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Abstrakt

Tématem diplomové prace je vhodny vybér financovani podnikatelské aktivity v podobé
investice dopiistavby velkokapacitni haly spole¢nosti BARVY A LAKY TELURIA,
S.r.o.pusobici v chemickém pramyslu. Diplomova prace je rozdélena na teoretickou,
analytickou a navrhovou ¢ast. Prvni ¢ast prace je zamétena na charakteristiku a rozdéleni
moznosti financovani stanovené podnikatelské aktivity a postupli z oblasti financni
analyzy. Analyticka Cast prace je nejprve zaméfena na zhodnoceni finan¢ni situace
podniku spomoci finan¢ni analyzy, poté nasleduje vybér mozného financovani
velkokapacitni haly. Zavérecna Cast prace obsahuje doporuceni vhodného financovani

aktivity v podob¢ piistavby velkokapacitni haly.

Kli¢ova slova
investice, finan¢ni analyza, zhodnoceni investice, podnikatelska aktivita, finan¢ni

ukazatele

Abstract

The topic of the master’s thesis is the appropriate selection of financing business
activities, namely investments into the preparation of a high capacity hall of the company
BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o which deals in the chemical industry. The thesis is
divided into a theoretical part, analytical part and a design part. The first theoretical part
is focused on the characteristics and division of the possibilities of financing the
established business activity and the procedures in the field of financial analysis. The
second analytical part is firstly focused, with the help of financial analysis, on the
evaluation of the company’s financial situation and secondly it contains an initial
selection of the possible funding of the high capacity hall. The final design part contains
a recommendation of a suitable financing activity in the form of a high capacity hall

extension.

Key words
investment, financial analysis, investment evaluation, business acthngncial

indicators
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UvVOD

Financovani podnikatelskych aktivit je velmi dulezité téma, které je probirano v kazdé
etap¢ podnikatelské ¢innosti, divodem jsou ménici se podminky trhu, a pfedevsim snaha
o udrzeni konkurenceschopnosti. Spole¢nosti pro udrzeni své pozice na trhu piistupuji
k realizacim ruznych projektt investi¢niho i provozniho charakteru. Trzni subjekty se pii
realizaci projektii mohou rozhodnout, zjakych zdroji budou tyto projekty financovany.
Podnikymohou vyuzit financovani zdroji vlastnimi, ale mohou si vypomoci také zdroji
cizimi. Cizimi zdroji rozumime napiiklad leasing, bankovni uvér, emise obligaci a dalsi.
Financovani vlastnimi zdroji je pro spole¢nost vzdy tou vyhodnéjsi variantou, spole¢nosti
bohuzel ve vétsing pripadi nevykazuji dostate¢né mnozstvi vlastnich zdroji a musi vyuzit

vyse uvedenych moznosti zdroju cizich.

Rozhodnuti o realizaci projektu, ktery ma spolecnosti pomoci k dalsimu rozvoji,
aptipadnému udrZeni si pozice na trhuje vzdy velmi slozité a je dilezité mozné varianty
financovani projektu peclivé zvazit. Pfed tim, nez spolecnost zvoli vhodnou variantu
financovani, musi nejdiive zhodnotit finan¢ni situaci podniku, Kemuz byvaji pouzity

napiiklad ukazatele finan¢ni analyzy, které budou vyuzity i v této diplomové praci.

Hlavnim cilem diplomové prace je zamétfeni se na spolenost BARVY A LAKY
TELURIA, s. r. 0. geji konkrétni zamyslenou investici do expedi¢ni skladovaci haly,
anejen dle vysledkt finan¢ni analyzy, ale také dle pozadavki vedeni této firmy najit

optimalni a nejvice efektivni feSeni financovani této investice.

Teoreticka ¢ast prace se bude zabyvat moznostmi financovani tohoto dlouhodobého
hmotného majetku a hhvnim tématem budoutaké ukazatelefinan¢ni analyzy, jakozto
nastroj pro zjiSténi finan¢ni situace podniku, coZ je pro tuto praci stéZejni. Finanéni
analyza je zakladem finan¢niho fizeni podniku a méla by byt vyuzita jako podklad pro
rozhodovani finan¢nich manazerti. Na zaklad¢ finan¢ni analyzy bude zjiSténa zadluZenost

spolecnosti, likvidita, hodnota ¢istého pracovniho kapitalu, bonita a dalsi.

V analytické ¢asti budou vyuziti poznatky z teoretické ¢asti a na zédklad¢€ ticetnich vykaza
z poslednich 8 let spoé¢nosti BARVY A LAKY TELURIA, s.r.0. bude zji$téna aktualni
finan¢ni situace podniku anasledné probéhne prvotni vybér a komparacenoznosti

financovani expedi¢ni skladovaci haly, do které planuje firma vlozit investici.

11



V névrhové ¢asti budou doporuceny vhodné moznosti financovani podnikatelské aktivity
na zaklad¢ vysledkt finan¢ni analyzy, ale také informaci a pozadavka ziskanych od
ekonomického odd¢€leni spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. o.
Podnikatelskou aktivitou tomto piipadé bude planovana vystavba expediéni skladovaci

haly, kterd je jiz vyprojektovéna a jeji vystavba byla stanovena na ¢astku 60 mil. K¢.

12



1 VYMEZENI GLOBALNIHO CILE A PARCIALNICH
CILU

Cilem diplomové prace je na zaklad¢ vysledki finanéni analyzy stanovit spolecnosti
BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. doporuceni a vlastni névrhy k financovani

dlouhodobého hmotného majetku.

Pro stanoveinglobalniho cile byly urceny dva nasledujici parcialni cile:
e analyza financni situace vybraného podniku a pwotni vybér vhodnych moznosti
financovini skladovaci haly dle vysledkt finan¢ni analyzy,
e komparacevybranych moznosti financovani, zaméfenych prevazné na bankovni

uvery, verifikace vhodnosti bankovni instituce.

Na zavér budou vysledky analytické casti zhodnoceny a bude navrhnut vhodny plan

financovani skladovaci haly.

13



2 METODOLOGIE

Pro dosaZeni globalniho cile a parcidlnich cilti budou pouzity tyto metody:

Pti feseni prvniho parcialniho cile bude vyuzita metoda analyzy, pomoci které bude

zhodnocena finan¢ni situace firmy za postiaich osm let.

Ve druhém parcialnim cili bude vyuzita metoda komparace, posuzujici moznosti
financovani skladovaci haly, pfevazné¢ zaméfend na investi¢ni uvery. Vyuzita bude

metoda rankingubodovaci metoda a verifikace vhodnosti bankovni instituce.

Na zavér budou vysledky analytické Casti slouceny a na zékladé zvazeni dosazenych
vysledkl bude navrhnuto doporuceni k praktickému pouziti pro podnikovy management

vybrané spole¢nosti.
Charakteristika vyuzitych metod
Analyza — proces rozkladu zkoumaného jevu na dil&i ¢asti, pro dalsi Setfeni?.

Komparace — srovnavani, pro komparaci bude vyuzZita metoda rankingu a metoda

bodovaci.

Bodovaci metoda — na zékladé¢ bodovaci metody budou srovnavany vybrané avérové

produkty.

Metoda rankingu je jednoduché srovnavani produktil, které bude pouzito pro porovnani
kritérii investi¢nich certifikati.

Verifikace — ovéfeni, ¢i potvrzeni pravdivosti, které bude vyuZzito pro stanoveni

vhodnostibankovni instituce.

LVAVROVA, E. Financni Fizeni komercnich pojistoven. 2014, s. 10.
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3 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Tato Cast diplomové prace se zabyva vymezenim pojmu finan¢ni analyzy, rozdélenim
acharakteristikou financénich ukazatelti, které budou vyuzity v praktické casti
a vneposledni fad¢ také bude popséno financovani podnikatelskych aktivit a moznosti

financovani dlouhodobého hmotného majetku.

3.1 Finan¢ni analyza
Finan¢ni analyzu mizeme definovat nasledujicim zplisobem:

., Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyza v sobé zahrnuje hodnoceni firemni
minulosti, soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek .

Finan¢ni analyza je bezesporu nejvyznamnéjsi a nejpouzivanéjsi zptsob, jak za pomoci
urcitych postupii provést zhodnoceni finanéniho zdravi kazdé Gcetni jednotky. Finanéni
analyza pracuje s historickymi daty, pomoci kterych miize podnik rozpoznat budouci
vyvoj finan¢ni situace. Zpusob, kterym by méla byt analyza provadéna, neni presné
stanoven,analytici si tedy mohou metodiku zvolit dle konkrétnich cili, které maji

stanovenés.

Financni analyza je zaloZena na rozboru vstupnich informaci, které délime na:

e interni informace — bezprostiedné souvisejici s analyzovanou spole¢nosti, vétSina
dat, potfebnych pro zakladni finan¢ni analyzu, je vefejné dostupna, jedna se
prevazné o informace z finan¢niho a vnitropodnikového ucetnictvi, ¢i auditu,

e cexterni informace — souvisejici s podnikem, ale vychazeji z vnéjsiho
ekonomického prostiedi, do této kategorie patii statni statistiky, burzy, nebo

odborného tisku®.

2RUCKOVA P. Financni analyza. 2011, s. 9.
3REJNUS, O. Financni trhy. 2014, s. 267.
4*RUCKOVA P. Financni analyza. 2011, s. 17-19.
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Zdroje informaci pro vyhotoveni finan¢ni analyzy se také rozdé¢luji dle relevantnosti do

tti skupin:

e financni data ziskdvana z finanéniho a vnitropodnikového ucetnictvi, od
finan¢nich analytiki podniku a manazerii firmy, z vyro¢ni zpravy spolecnosti,
burzovniho zpravodajstvi atd.,

e kvantifikované nefinan¢ni data zahrnujici podnikové a ekonomické statistiky,
plany, zaméstnanost, nadkladové kalkulace, cenové kalkulace, normy spotieby,
interni smeérnice atd.,

e nekvantifikovatelna data obsahujici zpravy vedoucich pracovnikli podniku,

auditord, z odborného tisku, progndz, komentaiti manazera®.

Finanéni analyza je d€lena do tfi etap. V pocatecni etapé jsou urCeny zdkladni
charakteristikyjedna se o vySetfeni podniku, zjisténi po¢ateénich informaci z finan¢niho
hospodafteni a jejich vliv na celkové vysledky hospodaieni. Vysledkem prvni etapy jsou
odchylky od normélniho stavu. V druhé etapé probihd rozbor diagnostikovanych
odchylek pomoci specifickych nastrojii a metod. Zavérecna etapa obsahuje vyhodnoceni

finan¢ni analyzy, vyhodnoceni slouzi jako podklad pro finanéni fizeni podniku®.

3.1.1 Metody finan¢ni analyzy

Pti realizaci finan¢ni analyzy by podniky mély dbat na pfimétenost volby metod, které
budou praanalyzu zdravi podniku vyuzity. Volba metody by méla byt u¢inéna s ohledem
na niZe uvedené:
e Ucelnost — to znamen4d, Ze by mélo odpovidat pfedem stanovenému cili,
e ndkladnost — analyza potiebuje ¢as a kvalifikovanou préci, coz sebou nese celou
fadu nakladda,
e spolehlivost— nelze zvysit rozsifenim mnozstvi srovnavanych podniki, ale

kvalitngj§im vyuzitim vSech dostupnych dat’.

SHOLECKOVA J. Finanéni analyza firmy. 2008, s. 19.
8 VALACH, J. a kol.Financni fizeni a rozhodovani podniku. 1993, s. 76.
"RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011, s. 141.
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Metody finan¢ni analyzy se déli na metody elementarni analyzy a vy$$i metody, tato
prace se zabyva pouze metodou elementarni analyzy, mezi tyto metody patfi:
e Analyza absolutnich neboli stavovych ukazatelt,
o Horizontalni analyza,
o Vertikalni analyza,
e Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelt,
o Analyza fondl finan¢nich prostredkd,
o Analyza cash flow,
e Analyza pomérovych ukazateld,
o Ukazatele likvidity,
o Ukazatele rentability,
o Ukazatele zadluZenosti,
o Ukazatele aktivity,
o Provozni neboli vyrobni ukazatele,
o Ukazatele kapitalového trhu,
o Ukazatele cash flow,
e Analyza soustav ukazateld,
o Bonitni modely,

o Bankrotni modely®.

3.1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je zdrojem informaci pro dal§i rozhodovdni a posuzovani. Tyto
informace vyuZivaji nejen manazefi dané spoleCnosti, ale také investofi, obchodni
partnefi, zahrani¢ni instituce a v neposledni fad¢ také odborné vetejnost, ¢i konkurence.

Uzivatelé téchto informaci mohou byt tedy interni i externi®,

8 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011, s. 141-150.
9 KISLINGEROVA, E. Manazerské finance. s. 48.
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3.2 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Analyza stavovych ukazateli obsahuje horizontélni a vertikalni rozbor vykazt. Vysledky

t&chto dvou postupti mohou byt dany do souvislosti, které probihaji ve firm&°,

3.21 Horizontalni analyza

,, Cilem horizontadlni analyzy je kvantifikovat zmény jednotlivych ucetnich polozZek v case
neboli zkoumatjak se méni vaha jednotlivych polozek v celkovém kontextu. V diisledku
toho byva oznacovana jako analyza trendii “. Horizontalni analyza ptedstavuje sledovani
trendll v rozvaze a vysledovce podniku, umoznuje porovnavat jak absolutni, tak i relativni
ukazatelePredpokladem uspésného pouziti této metody, ktera rovnéz umoziuje srovnat
vyvoj jednotlivych ukazateli pfedmétné spolecnosti jak s jinymi podniky podobného

podnikatelského zaméfeni, tak s odvétvovym priimérem®?,

Absolutni a relativni zménu Ize vyjadiit podle nasledujicich vztaht!?
Absolutni zména = ukazatel; — ukazatelg

Relativni zména = (ukazatel: - ukazatelet-1)/(ukazatelet.1)

3.2.2 Vertikalni analyza

., Vertikalni analyza predstavuje procentni rozbor absolutnich ukazatelu, a to jak
stavovych, tak tokovych“*3. P¥i vyuziti vertikalni analyzy se posuzuji polozky majetku
akapitalu, tzv. struktura aktiv a pasiv podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je zfejmé
rozlozeni hospodaiskych prosttedkli podniku a zdroji, zkterych byly tyto prostredky
pofizeny. Na schopnosti vytvaret a udrzovat rovnovazny stav majetku a kapitalu zavisi

stabilita podnikuPro vertikalni analyzu Ize pouzit nasledujici vztah'®,

polozka rozvahy x 100

% uhrnnych aktiv = celkova aktiva

W KISLINGEROVA, E., Hnilica J. Financni analyzy: krok za krokem. 2008.

n REJNUS, O. Financni trhy. 2014, s. 270.

2MACE, M. Financni analyza obchodnich a statnich organizaci: praktické priklady a pouziti. 2006.
13 REJNUS, O. Financni trhy. 2014, s. 269

14 SEDLACEK, J. Financéni analyza podniku. 2009, s. 17.
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3.3 Analyza tokovych ukazatelu

Jedna se o ukazatele, které se vyuzivaji k hlubsi analyze finan¢ni situace spolecnosti.
Zamérem je vyjadrit a poméfit schopnost vytvofit z vlastni hospodaiské ¢innosti finanéni
ptebytky pouzitelni k financovani potieb. Cilem je konstruovat ukazatele nabazi cash
flow. Dilezité je pfedem vymezit, CO jeobsahem cash flow, které je do vypoctu dosazeno.
Nejcastéji byva stanoveno jako rozdil pfijmi a vydaji souvisejicich s béznou

hospodatskou ¢innosti podniku °.

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finanéni situace podniku erientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamnéjsim rozdilovym ukazatelim patii Cisty pracovni kapital neboli
provozni kapital, dale mezi rozdilové ukazatele fadime ¢isté pohotové prostredky a Cisty

penézni pohledavkovy fond™®.

3.4.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Je nejéastdji uzivanym ukazatelem. Vypoéet CPK je dan rozdilem celkovych ob&znych
aktiv a celkovych kratkodobych dluhi. Splatnost miize byt stanovena od 1 roku az po
finan¢nich prostiedku, ktera je urena na brzkou thradu kratkodobych zavazkt. Rozdil
mezi obéznymi aktivity a kratkodobymi dluhy ma vyznamny vliv na solventnost podniku.
CPK piedstavuje finanéni polstat, ktery podniku umozni pokradovat ve svych aktivitach
i v pfipadé, Ze by ho potkala nepfizniva udalost, ktera by znamenala pro podnik velké

vydéni finanénich prostiedkii. Cisty pracovni kapital mize vyjadit vztahem?”:

Cisty pracovni kapitil = WC — Kratkodobé zavazky = (Zasoby (Inventory) +
pohledavky + Finanéni majetek) Kratkodobé zavazky

5 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2009, s. 72.

16 KNAPKOVA, Adriana a Drahomira PAVELKOVA. Financni analyza: komplexni privodce s priklady.
2010.

Y SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2009, s. 35.
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3.4.2 Cisté pohotové prostiedky

U Cdistych pohotovych prostiedkii vnimame dva uhly pohledu na finanéni prostiedky,
konkrétné:
e penize na pokladné a na bézném uctu,
e penize na pokladné a na bézném UCtu, Seky, zistatky z nevycCerpanych
neicelovych uvért, cenné papiry s kratkodobou splatnosti, kratkodobé vklady,
rychle preménitelné na penézni prostredky, sménky.

Cisté pohotové prostiedky miizeme vyjadiit vztahem:

Cisté pohotové prostiedky = pohotové finanéni prostiedky — okamzité splatné

zavazky'®

3.4.3 Cisty penéZni majetek

Kompromisem pro vyse uvedené vzorce CPP A CPK je dani vzorec pro Cisty penézni

majetek:

Cisty penéZni majetek = (ob&zna aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky*®

3.5 Analyza pomérovych ukazateli

Jedna se o nejCastéji vyuzivany rozborovy postup k ucetnim vykazim z hlediska
vyuzitelnosti 1 z hlediska dalSich Grovni analyz. Pomé&rové ukazatele vznikaji vzdjemnym
vydélenim vybranych ucetnich poloZek. Analyza pomérovych ukazateld vychazi

vyhradné z udajii z vefejné dostupnych informaci, zejména zékladnich ugetnich vykaza?.

Pomeérové ukazatele 1ze dé€lit do nasledujicich zdkladnich skupin:
o ukazatele rentability (profitability ratios),
e ukazatele aktivity (asset management),
e ukazatele zadluZenosti (debt management),
e ukazatele likvidity (liquidity ratios),

e ukazatele trzni hodnoty (market value ratios)??.

18 GRUNWALD, R. HOLECKOVA J. Financni analyza a planovéni podniku. 1997.
19 RUCKOVA P. Financni analyza. 2011, s. 54.

20 RUCKOVA P. Financni analyza. 2011, s. 46-47.

21 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2009, s. 534.
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3.5.1 Ukazatelerentability

Rentabilita, jinymi slovy vynosnost vlozeného kapitadlu, méti schopnost spolecnosti
vytvafet nové zdroje. U pomérovych ukazateld tohoto typu vyuzivame informace ze dvou
zékladnich ucetnich vykazl, konkrétné¢ rozvahy a vykazu ziski a ztrat. Ukazatele
rentability slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti. UZivateli, které budou
vysledky ukazateld rentability nejvice zajimat, jsou investofi nebo potenciondlni
akcionafi. Obecné je rentabilita vyjadiena pomérem zisku a k ¢astce vlozeného kapitalu.

Pro finan¢ni analyzu jsou nejdilezité;si tii kategorie zisku:

e EBIT — zisk pfed zdanénim a uroky,
e EAT — zisk po zdanéni,

e EBT - zisk pfed zdanénim?2

Vlozeny kapitél je z hlediska vyuziti v jednotlivych pomérovych ukazatelich rentability
rovnéz rozporuplnou kategorii. Ke zjiStovani rentability jsou povazovany nejvice tyto
ukazatele:

e ukazatel rentability vlastniho kapitdlu (ROE),

e ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu (ROA nebo ROI),

e rentabilita trzeb (ROS),

e rentabilita naklad (ROC)?,

Obecné se rentabilita vyjadiuje jako pomér zisku k ¢astce vlozeného kapitalu?*:

zisk

Rentabilita = - —
vlastni kapital

Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA — Return on Total Assets)

Ukazatel ratability celkovych aktiv je povazovan za ukazatel Gspé$nosti podnikatelské
¢innosti spolecnosti a je proto pro investory nejsledovanéjSim ukazatelem této skupiny.
Vyjadiuje Cistou vynosnost celkovych aktiv podniku, takze ¢im je hodnota ROA vyssi,

tim se jevi situace sledované firmy ptiznivéjsi. Vzorec pro vypocet rentability celkovych

aktiv je dan vztahem?®:

22 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011, s. 196-200.
B RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011, s. 196.
24PESKOVA, R, JINDRICHOVSKA, 1. Financni analyza. 2012, s. 45.

25 REJNUg, O. Financni trhy. 2014, s. 272.

21



EBIT (zisk pred zdanénim a uroky)

ROA = Celkova aktiva

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)
Me¢tenim rentability vlastniho kapitdlu vyjadifujeme vynosnost kapitalu vlozeného
investory. Vzorec pro vypoéet rentability vlastniho kapitalu je dan vztahem?®:

_ EAT (zisk po zdanéni)
B Vlastni jméni

ROE

Ukazatel rentability vloZeného kapitalu (ROI — Return on I nvestment)
¢innost firem. Ukazatel vyjadiuje, s jakou ucinnosti ptisobi celkovy kapital vlozeny do
spole€nosti, nezavisle na zdroji financovani. Vzorec pro vypocet rentability vloZeného

kapitalu je dan vztahem?”:

ROI = EBIT (zisk pred zdanénim a uroky)

Celkovy vlozeny kapital

Ukazatel rentability trzeb (ROS - Return on Sales)
S pomoci ukazatele rentability trzeb je moZné zjistit, jakého podnik dosahuje zisku pfi
dané trovni trzeb. Tento poméerovy ukazatel byva vyuzivan k vyjadieni ziskové marze.

Vzorec pro vypocet rentability trzeb je dan vztahem?®;

EBIT (zisk pred zdanénim a aroky)

ROS =
Trzby za prodej zboZi+vykony

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu (ROCE — Return on Capital

employed)

Na ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu je potfeba nahlizet z pohledu
strany pasiv vozvaze a do ukazatele nam budou vstupovat dlouhodobé dluhy, ke kterym

patii emitované obligace, dlouhodobé bankovni uvéry a také vlastni kapital. ,,Jedné se

o ukazatel, ktery vyjadfuje miru zhodnoceni vSech aktiv spole¢nosti financovanych

vlastnim i cizim dlouhodobym kapitdlem“2,

26 VALACH, J. Financni Fizent a rozhodovani podniku. 1999, s. 99.

27 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 2009, S. 56.

28 RGCKOVA, P. a M. ROUBICKOVA. Financni management. 2012, s. 191.
29RUCKOVA P. Financéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011, s. 199.
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EBIT (zisk pred zdanénim a troky)
Dlouhodobé dluhy+Vlastni kapital

ROCE =

3.5.2 Ukazatele aktivity

S ponoci ukazateli aktiv mizeme zjistit, zda je velikost jednotlivych druhti aktiv
Vv rozvaze \pomeru k soucasnym nebo budoucim hospodarskym aktiviim podniku
pirimétend. Ukazatele aktiv Ize vyjadftit v podobé obratu jednotlivych polozek aktiv nebo
Vv podobé doby obratu jednotlivych aktiv. VSeobecné plati, ze ¢im vétsi hodnota
ukazatele, tim 1épe. Minimalni hodnota tohoto ukazatele je jedna, hodnota mensi, nez

jedna znamena netimérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuzitiC,

Obrat celkovych aktiv

Ukaztel obratu celkovych aktiv udava intenzitu vyuziti veSkerych aktiv podniku za
sledované obdobi. Je nazyvan ukazatelem produktivnosti vlozeného kapitalu. Je
nejkomplexnéjsi ukazatelem této skupiny. Vzorec doby obratu aktiv ma tuto podobu:

Trzby
Aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Dobré primérné hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji v rozmezi 1,6 — 2,9, pokud pocet
obratek celkovych aktiv za sledované obdobi poklesne pod hodnotu 1,5, mé¢la by firma

provéfit, zda je mozné vlozeny majetek snizit>,

Obrat zasob

., Nazyvan také jako ukazatel intenzity vyuziti zasob a udava, kolikrat je v pritbéhu roku
kazdy polozka zdsoby prodana a znovu naskladnena®™. Pokud ukazatel vychazi
vesrovnani s oborovym primérem vys$si, znamend to, Ze podnik vlastni optimalni
mnozstvi zasob. Piebyte¢né zasoby jsou pro podnik neproduktivni a pfedstavuji investici
Snizkym nebo nulovym vynosem. Nizky obrat naopak znamena, Ze podnik ma zastaralé
zasoby. Vzorec obratu zasob je vyjadien vztahem3Z

roc¢ni trzby

Obrat zasob = -
zasoby

S0KNAPKOVA, A., D. PAVELKOVA. Financni analyza: komplexni privodce s priklady. 2010, s. 110.
81 REJNUg, O. Financni trhy. 2014, s. 277.
32 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 2009, s. 62.
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava pramérny pocet dni, po néz jsou zasoby vazany v podnikani do
33

doby jejich spotieby nebo do doby jejich prodeje. Doba obratu zasob je dana vzorcem

primérna zasoba

Doba obratu zasob = . "
denni spottreba

Obrat pohledavek
Obrat pohledéavek, respektive rychlost obratu pohledavek je vyjadifovana jako pér trzeb a
pramérného stavu pohledavek. Tento ukazatel udéava, jak rychle jsou pohledavky

pfeménhovany v penézni prostiedky>*.

Rychlost obratu pohleddvek = — 22y
ychlost obratu pohledave = ohledavky

Stejné jako u zasob miiZzeme i1 u pohledavek stanovit dobru obratu, jehoZ vypocet ukazuje,
jak dlouho se majetek podnikttskytuje ve formé pohledavek, resp. za jak dlouhé obdobi

jsou pohledavky v priméru splaceny®>>:

obchodni pohledavky

Doba obratu pohledavek =
oba obratu pohledavek = ———— trzby na fakturu

Obrat zavazki

Priimérné doba obratu zavazkl vyjadiuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho tihrady.
Ukazatel je diilezity pro posouzeni ¢asového nesouladu od vzniku pohledavky do doby
jejiho inkasa a od vzniku zavazku do doby jeho thrady. Pokud je doba obratu zavazkl
vétsi nez soucet obratu zasob a pohledavek, dodavatelské tivéry financuji pohledavky

i zasoby, coZ je pro podnik vyhodné. Vzorec pro dobu obratu zavazki je dan vztahem®:

zavazky vici dodavatelim

Doba obratu zavazkl =
denni trzby na fakturu

33 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 2009, s. 62.

3 GRUNWALD, R. HOLECKOVA J. Financni analyza a planovani podniku. 1997, s. 95.

3 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2009, S63.

3 KNAPKOVA, A., D. PAVELKOVA. Financni analyza: komplexni priivodce s priklady. 2010, s. 134.
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3.5.3 Ukazatele zadluZenosti

Pojem zadluzenost vyjadfuje skute¢nost, ze podniku vyuzivad k financovani aktiv
adalsich podnikatelskych ¢innosti cizi zdroje. Je nezbytné spravné zvolit skladby zdroja
financovani ¢innosti podniku, oznaCovanych jako financni struktura. Khodnoceni
finan¢ni struktury podniku se pouzivaji tyto ukazatele:

e ukazatel celkového zadluzeni,

e zadluZenost vlastniho kapitalu,

e hodnoceni finan¢ni nezavislosti,

e ukazatel urokového kryti,

e finané¢ni paka®’.

Ukazatel celkové zadluZenosti
Nazyvany také jako ukazatel vétitelského rizika. Udava pomér mezi celkovymi zavazky
a jeho celkovymi aktivy neboli méfi rozsah, v jakém podniku uziva ke svému financovani

cizi zdroje. Vzorec celkové zadluZenosti je dan vztahem3®:

cizi kapital

Celkova zadluZenost (ukazatel véfitelského rizika) = - -
celkova aktiva

Pokud je vysledna hodnota celkové zadluzenosti v rozmezi 0,3 az 0,5 muizeme
zadluZenost podniku povaZovat za primérnou. Hodnoty v rozmezi 0,5 aZ 0,7 znamenaji

vyssi stupeni zadluZzenosti, hodnoty nad 0,7 jsou povazovany za rizikové®.

ZadluzZenost vlastniho kapitalu
Ukazatel zadluzenosti celkového kapitdlu pomeétuje cizi zdroje s vlastnim kapitdlem
podniku, pficemz ¢im je jeho hodnota vyssi, tim vyssi je riziko, hodnota ukazatele by

neméla piekrocit 0,7. Zadluzenost vlastniho kapitalu je dana vztahem?®:

cizi kapital

Zadluzenost vlastniho kapitalu = . -
vlastni kapital

37 GRUNWALD, R. HOLECKOVA J. Financni analyza a planovani podniku. 1997, s. 98.

38 MACE, M. Financni analyza obchodnich a statnich organizaci: praktické priklady a pouZiti. 2006.
39 MACE, M. Finanéni analyza obchodnich a statnich organizaci: praktické priklady a pouziti. 2006.
4OREJINUS, O. Financni trhy. 2014, s. 274.
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Ukazatel miry samofinancovani
Nazyvany téZ jako ukazatel hodnoceni finan¢ni nezavislosti, je doplikem k ukazateli

celkové zadluzenosti, vyjadiuje finan¢ni nezavislost podniku, u zdravé spolecnosti se
vysledna hodnota pohybuje okolo 0,5 a vice. Ukazatel miry samofinancovani je dan

vztahem®:

vlastni kapital

Mira samofinancovani = - ]
celkovia aktiva

Ukazatel urokového kryti

Informuje o tom, kolikrat ptevysuje zisk placené uroky. U podniki, které dobte prosperuji
je hodnota ukazatele rézmezi 6-8. Nejkriti¢téjsi je hodnota mensi nez 2. Ukazatel
tirokového kryti je dan vztahem*%

EBIT
urokové naklady

Urokové kryti =

Financ¢ni paka

Finan¢ni péka je zaloZena na skutecnosti, Ze cizi kapitdl je levnéjsi neZ kapital vlastni.
Danové zakony ptipivaji ke zlevnéni ciziho kapitalu tim, Ze umoZiuji zahrnuti trokt do
nakladi. ZvySeni zadluzenosti ma pozitivni vliv na rentabilitu vloZeného kapitalu

akcionafi. Tyto situace muize nastat jen za urcitych okolnosti, jelikoz zména

v zadluZenosti se dotkne i hodnot zbyvajicich dvou dil¢ich ukazatelG*?,
aktiva _ vlastni kapital+cizi zdoje _ + cizi zdoje
vlastni kapital vlastni kapital vlastni kapital

Index finan¢ni paky
Pomérem rentability vlastniho kapitalu a rentability celkového kapitdlu lze také zjistit
vyhodnost pouziti ciziho kapitdlu a unosnost dluhového biemene. Tuto souvislost

vyjadfuje ukazatel index finanéni paky*.

rentabilita vlastniho kapitalu

Index finanéni paky =
AR Py = e ntabilita celkového kapitalu

“USEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2009, s. 64.
“2SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2009, s. 64.
“SHOLECKOVA, J. Financni analyza firmy. 2008, s. 74#5.
4“HOLECKOVA, J.Finarcni analyza firmy. 2008, s. 74#5.
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3.5.4 Ukazatelelikvidity

Ukazatele likvidity udavaji schopnost spole¢nosti dostat svych zavazku. Likvidita
je definovana jako souhrn vSech potencionaln¢ likvidnich prostfedkt, které podnik
vlastni pro uthradu svych splatnych zavazkl. Podnik by mél byt pfipraven vzdy své
zavazky v dob¢ splatnosti uhradit, musi byt tzv. solventni. Podminkou solventnosti
je likvidita. Ukazatele likvidity pométuji to, co je potieba splatit s tim, ¢im se bude platit.
Hodnoceni likvidity je tvofeno tiemi ukazatelt®:

e béZna likvidita,

e okamzita likvidita,

e pohotova likvidita.
Bézna likvidita
,, Ukazatel celkové (bézné) likvidity Ize definovat jako pomér obéznych aktiv podniku
Kjeho kratkodobym zdavazkim. Vypovida o platebni schopnosti podniku z hlediska
kratsiho (napr. mésicniho) obdobi, pricemz v jeho citateli jsou zahrnuta veskera obézna
aktiva podniku, ve jmenovateli pak vSechny jeho penézini zavazky splatné do jednoho
roku‘4%. Vseobecné se u tohoto ukazatele jako pfijatelné povazuji hodnoty v intervalu
(1,5-25), pticemz standartni hodnota tohoto druhu likvidity je u zdravych firem 2,5.
Pokud je hodnota niZs§i nez 1, nema podnik dostatek pohotovych zdroji k vyrovnani

dluhti. Ukazatel b&zné likvidity je ddn vztahem®":

obézna aktiva

Bézna likvidita =
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Oznacovana jako likvidita 2. stupné. Odstranuje vliv nejméné likvidni ¢asti obéznych

aktiv, konkrétné zéasob, jelikoz jejich likvidace byva znaéné ztratova. Znamena to, Ze

nepocita s jejich prodejem a likviditu méfi bez nich. Doporucena hodnota pro pohotovou

likviditu je 1. Ukazatel pohotové likvidity je dan vztahem™®:

obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
ohotova Hkvidiia kratkodobé zavazky

45 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2009, s. 66.

4 REINUS, O. Financni trhy. 2014, s. 275.

4TREINUS, O. Financni trhy. 2014, s. 275.

48 GRUNWALD, R. HOLECKOVA J. Financni analyza a planovdni podniku. 1997, s. 103.
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Okamzita likvidita

Oznacovana jako likvidita 1. stupné. Do pohotové likvidity vstupuji pouze ty
nglikvidnéjsi polozky z rozvahy. Vnékterych teoriich jsou za nejlikvidné&jsi prostiedky
povazovany pouze penize v hotovosti a penize na bankovnich uctech. Pro okamzitou
likviditu plati doporuc¢ovana hodnota v rozmezi 0,9 az 1,1. Ukazatel okamzité likvidity je

dan vztahem®®:

kratkodoby financ¢ni majetek

Kamzita likvidita =
Okamzité likvidita kratkodobé zavazky

3.5.5 Ukazatele trzni hodnoty

., Ukazatele trzni hodnoty firmy, casto téz oznacované jako ukazatele kapitdalového trhu
vyjadruji, jak je investory hodnocena cinnosti spolecnosti. Pritom se jednd o hodnoceni
Jejich dosavadnich vysledku, tak predevsim o hodnoceni predpokladu uspésnosti jejiho
podnikani v budoucnosti“. Jednd se o ukazatele, jez obsahuji udaje ucetniho
i mimoucetniho charakteru, které vznikaji pouze na akciovych burzach, vyuZivany
mohou byt pouze na spolecnosti, jejichz akcie jsou burzovné kotovany. Jejich hodnoty

jsou zavislé na hodnotach pomérovych a absolutnich finanénich ukazatela®.

3.6 Analyza soustav ukazateli

Analyza soustav ukazatelll pfedstavuje dil¢i ukazatele, mezi kterymi existuji vzajemné
matematické vztahy. S pomoci téchto ukazateld je mozné posoudit vykonnost i celkovou
ekonomickou situaci podniku. Soustavy ukazatell jsou rozdéleny podle toho, k ¢emu jsou
uréeny, nejzndméejsi jsou bankrotni modely, které umoziuji urcit, zda spole¢nosti nemiti
k bankrotu. Nejznaméjs$im bankrotnim modelem je Altmanovo Z -skore nebo model IN
neboli index divéryhodnosti, které nasledné v analytické €asti diplomové prace tvori

soucast finanéni analyzy spole¢nosti®..

49 RUCKOVA P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011, s. 176.
50 REJNUS, O. Financni trhy. 2014, s. 277.
SLRUCKOVA, P. a M. ROUBICKOVA. Financni management. 2012.
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3.6.1 Altmaniv mode

Altmanovy bankrotni modely, odborné oznacované pod nazvem Z — score, jSOU
vSeobecné nejznaméjsi bankrotni modely. Vysledkem pouziti bankrotnich modela je
vypocet tzv. Altmanova koeficientu bankrotiktery se pocita dosazenim hodnot péti
vybranych finan¢nich ukazateld do nize uvedenych vzorci. Altman kptedpovédi rizika
V podnikani pouzil diskrimina¢ni metodu, to je pfima statistickd metoda, spocivajici
Vv tfidéni pozorovanych objekti do minimalné dvou definovanych skupin dle urcitych

charakteristiR2.

Altmantv model pro podnik, ktery neobchoduje na burze, je mozné vyjadtit rovnici:
Z —score = 0,717 X + 0,847 %+ 3,107 X% + 0,420 % +0,998 X%

kde jsou vyuzity nasledujici proménné:

X1 = ¢isty pracovni kapital / celkova aktiva,

X2 = zisk po zdanéni (EAT) / celkova aktiva,

X3 = zisk pted zdanénim a uroky (EBIT) / celkova aktiva,
X4 = zakladni kapital / celkové dluhy,

X5 = celkové trzby / celkova aktiva®3,

Pokud bude vysledek bankrotniho modelu Z-score vyssi nez 2,9 je mozné fici, Ze podnik
je finan¢né stabilni. Naopak jedi vysledkem Z-score hodnota mensi nez 1,2 je tieba, aby
firma pocitala s moZnym bankrotem. Nachazi-li se vysledna hodnota Z-score V rozmezi

hodnot 1,2 a7 2,9, znamen4 to, Ze je firma v tzv. $edé z6ng, nevyhranénych vysledki®?,

3.6.2 Model IN 05

Model IN byl sestaven na rozdil od Altmanova Z-skoére piimo pro podminky ¢eské
ekonomiky a zohlednuje dokonce rozdilnymi vahami riizna specifika jednotlivych
odvétvi podnikdni. Stejné¢ jako Altmanovo Z-skoére se jednd o jeden z bankrotnich
modeld, ktery posuzuje finanéni zdravi podnikli a informuje o pfipadném hrozicim

bankrotu spole¢nosti v blizké budoucnosti. Model IN je stejné jako Altmanovo Z-skore

52 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2009, s. 110.
S3REINUS, O. Financni trhy. 2014, s. 287.
54 REJNUg, O. Financni trhy. 2014, s. 287.
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zalozeny na pomérovych ukazatelich, mezi které patii ukazatele rentability, likvidity,

zadluzenosti a aktivity.
Vypocet Modelu INOS pro pramysl:
INO5=0,13 X1+ 0,04 X2 + 3,97 X3 + 0,21 X4 + 0,009 X5

X1 = aktiva/cizi zdroje

X2 = EBIT/nakladové uroky
X3 = EBIT/aktiva

X4 = vynosy/aktiva

X5 = obézna aktiva/kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Givéry a vypomoci

Interpretce vysledki Modelu INOS pro pramysl:
INO5> 1,6 podnikyytvaii hodnotu pro vlastniky,
0,9 <IN05<1,6 takzvana Sedé zona (podnik nelze jednoznacné zatadit),

INO5 <0,9 podnik nevytvaii hodnotu pro vlastniky a sp&je k bankrotd®.

363 IN99

Index IN99 je vytvofen pomoci diskrimina¢ni analyzy tak, aby akcentoval pohled
vlastnika. Dosahuje-1i index IN99 vyssi hodnoty jak 2,07, dana firma mé kladnou hodnotu
ekonomického zisku. Pohybuje-li se hodnota indexu IN pod 0,684, pak firma dosahuje
zaporné hodnoty ekonomického zisku. Sed4 zona je rozdélena do tfi pasem. Prvni je od
1,420 az 2,07. Jestlize firma dosahuje indexu v tomto rozmezi, tak na tom neni Spatn¢.
Pti hodnotach 1,089 az 1,420 je situace nerozhodnd a v pdsmu hodnot 0,684 az 1,089 jiz
prevazuji problémy. Vypocet model®:

IN99 =-0,017 X1 + 4,573 X2 + 0,481 X3 + 0,015 X4

X1 = aktiva/cizi zdroje

X2 = EBIT/aktiva

X3 = vynosy/aktiva

X4 = obéznd aktiva/kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni ivéry a vypomoci

55 REJNUg, O. Financni trhy. 2014, s. 268.
56 REJNUg, O. Financni trhy. 2014, s. 269.
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3.7 Financovani podnikatelskych aktivit

,Ke vzniku podniku vede zdkladni predpoklad: existence Zivotaschopného
podnikatelského zaméru. Jeho realizace je vice méné ndarocnd na potrebu financnich
zdrojii, a to prednostné vlastnich, protoze je velice narocné presvedcit okoli o uispésnosti
napadu a ziskat dalsi investory, kteri podpori realizace zaméru** Zékladnim zdrojem
financovani podniku jsou vlastni zdroje, které vlastnici do podniku vlozi. Pokud by
podnikatel nevlozil do svého podnikani své penize, nemohl by ocekavat, ze do jeho
podniku bude investovat jind osoba. Tézko lze pii pocatku podnikédni uvazovat
spodporou subjekt, které se profesionalné veénuji investovani vlastniho ¢i ciziho
kapitalu. Dlvodem je, Ze subjekty nemaji u zacinajicich podnikti zaruku, Ze se vlozeny
kapitdl investorim vrati. Postacujici zarukou je prokazani dobrych vysledkil

dosahovanych v minulych letech®’,

Pti vybéru zdroji pro investovani do dlouhodobého hmotného majetku by méla
spolenost nalézt nejefektivn€j§i formu financovani. Obecné plati pravidlo, Ze
dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhadobymi zdroji, naopak kratkodoby
majetek zdroji kratkodobymi, jednd se o tzv. zlaté pravidlo financovani. Zdroje

financovani se déli na zdroje:

e vlastni,
o cizi®®

3.7.1 Vlastni zdroje

., Vlastni kapitdl je tvoren penéznimi i nepenéznimi vklady majitelii nebo vysledky viastni
podnikatelské cinnosti“*°. Vyhodou financovani z vlastnich zdroji je fakt, Ze firma neni
zavisla na kapitalovém trhu, nevzroste zadluZeni spolecnosti, nemusi platit za cizi kapital
v podobé troktl, miize financovat i rizikovéjsi investice®. Chankter vlastnich zdroji maji
intern€ vytvorené zdroje financovani, do kterych patii nerozdélenych zisk minulych let,

zisk zbézného obdobi, fondy tvoiené ze zisku, odpisy a rezervy®L.

STREZNAKOVA, M. Efektivni financovani rozvoje podnikani. 2012, s. 101.

58 SIMAN, J., P. PETERA. Financovani podnikatelskych subjektii: teorie pro praxi. 2010, s. 51.
59SIMAN, J., P. PETERA. Financovani podnikatelskych subjektii: teorie pro praxi. 2010, s. 59.
80 MAREK, P. Studijni priivodce financemi podniku. 2006, s. 417.

81 REZNAKOVA, M. Efektivni financovani rozvoje podnikani. 2012, s. 104.
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Odpisy

., Odpis je castka, kterd vyjadruje opotrebeni majetku (moralni nebo fyzické) za urcité
obdobi. Protoze odpis predstavuje snizeni ekonomického prospéchu (ve formé poklesu
aktiv) jedna se o naklad. Odpisovani je metoda, jak rozlozit porizovaci cenu majetku jako
naklad do vice obdobi. Porizeni majetku tedy neovlivni vysledek hospodareni firmy hned,
ale pomeérné po celou dobu Zivotnosti majetku“®2. Dlouhodoby hmotny majetek se
postupem cCasu opotiebovava a dochazi tak k jeho fyzickému zastaravani, které¢ se
vyjadiuje penézné v piislusném ucetnim obdobi pomoci odpist. Pii odpisovani dochézi
K postupnému zahrnovani hodnoty daného dlouhodobého hmotného majetku do nakladu.
Hodnota odpisti nesmi v jednotlivych tcetnich obdobich odpisovani pievysit vstupni
cenu majetkuOdpisy jsou stabilnim zdrojem, ktery vSak mize vyrazné ovlivnit jak
hospodarsky vysledek, rentabilitu, tak i vySi dané z ptijmi. Odpisy délime na ucetni

(¢asové a vykonové) a dafiové (rovnomérné a zrychlené)®,

Nerozdéleny zisk

Nerozdéleny zisk je ¢ast po odvodu dani, ktera se nerozdéluje mezi vlastniky podniku,
ale slouzi dale k podnikatelské ¢innosti. Zisk se ptidéluje k riznym rezervnim fondim.
Tento zisk nemusi piedstavovat ani hotové penize ani penize na bankovnich uctech
anemusi byt k dispozici pro zadné platby, miize se tedy stat, Ze podnik, ktery ma vysokou
¢ast nerozdéleného zisku miiZze mit platebni potize. Zisk také lze pouzit pro financovani
potieb spole¢nosti, konkrétné financovani investic do dlouhodobého majetku. Vysledek
hospodateni minulych let, stejné tak jako vysledek hospodateni béZzného t¢etniho obdobi,

je powazovan za nestabilni zdroj financovani®,

Rezervy

., Rezervy predstavuji ucelove vytvorené zdroje financovani na kryti budoucich financné
narocnych vydajii, pricemz doba jejich vzniku neni dopiedu ziejma “®5. Rezervy jsou tedy
tvofeny za néjakym ucelem, dé€li se na rezervy zakonné a ostatni. ZruSeni rezerv probiha

Vv ptipad¢, ze byla rezervy pouzita k ucelu, ke kterému byla vytvofena, nebo jiz neni

duvod rezervu tvofit.

52 http://www.odpisy.estranky.cz/clanky/odpisovani-dlouhodobeho-majetku/
8 PRUDKY, P., LOSTAK, M. Hmotny a nehmotny majetek v praxi. 2008.

64 SYNEK, M. Manazerska ekonomika. 2011, s. 54%65.

85 REZNAKOVA, M. Efektivni financovani rozvoje podnikani. 2012, s. 118.
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Rezervni fondy

Spolecnosti s ru¢enim omezenym a akciové spolecnosti maji ze zakona povinnost tvofit
rezervni fond. Rezervni fond je tvofen ziskem po zdanéni a je vytvairen pro budouci
potfebu financnich prosttedkii ve spolecnosti, naptiklad pro ptipad ekonomické krize
nebo jinymi negativnimi vlivy. VySe zakonného rezervniho fondu se odviji v zavislosti
na dosazeném zisku, pficemz minimalni vySe rezervniho fondu je stanovena zédkonem,
ackoliv podnik mtze rozhodnout o navyseni rezervniho fondu v souladu s podnikovou

politikou®®.

3.7.2 Cizi zdroje

Cizi zdroje se fadi mezi externi zdroje financovani podniku. Pomahaji rychleji a vétsi
mirou vytvaret kapital pfi zakladdni podniku, na druhou stranu se vsSak poji s ristem
nakladl, zvysSuje se pocet vétiteld a stoupaji naroky na likviditu podniku. Do externich
zdrojii fadime vklady vlastniki podniku, bankovni uvéry, emise obligaci, mezi

alternativni financovéni patii forfaiting, faktoring, finan¢ni leasing.

Bankovni avéry

Nejrozsifengjsi formou financovani investic je vyuziti bankovniho uvéru. Uvérem se
rozumi poskytnuti penézni pomoci dluznikovi za pfedem danych podminek. Pokud
podnik Z4da o Gver u bankovni instituce, poZaduje banka po spole€nosti vypracovany
projekt, na zaklad¢ tohoto projektu a zajiSténi Givéru se banka rozhodne, zda poskytne
bankovni uvér a za jakych podminek. Nejcastejsi vyuzivanou formou bankovniho uvéru

je tzv. terminovany uvér, ktery slouzi na rozsifeni dlouhodobého majetku podniku®’.

Emise obligaci

Dal§im cizim zdrojem, ktery muze podnik vyuzit jsou prostiedky ziskané emisi
podnikovych obligaci (dluhopisit) se splatnosti del$i nez jeden rok. Dluhopisy patii mezi
tradi¢ni dluznické instrumenty. K emisi podnikovych dluhopisti je v Ceské republice
nutné povoleni ministerstva financi, které jej udéluje se svolenim Ceské narodni banky.
Emitentem podnikovych dluhopisit mohou byt pouze pravnické osoby, od jejichz vzniku

uplynuly minimalné dva roky. Emitent dluhopist je povinen zvefejnit emisni podminky®8,

86 KALOUDA, F. Financni analyza a iizent podniku. 2016.
67 POLOUCEK, S. Bankovnictvi. 2013, s. 23@32.
88 RUCKOVA, P. a M. ROUBICKOVA. Financni management. 2012.
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Finanéni leasing

,, Leasing znamend prondjem investicniho zarizeni, predmétii dlouhodobé spotieby
ajinych predmeétu uzivateli za sjednané najemné na dobu urcitou ¢i neurcitou . Jedna se
o specialni finan¢ni produkt, ktery nahrazuje ndjemci urcitého predmeétu uvér. Leasingova
spoleCnost nejprve vyplati kupni cenu vyrobci a sama se pak stdva vlastnikem a
pronajimatelem pfedmétu jeho koneénému uzivateli. Mezi vyhody leasingu se fadi
zejména skutecnost, ze podnik nemusi vynalozit celkovou finan¢ni ¢ast za potizeni
dlouhodobého majetku, nevyhodou leasingu je drazsi varianta financovani z divodu
ptirdzky za podstoupeni rizika a marzi, spole¢nost pii pofizeni majetku také nemuze
vyuzit odpist, jelikoz neni vlastnikem potizovaného dlouhodobého majetku az do doby

splaceni leasingu®®.

Faktoring

., Faktoring predstavuje prevzeti a odkup drobnéjsich kratkodobych pohleddvek
specializovanou faktoringovou firmou (casto dcerinou spolecnosti obchodni banky) od
Jejich majitelii bez zpétného postihu “'°. Faktor uzavira se svymi klienty smlouvu, ktera
definuje vysi odmény za poskytovanou sluzbu, podminky, za nichz k postoupeni
pohledavek dochazi, druhy postupovanych pohledavek i postup faktora wiipadé
radného zaplaceni, poptipadé nezaplaceni postoupené pohledavky ve 1hité jeji splatnosti.
Obsahem smlouvy zpravidla byva také dohoda otom, jak bude postupovano pii
vymahani pohledavky nebo v pfipad¢ uplatnéni reklamace ze strany dluznika vici

uskuteénénym dodavkam zbozi nebo sluzeb’?.

Forfaiting
,, Forfaiting predstavuje odkup v budoucnu spatnych strednédobych nebo dlouhodobych

pohledavek forfaitingovou firmou (Casto dcerinou spolecnosti obchodni banky) bez

«72

zpétného postihu piivodniho véritele Forfiter na zakladé smlouvy odkupuje

pohledavku pted dobou splatnosti bez moznosti jeho pozdéjsiho postihu. Z pravniho
hlediska se jednd o cesi neboli postoupeni pohledavky. Forfaiter se stdva vlastnikem

pohledavky a je na ném sprava a piipadné vymahani. Vyhodou forfaitingu je mozZnost

69 REJNUS, O. Financni trhy. 2014, s. 105.

0 REJNUS, O. Financni trhy. 2014, s. 104.

"L REZNAKOVA, M. Efektivni financovani rozvoje podnikéni. 2012, s. 98.
2 REJNUS, O. Financni trhy. 2014, s. 104-105.
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odprodeje jednotlivych pohleddvek. Nevyhodou je, ze ne vzdy je mozné forfaiting
provést a pro prodavajiciho znamend naklady, jelikoz neobdrzi plnou hodnotu

pohledavky’3,

8 RUCKOVA, P. a M. ROUBICKOVA. Financni management. 2012.
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4 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Pro zpracovani diplomové prace byla vybrana spolecnost BARVY A LAKY
TELURIA, s.r. 0., moderni spole¢nost vyrab¢&jici natérové hmoty. V rdmci analytické
¢asti diplomové prace budenejdiive vybrana spole¢nost spolu Sjeji historii pfedstavena,

Vv praci provedena aplikace vymezenych metod financni analyzy na ucetni vykazy
spolecnosti za uplynulych 8 ucetnich obdobi. Na zavér této kapitoly bude provedeno

shrnuti vyslednych hodnot.

4.1 Popisa historie spole¢nosti

Nazev: BARVY A LAKY TELURIA

Sidlo spole¢nosti: Ceska republika, Skrchov 1, Letovice 649 61
Pravni forma spole¢nosti: spole¢nost s ruéenim omezenym (S. r. 0.)
Zakladni kapital spolecnosti: 42 000 000K¢

Datum vzniku: 1910

Paiet zaméstnancu k roku 2016: 169

Podnik BARVY A LAKY TELURIA,; s. r. 0. je moderni spolecnost, ktera vyrabi natéroveé
hmoty podle nejnovéjSich technickych i ekologickych standardfi. Spolecnost plisobi
V Asociaci vyrobcil natérovych hmot, od roku 2002 m¢la certifikovany systém QMS
podle ISO9001 a od roku 2014 ma certifikovany integrovany systtm QMS a EMS podle
ISO 9001/14001.

Hlavnim vlastnikem spoleénosti je matetska firma BARVY A LAKY HOSTIVAR, a.s.,
ktera vlastni 100 % podil na analyzované spole¢nosti. Spole¢nost BARVY A LAKY
TELURIA, s. 1. 0. je soucasti konsolidacniho celku matetské spolecnosti. Konsolidacni
celek je tvofen Ctyfmi spole¢nostmi, které budou niZe uvedeny vyjma spolecnosti

BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. (ovladana osoba), ktera jiz byla blize popsana.

Nazev: BARVY A LAKY HOSTIVAR (ovladajici osoba)
Sidlo spole¢nosti: Primyslova 1472/11, Praha 10

Prévni forma spolecnosti: akciova spolecnost (a. s.)
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Nazev: BAL Slovakia (ovladana osoba)
Pravni forma spolecnosti: spolecnost s ru¢enim omezenym (s. 1. 0.)

Sidlo spole&nosti: Cernovska 1670/8, Zilina

Nazev: BAL TELURIA POLSKA
Pravni forma spole¢nosti: spole¢nost s ru¢enim omezenym (Sp. z 0. 0.)

Sidlo spole¢nosti: Lubertowicza 3/1, Bielsko Biala

Spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. ma podil na zdkladnim kapitalu firmy
BAL TELURIA POLSKA, Sp. zo. o.ve vysi 100 %. Spolecnost byla zaloZena
spolecenskou smlouvou dne 7. 12. 2016. Zapis do obchodniho rejstiiku byl proveden dne
17. 1. 2007. Dne 23. 4. 2009 byl odkoupen zbyteéhadniho podilu ve vysi 49 %,

atudiz firma vlastni 100 % této obchodni spole¢nosti.

Historie spole¢nosti:

V roce 1910 kupuje inzenyr chemie Bohumir Jefdbek mlyn na fece Svitavé v obci
Skrchov a zaklad4d spole¢nost TELURIA — LETOVICE, Tovéarna barev a lakd.
Pfedmétem cinnosti je dolovani surovin, jejich zpracovani do zemitych a kraslenych
barev. V mezivaleném obdobi sortiment tvofi: praSkové barvy FIX FASADIN, omitkové
barvy STABILIT, kryci béloba POLAR BLANC, cementové a zemité barvy, oxidy
zeleza, barvy pro klih, vapno a olej. V roce 1948 je spolecnost zestatnéna a posléze se
stava soucasti narodniho podniku BARVY A LAKY. Vyrobni program se zasadné¢ méni
v 70. letech se zavedenim malifské barvy REMAL. Kratce poté pfichazi podlahové
lepidlo UNIFLEX a na ptfelomu 90. let jsou uvedeny na trh fasadni barvy.

V roce 1993 je spole¢nost privatizovana a vraci se k ptivodnimu jménu Teluria. V novych
podminkach se intenzivné buduje prodejni sit’ a rozSifuje vyrobni program. Klicova
zména prichazi v roce 2003, kdy spole¢nost ziskavaji BARVY A LAKY
HOSTIVAR, a.s. Dochazi k idedlnimu propojeni vyrobkovych fad a podstatnému
posileni pozice firmy na trhu. Diky matetské organizaci a jeji dcefiné spole¢nosti BAL
SLOVAKIA se s nasimi vyrobky muzete setkat v celé¢ tfadé¢ obchodnich fetézct,
u partnerskych prodejcu a distributord, v siti prodejen KOUZLO BAREV A DROGERIE
a BAREVNY RAJ. V zahrani¢nim obchodu navazujeme na dobré jméno Telurie a letitou

spolupraci s partnery v Litvé, Moldavii a Bulharsku.
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Od roku 2007 spolecnost zajistuje prodej na izemi Polska vlastni dcefinou spolecnosti
BAL TELURIA POLSKY. Spdecnost je zavisla na spolecnosti BARVY A LAKY
HOSTIVAR, a. s., kterd vlastni 100 % podil Spole¢nosti BARVY A LAKY

TELURIA, s.r. 0.
.‘1
I'®»

| &% | lelur . ] BARYY A LARY

TELURIA'
Obrizek &. 1: Vyvoj nazvu a loga podniku od vzniku spoleénosti po sou¢asnost™

Piredmét podnikani:

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona,

e vyroba nebezpecnych chemickych latek a nebezpecnych chemickych ptipravki
aprodej chemickych latek a chemickych ptipravkia klasifikovanych jako vysoce
toxické a toxické,

¢ silni¢ni motorova doprava- nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejveétsi
povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, - ndkladni mezinarodni provozovana vozidly

0 nejveétsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny.

Vyse zdakladniho kapitdlu podniku ¢ini 42 000000 K¢. Podnik v soucasné dobé
zaméstnava 169 zaméstnanct. Jménem spolecnosti jednaji a podepisuji dva jednatelé,
pricemz jeden z jednatell souc¢asné vykonava funkci feditele podniku. I ptes to, je kazdy

z jednatell opravnén zastupovat spolecnost v celém rozsahu a samostatné.

" VYROCNI ZPRAVA ZA ROK 2016: Organizacni struktura. Skrchov, 2086.
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Vodou feditelné nét&rové hmoty
Syntetické nétérové hmoty
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Fasddnf omitky a stérky
Lepidla

Redidla a technické kapaliny
Alkydové pryskytice
Elektroizola¢ni laky

Ténovaci systémy

Obrizek &. 2: Portfolio spoleénosti v roce 20167

Soucasné tempo inovace vyrobkll pro malospotiebitelsky trh umoZziuje efektivné;si
vynaloZzeni marketingovych prostiedkii. Vyvoj vyrobkl pro profesionalni aplikace
aprumyslové zpracovani je veden dle pozadavkl konkrétnich zdkaznika. Spolecnost
vyuzivd 1 moznost dotovaného vyzkumu, ktery pfispiva k t€sn&j$i spolupraci firmy
S vyzkumnymi ustavy i univerzitami. Inovace a modernizace vyrobkl probiha celoro¢né,
v soucasné dobé spolecnost vénuje zvySenou pozornost prodeji natérovych hmot pro
primyslové uziti. Prodej barev v roce 2016 piekro¢il mnozstvi 1000 tun. Dle potieb
zékaznika jsou noveé vytvareny polotovary natérovych hmot, které jsou dotvareny

tonovacimi stroji pfimo na prodejné, dle potieby zakaznika.

> BARVY A LAKY. BARVY A LAKY [online]. Copyright © 2018 BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o.
[cit. 20.04.2018]. Dostupné z: http://www.bal.cz/
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Obrizek &. 3: Organizaéni struktura spolenosti’®
Ro¢ni obrat spole¢nosti, zisk a export za sledované obdobi (2010-2017)
Z ucetnich vykazl 1 vyro¢nich zprav spole¢nosti miizeme vycist ro¢ni obrat spole¢nosti,
z n¢hoz mizeme urcit kategorii sledovaného podniku, dosazeny zisk po zdanéni a vysi
exportu.

Tabulka & 1: Roéni obrat, zisk a export spolecnosti ve sledovaném obdobi (v tis. K&)”’

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat v tis. K¢ 472 538| 531 508| 527 854| 527 125| 589 203| 574 414| 563 027| 538 163
Zisk v tis. K¢ 7576 5989 7 354 8436 | 12185 | 13119 | 15360 | 11 365

udaj
Export v tis. K¢ 84536 | 69455 | 107 451| 100 354| 122 345| 126 625| 120 825| neni
znam

Dle uvedenych obratli, které piesahuji ¢astku 10 000000 EUR a nedocilili ¢astku

ptesahujici 50 000 000 EURa zaroven také pocet zaméstnancii nedosahuje poctu vyssiho

7 BARVY A LAKY. BARVY A LAKY [online]. Copyright © 2018 BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o.
[cit. 20.04.2018]. Dostupné z: http://www.bal.cz/vyrobce/kontakty/
"7 Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti BARVY A LAKY TELURIA z roku 2010-2017.
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nez 250 zaméstnancu, dle pravidel Evropské unie uvedenych v piiloze I.Natizeni

Evropské Komise ¢. 800/2008 spolecnost patii do kategorie sttedni podnik.
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Graf & 1: Vyvoj obratu, zisku a exportu ve sledovaném obdobi (2010-2017)7®

Finan¢ni situace podniku se od po¢atku sledovaného obdobi vyrazné zlepsila. Zisk v roce
2016 oproti roku 2010 ddlil témét dvojnasobné hodnoty, zpivodni castky zisku
7 576tis. K¢ zisk vzrostl na hodnotu 15 360 tis. Krace 2017 doslo ke sniZeni zisku na
11365 tis. K¢. Kladné hodnoceni nalezi také exportu, ktery se pro spole¢nost od roku
2010vyviji velmi dobfe, az na mensi odchylky v roce 2011, 2013 a 2018ale pretrvava

ve fazi rastu, v roce 2016 oproti roku 2010 vzrost téméet o 40 000 tis. K¢.

8 Vlastni zpracovani.
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4.2 SWOT analyza spolecnosti

Pro posouzeni vnitiniho a vnéj$iho prostiedi podniku bude v této ¢asti prace provedena
analyza slabych (weaknesses) a silnych (strengths) stranek, pfilezitosti (opportunities)
a hrozeb (threats).Analyza bude provedena na zaklad¢ tizeného rozhovoru
spracovnikem spole¢nosti. SWOT anajza hodnoti oblast marketingu a poskytovani

sluzeb, financi, vyroby a technologie.

Tabulka & 2: SWOT analyza spoleénosti BARVY A LAKY TELURIA,s. r. 0.7

Silné stranky Slabé stranky
Dlouhodobé ptisobeni na trhu Expedicni sklad vzdaleny 25 km
Vysoka kvalita vyroby a dobré jméno Nemoznost rozsifovani arealu firmy
Vyzkum a vyvoj pfimo ve firmé¢ Sezoénnost
Dlouhodoba ziskovost firmy Ziskani odbornikt v oblasti chemického primyslu

Certifikace vramci ISO

Propagace TV potadech

Propagace na socialnich sitich

Export vyrobkd do evropskych zemi i mimo ni

Moderni technologie

PrilezZitosti Hrozby
Ziskani novych zékazniki Ztrata vérnych zakaznikl
Vystavba nové skladovaci haly v misté vyroby Ptiliv nové konkurence
Moznost ziskani dotace EU Nesolventnost zakazniki

Skoleni zaméstnancti vyvoje a vyzkumu

Odkup vyroby mensi firmy

Mezi silné stranky spole¢nosti miizeme zafadit jeji dlouhodobé ptisobeni na trhu, které
bude vroce 2020 dosahovat jiz 120 let. Za dobu svého pusobeni spole¢nost ziskala
natrhu stabilni pozici, vybudovala si také dobré jméno. Dalsi silnou strankou podniku
je vysoka kvalita vyrobkd, které bylo dosazeno Spomoci vlastniho oddéleni vyzkumu
avyvoje ptimo v sidle spolecnosti, které je obsazeno $pickovymi odborniky, ale také
spoluprai s vysokymi skolami plisobici v oblasti chemického primyslu. Spole¢nost také
od roku 2002/1astni certifikovany systém QMS podle ISO 9001, a od roku 2014 vlastni
certifikovany integrovany systétm QMS a EMS podle ISO 9001/1400Iento systém

® Vlastni zpracovani.
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vzbuzuje duvéru u zékazniki, kteti tak mohou mit jistotu kvalitniho vyrobku. Ke kvalité
vyroby pfispélo také vyuziti modernich technologii, které spolec¢nost vlastni a stale
sesnazi o jeji zdokonaleni. V neposledni fadé¢ mezi silné stranky podniku patii
propagace, spolecnost své vyrobky ptredstavuje na socialnich sitich, kde je také mozné
Spovétenym pracovnikem spolecnosti vést diskuzi o vyrobku a jeho pouziti. Propagace
vyrobku probiha také v televiznich pofadech, kde jsou vyrobky aplikovany v praxi.
Spolec¢nost jiz fadu let vykazuje zisk, k ¢emuz vyrazn¢ napomohl rozvoj exportu nejen
do zemi evropskych. Zahrani¢nimi odbérateli vyrobkl spolecnosti BARVY A LAKY
TERLURIA, s. 1. 0. jsowpfevazné zemé:

e Kazachstan — nejvétsi zahrani¢ni odbératel od roku 2014,

¢ Slovensko,

e Polsko,

e Anglie,

e Némecko,

e Chorvatsko,

e Ukrajina.

Hlavni slabou strankou spolecnosti je v soucasné dob¢ vzdalenost expedi¢niho skladu
na hotové vyrobky, ktery je vzdaleny od mista vyroby 25 km. Firma tuto slabou stanku
bude vpfistim roce eliminovat planovanou vystavbou expedi¢niho skladu v blizkosti
aredlu podniku. Expedi¢ni sklad nemiize byt postaven piimo v aredlu podniku, jelikoZ
prostor okolo spolecnosti patfi do chranéného Uzemi. V neposledni fadé mezi slabé
stranky firma tadi sezénnost prodeje vyrobki, vétSina natérovych hmot je urcéena pro
venkovni vyuziti, které ovliviluje nepfiznivé pocasi. Vyzkum a vyvoj spole€nosti, jak
bylo jiz zminéno v silnych strankach, probiha piimo v arealu spolecnosti, vlastnimi
odborniky na chemicky pramysl. V souc¢asné dobé se spole¢nosti nedafi ziskat nové
odborniky na toto oddéleni, divodem muze byt velkd vzdalenost $kol v oblasti
chemického primyslu.

Prilezitosti pro spolecnost je ziskani novych vérnych zakaznikl, kteti budou stalymi
odbérateli natérovych hmot. Dale je pro spolecnost velkou pfileZitosti vystavba nové

expedi¢ni skladovaci haly hotovych vyrobkl v blizkosti arealu spolecnosti, kterd

spolecnosti poskytne fadu vyhod. Jednou piilezitosti je také moznost ziskani dotace
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z Evropské Unie napiiklad na Skoleni zaméstnanct, kterého firma dostatecné vyuziva.
Vedeni spolecnosti povétilo spolehlivého zaméstnance, ktery se pfimo dotacemi EU jiz
fadu let zabyva. V roce 2018 firma bude ptebirat vyrobu nejmenované mensi spolecnosti,

prepokladany ptinos odkupu této vyroby je odhadovan na 30 mil. K¢.

Mezi hrozby pro spole¢nost patii zejména ztrata vérnych zakazniku, jak jiz bylo vyse
zminéno, spoleénost ma fadu vérnych zakaznikt v Ceské republice, ale také spoustu
velkych a vérnych zahrani¢nich odbératell, o které by spolecnost nerada prisla. Ztratu
vérnych zékazniki by mohla ovlivnit novad konkurence s lepSi kvalitou vyroby.
Konkurence spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. 1. 0. je nyni velmi vysoka, firma
proto musi své vyrobky neustale inovovat, aby si své postaveni na trhu udrzela. Hrozbou

pro spolecnost by také mohla byt nesolventnost odbératelit.

4.3 Konkurence spole¢nosti

Spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. je za léta pusobeni na trhu zavedenou
spolecnosti se stalymi a vérnymi zékazniky. I pfes to ma firma velkou konkurenci, jak
natrhu ¢eském, tak i na trhu v zahranici, kde firma rozsifila svoji pilisobnost. Mezi

nejvetsi konkurenty patii:

e PPG Deco Czech a.s.,

e V-color, s.r. 0.,

e Hetspol. s.r.o0.,

e Primalexs.r. 0.,

e Akzo Nobel Coatings CZ, a. s.,
e ColorWests.r. 0.,

e Hempel Czech Republic s. r. 0.,
e Rembrandtins.r. o.,

e Rokospol a. s.,

e Stachemas.r. o.
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4.4  Analyza stavovych ukazatelu

Prvnim analyzovanym stavovym ucetnim vykazem spolecnosti bude rozvaha
(aktiva a pasivagpracovana pro sledované obdobi 2010-2017. Priepsi pichlednost nize
uvadim rozvahu ve zjednodusené podobné, ktera obsahuje pouze polozky, které budou
pro horizontalni a vertikalni analyzu vyuzity. Ugetni vykazy v plném rozsahu jsou
uvedeny wiiloze ¢. 1 a 2.Na zakladé rozvahy spole¢nosti budaaké uvedena majetkova

a finan¢ni struktura podniku.

Tabulka &. 3: Rozvaha ve zkriacené podobé pro finanéni analyzu 2010-2017 (v tis. K&

Polozka rozvahy 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM 204248 | 350036 | 329290 | 339553 389868 |363227 | 397748 | 441687
Dlouhodoby majetek 193564 | 219029 | 206573 | 204480 |225774 | 216841 | 237377 | 286459
Dlouhodoby nehmotny majetek 6734 8110 6488 4283 4120 2855 1956 2025
Dlouhodoby hmotny majetek 186826 | 209869 | 197702 | 196611 |216720 | 207384 | 227134 | 274701
Obéznd aktiva 98107 | 126574 | 119173 | 130619 | 159570 | 142182 | 154452 | 151459
Zasoby 64 505 80 482 73308 78 909 83597 93592 | 105056 | 105500
Dlouhodobé pohledavky - 13193 7325 6 894 6415

Kratkodobé pohledavky 31576 31 106 36 811 41302 64 159 44 927 45327 39572
Kratkodoby finanéni majetek 2496 1323 1729 3514 5399

Casové rozlien 2577 4433 3544 4454 4454 4204 5919 3769
PASIVA CELKEM 294248 | 350036 | 329290 | 339553 389868 |363227 | 397748 | 441687
Vlastni kapital 135536 | 143081 | 151528 | 161100 | 174429 | 188998 | 205831 | 218445
Zakladni kapital 42000 42000 42000 42000 42000 42000 42000 42000
Rezervni fondy, nedél. fond, ost. 4658 5151 5410 5710 6078 144 182 285
Vysledekhospodateni minuljch let 81374 88 320 93910 | 100797 | 108661 | 126562 | 139431 | 154491
Vysledek hospodaren b. t¢. obdobi 7576 5989 7354 8436 12185 13119 15380 11 365
Cizl zdroje 158048 | 205988 | 176319 | 177975 |214700 | 173593 | 191575 | 222786
Dlouhodobé zivazky 4493 18 598 13335 13 367 7840 26174 22 401 78 520
Kratkodobé zdvazky 83710 80 543 63 765 76 474 80062 | 147419 | 169174 | 144266
Casové rozlien 664 967 1343 478 739 636 342 456

Nejvetsi cast celkovych aktiv z danych hodnot tvoii ve sledovaném obdobi 2010-2017
dlouhodoby majetek, pficemz nejniz$i hodnotu dlouhodobého majetku firma
zaznamenala woce 2010 a to ¢astku 193 564 tis. K¢&. Nasledujicich Sest sledovanych
obdobi 2011-2016 se hodnota dlouhodobého majetku pohybovala okolo

80 Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti BARVY A LAKY TELURIA z roku 2010-2017
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castky 200 00Qtis. K¢, nejvyssi hodnota za sledované obdobi byla dosazena v roce 2017,
kdy hodnota dlouhodobého majetku dosahla vyse 286 459 tis. K¢.

Dalsi cast celkovych aktiv je tvofena obéznymi aktivy, které jsou oproti stalym aktiviim

likvidné&jsi. Nejvétsi zastoupeni obéznych aktiv spole¢nost zaznamenala v roce 2014, kdy

A

zaznamenana stejné jako u dlouhodobého majetku v roce 2010 konkrétné ve vysi
98 107 tisK&. Casové rozliSeni zastupuje pouze malou &ast celkovych aktiv, ve

sledovaném obdobi dosahla nejvyssi hodnoty 5 919 tis. K&.
350 000
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Graf & 2: Majetkova struktura spole¢nosti 2010-2017%

Finan¢ni struktura spolecnosti je dana pfevazné vlastim kapitdlem a cizimi zdroji,
hodnot ¢asového rozliseni jsou zanedbatelné. V obdobi 20102014 ptevySovaly hodnoty
cizich zdroji nad hodnotami zdroji vlastnich. Tato situace se woce 2015 zménila
avedouci pozici finan¢ni struktury obsadily hodnoty vlastnich zdroji. V roce 2017
sehodnota zich a vlastnich zdroji témét vyrovnala. Hodnota vlastniho kapitalu docilila

Castky 218 445 tis. K¢ a hodnota ciziho kapitalu vykazovala ¢astku 222 786 tis. K¢.

81 Vlastni zpracovani.
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Graf & 3: Finanéni struktura spole¢nosti 2010-2017%2

Horizontalni analyza rozvahy
Horizontalni analyza bude nejdiive provedena pro majetkovou strukturu (aktiva),
nasledn¢ bude analyza aplikovéana také na kapitalovou strukturu (pasiva). Pro majetkovou

i kapitalovou ¢ast budou stanoveny absolutni i relativni hodnoty.

Tabulka & 4: Horizontalni analyza aktiv — absolutni zm&na 2010-2017 (v tis. K&

Poloka romaly 2010/ 2011/ 2012/ 2013/ 2014/ 2015/ 2016/
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 55788 -20746 10263 50315 | -26641 34521 43939
Dlouhodoby majetek 25465 -12456 -2093 21294 -8933 20536 49082
Diouhodoby nehmotny majetek 1376 -1622 -2205 -163 -1265 -899 69
Dlouhodoby hmotnj majetek 23043 -12167 -1091 20109 -9336 19750 47567
Obezma aktiva 28467 -7401 11446 28951 | -17388 12270 -2993
Zasoby 15977 -T174 5601 4688 9995 11464 444
Dlouhodobé pohledavky 13193 -5868 -431 -479 -6415 0 0
Kritkodobé pohledavky -470 5705 4491 22857 | -19232 400 -5755
Kritkodoby financni majetek -1173 406 1785 1885 -5399 0 0
Casové rozlseni 1856 -889 910 0 -250 1715 -2150

82 Vlastni zpracovani.
83 Vlastni zpracovani.
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Tabulka &. 5: Horizontalni analyza aktiv — relativni zména 2010-2017%

Poloka rozahy 2010/ 2011/ 2012/ 2013/ 2014/ 2015/ 2016/

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 18,96% -5,93% 3,12% 14,82% -6,83% 9,50% 11,059
Dlouhodoby majetek 13,16% -5,69% -1,01% 10,41% -3,96% 9,47% 20,684
Dlouhodoby nehmotny majetek 20,43% -20,00% | -33,99% -3,81% -30,70%  -31,49% 3,539
Dlouhodoby hmotnj majetek 12,33% -5,80% -0,55% 10,23% -4.31% 9,52% 20,949
ObéZna aktiva 29,02% -5,85% 9,60% 22,16% -10,90 8,63% -1,949
Zisoby 24,77% -8,91% 7,64% 5,94% 11,96% 12,25% 0,429
Dlouhodobé pohledavky 0,00% -44,48% -5,88% -6,95% | -100,00% 0,00% 0,009
Kréatkodobé pohledavky -1,49% 18,34% 12,20% 55,34% -29,98% 0,89% -12,70
Krétkodoby finanéni majetek -47,00% 30,69% | 103,24%|  53,64%  -100,00% 0,009 0,009
Casové rozlisen 72,02% -20,05% 25,68% 0,00% -5,61% 40,79% -36,32

S vyuzitim vySe provedené horizontalni analyzy aktiv budou nyni vybrané polozky blize
popsany. Z celkové bilanéni sumy maji v pribéhu sledovaného obdobi, vyjma roku
2012 a 2015rostouci trend. V obdobi 2011-2012 bylna strané aktiv zaznamenan pokles
Znejvetsi Casti v polozce dlouhodobych pohledavek, které se snizily o 44 %,
v absolutnich c¢islech se jedna o Castku 5 868 tis. K& Pro firmu znamend sniZeni
dlouhodobych pohledavek vyhodny stav, jelikoz hodnota odlozeného splaceni zédvazkl
vuci spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. se za¢ina sniZzovat. V tomto
sledovaném obdobi byl také zaznamenan pokles 0 20 % wvpolozce dlouhodobého
nehmotného majetku, v absolutnich ¢islech hovofime o ¢astce 1 622 ts. K¢, dlouhodoby
nehmotny majetek se snizuje vlivem odpisti. V obdobi 2014-2015 byl opét zaznamenan
pokles vpolozce dlouhodobych pohledavek konkrétné 0 100 %, vabsolutnich ¢islech
sejedna o ¢astku 6 415 tis.K¢. Divodem 100 % poklesu dlouhodobych pohledavek bylo
zaplaceni dlouhodobé pohledavky splatné vroce 2016 za spolecnosti BAL
SLOVAKIA, s. 1. 0. ve vysi 6415 tis. K& Pokles byl zaznamenan také v poloZce
dlouhodobého nehmotného majetku, a to konkrétné o 31 %, v absolutni hodnot¢ celkem

0 1265 tis. K¢.

Na zakladé¢ horizontalni analyzy aktiv byl nejvétsi narast celkovych aktiv zaznamenan
v obdobi 2010-2011, wvelativni hodnoté celkem o 18 %, vabsolutnich hodnotach se
jedna o ¢astku 55 788 tis. K& Divodem tohoto velkého nartstu jsou pievazné obézna

aktiva, kteréd se zvysSila o 29 %, v absolutni hodnot€ v ¢astce 28 467 tis. K¢. Ke zvySeni

84 Vlastni zpracovani.
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obéznych aktiv nejvice piispélo zvyseni stavu zdsob materidlu a vyrobku, které bylo
zapfi¢inéno naristem prodeje, zvySenymi pozadavky odbérateli na pruzné zasobovani,
zejména obchodnich fetézcl. K velkému zvySeni doslo také v polozce casového
rozliSeni, které bylo navySeno 0 72 %, vabsolutnich hodnotach hovofime o cCastce

1 856tis. K¢.

Tabulka &. 6: HorizontAlni analyza pasiv — absolutni zména 2010-2017 (v tis. K&)®

Polozka rozvahy 2010/ 2011/ 2012/ 2013/ 2014/ 2015/ 2016/
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PASIVA CELKEM 55788 -20746 10263 50315 -26641 34521 43939
Vlastni kapital 7545 8447 9572 13329 14569 16833 12614
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedél. fond, ost. 493 259 300 368 -5934 38 103
Vysledekhospodateni minuljch let 6946 5590 6887 7864 17901 12869 15060
Vysledek hospodateni b. u¢. obdobi -1587 1365 1082 3749 934 2261 -4015
Ciz zdroje 47940 -29669 1656 36725 -41107 17982 31211
Dlouhodobé zavazky 14105 -5263 32 -5527 18334 -3773 56119
Kratkodobé zavazky -3167 -16778 12709 3588 67357 21755 | -24908
Casové rozliseni 303 376 -865 261 -103 -294 114

Tabulka &. 7: HorizontAlni analyza pasiv — relativni zména 2010-2017%¢

2010/ 2011/ 2012/ 2013/ 2014/ 2015/ 2016/

Polorka roziahy 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PASIVA CELKEM 1896% | -593% | 312% | 1482% | -683% | 950% | 11,05%
Vhstni kapitdl 557% | 590% | 632% | 827% | 835%|  891%|  6,13%
ZiKladn kapitél 000% | 000% | 000% | 000% | 000%|  000%  0,00%
Rezervn fondy, nedl. fond, ost. 1058% | 503% | 555% |  644% | -97,63% | 2639% | 56,59%
Vyskdekhospodaten minuijch ket 854% | 633% | 733% | 7.80% | 1647%  1017% 10,809
Vysledek hospodaienib. . obdobi | -20,95% | 2279% | 1471% | 44.44% |  7.67%| 17,23 -26,11%
Cid zdroje 30,33% | -1440% | 094% | 20,63% | -19,15% | 10,36% | 16,29%
Dlouhodobé zévazky 31393% | -2830% | 024% | -41,35% | 233,85% | -1442% | 25052%
Kritkodobé zivazky 378% | -2083% | 19.93% | 4,69% | 84,13% |  14,76%| -1472%
Casové rozleni 4563% | 3888% | -6441% | 5460% | -1394% | -46,23% | 33,33%

V obdobi 2011-2012 byl vpolozkach pasiv zaznamenan nejveétsi pokles zejména

Vv polozkach cizich zdrojii, a to pfevazné V polozce dlouhodobych zévazki, jejichz

85 Vlastni zpracovani.
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hodnota se snizila o 28 %, Vv absolutnich ¢islech se jedna o ¢astku 5263 tis. K¢. Druhou
polozkou, u které doslo ke snizeni, jsou kratkodobé zavazky, tato hodnota se snizila
0 20 %, vabsolutni ¢astce 16 778 tis. K¢. Cizi zdroje spolecnosti se podafilo snizit
spomoci dotace ktera byla spole¢nosti poskytnuta v ¢ervnu 2012 v ramci opera¢niho
programu Podnikani a inovace pro projekt Zavedeni vyrobni technologie pro vyrobu
inovovanych produkti spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. o. spocivajici
V inovaci vyrobku a procest doprovazenou rekonstrukei vyrobnich a skladovych prostor.
V roce 2014-2019ochazi k vyraznému snizeni polozky rezervnich fondi, ned¢€litelnych
fondu celkem o0 97 %, absolutnich hodnotach mluvime o ¢astce 5 934 tis. K&. Duvodem
snizeni bylo zruSeni rezervnich fondi, ¢astku 5 934 tis. K¢ ztéchto fonda spolecnost

preactovala na ucet nerozdéleného zisku.

Na zaklad¢ horizontalni analyzy pasiv byl nejvétsi narast celkovych pasiv zaznamenan
Vv obdobi 2010-2011, vrelativni hodnoté celkem o 18 %, v absolutnich hodnotich
sejednd o Castku 55 788 tis. K& Divodem tohoto naristu jsou prevazné dlouhodobé
zavazky, ukterych byl v daném obdobi zaznamenan narist o 313 %, v absolutnich
hodnotach hovotime o ¢astce 14 105 tis. K¢. Divodem navyseni dlouhodobych zadvazkt

je nove Cerpany uver na nakup technologie od bankovni spole¢nosti Deutsche Leasing.

Ve sledovaném obdobi 2010-2017 nenastala Zddna zména pouze v poloZce zakladniho
kapitalu, ktery v daném obdobi ziistava stale na ptvodni ¢astce 42000 tis. K¢, z toho
divodu v absolutnich i relativnich hodnotach vykazuje horizontdlni analyza nulové

hodnoty.

50



Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza bude provedena stejné jako analyza horizontdlni nejprve
pro majetkovou strukturu (aktiva), nasledn¢ bude analyza aplikovana také na kapitalovou
strukturu (pasiva). dttikalni analyza rozvahy znazoriuje procentualni vyjadieni polozek

oznacenych 100 %. V ptipad¢ rozvahy se jedna o polozky celkovych bilan¢nich sum.

Tabulka & 8: Vertikalni analyza aktiv 2010-2017%

PoloZka rozvahy 2010 | 2011 2012 2013 2014 201p 2016 20
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,006 100,0% 100/0% 10Q,0% 10
Dlouhodoby majetek 65,8%| 62,6%| 62,7% 602% 57,9% 59,7% 59,1% 64,
Dlouhodoby nehmotny majetek 23% | 2,3% | 2,0%| 1,3% 1,19 08% 05% 05
Dlouhodoby hmotny majetek 63,5%| 60,0%| 60,0% 57,9% 556% 57,1% 57,1% 62,
Obéma aktiva 33,3%| 36,2%| 36,2% 38,5% 40,9% 39,1% 38,8% 34,
Zasoby 219% | 23,09 22,3% 232% 21,4% 258% 264% 23,
Dlouhodobé pohledavky 0,0% | 38%| 22%| 2,0% 1,69 00% 00% 0,0
Kratkodobé pohledavky 10,7%| 8,9% | 112% 122% 165% 12,4% 11,4% 9,
Kratkodoby financni majetek 08% | 04% | 05%| 1,0% 1,49 0,0% 00% 0,0
Casové rozliseni 09% | 1,3%| 1,1%| 1,3% 1,19 12% 15% 09

Na zaklad¢ vertikalni analyzy aktiv bylo zjisténo, Ze za celé sledované obdobi 2010-2017
nejvetsi ¢ast celkovych aktiv tvofi dlouhodoby majetek, ktery je tvofen z nejvéEtsi Casti
dlouhodobym hmotnym majetkem, ktery se ve sledovaném obdobi 2010-2017 pohyboval
v intervalu 5564 % zcelkovych aktiv. Ten je dale tvofen pfevazné polozkou stavby
asamotné movité véci. Stavby v letech 2010-20130staly v ptivodnim stavu, snizeni
probihalo pouze na zakladé odpist. V roce 2014 se polozka staveb zvysila, jelikoz
probéhla rekonstrukce objektu zkolaudovaného 24. cervna 2014, budova byla
rekonstruovana na zéklad€ rozhodnuti o poskytnuti jiz zminéné dotace v ramci
opera¢niho programu Podnikani a inovace pro projekt Zavedeni vyrobni technologie pro
majetku vroce 2015 patfilo zejména technické zhodnoceni hlavni budovy, zfizeni
tonovaciho centra a jidelny ve vysi 1 682 tis. K¢, byly obnoveny vyrobni stroje a zatizeni

a pofizeny nové ténovaci stroje. Dalsi ¢ast celkovych aktiv je tvofena obéznymi aktivy,

87 Vlastni zpracovani.
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které seve sledovaném obdobi 2010-2017 pohybovaly vozmezi 33-41 % zcelkovych
aktiv. Jak jiz bylo zminéno pfi horizontdlni analyze, ke zvySeni ob&éznych aktiv nejvice
prodeje, zvySenymi pozadavky odbératelii na pruzné zasobovani, zejména obchodnich
fetézcli. Nemalou ¢ast obéznych aktiv tvoii také kratkodobé pohledavky, ty jsou tvofeny
pfevazné pohleddvkami za ucetnimi jednotkami v konsolida¢nim celku BAL, ale také

dal$imi odbérateli.

Tabulka & 9: Vertikalni analyza pasiv 2010-2017%

Polozka rozvahy 2010 | 2011 | 2012| 2013 2014 201p 2016 20
PASIVA CELKEM 100,0%| 100,0% 100,04 100,006 100,0% 100{0% 10Q,0% 10
Vlastni kapital 46,1% | 40,9%| 46,0% 47,4% 44,7% 52,0% 51,7% 49,
Zakladni kapital 14,3%| 12,0%| 12,8% 12,4% 10,8% 11,6% 10,6% 9.1
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ost. fondy 16% | 1,5% | 1,6%| 1,7% 1,69 0,0% 00% 0,1
Vysledekhospodateni minulych let 27,7%)| 25,2%| 28,5% 29,7% 27,9% 34,8% 351% 35,
Vysledek hospodateni bézného G¢. obdobi 26% | 1,7%| 2,2%| 2,5%| 3,19 36% 39% 26
Ciz zdroje 53,7%| 58,8%| 53,5% 52,4% 55,1% 47,8% 48,2% 50,
Dlouhodobé zavazky 15% | 53%| 4,0%| 3,9% 2,09 72% 56% 17,8
Kratkodobé zavazky 28,4%| 23,0%| 19,4% 22,59 20,5% 40,6% 425%5% 32,
Casové rozliseni 02% | 0,3%| 0,4%| 0,1% 0,29 02% 0,1% 0,1

Pii pohledu na vertikalni analyzu pasiv bylo zji$téno, Ze pomér vlastnich a cizich zdroji,
je pomérné vyrovnany. V obdobi 2010-2014 nékolik malo procent prevySovaly polozky
cizich zdroju, které se pohybovaly v intervalu 5359 % zcelkovych pasiv Hlavnim
divodem, byly pieklenovaci uvéry, které firma v tomto obdobi vyuzivala napiiklad

nabyty, obézné prostiedky, ¢i modernéjsi technologie.

Dalsim dGvodem vyssi polozky cizich zdroji byly zavazky viaci spolecnostem
v konsolidaénim celku, pfevazné spoleénosti BARVY A LAKY HOSTIVAR, s. . o.
naptiklad k 31. 12. 2015 spolecnost evidovala dluh vii¢i této spolecnosti ve vysi
6 373 tisK¢. Vroce 2015 se tato situace zmenila, a z celkové bilanéni sumy bylo
vykazovano vice prostfedkili v poloZce vlastniho kapitalu, ktery se ve sledovaném obdobi
2015-2016 pohyboval v intervalu 52-%. Divodem této zmény byla jiz zminovana

dotace na Opera¢ni program Podnikani a inovace, kterd byla v mésici lednu roku 2015

8 Vlastni zpracovani.
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vyplacena ve vysi 18 533 tis. K¢. Dale také byla poskytnuta dotace na vyzkum a vyvoj
v celkové vysi 4 071 tis. K¢, z této ¢astky bylo prevedeno 1 774 tis. K& spolecnostem

patiicim do konsolidacniho celku BAL.

4.5 Analyza tokovych ukazateli

Nasledujicim analyzovanym tokovym ucetnim vykazem spolecnosti bude vykaz zisku
aztrat zpracovany pro sledované obdobi 2010-2017. Ro lepsi ptehlednost nize uvadim
vykaz zisku a ztrat ve zjednoduSené podobné, ktera obsahuje pouze polozky, které budou

pro analyzu vyuzity. Ugetni vykazy v plném rozsahu jsou uvedeny v piiloze &. 3 a 4.

Tabulka & 10: Vykaz zisku a ztrat ve zkracené podobé& pro finanéni analyzu 2010-2017 (v tis. K&

Polozka VZZ 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 201
Triby za prodej zboz 46403 | 103714 11714y 116768 119309 109Pp46 101885 95
Obchodni marze 4665 | 8974 | 10745 9031 9012 11302 10665 88
Vykony 414088| 412101 398826 392472 454423 451p41 460457 43
Trzby za prodej v1. virobki a sluzeb 412150| 399139 397808 3857f0 449142 437(38 450271 42
Vykonnova spotieba 328855| 326250 313295 307819 358(89 35605 359178 32
Pfidana hodnota 89898 | 94825 9627 93684 105346 106738 1111934 114
Osobni naklady 62937 | 63743 59044 5858) 64210 644B7 69194 72
Provozni vysledek hospodateni 14662 | 15324| 13811 13749 18399 194p2 21715 15
Financni vysledek hospodareni 5254 | -7167| -4454] -3304 -3311 3741 -3062 -27
Daii z pifjmu za b&znou ¢innost 1832 | 1521 | 2003 2009 2901 251 3293 17
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost | 7 576 6 636 7354 8436 1218 13119 15360 11
Mimotadny vysledek hospodareni - -647

Vysledek hospodateni za Ucetni obdobi | 7 576 5989 7354 8436 1218 13119 15360 11
Vysledek hospodateni pied zdanénénin | 9 408 7510 9357 10445 15088 15631 18653 13

V roce 2016 na zakladé pozadavkl novely zdkona o ucetnictvi a provadéci vyhlasky
platné od 1. 1. 2016 doslo ke zméné vykazovani polozek vykazu zisku a ztraty. Spole¢nost
postupovala v souladu (eskym uéetnim standardem pro podnikatele &. 024
»Srovnatelné obdobi za ucetni obdobi zapocaté v roce 2016%. JelikoZ dle novely zdkona
byly nékteré polozky vytazeny, byly tyto hodnoty ve sledovaném obdobi 2016 a 2017
doplnény dle zpracovanych potrebnych vypoctl. Jedna se predev§im o obchodni marzi,

vykony a ptfidanou hodnotu.

89 Vlastni zpracovani dle vyro€nich zprav spole¢nosti BARVY A LAKY TELURIA z roku 2010-2017.
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Pouzité vzorce:
e obchodni marze = trzby za prodej zbozi — naklady vynalozené na prodané zbozi,

e vykony = trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb + zména stavu zasob z vlastni

¢innosti + aktivace,
e piidana hodnota = obchodni marZe + (vykony — vykonova spotieba)®.
Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Nyni bude horizontdlni analyza aplikovana na zkracenou verzi vykazu zisku a ztrat

sledovaného obdobi 2010-2017, nedfive v absdutnich, a po té relativnich hodnotach.

Tabulka &. 11: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat — absolutni zména 2010-2017 (v tis. K&

Polozka rozvahy 2010/ | 2011/ 2012/ 2013/ 2014/ 2015/ | 2016/
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Trzby za prodej zboz 57309 | 13435 -379 2541 | -9363 | -8061| -6511
Obchodni marze 4309 1771 -1714 -19 2290 -647 -1828
Vykony -1987 | -13275] -6354| 61951 | -2882 | 8916 | -25880
Trzby za prodej vl. vyrobkt a sluzeb -13015| -1327| -12038 63372 | -12004| 13133 | -20990
Vykonnova spotieba -2605 | -12955] -5476| 50270 | -1984 | 3073 | -29872
Pfidana hodnota 4927 1451 | -2592 | 11662 1392 5196 2164
Osobni naklady 806 -4 698 -456 5621 277 4707 3641
Provozni vysledek hospodareni 662 -1513 -62 4 650 1003 2313| -5846
Finanéni vysledek hospodareni -1913 | 2713 1150 -7 -460 709 282
Danl z pifjmu za bé&Znou ¢innost -311 482 6 894 -391 781 -1 569
Vysledek hospodareni za bézmou Cinnost | -940 718 1082 3749 934 2241 -3995
Mimotadny vysledek hospodareni - -647 - - - - -
Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi | -1587 | 1 365 1082 3749 934 2241 -3995
Vysledek hospodateni pred zdanénénin | -1898 | 1847 1088 4643 543 3027 -5564

ORUBAKOVA, V. Praktické iicetni pripady 2015: priklady tictovani na viech uic¢tech. Praha. 2015, s. 162.
91 Vlastni zpracovani.
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Tabulka & 12: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat — relativni zména 2010-2017%

Polozka rozvahy 2010/ 2011/ 2012/ 2013/ 2014/ 2015/ 2016/
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Trzby za prodej zboZ 123,50%| 12,95% -0,32% | 2,18% | -7,85% | -7,33%]| -6,39%
Obchodni marze 92,37% | 19,73%]| -15,95%| -0,21%| 25,41% | -5,72% | -17,16%
Vykony -0,48% | -3,22%]| -1,59% 15,78% | -0,63% [ 1,97% | -5,62%
Trzby za prodej vl. vyrobkd a sluzeb -3,16% | -0,33%| -3,03% 16,43% | -2,67% | 3,00% | -4,66%
Vykonnova spotfeba -0,79% | -3,97%| -1,75% 16,33% | -0,55% | 0,86% | -8,32%
Pfidana hodnota 5,48% 1,53% | -2,69% | 12,45% | 1,32% 4,87% 1,93%
Osobni naklady 1,28% | -7,37% | -0,77%| 9,59% 0,43% 7,30% 5,26%
Provozni vysledek hospodaieni 4,52% | -9,87% | -0,45%]| 33,82% | 5,45% | 11,92% -26,92%
Finanéni vysledek hospodaieni -36,41%| 37,85% | 25,82%| -0,21% | -13,899q 18,80% | 9,21%
Dail z pifjmu za b&znou ¢innost -16,98%| 31,69% | 0,30% | 44,50% -13,47%| 31,09% | -47,65%
Vysledek hospodareni za béznou ¢nnost | -12,41%| 10,82% | 14,71%| 44,449 7,679 17,08P626,01%
Mimotéadny vysledek hospodateni - - - - - - -
Vysledek hospodateni za u€etni obdobi | -20,95%| 22,79% | 14,71%| 44,449 7,679 17,08p626,01%
Vysledek hospodateni pred zdanénénin | -20,17%| 24,59% | 11,63%| 44,459 3,609 19,33p629,83%

Nyni byla aplikovana horizontalni analyza na vykaz ziskl a ztrat spolecnosti BARVY
A LAKY TELURIA, s. 1. 0. na zéklad¢ analyzy budou vysledky vybranych polozek nyni
blize popsany. Ve sledovaném obdobi 2011 byl paorovan velky nartst trzeb za prode;j
zbozi 0 123 %, vabsolutni hodnoté celkem o 57 309 tis.K¢&. Divodem tohoto velkého
nartstu bylo, Ze se spole¢nost v roce 2010 stala jedinym vyrobcem v ramci BAL Hostivat
a prevzala tak vyrobu lakl a fedidel a prodej syntetickych natérovych hmot, které patii
mezi nejmodernéjsi svého druhu. Ve sledovanych obdobich 2011-2012 a 2013-2014 se
polozky trZzeb za prodej zboZi zvySovaly diky inovaci a modernizaci stavajicich vyrobki,
ale také vyvoji novych vyrobka, které byly uvedeny na trh.Naopak sniZzeni Vv ostatnich
sledovanych obdobich bylo zplsobeno pfevazné nepfiznivymi povétrnostnimi
podminkami. Obchodni marze, ktera je dana rozdilem trZeb za prodané zbozi a naklada
na prodané zbozi vynalozené, vroce 2011 vzrostla o 92 %, bsalutni hodnoté
4 309 tisK¢. V roce 202 tato polozka vzrostla o 20 %, Vv absolutni hodnoté hovofime
o ¢astce 1 771 tis. K€. Nasledujici rok obchodni marZe klesla o 16 %, coZ bylo zpiisobeno
vysokymi naklady na prodané zbozi. V roce 2015 opét doslo k nartstu obchodni marze
konkrétné 0 25,41 %, \absolutni hodnot¢ se jednalo o ¢astku 2290 tis. K¢. Divodem
narlstu byla pfevazné pravidelna dodavka zbozi do Kazachstanu od roku 2014nové byla
také uzaviena smlouva o dodavkach na Ukrajinu. Dal§im dilezitym ukazatelem, ktery

bude nyni popsan, bude ptidanad hodnota, ktera je dana souctem obchodni marze a rozdilu
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vykonu a vykonové spotfeby. Pfidand hodnota si vyjma roku 2013 udrzovala rostouci
trend. Ke snizeni pridané hodnoty doslo pouze v roce 2013, kdy byla jeho hodnota
ponizena o 3 %, v absolutnich ¢islech se jednalo o ¢astku 2 592 tis. K¢. Pti podrobné;jsi
analyze roku 2013 bylo zaznamenéano jiz zminéné sniZeni obchodni marze o 16 %,
vV daném roce se také snizily polozky trzeb za prodej zbozi a prodej vlastnich vyrobkl
asluzeb, z toho divodu se snizila i polozka ptfidané hodnoty. Nejvyssi néartst pfidané
hodnoty byl zaznamendn vroce 2014 konkrétné o 12 %, v absolutni hodnoté
0 11 662 tisK¢. Tento narust byl dan pievazné zvySenim polozky trzeb z prodeje
vlastnich vyrobkl a sluzeb o 16 %, v absolutni hodnoté o 61 951 tis. K¢, ale také

zvySenim vykont o 16 %, v absolutni hodnot¢ o 63 372 tis. K¢.

Dilezitou polozkou vykazu zisku a ztrat, kterd bude nyni popsdna, bude vysledek
hospodateni za Gcetni obdobi. V roce 201 doslo ke snizeni vysledku hospodateni za
ucetni obdobi oproti roku 2010 o necelych 21 %, v absolutnich ¢islech o 1 587 tis.K¢.
Ve sledovaném obdobi 2012-2016 sivysledek hospodafeni za ucetni obdobi udrzoval
rostouci trend. V roce 2017 se opét vysledek hospodafeni za Ucetni obdobi ponizil,

tentokrat o necelych 30 %, v absolutnich ¢islech se jednalo o ¢astku 5 564 tis. K¢.
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Graf & 4: Vyvoj hospodarského vysledku za i¢etni obdobi 2010-2017%
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Poslednim analyzovanym tokovym ucetnim vykazem spolec¢nosti bude piehled
o penéznich tocich (Cash Flow) zpracovany spolecnosti pouze v Gcetnim obdobi
2015 a 2016.Pro lepsi piehlednost bude nize uveden piehled o penéznich tocich

ve zjednodusené podobné, ktera obsahuje pouze polozky, které budou pro analyzu

vyuzity. Uéetni vykazy v plném rozsahu jsou uvedeny v piiloze ¢. 5.

Tabulka & 13: Piehled o penéZznich tocich ve zkraceném rozsahu 2015-2016 (v tis. K&)*

Polozka 2015 2016
Stav penéznich prostiedkti a penéznich ekvivalentl na zacatku u¢. obdobi 5399 3663
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost pred zdanénin 15631 18 653
Cisty pepéini tok z proqum’ éinn(.)sti pred zd.anénim, . 40 954 41 220
zménami pracovniho kapitdlu a mimotradnymi polozkami
Cisty pendni tok z provozni &innosti 39873 36 810
Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni ¢innosti - 9942 28 488
Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni dinnosti - 31687 7918
Cisté zvaseni nebo snizeni penéznich prostiedk - 1736 406
Stav penéznich prostiedkil a penéznich ekvivalentti na konci t¢. obdobi 3663 4 069

Horizontalni analyza piehledu o penéZnich tocich

Nyni bude horizontalni analyza aplikovana na zkracenou verzi pfehledu o penéznich

sledovaného obdobi 2015-2016, nedfive v absolutnich a po té relativnich hodnotach.

Tabulka & 14: Horizontalni analyza prehledu o pen&znich tocich 2015-2016%

2015/2016
Polozka Abs?hm Relativni
zména y
N zména v %
v tis. K¢

Stav penéznich prostiedkti a penézmich ekvivalentli na zac¢atku G¢. obdobi |- 1 736 -32,15%
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost pred zdanénin 3022 19,33%
(vilsvty pe'néini tok z provolz’ni éinn(.)sti ?’fed’zd.anénirvn, . 266 0.65%
zménami pracovniho kapitdlu a mimotadnymi polozkami
Cisty pen&ni tok z provozni ¢innosti - 3063 -7,68%
Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni ¢innosti - 18 546 -186,54%
Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni &innosti 23769 75,01%
Cisté zvyseni nebo snizeni penéznich prostiedki 2142 123,39%
Stav penéznich prostiedktl a penéznich ekvivalentti na konci t¢. obdobi 406 11,08%

94 Vlastri zpracovani dle vyroéni zpravy spole¢nosti BARVY A LAKY TELURIA z roku 2016.
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Jak jiz bylo vySe zminéno, spolecnost vykaz o penéznich tocich vyhotovila pouze v roce

2015 a 2016, mho diivodu jsou uvedeny pouze tato ucetni obdobi. Na zaklade vysledkli

horizontalni analyzy vykazu o penéZnich tocich bylo zjisténo, ze v roce 2015 byl stav

penéznich prosttedkll a penéznich ekvivalentil na zacatku ti¢etniho obdobi vyssi o 32 %,

Vv absolutni hodnot¢ v ¢astce 1 736 tis. K¢&. Vysledek hospodateni za ti¢etni obdobi, ktery

byl jiz blize popsan v horizontalni analyze vykazu zisku a ztrat, se vroce 2016 zvysil

019 % oproti roku 2015, absolutni hodnoté se jednalo o ¢astku 3 022 tis. K¢.

K nejvétsimu snizeni doslo v polozce ¢istého penézniho toku vztahujiciho se kinvesti¢ni

¢innosti, ktery klesl v roce 2016 o 186 %, absolutni hodnoté se jednalo o ¢astku

18 546tis. K¢. Naopak nartst byl zaznamendn v roce 2016 u polozky ¢istého penézniho

toku vztahujiciho se k finan¢ni Cinnosti, konkrétné o ¢astku 23 769 tis. K¢, v relativni

hodnoté o 75 %. Stav penéznich prostiedkl a penéznich ekvivalentd za Ucetni obdobi

sevV roce 2016 zvysil o 11 %, v absolutni hodnot€ se jednalo o ¢astku 406 tis. K¢.

Pti celkovém posouzeni vyse uvedenych vysledkli polozky vysledku hospodareni

zaucetni obdobi a polozky penéznich prostredkil a penéznich ekvivalenti mizeme fici,

ze firma nedisponuje pfili§ mnoha penéznimi prostiedky k udrzeni likvidity podniku.
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4.6 Analyza pomérovych ukazateli

Tato Cast prace podrobi hodnoty zucetnich vykazii v podobé rozvahy a vykazu zisku
aztraty pomérové analyze. Postupné budou hodnoty vyuzity pro ukazatel rentability,

aktivity, likvidity a zadluzenosti. Analyzy budou aplikovany na data ve sledovaném
obdobi 2010-2017.

Ukazatel rentability

V této cCasti budou hodnoty ucetnich vykazti podrobeny analyze rentability podniku

zasedované obdobi 2010-2017.

Tabulka & 15: Analyza rentability 2010-2017%

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 201% 2016 201
ROA 4,36% | 3,13%| 3,84% 3,67% 4,38% 4,740 499% 3,2
ROE 5,59% | 4,19%| 4,859 524% 6,99% 6,94% 7,46% 5,2
ROS 2,79%|( 2,12% 2,459 245% 298¢ 3,069% 3,58% 2,4
ROCE 9,16%| 6,77%| 7,669 7,15% 9,37% 8,00% 8,70% 4,7

Pfi pohledu na vysledné hodnoty ukazaeld rentability miizeme zpozorovatze souhlasi
svysledky horizontalni analyzy rozvahy i vykazu zisku a ztraty. Ukazatel rentability
aktiv, ktery je pro investory nejsledovanéjSim ukazatelem této skupiny, se vesledovaném
obdobi drzel v intervalu 3-5 %. Tab hodnota vyjadtuje ¢istou vynosnost celkovych aktiv,

pro podnik je diilezité, aby hodnota byla co nejvyssi. Ukazatel rentability aktiv dosahl

hodnota ukazatele rentability aktiv byla zjisténa v roce 2011, kdy ukazatel vykazoval
rentabilitu 3,13 %.Vyssi hodnoty rentability aktiv byly zptuisobeny jiz zminénym
pfebiranim  vyroby syntetickych produkti spole¢nosti BARVY A LAKY
HOSTIVAR, a.s., kdy se spole¢nosti zvysily hodnoty dlouhodobého majetku, zasob

I kratkodobych pohledavek.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu se ve sledovaném obdobi 2010-2017 pohyboval
v intervalu 4-8 %. Nejvyssi hodnoty rentability vlastniho kapitalu bylo dosazeno v roce
2016, kdy ukazatel rentability vlastniho kapitalu vykazoval hodnotu 7,46 %, naopak

nejniZsi rentabilita byla opét vykazovana v roce 2011, konkrétné 4,19 %. Diivodem

97 Vlastni zpracovani.
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nejvyssi rentability v roce 2016 byla jiz zminéna dotace na Operacni program Podnikéani

a inovace, kterd byla v mésici lednu roku 2015 vyplacena ve vysi 18 533 tis. K¢.

Ukazatel rentability trzeb se ve sledovaném obdobi 20102017 udrzoval v intervalu
2-4%. Nejvyssi hodnota tohoto ukazatele byla zaznamenana v roce 2016, kdy rentabilita
v roce 2011, kdy hodnota rentability trzeb vykazovala hodnotu 2,12 %. Rentabilita trzeb
byla ovlivnéna, jak pfebiranim vyroby spolec¢nosti BAL Hostivaf, tak modernizaci
ainovaci vyroby, ale také povétrnostnimi podminkami, které nakup vyrobkil vyrazné
ovlivnily. Rentabilita celkového vlozeného kapitalu se ve sledovaném obdobi 2010-2017
pohybovala v intervalu 40 %, pficemz nejvyssi hodnota byla zaznamenana v roce 2014,
kdy rentabilita docilila hodnoty 9,37 %.Naopak nejnizsi hodnota rentability celkového
vlozeného kapitalu byla zaznamenana v roce 2017, kdy byla hodnota rentability 4,79 %.
Pti celkovém posouzeni uvedenych vysledki rentability, miizeme fici, ze nejhorsi
rentabilita byla zaznamenana v roce 2011, &y byla provedena instalace poloprovozniho
reaktoru Prislusenstvim, ktera se stala nejvétsi investiéni akci daného obdobi. Naopak
nejefektivngjsi rentabilita byla zaznamenéana v roce 2016, kdy byla pfijata jiz zminéna

dotace.

Pro lepsi nahled na vyvoj ukazatelti rentability uvadim nize umisténé grafické znazornéni

ukazateld ROA, ROE, ROS a ROCE.
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Graf & 6: Vyvoj rentability 2010-2017%
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Ukazatel aktivity
V této Casti budou hodnoty ucetnich vykazi podrobeny analyze aktiv podniku za
sledované obdobi 2010-2017.

Tabulka & 16: Analyza aktivity 2010-2017%

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 201
Obrat celkovych aktiv 1,56 1,44 1,56 1,48 1,46 151 1,39 1,19
Obrat zisob 7,11 6,25 7,02 6,37 6,80 5,85 5,26 4,97
Doba obratu zasob 51 58 51 57 53 62 68 72
Doba obratu pohledavek 25 22 26 30 41 30 30 27
Doba obratu zavazkt 66 58 45 55 51 97 110 99
Doba obratu zasob +
Doba obratu pohledavek n 80 " 86 % o % 100

Analyzovana firma je vyrobni spole¢nosti, z tohoto diivodu disponuje nejenom ob&znymi
aktivy, ale rovnéz velkym mnozstvim stalych aktiv, ktera tvofi pfedevS§im dlouhodoby
hmotny majetek, tedy vyrobni a skladovaci haly a vyrobni stroje. Obrat celkovych aktiv

vykazuje ve sledovaném obdobi kolisavy trend, stejn¢ jako obrat zasob.

Pti pohledu na vysledky obratu celkovych aktiv za sledované obdobi 2010-2017 bylo
zaznamenano, ze obrat nedocilil primérnych stanovenych hodnot, které jsou
doporucovany, jelikoz pruimérné hodnoty jsou v intervalu 1,6-2,9. Klanym pramérim
seobrat celkovych aktiv pfiblizil pouze v roce 2010 a 2012, kdy obrat vykazoval hodnotu
1,56. Bylo by tedy vhodné provéfit spolecnosti, zda neni mozné vloZeny majetek snizit,

jelikoZ 1ze konstatovat, Ze nedochézi k efektivnimu vyuZzivani aktiv.

Obrat zasob udéava, kolikrat za rok jsou zasoby prodany a znovu uskladnény.
Ve sledovanych obdobich byl obrat zdsob mezi 4 az 7. Tyto hodnoty jsou primérné
vzhledem k charakteru vyroby. Doba obratu zasob se ve sledovaném obdobi pohybovala
mezi 51 az 72 dny. Vzhledem k odvétvovym primértim, které se primérmné pohybovaly

okolo 58 dnti, byly vysledné hodnoty v danych obdobich nadprimérné.

Soucet doby obratu zasob a doby obratu pohledavek byl v obdobi 2010-2014 oproti dobé
obratu zasob vyssi, znamenalo to, Ze dodavatelské uvéry byly financovany z hodnoty
pohledavek a zasob, coz je pro podnik vyhodné. Ke zvratu doslo v roce 2015, kdy doba

obratu zavazkl zacCala soucet doby obratu zasob a doby obratu pohledavek ptevySovat,

9 Vlastni zpracovani.
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spole¢nost tedy ke splaceni dodavatelskych Gvéri musela vyuzit i jiné zdroje. V roce

2017 se soucet doby obratu pohledavek a doby obratu zasob opét dostal nad hodnotu doby

obratu zasob.

® Doba obratu zavazkn
m Doba obratu zdsob +
Doba obratu pohleddvek
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120

100

8

o

6

o

Pocet obratek

4

o

2

(=

0

Graf & 7: Vyvoj doby obratu aktiv 2010-2017'%
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Ukazatel likvidity
V této Casti budou hodnoty ucetnich vykazii podrobeny analyze likvidity podniku
zasledované obdobi 2010-2017.

Tabulka & 17: Analyza likvidity 2010-201701

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Béma likvidita 1,17 1,57 1,87 1,71 1,99 0,96 0,91 1,05
Pohotova likvidita 0,40 0,57 0,72 0,68 0,95 0,33 0,29 0,32
Okamita likvidita 0,03 0,02 0,03 0,05 0,07 0,00 0,00 0,00

Ukazatel bézné likvidity vykazuje hodnoty, které byly v rozporu svysledky zdravého
podniku. Hodnoty zdravého podniku by prevySovaly vysledky likvidity 2,5, ktery nebyl
ve sledouném obdobi 2010-2017 vykazovan. Pfijatelné hodnoty bézné likvidity
spolenost vykazovala v letech 20112014, kdy se vysledné hodnoty likvidity
pohybovaly v intervalu 1,3;5, pti¢emz nejvyssi hodnota byla vykazovana v roce 2014.
Nejnizsi bézna likvidita byla zaznamenana v roce 2016, kdy spolecnost vykazovala

hodnotu bézné likvidity 0,91, bézna likvidita se tak stala kritickou.

Ukazatel pohotové likvidity vykazuje také hodnoty, které byly v rozporu svysledky
zdravého podniku. Hodnoty zdravého podniku by pievySovaly vysledky likvidity 1, ktery
nebyl ve sledovém obdobi 2010-2017 vykazovan. Nejvice se k doporucené hodnoté
likvidita pfiblizila v roce 2014, kdy vysledna hodnota pohotové likvidity byla 0,95.

analyzy byla 0,29, coz je hodnota pfili§ nizka.

Ukazatel okamzité likvidity vykazuje nejhorsi vysledky likvidity. Hodnoty zdravého
podniku by pievysovaly vysledky likvidity 0,9. Nejvyssi hodnota okamzité likvidity byla
zaznamenana Vroce 2014, spolecnost vykazovala hodnotu 0,07, coz je ve srovnani
s doporucenou hodnotou velice riskantni. Spole¢nost by v tizivé situaci své obchodni

zavazky nedokdzala splatit s pomoci kratkodobého finan¢niho majetku.
Pii komplexnim pohledu na vysledky analyzy likvidity je podle dosazenych hodnot
patrné, ze podnik by v nepfiznivé situaci nebyl schopen pomoci pfeméeny aktiv pokryt

pohledavky véfitell.

101 Vlastni zpracovani.
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Ukazatel zadluzenosti

V této c¢asti budou hodnoty ucetnich vykazi podrobeny analyze zadluzenosti podniku

zasledované obdobi 2010-2017.

Tabulka & 18: Analyza zadluZenosti 2010-2017'%3

2010| 2011} 2012 2013 2014 2015 2016 2(
Celkova zadluzenost 54% | 59%| 54%| 52% 559 48% 48% 50
Zadluzenost vlastniho kapitalu | 117%| 144% 116% 110% 1230 92% 93P6 10
Mira samofinancovani 0,46 | 041| 046 047 04% 052 0582 04
Urokové kryti 3,75| 3,18| 3,86 6,14 8,60 10,92 1642 12
Finan¢ni paka 2,17 | 2,44 2,16 2,10 2,23 192 193 2(
ROA/ROE > 1 0,78/ 0,79 0,79 0,70 0463 0,68 O0,p7 O

Celkova zadluZenost ve sledovaném obdobi 2010-2011 piekrocila primérnou hodnotu,
kterd by obecné neméla piekrocit hodnotu 0,5, diivodem byly jiZ zminéné pieklenovaci
uveéry, které firma vyuzivala. Nejvetsi celkova zadluzenost byla dosazena v roce 2011,
divodem byly zavazky z obchodnich vztahii. V obdobi 2015-2017 se podatilo cizi zdroje
vyuzivat podstatné méné a spolecnost dosahovala primérnych hodnot celkové
zadluzenosti. Diivodem ndhlého snizeni celkové zadluZenosti byla jiz zminéna pfijata

dotace na Operacni program Podnikani a inovace, ktera byla v mésici lednu roku 2015

102 V]astni zpracovan.
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vyplacenave vysi 18 533 tis. K& Mira samofinancovani je vnimana jako doplnék celkové

zadluzenosti.

Hodnota ukazatele zadluzenosti vlastniho kapitalu by neméla piekroc¢it hodnotu 0,7,
jelikoz ¢im je tato hodnota vyssi, tim vyssi je riziko. Ve sledovaném 2010-2017sek této
doporucené hodnoté podatilo pfiblizit pouze vroce 2015 a 2016, kdy ukazatel
zadluzenosti vlastniho kapitadlu dosahoval hodnot 0,92-0,93. Ukazatel tirokového kryti,
ktery informuje o tom, kolikrat zisk prevysuje placené uroky, byl v obdobi 2010-2013
blize ke kritické hodnoté, kterd je obecné vyhranéna hodnotou 2. V obdobi 2014-2017
nastal zvrat, jelikoz hodnoty ukazatele urokového kryti se zacaly pohybovat nad

doporuc¢enymi hodnotami, které jsou obecné stanoveny na vyhranénou hodnotu 6-8.

Finan¢éni paka je ukazatel, jehoz vysledek je nutné porovnat s rokovou mirou
potenciondlniho ciziho zdroje. Pokud je trokova mira niz8i nez ukazatel finan¢ni paky,
potom pouziti ciziho zdroje zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu. Jelikoz je ve vsech
sledovanych obdobich ukazatel vétsi nez 1, pak zvySovani podilu cizich zdroji
ve finan¢ni struktufe podniku mé pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu. Finan¢ni
paka méla tedy kladny efekt na rentabilitu ve vSech sledovanych obdobich. Index finan¢ni
péky, tedy podil rentability celkovych aktiv a rentability vlastniho kapitalu byl za celé

sledované obdobi mensi nez 1.
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Graf & 9: Vyvoj celkové zadluZenosti v obdobi 2010-2017'%
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4.7 Analyza rozdilovych ukazateli

ktery bude nize analyzovan a blize popsan.

Cisty pracovni kapital

Pracovni kapital slouzi jako tzv. pols§taf, protoze penize ziskané z pifipadného prodeje
ob¢zného majetku financovaného dlouhodobymi zdroji je mozné bez ohrozeni fungovani
organizace pouzit na néco jiného.

Tabulka & 19: Analyza ¢istého pracovniho kapitalu 2010-2017 (v tis. K&)'

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Cisty pracovni kapital 14 867 32368| 48083 47251 73093 -8900 -18y91 806

Ve sledovaném obdobi 2010-2014 byl &isty pracovni kapitdl udrZzovan v rostoucim
trendu, zejména z divodu narGstu zasob. Vroce 2015 dosdhnul ukazatel Ccistych
pohotovych prostiedkt zhruba o 82 000 tis. KE méné, nez tomu bylo v roce 2014.
Dtivodem byl zejména nartist dlouhodobych bankovnich uvérd. V roce 2017 se opét

hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu dostavaly do plusovych ¢astek.
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Graf & 10: Vyvoj &istého pracovniho kapitalu 2010-20171%
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4.8 Analyza soustav ukazateli

Vyhoda analyzy soustav ukazatelll spoCiva v tom, ze na zadkladé¢ porovnani jedné
vysledné hodnoty s doporu¢enymi intervaly je mozné ziskat informaci o financ¢ni situaci
podniku.Pro analyzu byly vybrany dva modely, Altmanovo Z-score, star$i model a model

IN 05, ktery je podstatné mladsi.

Altmanovo Z-score

Testovani pomoci Altmanova Z faktoru ptfedpovida relativné spolehlivé bankroty
podnikii s dvouletym predstihem. Ve vzdalengj§im casovém obdobi je statisticka
spolehlivost niz§i. Vylepsené Altmanovy modely jsou pouzivany bankami a velkymi
primyslovymi spole¢nostmi k hodnoceni finan¢niho zdravi a celkové finan¢ni situace
podniku. Pokud je hodnota Almanovas&re vyssi nez 2,9, znamena to uspokojivou
finanéni situaci analyzovaného podniku. Hodnoty v intervalu 1,2-2,9ypovidaji o tom,
ze spolecnost je v tzv. Sedé zoné neurcitych vysledki, kdy neni mozné ur¢it, zda se jedna
o finan¢n¢ stabilni spole¢nost, ¢i spolecnost s finan¢nimi problémy. Dosahne-li
spole¢nost hodnot Altmanova Z-score mensich nez 1,2 Ize takovou spole¢nost oznacit

jako finan¢né€ nezdravou a finan¢né€ nestabilni.

Tabulka & 20: Analyza Altmanova Z-scére 2010-20171%7

Ukazatel | Vaha | 2010 | 2011| 2012 2013 2014 201p 2016 20
X1 0,717 | 0,05 0,09 0,15 0,14 0,19 -0,g2 -0,05 0,(
X2 0,847 | 0,03 0,02 0,02 0,02 0,03 0,04 0,04 0,(
X3 3,107 | 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,0p 0,05 0,(
X4 0,420 | 0,48 0,42 0,54 0,47 0,48 0,24 0,42 0,]
X5 0,998 | 1,56 1,44 1,56 1,48 1,46 1,51 1,39 1,]

Z-score 1,95 1,79 2,03 191 1,95 1,74 1,68 1,3

Na zékladé provedené analyzy Altmanova Z-score mizeme fici, Ze spolecnost BARVY
A LAKY TELURIA, s. . 0. se nachazi v Sed¢ zon¢€ neurcitych vysledki, neni tedy mozné
urcit, zda se jedna o finan¢né stabilni spolecnost nebo spole¢nost, kterd ma finan¢ni
problémy.

Ve sledovaném obdobi 2010-2017 se tedy spolecnost pohybovala v intervalu 1,2-2,9.

Nejvyssi hodnota Altmanova Z-score byla zaznamenéana v roce 2012, kdy spolecnost
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vykazovala hodnotu 2,03. Naopagjmensi hodnota ukazatele byla vykazovana v roce
2017, kdy spolecnost docilila hodnoty Altmanova Zcoére 1,39. V roce 2017 se tedy
spolecnost nejvice priblizila k hodnoté, kdy spole¢nost vykazuje velice nestabilni

hodnoty.

Model IN 05

Pokud je hodnota meth IN 05 vyssi nez 2,6, znamena to uspokojivou finan¢ni situaci
analyzovaného podniku. Hodnoty v intervalu 0,9%,6 vypovidaji o tom, Ze spole¢nost je
V tzv. Sedé zoné neurcitych vysledki, kdy neni mozné urcit, zda se jednd o financné
stabilni spolecnost, ¢i spole¢nost s finanénimi problémy. Doséhne-li spole¢nost hodnot
modelu IN mensich nez 0,9, Ize takovou spole¢nost oznacdit jako financné nezdravou

a finan¢né nestabilni, ¢i spéjici k bankrotu.

Tabulka & 21: Analyza IN 05 2010-2017%%8

Ukazatel| Vaha | 2010 | 2011 | 2012 2013 2014 2015 2016 20
X1 0,130 | 1,86 1,70 1,87 1,91 1,82 2,0p 2,08 1.9
X2 0,040 | 3,75 3,18 3,86 6,14 8,60 10,92 1642 12
X3 3,970 | 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,0p 0,05 0,
X4 0,210 | 1,56 1,44 1,56 1,48 1,46 1,50 1,39 1,]
X5 0,090 | 1,17 1,57 1,87 1,71 1,99 0,96 0,91 1,(

IN 05 1,00 0,92 1,05 1,10 1,24 1,3( 1,50 1,2

Na zéklad¢ provedené analyzy modelu IN 05 mlZeme fici, Ze spole¢nost BARVY
A LAKY TELURIA, s. r. 0. se nachdzi v Sed¢ zon¢ neurcitych vysledki, neni tedy mozné
urcit, zda se jedna o financné stabilni spolecnost nebo spolecnost, kterda méa finan¢ni

problémy.

Ve sledovaném obdobi 2010-2017 se tedy spolecnost pohybovala v intervalu 0,9-1,6.
Nejvyssi hodnota modelu IN 05 byla zaznamenana v roce 2016, kdy spolecnost
vykazovala hodnotu 1,5. Naopak nejmensi hodnota ukazatele byla vykazovana
v roce 2011 kdy spolec¢nost docilila vysledné hodnoty modelu IN 05 0,92, a nejvice
setak vtomto roce spolecnost priblizila k hodnoté poukazujici na mozny budouci

bankrot.

108 Vlastni zpracovani.
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4.9 Zhodnoceni vysledu finanéni analyzy

Na zakladé provedené finanéni analyzy spolecnosti BARVY A LAKY
TELURIA, s. 1. 0., ktera vychazela z auditorsky ovétenych finan¢nich vykazt podniku

Z obdobi 2010 az 2017, zhodnotim stav, ve kterém se v soucasné dob¢ spole¢nost nachazi.

Ve sledovaném obdobi 2010 az 2017 spolecnost dosahuje kladné¢ho vysledku
hospodieni, tento trend je podpoien také ristem trzeb, které vzrostly pfevazné na zakladé
prejimky vyroby matei'ské spoleénosti BARVY A LAKY HOSTIVAR, a. s. Z analyzy
zadluzenosti podniku, bylo zjisténo, ze spolecnost je ve vétsin¢ sledovanych obdobi
financovana ptevazné cizimi zdroji, nejvetsi podil cizich zdroju je tvofen dlouhodobymi
a stfednédobymi bankovnimi Uvéry, nemalou cast tvoii také kratkodobé zéavazky.
Ukazatele zadluzenosti jsou v pfevazné vétSin€é obdobi vyssi neZz doporucené hodnoty.
Pti komplexnim posouzeni vysledkli ukazatele likvidity je podle dosazenych hodnot
patrné, ze podnik by v nepfiznivé situaci nebyl schopen pomoci ptemény aktiv pokryt

pohledavky véftitell.

Po komplexnim zhodnoceni finan¢ni stability podniku lze konstatovat, ze se spole¢nost
nenachazi v nejlepSim finanénim rozpoloZeni. I ptes to, Ze podnik ve sledovaném obdobi
vykazoval zisk a goucasné dobé nehrozi existenéni problémy, jednotlivé ukazatele
poukazuji na zhorSenou finan¢ni stabilitu. Na tuto zhorSenou finan¢ni stabilitu poukazuji
také provedené bankrotni modely Altmanivo Z-scoére a model INO5, jejickt vysledky

naznacuji Sedou zénu nevyhranénych vysledkd.
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5 FINANCOVANI PODNIKATELSKE AKTIVITY

V této Casti diplomové prace zhodnotim varianty financovani, které se pro vystavbu
expedi¢ni skladovaci haly hotovych vyrobkll nabizeji, a dle podminek téchto variant
asoucasné¢ situace spolecnosti, kterd byla na zaklad¢ finan¢ni analyzy v analytické ¢asti
prace podrobné popsana, bude v navrhové ¢asti prace doporuceno nejvyhodnéjsi

financovani expedi¢ni skladovaci haly.

5.1 Popisprojektu

Na zakladé vySe zminéné slabé stranky v podobé¢ vzdélenosti expedi¢ni skladovaci haly
vzdalené nékolik km, se spolecnost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. ovolenim
mateiské spoleénosti BARVY A LAKY HOSTIVAR, a. s. rozhodla zajistit skladovaci

prostory vblizkosti arealu spolecnosti.

V soucasné dob¢ spolecnost vyuziva skladovaci prostory vzdalené 25 km, které
Si spole¢nost jiz fadu let pronajima. Jednou z moznosti pro spole¢nost by byl tedy
opétovny prondjem skladovacich prostor, které by byly umistény blize k mistu aredlu
podniku.Tato moznost nemuze byt realizovana z divodu nedostatku prostor fronajmu.
Druhou moznosti pro spoleénost by byla vystavba vlastni expedi¢ni skladovaci haly, toto
feSeni by bylo z ekonomickho pohledu pro spole¢nost nejvhodnéjsim fesenim. Tato
investice do logistického zazemi by byla sucasti celkovych rozvojovych

amoderniza¢nich investi¢nich zdméra v ramci skupiny BAL.

Spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. tedy neméla jinou moZnost nez zacit
planovat vystavbu skladovaci haly. Skladovaci hala byla predbézné vyprojektovana pro
6000 paletovych mist. Celkovd hodnota vystavby byla pfedbézné stanovena

na 60mil. K¢, tato cena je uvedena bez potiebného vybaveni skladovaci haly.

Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti diplomové prace, spolecnost mize k vystavbe
vyuZzit zdroje vlastni 1 cizi. Na zaklad¢ informaci a pozadavkid spole¢nosti BARVY
A LAKY TELURIA, s. r. 0.,ktera se financovanim svého dlouhodobého majetku jiz delsi
dobu zabyva, bude v diplomové praci nastinéno pouze financovani s pomoci investi¢niho
uvéru Vv hodnoté 60 mil. K¢, ktery bude s velkou pravdépodobnosti vyuzit, pfevazné

Z ditvodu, zZe spole¢nost nema tak velké mnozstvi volnych prostiedkti. Vlastni prosttedky
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by firma mohlavyuzit Kk financovani vybaveni skladovaci haly, které je ptredbézné
stanoveno na 800 tis. K¢.

I pfes to, Ze vysledky finan¢ni analyzy, zejména likvidity, Altmanova Z-score a modelu
IN 05 nevykazuji hodnoty zdravého stabilniho podniku, ale pohybuji se spiSe v Sedé zoné
nevyhranénych vysledkt, poskytnuti investicniho uvéru bankovnimi institucemi pro tuto
spole¢nost neni nemozné. Bankovni instituce pfihlizeji také k finanénim vysledkim
matefské spoleénost BARVY A LAKY HOSTIVAR, a. s., ktera vlastni 100 % podil
spokénosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0., ale také ptihlizi ke v€asnému splaceni
dlouhodobych a sttednédobych uvérh, které jiz byly bankami spole¢nosti poskytnuty

v minulych letech.

5.2 Popis vybranych uvérovych produktii

Jednou Zorem financovani investice do expedi¢ni skladovaci haly je tedy vyuziti
bankovniho uvéru. V tomto piipadé¢ hovoiime o budoucim investicnim uvéru, ktery je
vhodny pro financovani rozvoje spole¢nosti. Spolecnost BARVY A LAKY
TELURIA, s.r. 0. doposd spolupracovala se dvéma bankovnimi institucemi, a to
konkrétng Ceskou spofitelnou a. s. a Komeréni bankou a. s., u kterych jsem s pomoci
spolecnosti nechala vypracovat nabidky pro danou investici. Preferenci pro spole¢nost
BARVY A LAKY TELRUIA, s. r. 0. by byl poskytnuty Gvér ve vysi 60 mil. K¢ se

splatnosti 8 let.

Komer¢ni banka a. s.

Komeréni banka a. s. je predni bankovni instituce v Ceské republice, dale stfedni
avychodni Evropé. Komer¢ni banka a. s. je matefska spole¢nost Skupina KB a soucasti
Société Générale, jiz od fijna 2001. Sluzby nabizené touto bankovni instituci jsou
pievazné retailového, podnikového a investicniho bankovnictvi. Komer¢ni banka vznikla
vyélendnim obchodni &innosti z byvalé Statni banky ¢eskoslovenské na uzemi Ceské
republiky v roce 1990. Voce 1992 se schvalenim privatiza¢niho projektu vladou se
Komeréni banka transformovala na akciovou spolecnost. V roce 2001 francouzska
Société Générale se ujima manazerské kontroly v Komer¢ni bance. Vlada rozhodla,
ze statni podil v Komer¢ni bance Société Générale ziska, a to za cenu 40 miliard K¢.

Nabidka Komer¢ni banky a. s. je zndzornéna v nize uvedené tabulce.
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Tabulka & 22: Podminky k investi¢nimu uvéru Komeréni banky a. s.1®

Polozka Podminky
Vyse uvéru 60 000 000,00 K¢
Ro¢ni trokova sazba 1,42 % p. ¢
Cena za spravu Gvéru 200 K¢ mésicné
Cena za rezervaci zdroji 0% z vyse uvéru
Cena za realizaci uvéru 20 000 K¢

Spole¢nost Komeréni banka a. s. nabizi investicni Gver ve vysi 60 mil. K¢ se splatnosti
7,5 let. Urokova sazba této bankovni instituce je stanovena z pohyblivé
¢asti 1M PRIBOR ktera je aktualn¢é v mésici dubnu 2018 0,82% a pevné ¢asti 0,60 %,
Z toho diivodu je uvedena ro¢ni urokova sazba 1,42 %. Zajisténi uvéru formou bankovni
zaruky Evropskym investi¢nim fondem.

PRIBORje odhad tirokové sazby, za kterou by byla referencni banka ochotna poskytnout

depozitum jiné bance na mezibankovnim trhu®®,

PRIBOR 1M - rocni srovnani

g ——2018 — 2017 — 2016 — 2015 — 2014 2013
®
- ﬁ
0,50
0,25 -
—
000 4 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Obdobi

Graf & 11: Vyvoj 1M PRIBOR v letech 2013-2018

109Vlastni zpracovani dle nabidky Komeréni banky a.s.

110 Ceska narodni banka. Co je PRIBOR. [online]. Copyright © 2018 Ceskd narodni banka. [cit.
20.04.2018]. Dostupné Z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/tiskove_zpravy_cnb/2015/2015@1%& pribor.html#1.
11 Tamtéz.
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Ceska spofitelna, a. s.

Banka sejdelsi tradici na ¢eském trhu. Své sluzby poskytuji jednotliveiim, malym
astrednim podnikiim, méstim a obcim. Financuje vSak také velké korporace a poskytuje
sluzby v oblasti finan¢nich trhi. Produkty a sluzby jsou jedntkami na ¢eském trhu.
Odroku 2000 je tato bankovni instituce soucasti silné stfedoevropské Skupiny Erste,
ktera byla zalozena v roce 1819 jako prvni rakouska spofitelna. V roce 1997 se stala
jednim z nejvétsich poskytovatelt financnich sluzeb ve vychodni ¢asti Evropské Unie.
Jednou z dilezitych dcefinych spoleénosti pisobici v CR je Erste Group Immorent —
specialista na financovani nemovitosti a rozvoje projektd ve stfedni, vychodni

ajihovychodni Evropé.

Ceska spofitelna a. s. poskytuje nabidku formou investicniho Uvéru k financovani

dlouhodobych investic, tato nabidka bude niZe vycislena.

Tabulka & 23: Podminky k investi¢nimu uvéru Ceské spofitelny a. s.12

Polozka Podminky
Vyse uvéru 60 000 000,00 K¢
Ro¢ni urokova sazba 2,12% p. ¢
Cena za spravu uvéru 500 K¢ mésicné
Cena za rezervaci zdroji 0,15 % z vySe uvéru
Cena za realizaci uvéru 60 000 K¢

Spolecnost Ceska spofitelna, a. s. nabizi stejné jako Komercni banka, a. s. investi¢ni avér
ve vysi 60 mil. K¢ se splatnosti 7,5 let. Spolecnost stanovila pevnou hodnotu ro¢ni
urokové sazby. Forma zajiSténi Givéru je stejné jako u Komercni banky, a. s. bankovni

zaruka Evropskym investi¢nim fondem.

112 V]astni zpracovani dle nabidky Ceské spofitelny.
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5.3 Komparace uvéri

V této ¢asti prace budou nejprve uvedeny vybrané bankovni spole¢nosti véetné produkti,
které spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA nejvice pro tyto uely vyuzivaji. Nasledné
budou vybrané bankovni Uvéry porovnavany nejdiive metodou rankingu vnize
uvedenych kategaiich:

e vySe uveru,

e urokova sazba,

e cena za spravu uveéru,

e cena za rezervaci zdroji,

e cena za realizaci 0véru.

Nasledné bude provedena bodovaci metoda na zakladé kritérii stanovenych pievazné dle

mého vlastniho uvéazeni a pozadavki spole¢nosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0.

Bodovaci metoda
Bankovnimu produktu, ktery dosdhne nejlepsi hodnoty, bude ptidéleno 100 bodi.

Ostatnim produktiim bude pfidéleno:

Xij
ro+l:h=—"7"—
* Pro £ Xi,max '
Xi,min
e pro-l:k= X
kde:

bij — bodové hodnoceni i-tého produktu pro j-ty ukazatel,

Xijj — hodnota jt¢ho ukazatele v i-tém produktu,

Xi, max— nejvyssi hodnota j-t€ho ukazatele (ohodnocena 100 body), v ptipad¢ ukazatele
s charakterem (+1),

Cvwr

s charakterem (-1).

Nasledn¢ bude vypocten vdzeny aritmeticky pramér bodl piidélenych produktu

zajednotlivé ukazatele. NejlepSim produktem bude vyhodnocen ten, ktery v souctu

apraméru dosahne nejvyssi hodnoty!*3

IBKISLINGEROVA, E. a J. HNILICA. Financni analyza krok za krokem. 2005, s. 69.
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53.1 Metodarankingu

Nejjednodussi metoda srovnavani spocivajici ve zvoleni jednoho ukazatele, dle kterého
budou produkty sefazeny od nejlepSiho k nejhorsimu, ¢imz bude ziskano zakladni
posouzeni rozdili danych produkta.

Kritérium vySe uvéru

Jednim z ukazateltl, dle kterého mtize spolecnost rozhodnout, je vySe uvéru, kterou miize
bankovni instituce spolecnosti z celkové Castky vystavby poskytnout. Preferenci
prospolecnost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. o.bude tedy nevyssi hodnota avéru.
Hodnoty v tabulce jsoutoho divodu sefazeny od nejvyssi po nejnizsi. V piipad¢ kritéria
vyse uvéru, ktery by bankovni instituce mohly spole¢nosti poskytnout, jsou oba investi¢ni
uvéry totozné.

Tabulka & 24: Srovnani investi¢nich ivéri dle kritéria vyse tvéru'

Vyse uvéru

Poradi Bankovni instituce Maximali vyse uvéru
1. Komeréni banka a. s. 60 000 000 K¢
1. Ceska spotitelna a. s. 60 000 000 K¢

Kritérium urokové sazby

Jednim z hlavnich kritérii, dle kterého spole¢nost uvérovy produkt vybira, je procento
trokové sazby, které by bylo zaplaceno poskytnutého bankovniho produktu. Urok
ukazuje pouze apecenu vypujcenych penéz, nejsou v ném tedy zahrnuty ostatni naklady.
Prefereni pro spolecnost BARVY A LAKY TELRUIA, s. r. 0. budenejnizsi Grokova
sazba. Zoho duvodu jsou bankovni produkty sefazeny od nejniz$iho po nejvyssi.
Z hlediska kritéria urokové sazby je nabidka Komercni banky a. s. pro spole¢nost

vyhodné;jsi.

114 Vlastni zpracovan.
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Tabulka €. 25: Srovnani investiénich Gvéri dle kritéria Grokové sazby!®

1. Komerc¢ni banka a. s. 1,42% p.

[a})

2. Ceska spotitelna a. s. 2,12% p.

[a})

Kritérium ceny za spravu uvéru

Dal$im kritériem, ke kterému spolecnost BARVY A LAKY TELURIA s. r. o. pfihlizi, je
cena za spravu investicniho uvéru. Pro spole¢nost je vyhodnéjsi platit co nejméné
nakladl. Z toho divodu jsou bankovni instituce sefazeny od nejniz$iho po nejvyssi.
V ptipad¢ kritéria ceny za spravu uvéru, je pro spolecnost vyhodnéjsi cena Komercni
banky a. s.

Tabulka & 26: Srovnani investi¢nich ivéra dle kritéria ceny za spravu uvéru®®

1. Komerc¢ni banka a. s. 200 K¢

2. Ceska spofitelna a. s. 500 K¢

Kritérium ceny za rezervaci zdroju

Jednim z kritérii, ke kterému je tfeba piihlédnout, je cena stanovena za rezervaci zdroju,
které spolecnost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. bude pro investici vyuzivat. Opét
jsou bankovni produkty sefazeny od nejniz§iho po nejvyssi, jelikoz se jedna o néklady
nainvesti¢éni avér, které nejsou zahrnuty v urokové sazbé. Z hlediska kritéria ceny
zarezervaci zdroju, vyhodnéjsi nabidku poskytuje Komer¢ni banka a. s., divodem nulové

ceny za rezervaci zdroju je dlouhodobé spolupréce s touto bankovni instituci.

115 Vlastni zpracovani.
116 V]astni zpracovani.
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Tabulka & 27: Srovnani investi¢nich ivéri dle kritéria ceny za rezervaci zdroja'*’

1. Komer¢ni banka a. s. 0 % z necerpaného uvéru
2. Ceska sporitelna a. s. 0,15 % z necerpaného uvéru

Kritérium ceny za realizaci avéru

Podednim kritériem, ke kterému je tfeba pifihlédnout, je také cena bankovni instituci
zarealizaci uvéru, kterou spole€nost zaplati pred poskytnutim zdroji. Opét jsou bankovni
produkty sefazeny od nejnizs§iho po nejvyssi, jelikoz se jedna o dalsi naklady na investi¢ni
uvér. Zdavodu, ze spolenost chce na uvér vynalozit co nejméné prostiedkd, jsou
sefazeny od nejmensiho po nejvyssi. V pripade kritéria ceny za realizaci véru je pro

spolecnost BARVY A LAKY TELURIA s. r. 0. vyhodnéj$i Komer¢ni banka a. s.

Tabulka & 28: Srovnani investi¢nich ivéri dle kritéria ceny za realizaci investi¢niho uvéru''®

1. Komerc¢ni banka a. s. 20 000 K¢

2. Ceska spofitelna a. s. 40 000 K¢

5.3.2 Bodovaci metoda

Po provedené metodé rankingu, kde byly podminky bankovnich instituci jednoduse
porovnany, budou nyni nejdiilezitéj$i podminky srovnany s pomoci jiz zminéné bodovaci
metody. Pro bodovaci metodu byla vybrana kritéria stanovena dle mého vlastniho uvazeni
a pozadavkl spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. Mezi tyto kritéria patfi:
urokova sazba, cena za spravu Uveru, cena za rezervaci zdrojii a cena za realizaci

investi¢niho Gvéru. Pro upiesnéni nejvhodnéjsiho investicniho Gvéru je tieba stanovit

117 Vlastni zpracovani.
118 Vlastni zpracovani.

77



jednotlivé vahy kritérii. Dle vlastniho uvazeni jsem vyuzila jednotkovych vah pro

bodovaci metodu.

Tabulka ¢. 29: Vychozi hodnoty pro bodovaci metodu

119

Urokové Cena z Cenaz Cena za realiza
sazbi Spravu uvéru rezervaci zdroji aveéru
Komer¢ni banka a. s. 1,42% p. ¢ 200 K¢ 0% p. a 20 000 K¢
Ceska spofitelna a. s. 2,12% p. ¢ 500 K¢ 0,15% p. € 40 000 K¢
Vahy ukazatelt 1 1 1 1
Charakter ukazatelt -1 -1 -1 -1

Bodové ohodnoceni a vahy ukazatelti nasledujici hodnotici matice byly stanoveny na
zakladé mého vlastniho usudku s pfihlédnutim k pozadavkim spole¢nosti BARVY

A LAKY TELURIA, s.r. 0.

Tabulka ¢. 30: Bodovaci metoda'®

, .| Cenaz | Cenaz | Cenaz
Urokova ) . . o x T
sazb: spravu | rezervac | realizac | Soucet | Primér | Poradi
: Gvéru | zdroji | avéru
Komer¢ni banka a. s. 10C 10C 10C 10C 40C 10C 1.
Ceska spofitelna a. s. 81,1: 40 0 50 171,1° 42,7¢ 2.
Vahy ukazatelt 1 1 1 1
1+1+1+1=
Charakter ukazatela -1 -1 -1 -1

Pfi porovnani dvou bankovnich investi¢nich avéru S pomoci bodovaci metody, vychazi
jako vhodngjsi produkt ten, ktery je ohodnocen vice body. Jednozna¢né nejvice boda
ziskala spolecnosti Komer¢ni banka a. s., ktera byla bodovaci metodou ohodnocena
v souétu 400 body a primérnou hodnotou 100 bodi. Ceska spofitelna, a. s. ziskala

pouhych 171,13 bodi a byla ji pfifazena primérna hodnota 42,78 bodu.

119 Vlastni zpracovan.
120 V]astni zpracovani.
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5.4 Verifikace vhodnosti poskytovatele ivéru

V této Casti prace bude posuzovana vhodnost a seridznost bankovnich instituci
poskytujicich komparované bankovni investiéni uvéry v predchozich castech prace.
Bankovnimi institucemi, které se spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. 1. 0. jiz
fadu let spolupracuji a podniku poskytuji specidlni nabidky na potifebné zdroje, jsou
Komeréni banka a. s. a Ceska spofitelna, jejich? bankovni Gvéry pro podnik byly

porovnany.

Mezi nejpopularnéjsi hodnotici agentury patii, Moody’s, Standard & Poor's a Fitch
pomoci jejichz ratingového hodnoceni budou bankovni instituce srovnavany. Hodnoceni
bude ptevzato z vyro¢nich zprav a nasledné ptehledné uspoifadéno do nize uvedenych
tabulek. Pro hodnoceni byly vyuzity data — Moody’s Long-term Rating, Fitch’s Long-
term Rating, S&P’s Long-term Rating. V tabulcg uvedena zkratka bankovni instituce,
v ptislusném poli, které nam udéava rok a hodnoceni agenturami. Bankovni instituce jsou

rozliSeny barvou a nasledujicimi zkratkami:
CS — Ceska spofitelna, a. s.
KB — Komer¢ni banka a. s.

Tabulka & 31: Fitch’s Long-term Ceska spoFitelna, a. 5./

2010 2011 2012 2013 2014 201! 2016 201

O

AA+

A+

121V]astni zpracovani dle udaji Ceské spofitelny.
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Tabulka & 32: Fitch’s Long-term Komeréni banka, a. s.'?

A-

Ve vyse uvedenych schématech je zobrazen vyvoj ratingu hodnocenych bankovnich
spole¢nosti v obdobi 20102017. Hodnoceni bylo udéleno agenturou Fitch. V obdobi
20102014 ziskaly bankovni instituce Ceska spofitelna i Komeréni banka ratingové
ohodnoceni A. V roce 2015 seato situace zménila, jelikoZ Komer¢ni banka ziistava stale
ohodnocena hodnotou A, ale Ceska spofitelna v tomto roce propadla o jednu kategorii
niZe, tedy na hodnoceni A-. Ceska spofitelna byla ohodnocena hodnotou A-, také v roce
2016 a 2017. Voce 2016 Komeréni banka nasledovala Ceskou spofitelnu a ziskava
od agentury Fitch hodnoceni A-, které se v roce 2017zistava nezménéné. Rating obou

bankovnich instituci hodnoceny agenturou Fitch je téméf totozny.

122 V]astni zpracovani dle udaji Komer¢ni banky.
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Tabulka & 33: Moody's Long-term Ceska spofitelna, a. 5.1

A3

Baal

Baa?2

Baa3

Tabulka & 34: Moody’s Long-term Komeréni banka, a. 5.2

Baal

Baa?2

Baa3

Ve vySe uvedenych schématech je zobrazen vyvoj ratingu hodnocenych bankovnich
spoleCnosti v obdobi 2010-2017. Hodnocein bylo udéleno agenturou Moody.
V roce2010 byly obé¢ bankovni instituce ohodnoceny totozné, jejich hodnoceni bylo

123 V]astni zpracovani dle udaji Ceské spofitelny.
124 V]astni zpracovani dle udaji Komeréni banky.



9%

stanoveno naficku Al, coz mohlo budit u klientd vétsi diveéru. Zatim co spolecnost
Ceské spofitelna, a. S. se voce 2011 na této hodnotici p¥i¢ce udrzela, spoleénost
Komeréni banka, a. s. propadla naicku A2. V roce 2012 Ceska spofitelna v hodnoceni
nasledovala propad Komeréni banky, tudiz ob¢ verifikované bankovni instituce v tomto
roce ziskaly hodnoceni A2. V obdobi 2013-2017 situace zlstala nezménéna, tudiz obé
bankovni instituce ptetrvavaji s hodnocenim A2 az do konce sledovaného obdobi. Opét
bylo zjiSténo, Ze rating obou spolecnosti hodnoceny agenturou aZ na mensi vyjimky

totozny.

Tabulka &. 35: Standard and Poor’s Ceska sporitelna, a. 5.1

AAA

AA+

Tabulka & 36: Standard and Poor’s Komeréni banka, a. s.%

AAA

AA+

125V]astni zpracovani dle udaji Ceské spofitelny.
126 ]astni zpracovani dle udaji Komeréni banky.
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Ve vyse uvedenych schématech je zobrazen vyvoj ratingu hodnocenych bankovnich
spole¢nosti v obdobi 2010-2017. Hodnoceni bylo udé¢leno agenturou Standard
andPoor’s. V letech 201@012 byly obé spole¢nosti ohodnoceny agenturou stejnym
hodnocenim A. Vroce 2013 se tato pozice zménila a Komeréni banka propadla
nahodnoceni A-, které této bankovni instituci bylo agenturouudéleno i v letech
2014 a 2015. Womto sledovaném obdobi se Ceska spofitelna udrzela na pozici A, toto
hodnoceni bankovni instituci vV roce 2014 jiz ud€leno nebylo, spole¢nost nasledovala
hodnoceni Komercni banky a v tomto roce dké ziskava hodnoceni A-, také v roce 2015.
V obdobi 2016-2017 se obéma bankovnim institucim podafilo ratingové hodnoceni
0 Stupen zvysit, ziskali tedy od agentury opét hodnoceni A. Opét bylo zjisténo, ze rating

obou spole¢nosti hodnoceny agenturou az na mensi vyjimky totozny.
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6 VLASTNIi NAVRHY

K vyhodnoceni vhodnéjSiho investicniho tavéru pro spole¢nosti BARVY A LAKY
TELURIA, s. r. 0. byla vyuzita nejdfive metoda rankingu, po té bodovaci metoda
anasledné byla provedena verifikace vhodnosti bankovni instituce na zaklad¢ ratingu
spolecnosti. V ptipadé metody rankingu bylo pomoci spole¢nosti BARVY A LAKY

TELURIA, s. r. 0. stanasho, ktera kritéria jsou pro spole¢nost nejpodstatnéjsi.

Z hlediska vySe mozného poskytnuti uvéru nebylo mozné urcit vhodnéjsi investi¢ni uvér,
jelikoz obé nabidky jsou v tomto ohledu identické, obé zminéné bankovni instituce

by byly ochotny spole¢nosti poskytnout celych 60 mil. K¢ se splatnosti 7,5 roku.

Vyznamnym kritériem pro spolec¢nost je irokova sazba, v tomto ptipadé podnik preferuje
co nejnizsi urokové sazby, nejlépe hodnocenym produktem z hlediska urokovych sazeb
byl vyhodnocen investi¢ni uvé€r od Komer¢ni banky, a. s. Jelikoz spole¢nost vlastni
omezené mnozstvi penéznich prostfedkli, v kritériu ceny za spravu Uvéru podnik
preferuje mensi cenu za spravu, v tomto ohledu se tedy na prvni pricce opét umistila
spolecnost Komer¢ni banka a. s., kterd pozaduje za spravu uvéru mésicni ¢astku nizsi
oproti spolecnosti Ceska spofitelna a. s. Dale byly investi¢ni véry posuzovany
dle procenta ceny za rezervaci zdroju, ktera je placena do doby nez dojde k Cerpani
daného uvéru, z logické podstaty véci miizeme fici, Ze preferenci bude nejnizsi sazba ceny
za rezervaci, na prvnim misté¢ se tedy v tomto ohledu umistila spole¢nost Komer¢ni banka
a.s., kterd nepozaduje Zadnou cenu za rezervaci zdroju. Poslednim zmifiovanym kritériem
pro posouzeni vyhodnéjsiho investi¢niho uvéru byla cena za realizaci véru, v tomto
ohledu opét vyhodnégj$im investi€énim Givérem s pomoci metody rankingu byl vyhodnocen
produkt Komercni banky a. s. Pro komplexni posouzeni investi¢nich vért byla vyuzita
také bodovaci metoda. Vysledné hodnoty jsou zobrazeny wnize uvedeném grafickém

znazornéni.
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Graf & 12: Vysledky bodovaci metody*?’

Je dulezité nejdiive zduraznit, Ze hodnoceni posuzovanych investi¢nich tvért bylo
provedeno na zakladé mého vlastniho uvazeni. Z divodu nedostatku znalosti a zkusenosti
Sinvesticnimi avéry doporucuji ovéfit vysledky specializovanymi pracovniky. NiZe
uvedenych 5 tabulek by kazdy z pracovniki managementu jednotlivé vyplnil. Nejdiive
by pra®vnik pfifadil bodové ohodnoceni k jednotlivym kritériim dle vy$e zminéného
postupu bodovaci metody, nasledné by pracovnik ptifadil jednotlivé vahy k ukazatelim
ze Ctyibodové stupnice kde 1 = nejvyssi vaha a 6 = nejnizsi vaha. Nasledné by byl u¢inén

soucet a prumér bodl a vysledné potadi bankovnich instituci.

Tabulka & 37: Bodovaci metoda pro odborniky spole¢nosti'?®

Komeréni banka a. s.

Ceska spofitelna a. s.

Vahy ukazateld

Charakter ukazatel -1 -1 -1 -1

127Vlastni zpracovani.
128 lastni zpracovani.
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Tabulka ¢. 38: Bodovaci metoda pro odborniky spole¢nosti

Komer¢ni banka a. s.

129

Ceska spofitelna a. s.

Vahy ukazateld

Charakter ukazatell

Tabulka & 39: Bodovaci metoda pro odborniky spolenosti'®®

Komer¢ni banka a. s.

Ceska spofitelna a. s.

Vahy ukazateld

Charakter ukazatel

Tabulka ¢. 40: Bodovaci metoda pro odborniky spole¢nosti

131

Komer¢ni banka a. s.

Ceska spofitelna a. s.

Vahy ukazateli

Charakter ukaztela

129Vlastni zpracovani.
130Vlastni zpracovani.
131Vlastni zpracovani.



Tabulka &. 41 Bodovaci hodnota pro odborniky spoleénosti'®

’ , Cenaz Cenaz Cenaz
Urokova ) . . . o ..
sazb: spravu | rezervac | realizac | Soucet Primeér Potadi
{ .0 i W
aveéru zdrojl aveéru
Komer¢ni banka a. s.
Ceska spofitelna a. s.
Vahy ukazateld
Charakter ukazatelt -1 -1 -1 -1

Po ohodnoceni investi¢nich bankovnich Uvért by se vysledky v ramci jednotlivého
produktu zprimérovaly a provedla by se verifikace dle mého subjektivniho ndzoru.

Hodnoceni dle mého ndzoru je v tabulce nize.

Tabulka & 42: Subjektivni ohodnoceni kritérii'*

, .| Cenaz | Cenaz | Cenaz
Urokova ) . . o v T
sazb: spravu | rezervac | realizac | Soucet | Prumér | Poradi
: Gvéru | zdroji | avéru
Komer¢ni banka a. s. 10C 10C 10C 10C 40C 10C 1.
Ceska spofitelna a. s. 81,1: 40 0 50 171,1: 42,7¢ 2.
Vahy ukazateld 1 1 1 1
1+1+1+1=
Charakter ukazateld -1 -1 -1 -1

Na zédklad¢ bodovaci metody, které byly kritéria a jednotlivé vahy subjektivné stanoveny,
byla vyhodnocen@ko vyhodnéjsi alternativa investi¢niho ivéru do skladovaci haly pro
spole€nost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. o. nabidka stejné¢ stavénd, nebo ve
stanovenych kritériich podobn4, jako uvedend nabidka bankovni instituce Komercni
banky a. sZavérem byly bankovni instituce verifikovany na zaklad¢ ratingu, ktery byl
hodnocen nejznaméjsimi  agenturani Moody’s, Standard & Poor's a FitchIBCA.
Hodnoceni agentur v roce 2017 obou bankovnich instituci je uvedeno v graftnize.
Jelikoz hodnoceni obou bankovnich instituci je totozné, vysledky komparace investi¢nich

uveérl jsou rozhoduyjici.

132 Vlastni zpracovani.
133 Vlastni zpracovani.
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Tabulka &. 43: Hodnoceni ratingu bankovnich instituci v roce 20173

Bankovni instituce Moody’s Standard & Poor's FitchiBCA
Komer¢ni banka a. s. A2 A A-
Ceska spofitelna a. s. A2 A A-

Vyjdemedi tedy z vySe zminéného, nejlepsi nabidku spole¢nosti BARVY A LAKY
TELURIA, s. r. o. predlozila Komeréni banka a. s. Nejlépe vyhovuje predstavam
spole¢nosti. Zarovei v porovnani s nabidkou spoleénosti Ceska spofitelna a. s. nabizi
banky,a.s. byly vyssi, jejich splatnost se rozlozi do vice splatek, které budou

snesitelnéjsi, nebot’ se v letech po realizaci projektu predpoklada rist vynosu spolecnosti.

134 Vlastni zpracovan.
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ZAVER

Financovani podnikatelské aktivity je dalezitym tématem pracovnikii managementu
u vétsiny spolecnosti, z divodu rychle ménicich se podminek na trhu a udrZeni

konkurenceschopnosti.

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zaméteni se na spolecnost BARVY A LAKY
TELURIA, s. r. 0. a konkitni zamyslenou investici do expedi¢ni skladovaci haly, a nejen
dle zminovanych faktort, ale také dle pozadavkil vedeni této firmy, najit optimalni
anejvice efektivni feSeni financovani této investice. Na zdklad€ pozadavkl a informaci
od vedoucich pracovnikti spole¢nosti bylo financovani skladovaci haly nastinéno pouze

pro dlouhodoby investi¢ni Gvér.

Uvodem diplomové prace nejprve doslo k vymezeni teoretickych vychodisek, na které

poté navazovala jeji prakticka cast.

V prvnim parcidlnim cili byla vyuzita metoda analyzy, konkrétn¢ se jednalo o finanéni
analyzu Ucetnich vykazi spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. V této ¢asti
doslo nejdfive k popisu analyzované spolecnosti a dale provedeni SWOT analyzy
podniku. Nésledné byla provedena analyza soucasné financ¢ni situace podniku od roku
2010 az 2017, ktera byla zhotovena z auditovanych G¢etnich vykazl spolecnosti BARVY
A LAKY TELURIA, s. r. 0. Z téchto analyz byla zhodnocena souc¢asna situace podniku.

Pro feSeni druhého parcidlniho cile byla pouzita metoda komparace pro srovnani nabidek
investiénich uvéra dvou bankovnich instituci, konkrétné Komeréni banky a. s. a Ceské
spotitelny a.s., které dlouhodobé spolupracuji se spole¢nosti BARVY A LAKY
TELRUIA, s. r. o. Déle byla aplikovana metoda verifikace bankovnich irstituci
nazaklad¢ ratingu, ktery byl spolecnostem udélen agenturami Moody’s, Standard
& Poor's a FitchIBCA, z c¢ehoz bylo zjiSténo, ze obé dané bankovni instituce jsou

hodnoceny téméf totozné.

Na zéavér diplomové prace byla spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. o.
doporucena vhodnéjsi bankovni instituce, ktera byla vyhodnocena na zaklad¢ analytické
¢asti prace.

Cil byl naplnén vlastnim ndvrhem na financovani formou dlouhodobého uvéru

od Komer¢ni banky, a. s. ve vysi 60 mil. K& Duvodem vybéru této bankovni spole¢nosti
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a jeji bankovni nabidky byly vysledky metody rankingu, pti které byly nejprve jednotliva
kritéria obou bankovnich nabidek porovnana. Nasledn¢ byla pro komplexni posouzeni
zhotovena bodovaci metoda, pii které byl vyhodnocen za nejvyhodnéjsi investicni uveér
produkt Komeréni banky a. s, jejiz podminky byly vyhodné&jsi oproti podminkam Ceské
sporitelny a. s., ndsledné provedeni verifikace bankovnich instituci vysledny navrh

neovlivnilo, jelikoz dany rating bankovnich instituci je t¢émé&f totozny.

Jelikoz piid€lené bodové hodnoty a vahy kritérii bodovaci metody byly stanoveny
nazaklad¢ pfevdzné mého vlastniho uvdzeni, byla odborniklim spolec¢nosti déle

navrhnuta verifikace vysledkti bodovaci metody.
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Ptiloha €. 1: Aktiva spolecnosti v netto hodnotéach za obdobi 2010-2017

ROZVAHA
Omaten AKTIVA Skutecnost ve sledovaném obdobi
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 294248| 350039 32929p 3395%3 389468 36327 397 748 68
B. Dlouhodoby majetek 193564| 219029 206578 204480 225174 216841 231 37% 4528
B. I. [Dlouhodoby nehmotny majetek 6734 8110 6 488 4283 412( 285p 1936 20
B. I. 1[Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 670 8080 5996 4025 2 59( 154 611 126
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0 920 947
B.l.2.1. Software 64 30 492 258 852 757 920 947
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 678 551 425 298
B. Il. [Dlouhodoby hmotny majetek 186826| 208869 19770P 196611 2167420 207[384 277134 7047
B.I.1.1. Pozemky 2139 2139 2139 2144 2 144 2144 5836 58
B.I.1.2. Stavby 132096 129074 127123 124931 141320 140133 13§ 878 0019
2|Hmotné movité véci a soubory movitych véci 51355 | 74004| 66127 5560p 71607 627p0 61162 61
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 780 4365 2108 13 804 1708 2 33] 21 2%8 0
3|Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 368 286 205 123 41 0 0
B.[[:5,1A Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny a8 1 0 0 0 0 21 258 9396
majetek
B. Ill.  [Dlouhodoby finan¢ni majetek 4 1050 2383 3586 4934 6 603 8 287 97
B. Ill. 1|Podily - ovladana nebo ovlidajici osoba 4 1050 2383 3586 4934 6 607 8287 97
C. ObéZna aktiva 98107 | 126574 119178 130619 159570 142[182 154452 A45H5|
C. |. |Zasoby 64505 | 80482| 73304 78909 83597 935P2 105/056 109
C. I. 1|Material 28016 | 33199| 29097 3178p 350718 373p4 40605 43
2|Nedokongené vyroba a polotovary 5045 2319 2338 2 694 3112 3277 3231 35
C.13.1. Vyrobky 27876 | 39846| 37014 3913y 38978 478p8 55321 52
C.13.2. Zbozi 3568 5118 4858 5298 6 424 5098 5909 59
Pohledavky 0 44769 48196 70574 4492F 45327 39§
C I |Dlouhodobé pohleddvky 0 13193 7325 6894 641§ 0 0 0
Jiné pohledavky 0 13193 7325 6894 6 414 0 0 0
2|Kratkodobé pohledavky 31106 | 31576| 36811 4130P 64199 449p7 45827 39
C.IL2.1. Pohledavky z obchodnich vztahii 28879 | 28557| 32583 37088 39945 424B6 41136 32
C.I12.4. Pohledavky - ostatni 0 0 4228 4219 22 267 0 4191 686
Pohledavky- oviddand nebo viddajici osoba 0 0 0 0 1927 0 0 0
CI1.2.4.3. Stat - daniové pohledavky 548 1020 0 179 875 909 1509 4550
CI1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zilohy 641 1153 1185 1379 1337 969 1376 1217
C.I1.2.4.5. Dohadné ¢ty aktivni 307 96 88 71 82 12 24 8
C.I1.2.4.6. Jiné pohledavky 731 750 2955 2590 19973 551 1282 1087
C. lll.  |Kratkodoby finan¢ni majetek 2496 1323 1729 3514 5399 3663 0 0
C. IV. |PenéZni prostiedky 428 196 355 358 115 128 | 4069 6 387
Penézni prostiedky v pokladné 0 0 0 0 0 0 300 51
2|Pené&Zni prostfedky na Gtech 2068 1127 1374 3156 5284 535 3769 6336
D. I. |Casové rozligeni 2577 4433 3544 4 454 4524 4204 5919 37
D. I. 1[Naklady piistich obdobi 2577 2641 3472 4089 4524 4204 5919 35
Pifjmy piistich obdobi 0 0 72 365 0 0 0 266




Ptiloha ¢. 2: Pasiva spole¢nosti v netto hodotach za obdobi 2010-2017

Skute¢nost ve sledovaném obdobi

Ozn. PASIVA 2010 2011 2012 2013 2014 201p 2016 20

PASIVA CELKEM 294 244 350 036 329 290 339 §53 389 B68 363 277 39y 748 44

A Vlastni kapital 135534 143 081 151 628 161 100 174 429 188 998 205 831 21

A.l.  |ZAkladni kapital 42 000[ 42000 4200p 42000 420D0 42000 42[000 42

1 (Zakladni kapital 42 000[ 42000 4200p 42000 420D0 42000 42{000 42

kapitalové fondy -72 | 1621 2954 4157 550% 71783 88%8 107

2 [Kapitalové fondy -72 | 1621 | 2954 4157 550 7173 88%8 88

AL.IL.2.1.Ostatni kapitdlové fondy 795 795 795 795 795 795 795 794

A.I1.2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk -867 826 2159| 33621 4710 6378 8063 95

Al [Fondy ze zisku 4658| 5151 5410 571 6 078 144 18p 28
Alll. 1 [Ostatni rezervni fondy 4399 | 4778 5078 544 5867 O 0 0

2 |Statutérni a ostatni fondy 259 373 332 265 211 144 182 284

A.V. |Vysledek hospodafeni minulych let 81 374 88320 9391p 100 797 108 $61 126|562 139 431 15

Nerozdéleny zisk minulych let 88 320| 93910 100 797 108 661 126 562 139|431 154

(V. |Vysledek hospodafeni béZného icetnibo obdobi (+/-) | 7 576 | 5969 | 7354 | 8436 | 12 185 13 119] 15 360 11 365

B.+ C.[Cizi zdroje 158 0484 205 988 176 319 177 975 214 |00 173593 191 575 27

C|. |Dlouhodobé zivazky 4493 | 18599 133§ 13367 7840 26174 32p01 78

Zavazky Kk uvérovym institucim 0 0 7250 6811 O 17 550| 22644 6775

| Jodiozeny datiovy zavazek 4493 | 5406| 6089 655 7840 8624 9566 10

Cll.  |Kritkodobé zivazky 63 710[ 80543 6375p 76474 800p2 147419 159 370 14

4 (Zavazky z obchodnich vztahti 43 014| 58570 40704 62906 749p6 64382 79629 57

6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 14 154| 18536 14533 778p - 0 8285 | 10495

Zavazky ostatni - - - - - 5234 | 6460| 5953

C.I1.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 2956 | 2883 2511 2727 2876 2986 3248 33

C.11.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a

, 1632 | 1486 1385 151 1614 16%4 17P1 1§
zdravotniho pojisténi

C.IL.8.5. Stdt - danové zdvazky a dotace 1943 | 1266| 2404 136 609 491 1063 65
Kratkodobé prijmy a zavazky 9 0 0 171 38 0 0 0
C.1L.8.7. Jiné zavazky 2 2 2228 0 0 103 358 111
Bankovni Givéry a vypomoci 89 845| 106 84p 99219 88134 126 798 - - -
Bankovni uvéry dlouhodobé 52 845| 56 79¢ 30984 19884 253p0 - - -
Kréatkodobé bankovni tvéry 37 000) 50050 6823p 68250 101 448 - - -
D.I. |Casové rozi§eni 644 967 [ 1343| 478 739 636 347 45

D.l. 1 [Vydaje piiStich obdobi 644 967 1343 478 739 636 347 45




Ptiloha €. 3: Vykaz ziskt a ztrat spole¢nosti prvni ¢ast v obdobi 2010-2017

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
om. TEXT Skute¢nost v ucetnim obdobi
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

|.  [Triby z prodeje vyrobkii a sluzeb 412 150 399 135 397 808 385 170 449142 437 138 45D 271 41

Il. |Trzby za prodej zbozi 46 403| 103 71P 117 147 16 768 119 B09 1091946 101 885 9
A Vykonova spotieba 328 855 326 250 313 295 307 §19 358 089 354 105 45D 408 4
A, 1|Naklady vynalozené na prodané zboz 41 738| 94 73§ 106 402 107 437 110 P97 98 p44 91{230 8
IA.  2|Spotfeba materidlu a energie 278 051 284 8733 276 680 271 735 314755 313 092 31B 360 2
A, 3|Sluzby 50804 41371 36615 39084 43334 43013 45|818 44
B. Zména stavu zisob vlastni ¢innosti -1077| 9110 -246 | 2302| 318 | 9141{-6581] 3319
C. Aktivace 3015] 3856] 3964 4400 4963 52623605| -1977
D. Osobni niklady 62 937| 63743 5904 58589 64 210 64487 69194 77
D. 1[Mzdové naklady 45 696| 48114 42399 419%8 46 103 46 531 50(073 52
D. 2[Néklady na s. z zdravotni poji§téni a ostatni naklady 15091 15052 14100 14066 15418 15506 19|121 19
D. 2. 1. Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi | 2150 | 2577 2545 2565 2689 24%0 16717 17
D. 2.2. Ostatni naklady - - - - - - 2404 | 2337
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 13208 19412 24691 23506 23598 22737 21)|141 17
E. 1|Upravy hodnot DNM a DHM - - - - - - 19 752| 17 45§
E. 1.1. Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé - - - - - - 19 752) 17 45§
E. 1.2. Upravy hodnot DNM a DHM - dogasné - - - - - - - -
E. 2|Upravy hodnot zisob - - - - - - 11 12
E. 3/Upravy hodnot pohledévek - - - - - - 1378| 314

Il [Ostatni provozni vynosy 9525] 11769 8170 9578 14560 11211 10p54 10

I1l. 1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 222 | 1150 346 976| -594 68 774 668

I1l. 2 {Trzby z prodeje materidlu 28 575 171 141 - - - -

1. 3.{Jiné provozni vynosy - - - - - - 9880| 9338
F. Ostatni provozni naklady 9212| 9625 66342 9578 121y2 106407 10538 10
F. 1)Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 133 | 1012 675| 1079 -598 51 889 725
F. 2|Zustatkova cena prodaného materidlu - - - - - - - -

F. 3|Dané a poplatky 768 774 818 87 803 704 686 644

F. 4 ]Rezervy v provozni oblasti a ndkl. pfis. obdobi -1247| -157) -707| 181 728 29 - -

F. 5./Jiné provozni naklady - - - - - - 8963 | 9628
* Provozni vysledek hospodafent 14662 15324 13811 13749 18399 19402 21[715 18




Ptiloha €. 4: Vykaz ziskt a ztrat spolec¢nosti druhé ¢ast v obdobi 2010-2017

Skutecnost v icetnim obdobi
Ozn. TEXT
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
IV.  [Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 0 0 0 0 0 0 0 0
IV. 1] Vymosy z podilii - ovlddana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0 0 0 0
1V. 2 |Ostatni vynosy z podili 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Niklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 0 0 0 0 0
V. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
V. 1{Vynosy z osttniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
V. 2|Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
H. Niklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem | O 0 0 0 0 0 0 0
VI. [Vynosové tiroky a podobné vynosy 23 47 44 106 21 9 19 10
VI.1{Vynosové troky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 23 47 44 106 21 9 19 10
VI. 2 {Ostatni vynosove troky a podobné vynosy 0 0 0 0 0 0 0 0
l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0 0 0 0
J. Nikladové iiroky a podobné niklady 3421 3438 3274 2033 1985 1575 1210 1
J. 1|Nakladové iroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajiciosoba | 3421 | 3438 3274 2038 1985 1575 1210 1
J.  2|Ostatni nakladové troky a podobné naklady 0 0 0 0 0 0 0 0
VII. |Ostatni finan¢ni vynosy 2249| 2153 3149 3902 1484 1638 198 34
K. Ostatni finan¢ni naklady 4105| 5929| 43739 5279 2831 3843 2069 5
+ [Financnivysledek hospodafent 5254| -7167 -4454 -3304 -33]11 -3311 -3q62 -2
** Vysledek hospodaieni pred zdanénim 9408 | 7510 9357 10445 15088 156431 1853 13
L. Daii z pfijmi za béZnou ¢innost 1832 1521] 2003 2009 2903 2512 32093 11
L. 1|Dan z pijjmi splatna 818 | 608 | 1324 1533 161p 1749 23p1 53
L. 2|Daii zpifjmi odlozend 1014 913 | 679 471 1284 783 932 11
o Vysledek hospodaieni po zdanéni 7576| 5989 7354 843p 12185 13119 15860 11
M. Pevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim 0 0 0 0 0 0 0 0
*** |Vysledek hospodareni za iietni obdobi 7576| 5989 7354 843¢ 12185 13119 15860 11
* Cisty obrat za Gietni obdobi 470 350 516 816 526 3].8 416 119 584 516 559 942 56B 027 5.




Ptiloha ¢. 5: Pfehled o penéznich tocich v letech 2015 a 2016

BIIme LGN
Getn! obdobl Oetnl obdobl
P. Stav panéinich prostfedkd a pendinich ekvivalentd na zabdtku i€stniho obdobl 3 5
immmw-mmnwmum 3 83
Zvysen prostledic - fize
Pendini 2 hiavnl Einnost]
z Vysiedek hospodafen! za bénou Sinnost pfed zdandnim 18 683 15 831]
X Zst&tovén jindho vysiediu hospodafen! minuljch let nl
A 1 |Upravy o nepenéini operace 22 587 25
A. 1. 1 |Odpisy stdtych aktlv (+) a pohleddvek 19 870| 2
A. 1. 2 |Zméne stavu opravnych polofek rezerv 1380
A 1. 3 |Ziek (xirdts) Z prodeje stalych aktiv (+) (vyuttovéni do vinoail "-" do nékladd "+ 118}
A. 1. 4 |Vynosy z dividend & podiii na zlsku (- o
e T e e e e T e e e
A 1 8h 1102] i
A. 1. 8 |PHipadné Goravy o ostatni nepenéini operace o|
A Y Cisty penbZn{ tok z provozn Einnosti pled zdanénim, zménami pracovniho kapitlu
8 mimofédnymi polozkaml 4 40 954
A 2 [Zmény stavu nependZnich slo2ek pracovniho kaphtsiu - 2252
A 21 Zména stavu pohleddvek z provozni &innostl (+/+) vietnd aktivnich G610 Easového roziBen!
a dohadnych &t aktivich 3611 23
A 2 ,*mmmmm:mlm (+1-) viatnd pasivnich 0240 Basového l 7'L7-I
roziiden! a dohadnych GEtD pesivnich 13 893 -10
A. 2. 3 |Zmina stavu zésob (+/-) -11 476} -10 025]
A. 2. 4 |Zména stavu krétkodobsho finanéniho majetku nespadajiciho do pend2nich prostf. a ekv. o
A= |€isty pendini tok z provozni Elnnost pred zdandnim a mimofdnymi polo2kaml 38 826} 43 208)
A. 3  |Vyplacend droky 8 vyjimkou kapitalizovanych Grokd (-) -1211) ]
A 4 |Prijaté Groky (+) 18] 9|
A5 |zaplacend daf z piijmd za béZnou Einnost s za domd:ky dand za minuld obdobl (-) -1 824 -1768}
A 8  |Piijmy a vydaje spojené 8 mimoradnymi G8stnim! pripady o o
A - c:sj:_ypmmu:pmmmm a8 110 19873
PoniEn toky z InvestiEn! Einnost! 1
B. 1 [Vydaje spojend s nabytim stdlych akiiv 20 261 -11%
B. 2 Pfijmy 2 prodeje stalych aktiv 776{
B. 3 |Zapijtky @ Gvdry epfiznénym osobém of 1027
B. 4 |Priaté dividendy a podfly na zisku (+) of %
B, * __|Cisty panéini tok vtahujici se k investién! Sinnost! -28 488 E
Peni2ni toky z finan&nich Einnost!
C. 1 |Dopedyzmén dicuhodobjch zévazd, popt. takovych krétkodobych zivazkd, které spadajl do
’ oblast! finangni Ennostl, na pendini prostfediy a ekvivalenty -7 708 31
c. 2 2mén viastniho kepltaiu na pend2nl prostfedky @ penéinl ekvivalenty -218] :a
G. 2. 1 |ZvySeni pendinich prostiedk( a penénich ekvivalentl z thulu zvideni zékladnino kapitélu, alia, J nl
event. rezervniho fondu vietnd sloenych 2dioh na toto zuyéent (+)
C. 2. 2 |Dalli vikiady pend2nich prostfedkda spolenikll a akclond (+) of a
C. 2. 3 [Vyplacend dividendy nebo podily na Zisku (<) of
C. 2. 4 |Doped ostatnich zmén visstniho kapitaiu na pen2nf prosthediy 213 -219)
C. ™= |Cisty peninl tok vztahujici se k finanénf Einnostl 7 618} -31
F. Cisté zvysoni nebo snifenl penéinich prostfedhi 406] -1
R Stav pendZnich prostfedki a pondinich ekvivalenth na koncl GEetniho obdobl 2069] 3 669




