadéa horizontadIni a vertikalni analyza
rozvahy, horizontalni a vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty a bilan&ni pravidla.
Prostfednictvim horizontdIni analyzy rozvahy jsem se dozvédéla, Ze bilanéni suma
aktiv a pasiv stale roste, navic v poslednich letech stale vétSim tempem. Zde je znalné
viditelny dopad investice do nové skladové haly. Projevuje se hlavné zvysenim polozek
z4sob, potazmo obéznych aktiv a prudkym narlstem kratkodobych zavazk{. Tyto
enormni narlsty jsou doprovadzeny navysenim hodnoty dlouhodobého hmotného
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majetku a rdstem dlouhodobych zavazk(. Z horizontdlni analyzy vykazu zisku a ztraty
vime, Ze od roku 2015 maji trzby klesajici tendenci (nejvétsi pokles v roce 2018)
a stejné tak klesd i vykonova spotreba. Hodnota Cistého zisku v pribéhu sledovaného
obdobi kolisd, kvili proménlivosti polozek trZzeb, vykonové spotreby, osobnich
nakladd, ostatnich provoznich vynosd a nakladovych Urok(. VertikdIni analyzou jsem
si urcila, jaké maji jednotlivé polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty podil k celkové
polozce (aktiv, pasiv, vynosU, nakladd). Majetku svym podilem dominuje
nejprve dlouhodoby majetek s hodnotami od 57 % do 65,5 %. Ten pak v poslednich
dvou letech stfidaji obézna aktiva s podilem 50 % a 55 %. Pohledavky se pohybuji
nejcastéji kolem 25 %. Na strané pasiv zaujimaji nejvétsi ¢ast cizi zdroje (kolem 60 %)
tvofené prevazné zavazky. Opét se zde projevila velkd investice v podobé prudkého
zvyseni kradtkodobych zavazkd. VertikaIni analyzu zisku a ztraty jsem si rozdélila dle
hlavni zakladny na vynosy a naklady. Na zdkladé toho jsem zjistila, Ze témér vsechny
vynosy spolecnosti jsou tvofeny trzbami z prodeje vyrobkd a sluzeb (prdmérné
kolem 95 %) anejvétsi podil na ndkladech mé& vykonovd spotifeba (primérné
kolem 75 %). Diky zlatému bilanénimu pravidlu jsem rozpoznala, ze spolecnost voli
konzervativni zplsob financovani, coz znamend, ze obézny majetek financuje
i zdlouhodobych zdrojd. Je to sice drazsi zplsob financovani, ale zaroven nese mensi
miru rizika, a to je pro spolecnost PTM s.r.o. z hlediska jejiho zadluzeni vcelku
pochopitelné. Jediné pravidlo, které spolec¢nost spliuje po celé sledované obdobi je
Pari pravidlo. Pravidlo vyrovnani rizika nespliiuje v zadném roce a Rlstové pravidlo
spliiuje pouze v obdobi 2015/2014 a 2017/2016.

Jako z&stupce rozdilovych ukazatell jsem zvolila &isty pracovn{ kapitdl NWC. Cisty
pracovni kapital dosahuje v celém sledovaném obdobi kladnych hodnot. V poslednim
roce jeho hodnota prudce klesla, coz bylo zplsobeno zminénou investici do skladové
haly, ¢imz rostl objem kratkodobych zdavazk( a zasob. Sohledem na kladné
hodnoty Cistého pracovniho kapitdlu je jasné, Zze spolecnost by byla schopna dostat
svym kratkodobym zdvazk{dm, avsak zdpornd potfeba NWC zaroven znadi nadmeérny
objem kratkodobych zavazkd.

Dalsi skupinou ukazatell jsou ukazatele absolutni. K potfebam financni analyzy jsem
zvolila ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZzenosti. Kladné vysledky
vsech rentabilit nam potvrzuji, Ze spolecnost tvofila zisk v celém sledovaném obdobi.
Zaroven maji hodnoty rentabilit kolisavou tendenci, kterd se odviji od proménlivé
povahy EBIT a EAT. Nejvyssich vysledk( dosahly v roce 2017 a nejnizsich v roce 2016.
Zaroven pri porovnani ROE a ROA s primérnymi hodnotami z odvétvi jsem zjistila,
Ze spole¢nost PTM s.r.o. dosahuje mnohem mensich vysledk(. Ukazatele likvidity
naopak vykazuji dobré vysledky srovnatelné s odvétvim aZz na rozdil mezi béznou
a pohotovou likviditou. Ten mGze znacit vysoky objem zasob, ktery by spolec¢nost méla
optimalizovat. Vysledky bézné likvidity se pohybuji pod hranici doporuc¢ené hodnoty.
Pricinou bude opét nadmérny objem kratkodobych zavazk{. | pres mirné nizsi hodnoty
bézné likvidity se da o spolecnosti PTM s.r.o. tvrdit, Ze je solventni. Vysledky ukazateld
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aktivity dosahuji velice priznivych vysledkd. Pocty obratl aktiv, zasob, pohledavek
i kratkodobych zdvazk( jsou vysoké i ve srovnanis odvétvim. V roce 2014 byla hodnota
obratu zdsob dokonce 365,39, cozZ je vyrazné vysoké ¢islo. Doba obratu z&dsob se tehdy
rovnala jednomu dni, coZ ale miZe vést k problému, zda spolecnost dokdZe zajistit
plynulou vyrobu a aktivhé reagovat na poptavku. Nizké jsou i doby splatnosti
pohledavek a kratkodobych zdvazk(, akorat v roce 2018 se znatelné prodlouzila doba
splaceni kratkodobych zdvazkd. Spole¢nost tak vroce 2018 méa zdpornou hodnotu
OCP, protoZe své kratkodobé zdvazky splaci pfilis pozdé. Ukazatele zadluZzenosti
potvrzuji, Ze je spolecnost pomérné dost zadluzend, a to hlavné kratkodobymi
zavazky.

Dale jsem spolecnost PTM s.r.o. analyzovala pomoci souhrnnych ukazatel(, ze kterych
jsem vybrala Altmandv model a Index INO5. Oba ukazatele vyloudily, Ze by spole¢nost
sméfovala kbankrotu. U Altmanova modelu byly vysledné hodnoty po vétsinu
sledovaného obdobi dokonce vice nez dvojnasobné. Index INO5 je specialné navrzen
pro prostfedi Ceské republiky. Jeho vysledné hodnoty presahuji doporucenou
hodnotu, s vyjimkou roku 2018, kdy se spolecnost pohybuje v tzv. Sedé zéné. Pri¢inou
bude opét rozsahld investice do skladové haly. Pfedpoklddédm, ze v pribéhu let se
bude hodnota Indexu INO5 vracet na droven prosperujiciho podniku.

Poslednim z ukazatelld je ekonomickd pridand hodnota EVA. Ta nepfinesla pozitivni
vysledky, po celou dobu nabyva pouze zapornych hodnot. To znamena, Ze spolecnost
sice tvofi kladny Ccisty zisk, ale netvofi hodnotu nad rdmec vlastniho kapitalu

a soucasné ztraci svou hodnotu. Pficinou jsou pfedevsim vysoké naklady na kapital
a nizky provozni zisk po zdanéni.

Celkové lze Fici, Ze si spolecnost PTM s.r.o. vede dobfe. Spole¢nost investuje, roste
objem materidlu a nedokon&ené vyroby, tzn. md odbyt a v nedokoncené vyrobé drzi
zisk. Odbyt potvrzuje v poslednich letech rlst automobilového prdmyslu, ale také
vysledné hodnoty ukazatell aktivity spolecnosti. Dadle mGzeme fici, Ze je spolecnost
i pfes vysokou zadluZzenost solventni a ma dostatecné Urokové kryti. Nizkych hodnot
spole¢nost dosahuje v oblasti rentability, kterou nejvice ovliviiuje vySe zisku (EBIT
a EAT). Financni situace je nejhorsi v poslednim analyzovaném roce. Pfi¢inou téchto
nepriznivych vysledkd je vyznamna investice do nové skladové haly, kterd méla v roce
2018 dopad na celkové hodnoceni financniho zdravi podniku, avSak predpoklada se,

Ze se hodnoty v priibéhu pfistich let budou optimalizovat, a to i diky této investici.

Zajimat by se tedy spolecnost méla primarné o zvyseni ukazatell rentability a zvySeni
ekonomické pridané hodnoty pomoci snizovani naklad( kapitalu. Za povSimnuti stoji
také pokles trzeb a vysledku hospodafeni. | pfesto, ze je spolecnost schopna dostat
svym zavazkdm, doporudila bych zamérit se na sniZzovani objemu kratkodobych
zdvazk(, protoze hodnoty zadluZenosti se pohybuji na horni hranici intervalu
doporucenych hodnot. Soucasné by také spolecnost méla zkratit dobu splaceni
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kratkodobych zavazk( a dohlédnout na splaceni odbérateld, protoZe doba splatnosti
kratkodobych zéavazk( i pohleddvek se v poslednich letech prodluzuje. Dale bych
doporucila snizit vykonovou spotfebu a ostatni financni ndklady, které se v poslednich
dvou letech vyrazné zvysily. Vhodna by byla také optimalizace obé&znych aktiv,
konkrétné polozek zdsob, které vroce 2018 nelmérné vzrostly vzhledem k trzbam.
Nakonec doporucuji spole¢nosti dale pracovat na inovacich v oblasti vyroby, na
pevnych vztazich sobchodnimi partnery, ale také na vzdéldvdni a péci o své
zaméstnance.
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Seznam priloh

Pfiloha €. 1 — Rozvaha spole&nosti PTM s.r.o. (aktiva)

ROZVAHA v TKé 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

8488785846 | 89902 | 99363 | 140987

Pohledavky za upsany zakladni kapital

Dlouhodoby majetek (f. 04 + 14 + 27) 55669 | 53685| 51251 | 48727 62911

Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 + 06 + 09 + 010

+011) 33 7 0 0 176

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Ocenitelna prava 33

Software 33 7

Ostatni ocenitelna prava

Goodwill

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a

nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 176

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 176

Dlouhodoby hmotny majetek (f. 15+ 18 + 19 + 20 +

24) 55636 | 53678 | 51251 48727 | 62735

Pozemky a stavby 47 845| 46727 | 44812 | 43461| 41631

Pozemky 395 395 395 395 395

Stavby 47 45046332 | 44417 | 43066| 41236

Hmotné movité véci a soubory movitych véci 7285| 6824| 5878| 5266| 13835

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0

Péstitelské celky trvalych porosti

Dospéla zvifata a jejich skupiny

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a ne-

dokonceny dlouhodoby hmotny majetek 506 127 561 0 7 269

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 2920

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 506 127 561 0 4349

Dlouhodoby finanéni majetek (f. 28 az 34) 0 0 0 0 0

Podily - ovladana nebo ovladajici osoba

Zapujcka a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoby

Podily - podstatny vliv

Zapujcka a uvéry - podstatny vliv

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Zapujcky a uvéry - ostatni

Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0

Jiny dlouhodoby finanéni majetek
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Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek

Obézna aktiva (f. 38 + 46 + 68 + 71) 2855031211 38183 | 50256 | 77 882
Zasoby (F. 39 +40 + 41 + 44 + 45) 1202 5025| 6624| 3895| 31573
Material 135 1323 660 521 | 16920
Nedokonena vyroba a polotovary 1067| 3702| 5964| 3374 7 155
Vyrobky a zboZi 0 0 0 0 7 498
Vyrobky 7 498
Zbozi

Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny

Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
Pohledavky (f. 47 + 57) 18342 | 22608 | 23597 | 35803 | 35715
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 451
Pohledavky z obchodnich vztahll

Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Odlozena dariova pohledavka 287 328 388 813 451
Pohledavky - ostatni 0 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 18055 (22280 | 23209| 34990 | 35264
Pohledavky z obchodnich vztahi 17963 |21910| 21668 | 33466| 33219
Pohledavky - ovlddana nebo ovladajici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledéavky - ostatni 92 370| 1541| 1524 2 045
Pohledavky za spole€niky

Socialni zabezped&eni a zdravotni pojidténi

Stat - dafiové pohledavky 56 365| 1506| 1502 2 045
Kratkodobé poskytnuté zélohy 8 0

Dohadné uéty aktivni

Jiné pohledavky 28 35 22
Kratkodoby finanéni majetek (r. 69 az 70) 0 0 0

Podily - ovladana nebo ovladajici osoba

Ostatni kratkodoby finan&ni majetek

Penézni prostredky (f. 72 az 73) 9006 3578| 7962| 10558 | 10594
PenéZni prostiedky v pokladné 122 120 61 75 75
PenéZni prostiedky na uétech 8884 | 3458| 7901| 10483| 10519
Casové rozligeni (f. 75 az 77) 668| 950 468 380 194
Naklady pfiStich obdobi 668 950 468 380 194
Komplexni naklady pfistich obdobi

PFijmy pFiStich obdobi 0 0
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Pfiloha &. 2 — Rozvaha spoleénosti PTM s.r.o. (pasiva)

_ PASIVACELKEM (:79+101+141) | saser

85846 | 89902 | 99363 | 140987
Vlastni kapital (f.80+84 +92 +95+99 +100) 33215|35224 | 35459 | 39327 | 41224
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 200 200 200 200 200
Zakladni kapital 200 200 200 200 200
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
Zmeény zakladniho kapitalu
Azio (. 85 az 86) 9000| 9000| 9000| 9000 9 000
Azio
Kapitalové fondy 9000 9000 9000| 9000 9 000
Ostatni kapitalové fondy 9000 9000| 9000| 9000 9 000
Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl
Ocefovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich
korporaci
Rozdily z pfemén obchodnich korporaci
Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci
Fondy ze zisku (. 93 +94) 20 20 20 20 20
Ostatni rezervni fondy 20 20 20 20 20
Statutarni a ostatni fondy
Vysledek hospodareni minulych let (f. 96 az 98) 22504 | 23997 | 26004 | 26239 | 30107
Nerozdéleny zisk minulych let 25617 |27 110| 27110| 27110| 30107
Neuhrazend ztrata minulych let -3113| -3113| -1106 -871
Jiny vysledek hospodareni minulych let
Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi (+/-)
(F.01-(+80+84+92+95+100+ 101 + 141)) 1491| 2007 235| 3868 1897
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku
Cizi zdroje  (¥. 102 + 107) 5167050622 | 54443 | 60036| 99763
Rezervy (f. 103 az 106) 2996 | 2937 3014 6 167 3 687
Rezerva na dichody a podobné zavazky
Rezerva na dan z pfijmu 237 113 0| 1004 0
Rezervy podle zvlaStnich pravnich pfedpis(
Ostatni rezervy 2759| 2824| 3014| 5163 3687
Zavazky (f. 108 + 123) 48 672 | 47685 | 51429 | 53869 | 96076
Dlouhodobé zavazky (. 109 + 112 + 113 + 114 +115 +
116 +117 +118 + 119) 2883428106 | 21076 | 16601 19 341
Viydané dluhopisy 0 0 0 0 0
Vymeénitelné dluhopisy
Ostatni dluhopisy
Zavazky k uvérovym institucim 2883428106 | 21076| 16601 | 19341

Dlouhodobé pfijaté zalohy

Zavazky z obchodnich vztahd

Dlouhodobé sménky k uhradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
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Zavazky - podstatny vliv

OdlozZeny danovy zavazek

Zavazky - ostatni

Zavazky ke spole¢nikiim

Dohadné uéty pasivni

Jiné zavazky

Kratkodobé zavazky (f. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 +
131 + 132 + 133)

19 838

19 579

30353

37 268

76 735

Vydané dluhopisy

Vyménitelné dluhopisy

Ostatni dluhopisy

Zavazky k uvérovym institucim

3604

3513

3320

42 787

Kratkodobé pfijaté zalohy

Zavazky z obchodnich vztaht

7 506

9484

16 027

23 555

20 055

Kratkodobé sménky k uhradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ostatni

8728

10 095

10 813

10393

13 893

Zavazky ke spoleénikiim

Kratkodobé finanéni vypomoci

Zavazky k zaméstnancim

5288

6022

6217

6129

5600

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojis-
téni

2870

3278

3262

3224

3092

Stat - dariové zavazky a dotace

547

701

653

677

704

Dohadné uéty pasivni

18

31

552

211

3663

Jiné zavazky

63

129

152

834

Casové rozliseni (f. 142 + 143)

Vydaje pfistich obdobi

Vynosy pfiStich obdobi

o (NN U
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Priloha €. 3 — Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti PTM s.r.o.

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 439201 | 561 561 | 534 432 | 534 096 | 457 531
Trzby za prodej zbozi 0 871 932 0 4 609
Vykonova spotieba (f. 04 + 05 + 06) 354793 | 460497 | 412 829 | 397 998 | 355 227
Naklady vynaloZené na prodané zbozZi 0 870 932 0 4 609
Spotieba materialu a energie 288966 | 380406 | 335601 | 330892 | 274 209
Sluzby 65827 79221| 76296| 67106| 76409
Zména stavu zasob vlastni €innosti -240( -2634( -2263 2591 | -11280
Aktivace 0 0 0 0 0
Osobni naklady (f. 10 + 11) 99651 | 126 138 | 134 116 | 131579 | 127 264
Mzdové naklady 74309 | 94207|100211| 98256| 93398
Naklady na socialni zabezpecéeni, zdravotni pojisténi a

ostatni naklady 25342 31931| 33905| 33323| 33866
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 24705| 31163| 33053| 32599| 30988
Ostatni naklady 637 768 852 724 2878
Qpravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 1848 3329 3 296 3422 3 675
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného

majetku 1848 3329 3296 3422 3675
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného

majetku - trvalé 1848 3329 3296 3422 3675
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného

majetku - do€asné

Upravy hodnot z&sob

Upravy hodnot pohledavek

Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 22897 | 33524| 17384| 15622| 21167
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 509 506 469 616 30
Trzby z prodeje materialu 5932 8931 7577 8517 9 086
Jiné provozni vynosy 16 456 [ 24 087 9338 6489 | 12051
Ostatni provozni naklady (f. 25 az 29) 3223 3755 2565| 4040 1516
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 509 506 469 616 0
Zlstatkova cena prodaného materialu

Dané a poplatky 149 223 226 232 243
Rezervy v provozni oblasti a komplexni ndklady pfistich

obdobi 1263 65 190 2150| -1476
Jiné provozni naklady 1302 2961 1680 1042 2749
Provozni vysledek hospodareni (f. 01 + 02 - 03 - 07 - 08

-09-14+20-24) 2823 4871 2205| 10088 6 905
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily

(F. 32 +33) 0 0 0 0 0
Vynosy z podill - ovladana nebo ovladajici osoba

Ostatni vynosy z podill

Naklady vynalozené na prodané podily

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku

(F. 36 +37) 1913 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 1913

Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho ma-
jetku
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Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢-
nim majetkem

Vynosové uroky a podobné vynosy (i. 41 + 42)

Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovla-
dajici osoba

Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 4

Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti

Nakladové uroky a podobné naklady (f. 45 +46) 311 1136 995 879 913
Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo

ovladajici osoba

Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 311 1136 995 879 913
Ostatni finanéni vynosy 659 2252 36 2743 2094
Ostatni finanéni naklady 3155 3371 732 7279 5746
Finanéni vysledek hospodaieni (f. 31 - 34 + 35- 38 +

39-42-43+46-47) -890| -2255( -1691| -5415| -4565
Vysledek hospodareni pred zdanénim (f. 30 + 48) 1933 2616 514 4673 2340
Dan z pfijml za béZnou c¢innost (F. 51 + 52) 440 609 279 805 443
Dan z pfijmU splatna 524 650 339 1230 81
Dan z pfijm{ odloZena -84 -41 -60 -425 362
Vysledek hospodareni po zdanéni (i. 49 - 50) 1493 2007 235 3868 1897
Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikim

Vysledek hospodareni za ticetni obdobi (F. 53 - 54) 1493 2 007 235 3 868 1897
Cisty obrat za ucéetni obdobi =1. +Il. +1Il. +IV. + V. +

VI. + VII. 464 674 | 598 208 | 552 784 | 552 461 | 485 401
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Evidence vyplujcek

Prohlasent:
Davam svoleni k pUjcovani této bakalarské prace. UzZivatel potvrzuje svym podpisem,
Ze bude tuto praci radné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Monika Hojsdkova
V Praze dne: 21.08. 2019 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté |Datum Podpis
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