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1 Uvod

Pro kazdy podnik je zadouci, aby znal svoje slabé a silné stranky, svoji finan¢ni situaci,
a také aby védél, jak na tom je jeho konkurence. Z tohoto divodu se provadi financni
analyza podniku, kterd poskytuje cenné informace nejen pro vedeni podniku, ale také pro
externi uzivatele. Finan¢ni analyza se provadi na zakladé dat z vykazu zisku a ztraty,
rozvahy, vykazu o penéznich tocich atd. Z téchto vykazii mizeme vypocist ukazatele,
které nam poskytuji informace o hospodateni spolecnosti v minulém obdobi a soucas-

nosti.

Bakalarska prace je zamétena na vyhodnoceni finan¢ni situace podniku Lovochemie, a.s.,
ktera sidli v Lovosicich a patfi do koncernu Agrofert, a.s. Dle CZ — NACE je spolecnost
zafazena do zpracovatelského primyslu, a to konkrétné do CZ — NACE 20, ktery je za-
meéfen na chemické podniky. Cilem je zde nejen vyhodnoceni hospodareni, ale také zjis-
téni hlavnich zdroji neefektivnosti podniku. Analyza je zde provedena na zakladé dat
z minulého péti letého obdobi 2017-2021, z kterého miZzeme vidét, jak se jednotlivé uka-

zatele v prabéhu let ménily.

Tato prace je rozdélena na dvé ¢asti — prvni ¢ast je zaméfena na teorii finan¢ni analyzy a
vSech pouzitych model, které jsou zde vypocteny. Tato ¢ast ma za ukol seznamit Ctenare
se zakladnimi informacemi o finan¢ni analyze, jejich uzivateld, vstupt, vystupt a vybra-
nych analyz. Na zakladé ukazatel(i a modelt z teoretické Casti je zde provedena financni
analyza, ktera je popsana v metodice prace, kde je uveden cely postup praci. Vypoctené
ukazatele jsou poté nasledné okomentovany a na konci vyhodnoceny spolu s pfislusnym

odvétvim, do kterého spolecnost spada.



2 Teoreticka ¢ast

2.1 Charakteristika finan¢ni analyzy

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovani
o fungovani podniku. Je zfejmé, ze existuje velmi Uzka spojitost mezi ucetnictvim a roz-
hodovanim podniku. Uetnictvi pfedklada z pohledu finanéni analyzy do urdité miry
presné hodnoty penéznich udaju, které se vSak vztahuji pouze k jednomu Casovému oka-
mziku, a tyto udaje jsou viceméné izolované. Aby mohla byt tato data vyuzita pro hod-
noceni finan¢niho zdravi podniku, musi byt podrobena finan¢ni analyze. (Rickova, 2019)
Financ¢ni analyza se sklada z fady metod, technik a nastrojti, diky kterym jsme schopni
analyzovat finan¢ni udaje spolu se ziskanymi informacemi z analyzovanych organizaci a

k tomu i nasledna identifikace vysledkt a urCeni financni situace podniku. (Maxim, 2022)
2.2 Historie finan¢ni analyzy

Prvni zminka o finan¢nich analyzach je stara jako vznik penéz. Prvni stat, kde jsou
zaznamenany financni analyzy, se nazyva Spojené staty americké, kde se na zacatcich
analyz jednalo jen o teoretické prace, které s praktickou ¢asti analyz neméli spolecného
zménu prodélala financni analyza v dobé, kdy se zavedli pocitace, jelikoz se zménily

principy a divody jejich sestavovani. (Rickova, 2019)
2.3 Definice finanéni analyzy

., Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku.
Pomdha odhalit, zda je dostatecné ziskovy, zda md vhodnou kapitdlovou strukturu, zda
vyuzivd efektivné svych aktiv, zda je schopen vcéas spldcet své zdvazky a celou radu dal-

Sich vyznamnych skutecnosti. “ (Knapkova a spol., 2017)
2.4 Cile finan¢ni analyzy

Hlavnim tkolem finan¢ni analyzy je zjistit obchodni zdatnost vybraného podniku

a jeho finan¢ni a majetkovou stabilitu. (Rickova, 2019)
2.5 Uzivatelé finanéni analyzy

Podklady a informace o finan¢ni analyze jakéhokoliv podniku mohou zajimat né-
kolik subjektt, at’ uz kvali pracovnim zavazkiim nebo Cisté kvili ziskavanim informaci.

Uzivatele finan¢nich analyz rozdé€lujeme na dvé samostatné skupiny podle toho, jaky maji



vztah k danému podniku. Do skupiny internich uzivateli mizeme zafadit manazery a za-
méstnance. Naopak do externich uzivateld fadime mnohem vice skupin, jako naptiklad

investory, banky apod. (Ruckova, 2019)
Interni uzivatelé

Dle Director (2012) jsou lidé schopni i bez Skoleni z oblasti financi pouzivat na-

stroje a koncepty finan¢nich modela pfizptsobenych k danému podniku.
Manazeri

Za zpracovani financnich analyz stoji pravé prace manazert, diky niZ mohou vy-
sledky vyuzit jako nastroj pro strategické a operativni fizeni podniku. Manazefi se tedy
stavi do role nejen zpracovatele, ale 1 uzivatele. Znalost finan¢ni situace napomaha ke
spravnému rozhodovani, co se tyCe majetkové struktury a naslednému spravnému vybéru
zdroji financovani nebo napft. pfi alokaci volnych penéznich prostiedkt a rozdélovani

disponibilniho zisku. (Knapkova, 2017)
Zaméstnanci

Je v nejveétsim zajmu vSech zameéstnanct, aby napomahali podniku v co nejveétsi
prosperité firmy svymi vykony a znalostmi. Diky dobrému hospodareni a finan¢ni situaci
podniku mohou lidé dostavat vice bonust, mit jistotu stabilni prace a financniho ohodno-

ceni odpovidajici vykonu prace. (Knapkova, 2017)
Externi uzivatelé
Investori

Pro investory mize byt velmi narocné vybrat si podnik, do kterého chtéji zainves-
tovat. Snazi se dosahnout co nejvétsi tirovné zhodnocovani svych vlozenych penéznich
prostredkil. A proto je zajima celkové finan¢ni zdravi podniku, které poskytuje informace,
které mohou v budoucnu ovlivnit dalsi investi¢ni zaméry. (Knapkova, 2017) Druhym da-
vodem, proC investory zajima finan¢ni situace podniku, je to, ze chté&ji mit prehled o vy-
uzivani zdroju, které firme poskytli. Je to velmi dulezité prave u akciovych spolecnostech,
jelikoz zde dochazi k rozdéleni vlastnictvi a fizeni. (Kislingerova, 2010)

Banky a ostatni véritelé sbiraji informace o finan¢ni analyze pro své zavéry o finanénim
stavu dluznika. (Kislingerova, 2010) Soustfedi se na informace o likvidité svych obchod-
nich partnert a jejich zpusobilost splaceni svych zavazka, aby nebyli piekvapeni, kdyz

jim dluznik prestane splacet své zavazky. (Knapkova, 2017)
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Stat a jeho organy zajimaji schopnost podniki dosahovat zisku a odvadéni dani do stat-
niho rozpoctu. (Knapkova, 2017) Znalosti o daném podniku vyuzivaji na kontrolu celého
podniku a k rozdélovani finan¢nich prispévku (dotace, garance uvéru atd.). (Kislingerova,

2010)
Obchodni partneri

Obchodni partnefi stejn€ jako potencionalni zakaznici chtéji mit jistotu, ze podnik
je stabilni, je schopny dlouhodobé plnit své zavazky a poptavky. Z toho divodu sleduji
informace o zadluzenosti, solventnosti a likvidité podniku. (Vochozka, 2011) VSechny
vysSe uvedené ukazatele vyjadiuji kratkodoby zajem obchodnich partnert. Nasleduje i
dlouhodobé hledisko, a to znamena i predpoklad dlouhodobé stability vztaht s dodava-
teli. Obchodni partnefi maji prirozeny zajem o vlidnou finanéni situaci svého dodavatele.

(Kislingerova, 2010)
2.6 Vstupy finanéni analyzy

Dle Petry Ruckové (2019) je zaklad, pro uspésny zacatek zpracovani financni ana-

lyzy, sestaveni zakladnich Gcetnich vykazi:

e rozvaha

vykaz zisku a ztraty

ptrehled o penéznich tocich
e vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Struktura rozvahy spolu s vykazem zisku a ztrat je stanovena Ministerstvem financi a
nedilné patii k soucasti tcetni zaveérky.
Ucetni zavérka

Ucetni zavérka je sestavena na zakladé zaznamenanych skuteCnosti a sestavuje se pe-
riodicky za ucetni obdobi. (Ravinder, 2013) Radna ucetni uzavérka se vzdy zpracovava
ucetni jednotkou k poslednimu dni bézného ucetniho obdobi a v tento den se také uzavira
ucetni kniha a vystupy slouzici k vypoétim dani z ptijma. Nékteré jednotky nazyvaji tuto
radnou uzavérku jako ,,kone¢ni ucetni zaveérka®. (Vochozka, 2011) Kone¢nou ucetni za-

vérkou mizeme nazvat i mimoradnou Gcetni zavérku a sestavujeme ji pouze v pripadech,

ze ji vyzaduji okolnosti, jako napt. vstup spolecnosti do likvidace nebo konkurzu. Mezi-



timni ucetni zavérku mizeme sestavit v prub€hu ti¢etniho obdobi nebo také k jinému oka-
mziku. Nejvetsi rozdil mezi mezitimni a fadnou je ten, ze inventarizace je provadéna jen
za ucelem vyjadieni ocenéni podniku a pouze s omezenymi moznostmi. (Kislingerova,

2010)
Rozvaha

Utetnim vykazem, ktery zachycuje stav veskerého majetku podniku (dlouhodo-
bého hmotného 1 nehmotného majetku) a veskeré zdroje jeho financovani se nazyva roz-
vaha, ktera se sestavuje vzdy k datu urcitého obdobi. Nejcastéji se vystavuje v kratSich
intervalech, jako napf. na konci kazdého roku. Udava jasny pohled na majetkovou stranku

podniku, hlavni i vedlejsi zdroje financovani a finan¢ni stranku podniku. (Rickova, 2011)
Aktiva

Majetek neboli aktiva podniku se sklada ze vSech véci, které slouzi podnikateli
k Cinnosti nebo mu patfi. Mizeme tam zatadit penize, pohledavky, hmotné véci, zasoby,
anebo material. Aktiva délime na dvé skupiny, které se od sebe lisi dobou vyuzivani pod-
nikem, nez dojde k pfeméné na penézni prostredky. Prvni skupina je dlouhodoby majetek,
ktery je oznacovan v rozvaze jako fixni aktiva a druhou skupinou je ob&zny majetek, ktery
nese v rozvaze nazev obeézna aktiva. Vynosy a naklady se fadi mezi dalsi zakladni skupi-

nou aktiv. (Synek, 2011)
Pasiva

Pasiva jako takova mizeme definovat jako veskeré zdroje, za které podnik ziskal
vSechen svij majetek. At uz se jedna o vlastni kapital (napf. zakladni kapital, kapitalové
fondy a fondy ze zisku, a vysledek hospodateni) nebo cizi zdroje, kam patfi avéry, za-
vazky vuci dodavatelim a zaméstnancim, socialniho a zdravotniho pojisténi, dafiové

nebo ostatni zavazky. (Synek, 2011)

Souhrn zdroju, ze kterych majetek byl nakoupen se nazyva kapitalova struktura
podniku a déli se na dvé skupiny. Prvni skupina se nazyva vlastni kapital a je to kapital,
ktery do podniku vlozil sam podnikatel nebo cela skupina podnikateld. Cizi kapital je
tedy uplny opak vlastniho. Podniky pfijmou kapital od véfitela apod., tedy nejsou to jejich
vlastni penize. Takto rozdélené zdroje kapitalovych pfijmi plati od zalozeni podniku,

nasledném zvétsovani, a i1 financovani potieb. (Synek, 2011)



Vykaz zisku a ztraty

Vynosem nazyvame castky, které ucetni jednotka obdrzela ¢i obdrzi 1 pfes to, zda
doslo k jejich inkasu ¢i ne. Castky, které podnik poskytl dodavatelim apod. za ucelem
ziskani vynosu, se nazyvaji naklady. K vynostim ale nemusi dojit ve stejném obdobi. Tyto
castky se zaznamenavaji ve Vykazu zisku a ztraty. (Knapkova a spol., 2017) Ve financni
analyze se nachazi nékolik druht zisku dle ucelu, pro ktery je v dané analyze zpracova-

van. Jedny z nejvyuzivanéjsich ziska dle Knapkové (2017) znazorfiuje obrazek cislo 1.
Obrazek 1 - Zisky

Zisk

Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi EAT neboli Cisty zisk

+ dané z pfijm0 za béznou ¢innost

+ dané z pfijmUd za mimoradnou ¢innost

= Zisk pred zdanénim (EBT)

+ nakladové Uroky (které predstavuji napr. uroky z Uvérd a pljcek)
= Zisk pred uroky a zdanénéim (EBIT)

+ odpisy

= Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Knapkové (2017)
Dle Jana Vachala (2013) jsou definice zisku nasleduyjici:

EAT (z anglického slova Earnings after Taxes) se nazyva takovy zisk, ktery je jiz po

zdanéni a predstavuje rozdil vynosa a nakladi za veskeré Cinnosti podniku.

EBT (z anglického slova Earnings before Taxes) a jak jiz nazev napovida, jedna se o
rozdil veskerych vynost a nakladi podniku za ¢innosti, mezi které fadime napf. Cinnosti

provozni, finan¢ni a mimoradné.

EBIT (z anglického slova Earnings before Interest and Taxes) zndzorfiuje porovnani

vSech vysledkt podniku v Case a v prostoru.

EBITDA (z anglického slova Earnings before Interest, Taxes, Depreciations and Amor-

tization), ktery nam vypocitava zisk pied zdané€nim, uroky a odpisy.



Prehled o penéznich tocich

Po rozvaze, diky které vime, jaky stav majetku a kapitalu mame k dispozici, a
vysledovce, ktera nam udava vysledek hospodareni a rozdily mezi vynosy a naklady pod-
niku, je také velice dulezité mit k dispozici piehled i o skuteénych penézich, které podnik
dostava a odchazi z n¢j. Kvuli tomuto ucelu sestavujeme tieti ucetni vykaz — vykaz o
penéznich tocich neboli cash flow. Sleduji se zde nejen informace o kone¢ném stavu pe-
néz, ale i jejich zdroje a naopak. (Scholleova, 2017) Jednim z nejdulezitéjsich penéznich
pfijmi a klicem ke stejnému zdravému cash flow, na které si dava kazda organizace po-
zor, byvaji pravé pohledavky. Obrat téchto pohledavek je také dulezité pro kontrolu inkas,

kterou provadime z divodu chténého zvyseni penéz v pokladné. (Villanueva, 2021)
Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Tento vykaz nam poskytuje informace o jednotlivych zménach polozek vlastniho
kapitéalu. Je to dodatkovy vykaz rozvahy obsahujici zpravy z bézného a minulého obdobi.
(Rickova, 2019)

2.7 Zakladni metody finanéni analyzy

Veskeré metody a postupy, které se zpracovavaji pii financni analyze, se v pru-
behu celého historického vyvoje standardizovaly. Jsou oblibené pro svou jednoduchost a
prehlednost. (Knapkova, 2017) Vyhodou finan¢ni analyzy je jeji ptistup ke v§em ¢innos-
tem daného podniku. Mizeme diky ni vyhodnotit likviditu, aktivitu a rentabilitu. Klade
velky diraz na znalosti a zkuSenosti hodnotitele, ktery by mél byt schopny interpretovat
vSechny ukazatele, které pak muze predat prislusnym organtm, které z té€chto informaci
jasné poznaji stav spolecnosti. Finan¢ni analyza je tedy metoda, ktera nam udava infor-
mace o finan¢ni strance celého podniku. Pouzivame ji hlavné pifi investi¢nim a finanénim
rozhodovani. Diky této analyze jsme schopni zkoumat minulost i soucasnost podniku a

poskytuje nam informace o vykonnosti a rizicich. (Vochozka, 2020)
Volba metody dle Petry Ruckové (2019) musi byt uc¢inéna s ohledem na:
e ucelnost
e nakladnost
e spolehlivost

Zakladem financ¢ni analyzy jsou finan¢ni ukazatele. Mizeme je definovat jako forma-

lizované zobrazeni hospodaiskych procest. Diky témto ukazatelim jsme schopni zjistit
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Ciselnou charakteristiku podniku. Ukazatele, které se vypocitavaji z GcCetnich vykazi maji
podobu penéznich jednotek a pomoci vypocetnich operaci mizeme vypocitat vysledky

v jednotkach casu ¢i procentech. (Riackova, 2019)

Vstupni ukazatele se od sebe 1is§i diky rozdilné obsahové struktute a schopnosti, diky
kterym jsme schopni vypocitat dulezité hodnoty pro podnik. (Rejnus, 2014) Délime je na
tf1 zakladni:

1. Absolutni

2. Rozdilové

3. Pomérove

2.7.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele mizeme vypocitat diky zjisténym datim obsazenych ve fi-
nan¢nich vykazech. Tato data rozliSuyme do dvou skupin. Prvni skupina jsou data sta-
vova, ktera vyjadiuji n€jaky stav veliCiny a je to napriklad rozvaha, kterd nam udava ur-
¢itou hodnotu majetku a kapitalu k danému dni. Druha skupina obsahuje data, kterd nam
poskytuji informace o udajich v néjakém intervalu a nazyvame je tokovymi daty. M-
zeme do této skupiny zaradit vykaz zisku a ztrat spolu s vykazem cash flow, jelikoZ oba

dva vyjadiuji trzby za uplynuly interval. (Kislingerova, 2010)
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza nam poskytuje jasny obraz o zkoumanych veli¢inach v Case,
a to vétsinou ve vztahu k danému minulému obdobi. Kvantifikace meziro€nich zmén diky
horizontalni analyze lze pomoci vyuziti indexti a diference. Aplikace téchto indext apod.
nam pomaha urcit o kolik procent se zménily zkoumané polozky, anebo o kolik se lisi
absolutni Cisla polozek. (Vochozka, 2020) Analyzu miizeme provadét meziro¢né, kdy
porovnavame dveé ¢i vice po sobé jdoucich obdobi, nebo za pa ucetnich obdobi. (Kislin-
gerova, 2010) Je zde také diraz na tvorbu dostatecné dlouhych ¢asovych fad, jelikoz
spravné dlouhé a vedené ¢asové fady mohou poskytovat vyrazné méné nesrovnalosti pii

interpretaci vysledku priklada. (Rackova, 2019)
V praxi dle Rickové mizeme pouzit fet€zové indexy:

Absolut.zména = hodnota v bézném obdobi — hodnota v ptedchoz.obdobi (1)
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Chceme-li vysledek dané zmény vyjadfit v procentech, pouzijeme vzorec relativni

zmeny, ktery se od vzorce absolutni zmény mirné 1issi a je nasledujici:
Relativni zména = (bézné obdobi - predchozi obdobi) [ predchoziobdobi (2)

e absolutni rist hodnoty polozek rozvahy ¢i vykazu zisku a ztraty jsme schopni

pozorovat diky rozdilové analyze v obdobi n a n-1
e relativni rist hodnoty polozky vypocitavame pomoci podilové analyzy
Vertikalni analyza

Jedna se o analyzu vztaht mezi jednotlivymi slozkami tcetnich vykaza za sledované
obdobi. (Ravinder, 2013) Vertikalni analyza se zamétuje 1 na zjisténi, jak se jednotlivé
casti majetku UCastnili na bilan¢ni sumé, a to v pripadé, ze mame k dispozici alespon dvé

casové obdobi. (Kislingerova, 2010)

Vhodné je také zminit bilan¢ni pravidla, které by méli manazefi podniku dodrzovat,
jestli cht&ji dosahnout prosperity podniku. Jedna se o pravidla, ktera nam formuluji do-

poruceni pro vzajemny vztah vybranych slozek aktiv a pasiv podniku. (Scholleova, 2017)

Zlaté bilancni pravidlo — ndam udava doporuceni, kterého by se mél kazdy podnik drzet,
a to sice ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan pouze z dlouhodobych zdroju, a
to stejné plati 1 pro kratkodoby majetek, ktery by mél byt financovan z kratkodobych
zdroji. Jedna se o pravidlo, které nam doporucuje mit sladéné zdroje majetku se samot-

nym majetkem. (Scholleovéa, 2017)

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika — toto pravidlo ndm naopak tik4, ze by sice podnik mél
vyuzivat vlastni i cizi zdroje, ale pouze za prfedpokladu, ze vlastni zdroje budou prevyso-
vat ty cizi. Aby bylo pfedchozi i toto pravidlo splnéno, znamenalo by to, ze podnik ma

v obou piipadech vice dlouhodobého majetku nez obézného. (Scholleova, 2017)

Zlaté pari pravidlo — je pravidlo, které doporucuje podniku vyuzivat vlastni kapital
pouze v té mife, kolik muze realné vlozit do dlouhodobého majetku. Idealni pfipad je
takovy, ze pouzijeme méné vlastniho kapitalu pro financovani dlouhodobého majetku a
to proto, ze by zde mél byt prostor i pro financovani cizim kapitdlem. Znamena to ve

finéle tedy to, ze VK by mél mit podnik méné nez DLM. (Scholleova, 2017)
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2.7.2 Rozdilové ukazatele

Ke zjisténi informaci o tom, jestli podnik ma k dispozici takové mnozstvi aktiv, ktera
jsou v takovém mnozstvi, ze prevysuji splatné zavazky, pouzivame dle Nyvltové (2010)

analyzu fondu finan¢nich prostiedkid. Do této analyzy se fadi tii vypocty.

CPP neboli &isté pohotové prostiredky pouzivame ke zjisténi schopnosti spole¢nosti
platit v daném obdobi v¢as své zavazky. Tento ukazatel se vypocita odectenim kratko-
dobych zavazkt od pohotovych penéznich prostfedk. Do pohotovych penéznich pro-
stiedcich se zahrnuje napt. hotovost v pokladné nebo penize na uctu, Seky, kratkodobé
terminované vklady apod. CPK — €isty pracovni kapital naopak zobrazuje riziko fi-
nancovani, jestlize je n¢jaka cast obézného majetku financovana z dlouhodobych
zdroji. Vypocita se diky odectenim kratkodobych cizich zdroji od obéznych aktiv.
(Nyvltova, 2010) CPPFF — ¢isty penézné-pohledavkovy finanéni fond ma oproti
ptedchozim analyzam slozitéjsi vypocet. Od ob&znych aktiv se odectou zasoby a ne-
likvidni pohledavky. Od tohoto vypoctu se nakonec odectou kratkodobé zavazky. (Ruc-
kova, 2012)

Rozdilové ukazatele pocitame jako rozdil polozky aktiv s polozkou pasiv a reprezentu;i
stav aktiv a pasiv k danému okamziku. Cisty pracovni kapital nam reprezentuje typicky
hlavni ukazatel, ktery se vypocita odectenim kratkodobych zavazka od obéznych aktiv.

(Réigkova, 2019)

CPP = pohotové penéini prostiedky - kratkodobé zdvazky A3
CPK = obé&sna aktiva - kratkodoba pasiva @
CPPFF = (ob&’na aktiva - zasoby — nelikvidni pohl.)- KZ 5

2.7.3 Pomérové ukazatele

Ukazatele, které jsou zalozeny na pométfovani jednotlivych vybranych ucetnich
vykazll se nazyvaji pomérové ukazatele. Miizeme je nazyvat jako zlomky, kam do Citatele
a jmenovatele dosazujeme jednotlivé polozky. (Cizinska, 2018) Abychom byli schopni
analyzovat veskeré vazby mezi ukazateli, jsme nuceni dat absolutni hodnoty do vzajem-
nych pomért, abychom mohli vypocitat pravé pomérové ukazatele. Usporadani téchto

ukazatelt muize byt paralelni nebo pyramidové. (Vochozka, 2020)
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,,Z matematického hlediska neni problém zkonstruovat jakykoliv pomérovy uka-
zatel, tedy jinymi sovy pomérit mezi sebou jakékoliv dvé vybrané polozky. Jedinou pod-

minkou je, aby Citatel daného zlomku nebyl roven nule. “ (Cizinska, 2018)
Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se Casto oznacCuji jako hlavni vypocet vynosnosti, navrat-
nosti, profitability ratio a jsou vypocteny pomérem konecné dosazené hodnoty podnika-
telské Cinnosti k n¢jaké zakladné neboli vstupu, ktera musi byt na obou stranach rozvahy
(muze se vyskytovat na stran¢ aktiv a pasiv zaroven). (Kislingerova, 2010) Ukazatel ren-
tability také pomaha podniku ziskat informace o poméru mezi riznymi kategoriemi hos-
podafeni a finan¢nimu vyuziti zdroju, které slouzi k dosazeni ziskt. V ptipadé zjisténé
ztraty nam tento ukazatel poskytuje dilezité informace, které vyuzivame ke zjisténi miry
ztratovosti vyuzitych zdroju, které podnik vyuzil pro financovani hospodarské Cinnosti.
(Martinovicova, 2019)

Rentabilita aktiv (ROA)

Znazortiuje produkeni silu podniku, vysledky hospodarské innosti, miru zdanéni
a poskytuje také moznost porovnani danych obdobi s mirou zdanéni a zadluzenosti. Radi
se mezi nejdulezitéjsi ukazatele pro podnikatele, investory a véfitele. Struktura produk¢ni

sily je dulezitou soucasti finan¢ni analyzy. (Martinovicova, 2019)
Obvykle se dle Kislingerové (2010) mizeme setkat s t€émito vzorci:
1. ROA = EBIT / Aktiva (6)
2. ROA = EBIT (1 — t) / Aktiva
3. ROA = EAT / Aktiva
4. ROA = EAT + uroky (1-t) / Aktiva
Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Tento ukazatel muzeme charakterizovat jako pfimy zdroj informaci o tom, kolik
provozniho hospodatského vysledku pred zdanénim jsme byli schopni dosahnout z jedné

koruny, kterou nam poskytli akcionafi a investofi. (Kislingerova, 2010)
ROCE = EBIT / (Vl. kap. + rezervy + dl.zavazky + dl.bankovni Gvéry ©))

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé Vochozky (2020)
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE muzeme klasifikovat jako jeden z nejdulezitéjSich vzorca, které zajima
pravé investory a akcionare. Diky tomuto ukazateli muzeme zjistit, kolik penéz (Cistého
zisku) investofi dostanou za jednu korunu investovanou do podniku. Udava miru toho,
jak moc se vlozeni kapitalu akcionafi vyplatilo. Timto ukazatelem muzeme zjistit, kolik
zisku po zdanéni pfipada na Castku vlastniho kapitalu. Musime pfesné vymezit vlastni
kapital, ktery zahrnuje zékladni kapital, 4zio a kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledek

hospodareni minulych let a vysledek hospodateni za ucetni obdobi. (Kislingerova, 2010)

Vyjadiuje nam pomeér mezi ziskem po zdanéni a vlastnim kapitalem podniku k da-
nému Casovému obdobi. Ziskovost vlastniho kapitalu ovliviiuje ziskovost podnikovych
trzeb, obratovost celkového kapitalu a financni struktura vyuzivanych zdroja. (Martino-

vickova, 2019) Vypocet tohoto ukazatele je dle Scholleové (2017) nasledovny:
ROE = Cisty zisk [ vlastni kapital 3
Rentabilita trzeb (ROS)

Jestlize analytik spole¢nosti nalezne v tomto ukazateli néjakou nezadouci situaci,
je velka pravdépodobnost vyskytu problému i v dalSich oblastech, jelikoz tento ukazatel
mefi celkovou efektivnost. Mizeme se setkat s dvéma ukazateli, diky kterym se tento

ukazatel dle Kislingerové (2010) vypocita:

ROS = EBIT [/ trzby celkem

ROS = EAT /trzby celkem 9
Prvni vzorec, ktery obsahuje EBIT se pouziva pii porovnani spolenosti s nesta-

lymi podminkami, kam mtzeme zatadit napf. podniky s odliSnym vyuzitim ciziho kapi-

talu. Druhy vzorec se hodné€ méni na zakladé odvétvi a povahy produktt. Je zadouci zkou-

mat ve vztahu k obratiim, a to pouze aktiv. (Kislingerova, 2010)
Ukazatele likvidity

Likvidita nam poskytuje informace o tom, jak je podnik schopny hradit své krat-
kodobé zavazky. Ukazatele likvidity poméfuji penize, které musime vynalozit na zapla-
ceni s tim, co musime zaplatit. Podle miry pozadované jistoty od méfeni, dosazujeme do
vzorce udaje. Do Citatele zadavame majetkové slozky s riznou dobou likvidity neboli

pfemeénitelnosti na penize. (Knapkova, 2017) Na druhou stranu pfili§ vysoka likvidita
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muze znamenat neefektivni vazanost zdroju, které jsme do podniku vlozili — zasoby, po-
hledavky a penézni prostredky jsou majetkovymi polozkami, které jsou k provozu €in-

nosti nezbytné, ale negeneruji sami vibec zadny zisk. (Cizanska, 2018)
Ukazatele likvidity se déli do tfi skupin:
1. Okamzita likvidita — cash ratio

Jako prvni stupei likvidity byva oznacena okamzita likvidita, ktera udava to nejuzsi
vymezeni likvidity. Do vzorce zadavame polozky typu penize na bézném uctu, volné ob-
chodovatelné cenné papiry, Seky apod. (Ruckova, 2019) Okamzita likvidita poskytuje in-
formace o tom, jaké kratkodobé zavazky jsme schopni zaplatit z likvidniho kratkodobého
finan&niho majetku a pen&znich zdrojd, které ma podnik k dispozici. (Cizinska, 2018) Dle

Scholleové (2017) je vzorec na okamzitou likviditu nasledovny:
Okamzita likvidita = pohot.plat.prostiredky /dluhy s okamZitou splat. 10)
2. Pohotova likvidita — acid test

Hodnoty vzorce pohotové likvidity jsou mensi nez u hodnot bézné likvidity, a plati
jedno pravidlo a to, ze u tohoto ukazatele sledujeme vyvoj v Case a v porovnani s podniky
stejného charakteru. (Cernohorsky, 2011) Vy3si hodnota je lepsi pro véfitele, naopak ne-

bude pro akcionate a vedeni podniku. (Ruckova, 2019)
Pohotova likvidita = OA - zasoby — naklady ptiStich obdobi /| KZ (11
Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé Sfakianakis (2022)

3. Bézna likvidita — current ratio

., Béznd likvidita vypovida o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své véritele,
kdyby proménil veskera obézna aktiva v daném okamZiku na hotovost. “ (Rickova, 2019)

Vétsinou se tento ukazatel pohybuje okolo hodnoty jedna, jelikoz kratkodoby ma-
jetek by mél byt spravné financovan kratkodobymi zdroji. Zavisi v§ak na zpusobu finan-
covani, mnozstvi zasob apod. (Cernohorsky, 2020) B&zna likvidita se d4 interpretovat i
tak, ze je to ukazatel, ktery ndm je velmi dobfe schopen urcit, zda je podnik dostatecné
vykonny ke splaceni i kratkodobych plateb, jestlize nastane ve vyvoji pokles. (Dorneanu,

2021)
Bézna likvidita = obézna aktiva/kratkodobé zavazky 12)

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé Kislingerové (2010)
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Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam poskytuji jasny obraz o tom, jak spole¢nost vyuziva své
investované financni prostiedky a jejich vazanost se slozkami kapitalu. Vypoctenim
téchto ukazateli muzeme zjistit poCet obratek zdroju, aktiv a dobu obratu spolecnosti.
Naslednym rozborem téchto ukazateld dosahneme odpovédi v tom, jak podnik hospodati

s majetkem a jejich slozkami. (Rackova, 2019)
Obrat aktiv

Pokud je vysledna hodnota tohoto vzorce vétsi nez 1, je to skvélé pro podnik,
jelikoz to znamena, ze celkova hodnota aktiv se obrati za rok neboli vyuzije. (Scholleova,

2017)
Obrat aktiv = trzby/aktiva celkem 13)
Obrat dlouhodobého hmotného majetku

Vzorec na obrat dlouhodobého majetku, nam poskytuje informace o efektivnosti
vyuziti dil¢ich ¢asti majetku a o kolik se obrati majetek v trzby za dané obdobi, pokud se

jedna o majetek, ktery ma podnik v dlouhodobém vlastnictvi. (Vochozka, 2020)
Obrat dlouhodobého majetku = trzby/dlouhodoby majetek (14)
Obrat zasob

Vzorec na obrat zasob nam po vypocteni poskytuje informace o jednotlivych po-
lozkach, které jsou v prub€hu roku vyskladnény a zaroven kvuli nasledné potiebé na-
skladnény. Pokud mame dostatek informaci o kazdé polozce, jsme schopni vypocitat ob-

ratovost zasob pro kazdou zvlast'. (Kislingerova, 2010)
Obrat zasob = trzby/zasoby s)
Doba obratu zasob

Vétsina podnikl si musi vypocitat i dobu obratu zasob, aby zjistili, kolik dni musi
u sebe drzet zasoby do doby jejich spotfeby na dany produkt nebo prodeje zakaznikim.
Zalezi poté jestli zasoby jsou brany v podniku jako polotovar, ktery jim slouzi pro konec-
nou vyrobu produktu anebo je to jiz prodejné zbozi. Pokud je zasoba brana jako hotovy

vyrobek, je tento vzorec bran jako indikator likvidity, coz znamena, ze poskytuje infor-

mace o poctu dnt do obdrzeni platby za produkt. (Vochozka, 2020)
Doba obratu zasob = zasoby / (trzby/360) (16)
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Doba splatnosti pohledavek

Ukazatel splatnosti pohledavek nam poskytuje informace o poctu dni, ve kterych
podnik nedostal za prodané vyrobky a poptipadé sluzby penize. V této dobé od predani
svych vyrobkt podnik dava odbératel obchodni uvér. Vypocet doby splatnosti pocitame
pomoci pohledavek, trzeb a celkovych dni v roce. (Scholleova, 2017)

Doba splatnosti pohledavek = pohledavky / (trzby/ 360) a7
Ukazatele zadluzenosti

ZadluZzenost predstavuje placeni aktiv pomoci cizich zdroja neboli dluhd. Stava
se tak napf., pokud podnik nema dost vlastnich zdroja na uhrazeni faktur dodavateli nebo
nakupuje aktiva, na které nema nasetfené vlastni prostredky. Na druhou stranu u velkych
podnikd, kde se to¢i mnohem vice penéz, neni vétsinou realné, aby podnik mél nasporené

takové mnozstvi penéz. (Kislingerova, 2010)

Jako indikator rizika slouzi praveé ukazatel zadluzenosti, ktery pomaha podnikim
k lep§imu prehledu o daném pomeéru mezi vlastnim kapitalem a cizimi zdroji. Kazdy pod-
nik nese vysoké riziko krachu, pokud se neustale vice zadluzuje. Doba splatnosti kapitalu
hraje velmi vyznamnou roli v podniku, jelikoz kazdy kapital ziskany s dlouhou dobou
splatnosti muze byt automaticky spojen s vysokymi naklady. Prave proto je pro podniky
nejvyhodnégjsi, jestlize maji k dispozici kratkodoby cizi kapital, protoze vychazi nejlev-

n&ji. Cim delsi je doba splatnosti, tim v&tsi je cena pro uzivatele. (Knapkova, 2017)
Zadluzenost I.= cizi zdroje [ vlastni zdroje (18)

Ukazatel zadluzenosti 1. je ukazatel, ktery nam vyjadiuje podil vlastniho kapitalu a
cizich zdroji. Nejbezpecnéjsi mira zadluzeni podniku je 40 % ciziho kapitalu v pomeéru

k vlastnimu. (Vochozka, 2020)
Zadluzenost I1.= celkové cizi zdroje [ aktiva 19)

Miru véfitelského rizika jsme schopni vypocitat pomoci tohoto druhého vzorce na

zadluzenost I, jelikoz se dava do podilu celkové cizi zdroje a aktiva. (Vochozka, 2020)
Urokové kryti = EBIT /nakladové troky (20)

Tento ukazatel spocitame diky vydéleni zisku pfed uroky a zdanénim nakladovymi aroky.
Poskytuje nam obraz o tom, jak je podnik schopny kryt uroky z ciziho kapitalo po tom,

co jsou zaplaceny veskeré naklady, které patii do produktivni ¢innosti podniku. Posledni
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vypocet zadluzenosti, ktery zde bude vypocten je ukazatel finan¢ni paky. (Scholleova,
2017)

Ukazatel finantni paky = pasiva [/ vlastni kapital (21)
2.7.4 Komparativni analyza — Spider graf

Po vypocitani zakladnich pomérovych ukazatelt (zadluzenost, aktivita, rentabilita
a likvidita) porovname tyto hodnoty s odvétvim, které jsme si zvolili podle podniku, kde
vypocitavame financni analyzu. Nasledn€ jsme schopni porovnat podnik s odvétvim c¢i
konkurenty podle vyslednych hodnot pomoci paprskového grafu neboli spider grafu.
(Knapkova a spol., 2017) Pro zpracovani této analyzy se hodnoty zatadi do Ctyf skupin a

jsou nasledovné:

Rentabilita - A Platebni schopnost - B

Al = Rentabilita vlastniho kapitalu B1 = Dynamika kryti zdroj

A2 = Rentabilita trzeb B2 = Okamazita likvidita

A3 = Rentabilita provozni ¢innosti B3 = Pohotova likvidita

A4 = Rentabilita aktiv B4 = Bézna likvidita

Financovani - C Aktivita - D

C1 = Debt/equity ratio D1 = Podil stalych aktiv

C2 = Kryti stalych aktiv D2 = Doba obratu aktiv

C3 = Doba obratu zavazkl D3 = Doba obratu pohledavek

C4 = Vlastni financovani D4 = Dobra obratu zasob (22)

Sice je stanoven specificky vybér ukazatell, které se do spider grafu zaznamenavaji, ale
vybér ukazatelt vZdy zavisi pouze na ucelu analyzy, a v né€kterych piipadech se dokonce

vyrazné odchyluje od ustalené podoby. (Kubickova, 2006)
2.7.5 Analyza souhrnnych ukazatel(
Pyramidova soustava ukazatelu

Jako vrchol této soustavy se vétSinou oznacuje rentabilita vlastniho kapitalu, nebo
pfidana hodnota. Nasledné vypocty jsme schopni vypocitat logaritmickou metodou pres
software, ktery je k tomu uzptusobeny. Odpovédna osoba ma za kol pouze jasnou inter-
pretaci vysledkt, podani navrhi na piipadnou zmeénu a inovaci, diky kterym bude podnik
schopen zvysSovat svoji vykonnost. Tento ukazatel vyuzivame pfi klasifikaci vyvoje pod-
niku v Case nebo pii mezipodnikového srovnani. Nejznaméjsi ukazatel pyramidové sou-

stavy je pravé Du Pontliv rozklad ukazatele ROA. (Vochozka, 2011)
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Logaritmicka metoda vypoctu
ROE = (VH ucetniho obdobi/ trzby celkem) * (trzby/aktiva) * (aktiva/VK.)

ROE = AROE * (In1 ROS/In1 ROE) + AROE x (Inl 0A/InI ROE) + A ROE x
(InI Fin. Pdka/In | ROE) (23)

Du Pont analyza

Du Pont rozklad je pojmenovany podle spole¢nosti, kde byl prvné pouzit a zara-
zujeme ho do pyramidové soustavy finan¢nich ukazateld. Cely postup Du Pontovi ana-
lyzy spociva v tom, ze se vybere hlavni ukazatel, ktery se dale rozlozi na jednotlivé uka-
zatele, a pomoci téch jsme schopni urcit faktory, které nam ovliviiyji dané hodnoty vr-
cholového méfitka. Byl vyvinuty za ucelem spojeni vykonnosti podniku spolu se speci-
fickymi aspekty fizeni podniku. (Peterson, 1999) Obrazek €. 2 znazortiuje rozklad ukaza-

tele ROE.

Obrazek 2 - Rozklad ROE

ROE
Kapital / vl.
ROA . aplta- /,v
Kapital
Zisk / Trzby X Obrat aktiv
. v Celkova
Cisty zisk : Trib Cisté trzb

isty zis rzby isté trzby aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacka (2007)
2.7.6 Bankrotni a bonitni modely

Bankrot podniku je vyznamny problém pro obchod, administrativu a samoziejmé
i ekonomiku. Prvni zaznamenani bankrotu se povedlo v roce 1968 prostrednictvim ted’
jiz zndmého Altmanova modelu, ktery je zalozen na vicerozmérné analyze. Od této doby
se vynalezlo spoustu modelu k predikci bankrotu pro rizné spole¢nosti, a to diky riznych

statistickych a teoretickych metod. (Ullah, 2021)
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Bonitni modely
Kralickuv test

Ke zjisténi vysledku tohoto testu musime mit k dispozici nekolik ukazateld, které
jsme schopni zjistit z rozvahy a vykaza pfijmu a nakladd. K ocenéni pouzivame dva uka-
zatele financni stability a dva ukazatele efektivnosti podniku. Po zjisténi bodi mizeme
dle tabulkového hodnoceni zjistit, jak na tom zkoumany podnik je. Umoziiuje nam zjistit,
ktery ze skupiny indikatori maze negativné ovlivnit celkovou uroven platebni schop-
nosti. (Polo, 2014) Stupnice hodnoceni ukazatell je prfiloZzeno v piiloze ¢. 1 Dle Sedlacka

(2007) se Kralickav rychly test pocita se vzorci:

Kvota vlastniho kapitalu = vlastni kapital / celkova aktiva 24)
Doba splaceni dluhu = (CK — kratk. fin.majetek) /bilan¢ni CF (25)
Cash flow v % trzeb = cash flow [/ trzby (26)
ROA = (VH po zdanéni + uroky (1 — danova sazba)) /aktiv 27)

Bankrotni modely
Altmanuv model

Jeden z klasickych bankrotnich modelti je Altmantv model, ktery se zabyva ten-
denci podniku k bankrotu. Tento model je velmi snadny na vypocty a fadi se proto mezi
velmi oblibené modely. Pivodni hlavni myslenkou bylo zjistit, jak se od sebe odlisuji
bankrotujici podniky od téch s pravdépodobnostni bankrotu minimalni. Lze ho vyuzit
jako nastroj pro zjisténi iveérovych rizik a dodatek financni pomérové analyzy. (Ruckova,
2019) Tento model byl dfive ur€en pouze pro nevyrobni a servisni spolecnosti, jelikoz
pro vyrobni podniky nemél vyznam. Po nekolika tpravach se da model vyuzit i u nevy-

robnich spoleCnosti a podnikt poskytujici sluzby. (Karamzadeh, 2013)

Tyto bankrotni modely oznaCujeme ,, Z-score “ a patii mezi ty bankrotni modely,
které jsou ze vSech nejznaméjsi. Vysledek vypocti nazyvame ,, Altmaniiv koeficient ban-
krotu “, ktery lze vypocitat diky dosazenim péti hodnot financnich ukazatel do rovnice.

Rovnice v Altmanové modelu nazyvame rovnicemi divéryhodnosti. (Rejnus,2014)
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Rejnus (2014) udava dvé zakladni verze bankrotnich model(:

e Prvni model je orientovany pouze na akciové spolecnosti, u kterych je zjistitelny

kurz akcii. Vzorec na tento model je nasledovny:
Z — score = 1,2.X1 + 1,4.X2 + 3,3.X3 + 06.X4 + 1,0.X5 (28)
Zroj: Rejnus (2014)

e Druhy model vyuzivaji spolecnosti, které¢ nejsou akciové nebo neobchoduji na

burze

Z —score = 0,717 x X1 4+ 0,847 * X2 % 3,107 * X3 x 0,420 * X4 + 0,998 x X5 (29)
Zdroj: Sedlacek (2007)

Jako jeden z dalSich pouzivanych z — skore je dle Ruckové (2021) modifikovany tvar,
ktery je nejvice vhodny, pokud nemame uplnou znalost o trzni hodnoté zkoumaného pod-

niku. Rovnice tohoto Z — skore v modifikované verzi zni nasledovné =

Z - skére = 6,56 * x1 + 3,26 * x2 + 6,72 * x3 + 1,05 * x4 30)
O sazené proménné jsou nasledujici:

X1 = ¢isty pracovni kapital / celkova aktiva

X2 = nerozdéleny zisk / celkova aktiva

X3 = zisk pted zdanénim a uroky (EBIT) / celkova aktiva

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy

X5 = celkové trzby / celkova aktiva

Vysledky se porovnavaji s hodnotami v tabulce:

Tabulka 1 - Vysledné hodnoty Altmanovy analyzy

Z2>29 podnik md Zadouci situaci
12<7<29 Sedd zéna nevyhranénych vysledki
2<1,2 podnik vykazuje zndmky bliZiciho se bankrotu

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé Rickové (2019)
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Taffleruv model

Taffleriv model se rozdé€luje na dva tvary, a to na zakladni a modifikovany. Obé metody

pocitaji s Ctyfmi pomérovymi ukazateli. (Ruckova, 2019)
1. Zakladni tvar Tafflerova modelu:

ZT(z) = 0,53« EBT /KD + 0,13 « OA/CZ + 0,18 « KD /CA + 0,16 *

(FM - KD) / PN (31)
Zdroj: Ruckova (2019)

OA = obé&zna aktiva

CZ = cizi zdroje

KD = kratkodobé dluhy

CA = celkova aktiva

FM = finan¢ni majetek

PN = provozni naklady
Pokud bude vysledek mensi nez 0 = velka pravdépodobnost bankrotu a naopak.
2. Modifikovana verze modelu:
ZT(z) = 0,53« EBT /KD + 0,13« 0A /CZ + 0,18 *x KD /CA + 0,16 * Trzby/CA (32)

Pokud bude vysledek mensi nez 0,2 = pravdépodobnost bankrotu podniku

Pokud bude vysledek vétsi 0,3 = znamena mala pravdépodobnost podniku
Model IN — Index duvéryhodnosti

Model vymysleli manzelé Neumaierovi a stejn€ jako Altmaniv model se vypocita po-
moci jedné rovnice a naslednému vyhodnoceni vysledka. (Rickova, 2019) Modely IN
prosly podle Hajka (2022) nekolika fazemi. Prvni byl vyvinut index IN95, ktery se zame-
fuje na spolecnost z pohledu véfitele. Dale byl zde index IN 99, ktery naopak zkoumal
podnik z pohledu vlastnika a jde o bonitni model. Tento model naznacuje udrzitelnost a

konkurenceschopnost spole¢nosti.
IN95 =0,24%*A+0,11*B+7,61*xC+048+*D +0,1*E + 1192« F (33)

Dle Sedlacka (2007) jsme schopni interpretovat z vysledné tabulky tfi mozné vysledky —
podnik vykazuje velmi uspokojivou finanéni situaci, poté je takzvana Seda zona, kde pod-
nik zatim nespéje k bankrotu a ani nema vyborné vysledky. Jako posledni jsou vysledky,

které nam jasné ukazuji, ze podnik ma existencni problémy a bankrotuje.
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Index INO5 je dle Sedlacka (2007) je nejlepsi pro prumyslové podniky a byl vyvinut

v roce 2004. V tomto modelu je zakladni rovnice nasledujici =

INO5 = 0,13 * A + 0,04 x B + 3,97 « C + 0,21 + D + 0,09 = E (34)
IN > 1,6 = zadouci tendence

0,9 <IN < 1,6 =Seda zona

IN < 0,9 = blizici se bankrot
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3 Cil a metodika prace
Cil prace

Cilem prace je vypocitat financni analyzu vybraného podniku, vyhodnotit fi-
nan¢ni situaci podniku a posoudit hlavni zdroje neefektivnosti v souvislosti se zaméfenim

podniku.
Metodika prace

Bakalarska prace je rozdélena na dvé ¢asti, teoretickou a praktickou. Prvni ¢ast se
zamétuje na literarni reSersi, kterd ma za cil seznamit Ctenare se zakladni problematikou
daného tématu. Sklada se z informaci o samotné finan¢ni analyze, jejich internich a ex-
ternich uzivatelich, a o stézejnich podkladech, diky nimz je mozné vyhodnotit spravnost
zavéru z aplikovanych metod z praktické Casti bakalarské prace. V praktické Casti jsou
pouzity veskeré teoretické poznatky k vypocteni celkové finan¢ni analyzy vybraného
podniku, kterym je Lovochemie a.s. Na zakladé vysledki jsou vyvozeny zavéry a navr-

zeno doporuceni k eliminaci neefektivnosti.

Na zacatku praktické ¢asti je popsan podnik, na ktery se bude vztahovat celkova finan¢ni
analyza. Je zde uvedena charakteristika, hlavni ¢innosti a struktura spole¢nosti. Informace
o podniku jsou Cerpany z vefejné dostupnych informaci, z webové stranky spolecnosti a
jejich vyro€nich zprav.

Nasledné se jiz prace zaméfuje na vypocty jednotlivych analyz. Ty jsou vztazeny ke sle-
dovanému obdobi, konkrétné r.2017 az 2021. V roce 2020 mél podnik diky problémim
ve vyrobe velké propady, tudiz pro vétsi objektivnost je v bankrotnich a bonitnich mode-

lech ptidan rok 2016.
Postup praci

Nejprve zde bude vypocitana horizontalni analyza a vertikalni analyza rozvahy a vykazu

zisku a ztraty spolecnosti v 5 ti letém sledovaném obdobi od roku 2017 az 2021. Jednot-
livé polozky rozvahy a VZZ budou vyjadieny v relativnich i absolutnich zménéch. Hori-
zontalni analyza pasiv spolu s vertikalni a horizontalni analyzou VZZ maji vysledky v ab-
solutnich hodnotach, kvuli lepsi Citelnosti, uvedeny v tabulkach v pfiloze. Zmény jed-
notlivych polozek v absolutni hodnoté budou vypocteny podle vzorce (1) a v relativni

hodnoté podle vzorce (2).
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Nasledovné se prace bude vénovat vypoctim rozdilovych ukazateld. Jako prvni zde bude

vypocten ukazatel CPP (3), dale budou nasledovat ukazatele CPK (4) a CPPFF (5). Poté

nasleduji pomérové ukazatele aktivity, rentability, likvidity a zadluzenosti. Rentabilita
aktiv, ktera je povazovana dle Vochozky (2020) za klicové méfitko, bude zde vypoctena
pomoci vzorce (6) uvedeném v literarnim prehledu prace. Jako dalsi ukazatel rentability
nasleduje ukazatel rentability investovaného kapitalu dle vzorce (7). ROE, které nejvice
zajima investory je zde vypocteno vzorcem (8). Rentabilita trzeb ma v literarni reSersi
uvedeny dva mozné vzorce. ROS bude v praktické ¢asti spocitano dle prvniho vzorce (9),

ktery ma ve vypoctu EAT.

Ukazatele likvidity zde budou vypocteny vSechny tfi. Jako prvni bude spocitana okamzita
likvidita neboli cash ratio pomoci uvedeného vzorce (10). Nasleduje vzorec (11) pro po-
hotovou likviditu, ktery kdyz vykazuje vyssi hodnoty, je pro véfitele zadouci. Bézna li-
kvidita neboli current ratio, ktera vypovida o schopnosti uspokojit své véfitele (Ruckova,

2019), zde bude vypoctena podilem kratkodobych zavazkl k obéznym aktivim (12).

V ptedposledni ¢asti vypoctli pomérovych ukazatelli se budeme vénovat ukazatelim ak-
tivity. Diky témto ukazatelim lze zjistit, jak dana spoleCnost vyuziva investované fi-
nancni prostfedky, a jak se vazou k jednotlivym slozkdm kapitalu. Pro vypocty aktivity
podniku jsou pouzity vzorce obratu aktiv (13), kde jsou trzby vydéleny celkovymi aktivy,
obratu DHM (14), kde jsou naopak trzby vydéleny dlouhodobym majetkem. Nasleduje
vypocet obratu zasob (15), pomoci trzeb, které jsou vydéleny zasobami, a jako dva po-
sledni vypocty jsou uvedeny ukazatele doby obratu zasob (16), a doby splatnosti pohle-
davek (17).

Posledni pomérovy ukazatel bude zadluzenost. Tento ukazatel ndm poskytne informace
o tom, jak podnik plati sva aktiva, a jaky je pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji pomoci
vzorce zadluzenosti 1. (18). Vypocet zadluzenosti II. (19) ma naopak v podilu celkové
cizi zdroje a aktiva. Jako posledni ukazatel, ktery zde bude vypocten, je urokové kryti

pomoci vzorce EBIT / nakladové uroky (20).

Poté bude nasledovat pyramidovy rozklad ukazatele ROE. Rentabilita vlastniho kapitalu

je zde rozdélena na soucin ROA a finan¢ni paky. Finan¢ni paka v tomto pfipadé je vy-
poctena pomoci vzorce (21) a ukazatel rentability aktiv podle vzorce (6) z literarniho pte-

hledu. Ukazatel ROA bude poté rozdélen na rychlost obratu aktiv spolecnosti dle vzorce
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(16) a rentabilitu trzeb dle vzorce (9). Ke zjisténi potfebného vlivu zde bude pouzit vzorec

(23) z literarniho ptrehledu. Du Pont rozklad je zde rozlozen podle obrazku ¢. 2

Dalsi pouzité metody budou vybrané bankrotni a bonitni modely. Prvni bankrotni model

bude vypocten Altmantv z — skore. Kvili specificnosti vybraného podniku bude vybrana
modifikovana verze tohoto ukazatele (30). Druhé z — skore je vypocteno dle Sedlacka
(2007), které je podle vzorce (29) upravené pro spolecnosti, které neobchoduji s akciemi
na trhu. Dale zde bude vypoctena modifikovana verze Tafflerova modelu (32). V literarni
casti je pro porovnani uveden i zakladni tvar Tafflerova modelu (31). Na zavér bankrot-
nich modela se bude tato prace vénovat modelim IN, které vymysleli manzelé Neumaie-
rovi. Stejné jako Altmantv model se vypocte podle jedné rovnice, diky které jsme schopni
vyhodnotit vysledky. Téchto modelt je cela fada, ale kvili analyzované spolecnosti bude
zde vypocitan Index INOS (34) a Index IN95 (33) Jako posledni bude vypocten bonitni
model, ktery se nazyva Kralickiv Quicktest, ktery diky 4 vypo¢tim budeme schopni zjis-
tit celkovou bonitu podniku za sledované obdobi. U tohoto modelu se vypocitava kvota
vlastniho kapitalu (24), doba splaceni dluhu (25), Cash flow v % trzeb (26) a rentabilita
vlastniho kapitéalu (27)

Pro porovnani spole¢nosti s odvétvim bude vypoctena Spider analyza. Diky grafickému
zobrazeni poskytuje Citelny obraz o tom, jak si spole€nost v porovnani s odvétvim vedla.
Bude zde posouzeno nékolik ukazateld (22), které jsou uvedeny v literarni Casti. Data,
ktera se tykaji odvétvi, budou pouzita z dostupnych zdroji Ministerstva prace a obchodu.

V zavéru prace budou uvedeny pripadné navrhy pro zlepSeni financni situace podniku.
Pfesny postup vypocta:

1. Vliv piijatych dotaci na hospodateni spolecnosti

2. Horizontalni analyza rozvahy

3. Vertikalni analyza rozvahy

4. Horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty

5. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

6. Analyza vykazu Cash flow

7. Rozdilové ukazatele

7.1. Cisty pracovni kapital
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7.2. Cisté pohotové prostiedky

7.3. Cisty penézné — pohledavkovy finanéni fond
8. Pomérové ukazatele

8.1. Rentabilita

8.2. Aktivita

8.3. Likvidita

8.4. Zadluzenost
9. Pyramidovy rozklad ukazatele ROE
10. Bonitni a bankrotni modely

10.1. Altmanovo Z — skore

10.2. Tafflertv model

10.3. Model IN

10.4. Kralickiv Quicktest

11. Porovnani s odvétvim
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3.1 Charakteristika spole¢nosti

Nazev spolecnosti: Lovochemie, a.s.

Sidlo: Terezinska 57,410 02 Lovosice
Pravni forma: akciova spolecnost
Identifikacni Cislo: 491 00 262

Pfedseda piedstavenstva: Ing. Petr Cingr
Zakladni kapital: 1141382 K¢
Den zapisu spolecnosti: 1. listopadu 1993
Cinnosti spolenosti

Spole&nost Lovochemie, a.s. je v Ceské republice nejvétsim vyrobcem hnojiv, coz podle
CZ — NACE odpovida klasifikaci 20, ktera znaci vyrobu chemickych latek a chemickych
pfipravkil. Svym zaméfenim a vyrobou pfispiva v nejvetsi mife k rozvoji Ceského zemé-
délstvi. Momentalné je vyroba spoleCnosti zaméfena na vyrobu a prodej dusikatych a
viceslozkovych hnojiv v pevné a kapalné formé, ktera ma nyni podil na celkovém obratu
firmy pres 80 %. Lovochemie, a. s. se zaméfuje na kvalitu svych produktt, neustalé ino-
vace za uCelem vyroby stale vice vyrobka v nejlepsi kvalité a spokojenosti zakaznika.
Spolecnost vlastni konglomerat Agrofert Holding. Tento podnik ma dcefinou spole¢nost
Bluechem, a.s., ktera se zabyva projek¢ni ¢innosti. Pod koncern Agrofert, a.s. patfi mimo

jiné 1 Penzion Labska, a.s.

Podnik fesi mnoho vyzkumnych a vyvojovych projektt, diky kterym spolupracuje s fa-
dou vetejnych ¢i soukromych instituci spolu s vysokymi Skolami. Vyzkum a vyvoj zde
vede vyrobni usek. Spole¢nost VUCHT, a.s. je Vyzkumny ustav chemické technologie,
ktera se zaméfuje na oblast aplikace polymert, optimalizace chemicko-technologickych
procesu a vyzkumu a vyvoje procesu pro pripravu chemickych latek. Ve spole¢nosti Lo-
vochemie, a.s. zajistuje zakladni a aplikovany vyzkum. Mezi hlavni ¢innost podniku ma-
Zeme uvést jeji snahu o snizeni emisi do veskerych slozek zivotniho prostredi, zvySeni
bezpecnosti prace spolu s ochranou zdravi svych zaméstnanct a dulezitou prevenci zne-
Cisténi prostredi. SkuteCnost, ze jsou vSechny ¢innosti podniku dle systému ochrany zi-
votniho prostiedi v souladu s platnou Gpravou normy CSN EN ISO 14001 spole&nost do-

klada v pravidelnych intervalech.
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Cile spolec¢nosti

Mezi hlavni cile spolecnosti patfi v roce 2022 dosazeni stanoven¢ho zisku a dalsich du-
lezitych ukazatell, které byly stanoveny v planu spolecnosti. Z hlediska dosazeni cile ve
finan¢ni oblasti se celkova produkce firmy zaméfila na zajisténi vSech provoznich a in-
vesti¢nich potieb. Personalni oblast ma za cil dosazeni zaméstnancti na co nejvice vol-

nych pozic, které ma momentalné k dispozici.
Hlavni faktory, které by podle spole¢nosti mohly dosazeni stanovenych cilti ovlivnit jsou
nasledujici:

e Vyvoj na trhu hlavnich vyrobnich komodit

e Vyvoj sménného kurzu Ceské koruny viici euru

e Vysoka cena emisnich povolenek

e Rostouci cena energii (elektrické energie a zemniho plynu)

e Klesajici poptavka po hnojivech
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Odvétvi chemického prumyslu

Produkce chemickych latek a piipravka je v Ceské republice jednim z nejvyspélejsich a nejrych-
leji se vyvijejicich primyslovych odvétvi. Nejvétsi skupina v CZ — NACE 20 je skupina 20.1,
kam je zarazena i Lovochemie, a.s. a mnoho dalSich firem jako napf.: Unipetrol RPA, s.r.0., Synt-
hos Kralupy, a.s., Deza, a.s., Synthesia, a.s., Spolana, s.r.0. a mnoho dalSich. Tato skupina se
zam¢éfuje na produkci chemickych latek, hnojiv, sloucenin z dusiku a v primarnich formach vy-

rob¢ plastu a syntetického kauc¢uku. (MPO, 2018)

Co se tyc¢e vyvoje tohoto odvétvi, tak byl z velké Casti privatizovan a do velké ¢asti odvétvi vstou-
pil zahraniéi kapital. Pro zlepSeni a vétsi rozvoj chemického pramyslu v Ceské republice je dale-
Zit¢ zajistit potfebné prostiedky do védy, vyzkumu a novych inovaci, jelikoz cely primysl je pod

velkym konkurenc¢nim tlakem. (MPO, 2018)

V nasledujicim grafu ¢€.1 jsou znazomény trzby z chemického odvétvi. Graf byl zpracovan na
zakladné udaji z Panorama zpracovatelského prumyslu. Hodnoty jsou uvedeny v mld. Nejvétsi
vliv na celkové trzby maji trzby z prodeje vlastnich vyrobku a trzeb, jelikoz se toto odvétvi za-

mgéfuje na zpracovani surovin.

Graf 1 - Trzby chemického odvétvi v mld. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO
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4 Analyza spolecnosti

V nasledujicich kapitolach jsou aplikovany rizné metody financni analyzy, které jsou
uvedeny v teoretické Casti. Diky t€émto analyzam mizeme vyhodnotit financni situaci

podniku.
4.1 Dotace

Spolecnost ve vSech sledovanych letech Cerpala dotace na provoz. Jednalo se o dotacni
programy Epsilon a podporu zamé&stnanosti Antivirus A. Program Epsilon je vyzkumné
— vyvojovy projekt CRF hnojiv. Antivirus A je rezim pro nucené omezena provozu a
karanténu, a byl podnikem Cerpan pouze v roce 2020 kvili Covidu — 19. Graf €.1 zobra-
zuje vysi celkovych Cerpanych dotaci, které spole¢nost Cerpala za sledované obdobi.
Vliv dotaci na rentabilitu trzeb je uveden v podkapitole pomeérovych ukazatelt v tabulce

¢. 15.

Graf 2 - Dotace v K¢
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Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé vyrocni zpravy

Z grafu muzeme vidét, ze spolecCnost prijala nejméné dotaci v roce 2018, kdy celkova
vySe dosahovala 465 000K¢. Naopak nejvyssi piijata dotace byla v roce 2021, kdy cel-
kové vysSe dosahovala celkem 1 865 000 K¢.

Pro lepsi prehlednost je zde uvedena tabulka €. 2, kde je porovnan vysledek hospodareni

s pfijatymi dotacemi a bez nich.
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Tabulka 2 - Hospodarsky vysledek s a bez dotaci

2021 2020 2019 2018 2017
Hospodarsky vysledek s dotacemi 32337000 K& |-135413 000 K& | 215253 000 K¢ | 1765000 KE | 90 879 000 K¢
Hospodarsky vysledek bez dotaci 30472000 K& |-136 958 000 K& | 214 320 000 K¢ | 1300000 K& | 90 367 000 K¢

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé vyrocni zpravy

Spolecnost by byla v kladnych ¢islech 1 bez dotaci po celé sledované obdobi kromé

roku 2020, kdy jim ani piijaté dotace nepomohli ke kladnému vysledku hospodateni.
4.2 Horizontalni analyza rozvahy

V této podkapitole bude provedena horizontalni analyza rozvahy, ktera se zamétuje na
absolutni a relativni zmény polozek v rozvaze. V tabulkach 3 a 4 jsou vypocteny relativni

hodnoty zmén horizontalni analyzy aktiv a pasiv.

Tabulka 3 - Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza Relativni hodnoty v %

Ll 2021 2020 2019 2018 2017
Aktiva celkem 3,41 -8,57 0,96 3,56 10,15
B. Dlouhodoby majetek -4,85 -2,55 -0,42 1,25 7,45
DNM -14,37 39,90 130,96 60,79 22,91
DHM -4,16 -4,16 2,18 0,76 7,30
DFM 65,67 199,82 0,00 0,00 43,42
C. Ob&ina aktiva 38,02 27,42 5,61 11,89 21,82
Zasoby 32,80 227,45 26,69 52,10 7,18
DI. Pohl. 0 0 0 0 0
Kr. Pohl. 60,44 -42,55 22,95 -6,00 61,34
Penézni prostiedky 18,75 51,25 44,69 108,27 72,44
D. Casové rozlideni 118,25 -49,40 3,94 40,41 -1,25

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat

Aktiva podniku béhem obdobi rostla az na rok 2020, kde celkova aktiva klesla o skoro
8,6 %, cozje v meziro¢ni zmeéné pokles az vice jak pal milionu korun. Situace se nasledny
rok zlepsila a spolecnost zvysila sva celkova aktiva od roku 2016 o 3,41 %, ktera odpo-
vidaji hodnoté 528 963 K¢. Mezi hlavni pfiiny zvySeni aktiv patii narast dlouhodobého
majetku v roce 2017 az 2018 a navySeni ob&znych aktiv za vSechny vypoctené roky
kromé roku 2020. Penézni prostiedky vykazovaly na zacatku roku 2017 zapornou hod-
notu kvuli ¢erpani kontokorentniho uvéru u Komercni banky, ktery je v rozvaze vykazan
jako kratkodoby bankovni uvér. V priloze €. 1 je uvedena tabulka s mezironimi zménami

aktiv.
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Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby hmotny majetek se v roce 2019 az do roku 2021 zmenSil kvili upraveni oce-
néni majetku vzhledem k jeho nizsi hodnoté pomoci opravnych polozek na vrub nakladu.
Dlouhodoby finan¢ni majetek v roce 2017 vzrostl diky rozhodnuti o navyseni zakladniho
kapitalu spole¢nostt BLUECHEM, a.s. o ¢astku 2 mil K¢, diky upsani 1 ks kmenové ak-
cie. Stejné tak vzrostl v roce 2020 o 13,2 mil K¢, a to diky koupeni akcii spolecnosti
Penzion Labska, a.s. na zdkladé kupni smlouvy. Nasledny rok byla akcie prodana za

13 006 000 K¢.
Obézny majetek

Obézna aktiva se od roku 2017 postupné zvétSovala a az na rok 2020 méla pfiznivou
tendenci. Na zacatku roku 2020 vypukla pandemie COVID — 19, proto je zde takovy
nahly propad, jelikoz se spoleCnost soustredila na zajisténi bezpecnosti a ochrany zdravi
svych zaméstnancu spolu se zachovanim normalniho chodu klicové vyroby. Nicméné
podle zjisténé inventarizaci na konci roku bylo zji§téno, ze rozdily u hromadnych surovin
a hotovych vyrobka nevybocily z tolerovanych odchylek spolecnosti. Zasoby se snizily
v roce 2020 o 274 622 K¢, a stejné tak doslo ke snizeni kratkodobych pohledavek o 222
339 K¢, a to v obdobi od roku 2018 do 2020. Finan¢ni majetek byl na zacatku sledova-
ného obdobi v roce 2017 o 72,44 % mensi nez v pfedchozim roce, a to diky investiCnimu
projektu. Casové rozliseni aktiv zahrnuje hlavné naklady spojené s pojisténim majetku

spoleCnosti.
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Tabulka 4 - Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza Relativni hodnoty v %

pasiv 2021 2020 2019 2018 2017
Zména pasiv 3,41 -8,57 0,96 3,56 10,15
A. Vlastni kapital 0,77 -3,94 6,22 -0,13 2,68
ZK 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kap. Fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku -46,59 143,98 43,49 -84,74 1,52
VH min. let -5,80 9,44 -0,21 4,13 3,04
VH bézného Uc¢. obd. -123,88 -162,91 12095,64 -98,06 38,26
B. Cizi zdroje 6,65 -13,65 -4,24 7,50 19,35
Rezervy 2068,57 26,64 -58,62 95,50 -32,32
Dlouh. Z4v. 1,17 -14,36 31,59 2,24 -82,69
Kratk. Zav. -7,18 -13,79 -5,49 7,27 75,57
Zav. z obchod. vztahl -33,98 51,46 -33,98 42,70 -14,38
Bankovni Uvéry -31,58 -19,81 3,22 77,41 -1,14
C. Casové rozligeni -23,47 33,01 63,00 -32,68 -16,17

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé rozvahy spolecnosti

Z tabulky ¢. 4 mizeme vycist, ze celkova pasiva se kazdorotné zvysovala s vyjimkou
roku 2020, kdy klesla o témét 587 000 K¢. Celkové se pasiva od roku 2017 zvysila 0 3,41
%. Vlastni kapital vzrostl za sledované obdobi pouze 0 0,77 %. Podnik vice vyuzival cizi
zdroje, které vykazovaly na konci sledovaného obdobi zvySeni o0 6,65 %. Kolisavé hod-
noty vykazovaly jak fondy ze zisku, tak vysledky hospodaieni. Ubytek u VH min. let
nastal na zakladé rozhodnuti o rozdéleni zisku z roku 2018 (ptidel do Statutarnich a ostat-

nich fondu). V priloze €. 2 je uvedena tabulka s mezirocnimi zménami pasiv.
Vlastni kapital

Vlastni kapitdl mél ve vétsing let rostouci vyvoj. K poklesu doslo v roce 2018 a 2020
(vroce 2018 0 0,13 % a v roce 2020 0 3,94 %). V roce 2018 spolecnost dokoncila strate-
gicky investi¢ni plan v oblasti granulovanych hnojiv. Diky této investici se zvedla dlou-
hodoba profitabilita spoleCnosti. Rok 2019 tedy podnik povazoval jako jeden z velmi
uspesnych, nebot’ oproti roku 2018 doslo k navySeni zisku, ktery se stal nejlepsi za po-
sledni ¢tyfi roky. Velmi pozitivné hodnoceny byl 1 zacatek roku 2020. Zvrat piiSel v druhé
poloving roku 2020, kdy diky technickym problémim ve vyrobé doslo k mensimu ob-
jemu vyroby, tudiz i k celkovému mensimu zisku. Vypadky této vyroby byly kompenzo-

vany nahradnimi nakupy, coz se velmi silné promitlo ve vysledku hospodareni. Do vyvoje
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spoleCnosti negativné zasahly i ceny energii, coz zapficinilo zvySeni cen surovin pro vy-
robu hnojiv. Zakladni kapital spolu s kapitalovymi fondy se v pribéhu sledovanych let

nezménil.
Cizi zdroje

Kolisavy efekt mély rezervy v roce 2017 0 32,32 % a v roce 2019 0 58,62 %. Rezervy se
v roce 2021 zvysily oproti roku 2017 o témér o 375 000 K¢, coz je nejvétsi narast za
poslednich 5 sledovanych let. Pfi¢ina vzniku tak velké rezervy zapficinily vyssi ceny vy-
robnich nakladt (zvySovani cen vstupnich surovin) a zarover i soucasn€ uzavienych
smluv na prodej vyrobka v cenach, ktery byly dohodnuty pied cenovym nartstem vstup-
nich surovin. Tato rezerva je tedy vytvorena na mozné budouci ztratové obchody. V roce
2018 a 2019 byly Cerpany bankovni Gvéry na financovani investi¢nich potfeb. V nasle-
dujicich letech dochazi k neustalému snizovani bankovnich avért, které ma piiznivy do-

pad na hospodateni spolecnosti.
Kratkodobé zavazky

Hodnoty kratkodobych zavazku rostly v prvnich dvou sledovanych letech. Od roku 2019
byl zde jiz zaznamenan klesajici vyvoj. Od roku 2017 kratkodobé zavazky dosahly sni-
zeni 0 7,17 %, coz je v piepoctu 188 870 K¢&. Podobné kolisavé hodnoty byly zazname-
nany u zavazkt z obchodnich vztah, kde jejich hodnota za sledované obdobi klesla az o
33,39 %. Tyto hodnoty se odrazi od investi¢nich projektt, které podnik v roce 2018 a

v roce 2020 vyvinul.
Bankovni uvéry

Spolecnost Cerpala v roce 2017 o 1,14 % méné bankovnich avért nez v predchozim roce.
To se ale dva nasledujici roky zménilo a spole¢nost uz v roce 2018 navysila své bankovni
uvery o témer 77,5 % a v roce 2019 o dalsi 3,22 %. V oblasti investi¢nich projektl, pfi-
klada spolecnost této skutecnosti dilezitost. V roce 2021 byly jiz bankovni Gvéry o bez-

mala 31,58 % mensi. Dochazi zde k drobnym zménam v fadech jednotek procent.
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Zlaté bilanc¢ni pravidlo, které je zobrazeno v tabulce Cislo 5 nam ukazuje, Ze nebylo
dodrZeno v Zadnych sledovanych letech. Dlouhodobé zdroje byli v priméru 0 67 % mensi

nez dlouhodoby majetek, ktery spolecnost vlastni, tudiz nebyla dodrzena rovnost.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizik, které tika, ze by vlastni zdroje nemély byt nizsi nez cizi
zdroje, je vypocteno nasledovné: v roce 2021, 2020, 2019 a 2017 bylo splnéno. V roce

2018 byli vlastni zdroje mensi nez cizi zdroje o témet 80 mil. K¢.

Zlaté pari pravidlo nebylo dodrzeno v zadném obdobi od roku 2017. Vlastni kapital byl

ve vSech sledovanych letech mnohonasobné mensi nez dlouhodoby majetek.

Tabulka 5 - Bilancni pravidla

Rok 2021 2020 2019 2018 2017
Zlaté bilancni pravidlo (v tis. K¢)

Dlouhodoby majetek 4834599 | 5080826 | 5213733 | 5235663 | 5170782
Dlouhodobé zdroje 3458190 | 3433092 | 3572447 | 3361812 | 3367425
Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)

Vlastni zdroje 3453876 | 3427455 | 3568209 | 3359212 | 3363563
Cizi zdroje 3024600 | 2836112 | 3284614 | 3430186 | 3190872
Zlaté pari pravidlo (v tis. Kc¢)

Vlastni kapital 3453876 | 3427455 | 3568209 | 3359212 | 3363563
Dlouhodoby majetek 4834599 | 5080826 | 5213733 | 5235663 | 5170782

Zdroje: Vlastni tvorba na zakladé ucetni zavérky spolecnosti
4.3 Vertikalni analyza rozvahy

Pro vypocet vertikalni analyzy rozvahy byla pouzita rozvaha ve zjednoduSeném tvaru.

Tabulka 6 - Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv Relativni hodnoty

2021 2020 2019 2018 2017
Aktiva celkem 100 100 100 100 100
B. Dlouhodoby majetek 74,58 81,04 76,03 77,09 78,84
DNM 3,96 4,40 3,06 1,32 0,83
DHM 95,90 95,21 96,81 98,55 99,04
DFM 0,14 0,39 0,13 0,13 0,13
C. ObéZna aktiva 25,09 18,80 23,68 22,64 20,95
Zasoby 14,87 11,58 14,59 11,63 7,92
Dl. Pohl. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kr. Pohl. 7,43 4,79 7,62 9,98 11,00
Fin. Majetek 2,79 2,43 1,47 1,03 0,51
D. Casové rozliseni 0,33 0,16 0,29 0,28 0,20

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé rozvahy spolecnosti
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V celkovych aktivech ma nejvétsi podil dlouhodoby majetek, jelikoz ma ve vSech sledo-
vanych letech hodnotu vyssi nez 74,58 %. Nejvétsi podil dlouhodobého majetku byl za-
znamenan v roce 2020, kde celkova hodnota dlouhodobého majetku dosahovala 81,04 %
celkovych aktiv. Dlouhodoby nehmotny majetek mél nejvétsi hodnotu také v roce 2020
ato 4,40 %. Celkovée ve sledovaném obdobi od roku 2017 mél nehmotny majetek rostouci
tendenci. V roce 2021 hodnota mirn€ klesla, coz zpusobil mirny pokles povolenek na
emise a preferencnich limitd. Dlouhodoby hmotny majetek podniku mél ve sledovaném
obdobi hodnotu neustale vétsi nez 95 % veskerého DLM. Oproti tomu mél finanéni ma-
jetek pouze maly procentni podil na celkovych stalych aktivech. Jak jiz bylo v predchozi
kapitole zminéno, v roce 2017-2018 a 2020 byly ve spoleCnosti stavény rozsahlé inves-
tiéni projekty, tudiz mé€l DLM dominantni postaveni v podniku. V roce 2017 spolecnost
Cerpala uvéry z kratkodobych financnich uvért kvili pokryti investini vystavby a pro-
voznich nakladt. Diky tomu dosloi k nartstu ciziho kapitalu. Struktura vlastniho kapitalu
byla ve stejném roce ovlivnéna rozhodnutim vedeni spolecnosti, ze nebude podnik dale

tvoftit rezervni fond.

Graf 3 - Aktiva podniku
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Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé rozvahy spolecnosti

Graf aktiv spoleCnosti ndm zobrazuje stala a obézna aktiva spolecnosti. Je zde vidét ob-

rovsky rozdil prevySeni obéznych aktiv spolecnosti. Rozdil je zde opravdu velky a jak
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jsme mohli vidét i ve vertikalni analyze, obézna aktiva se ve sledovanych letech ke stalym

aktivim vibec nepfiblizila.

Graf 4 - Pasiva podniku

4 000 000
3 500000
3 000 000
2 500000
2 000 000
1 500 000
1 000 000

500 000

0
2021 2020 2019 2018 2017

Viastni kapital Cizi zdroje

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé rozvahy spolecnosti

Tabulka 7 - Vertikalni analyza pasiv

Vertikalni analyza pasiv Relativni hodnoty

2021 2020 2019 2018 2017
Pasiva celkem 100 100 100 100 100
A. Vlastni kapital 53,28 54,67 52,04 49,46 51,29
ZK 17,61 18,21 16,65 16,80 17,40
Kap. Fondy 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Fondy ze zisku 0,02 0,03 0,01 0,01 0,06
VH min. let 35,15 38,59 32,23 32,61 32,43
VH béZného uc. obd. 0,50 -2,16 3,14 0,03 1,39
B. Cizi zdroje 46,72 45,33 47,96 50,54 48,71
Rezervy 6,07 0,29 0,21 0,51 0,27
Dlouh. Zav. 2,90 2,96 3,16 2,43 2,46
Kratk. Zav. 37,69 41,99 44,53 47,57 45,92
Zavazky z obch. vztaht 6,19 9,70 5,85 8,95 6,50
Bankovni Gvéry 17,48 26,41 30,11 29,46 17,19
C. €asové rozliseni 0,07 0,09 0,06 0,04 0,06

Zdroj: Vlastni tvorba na zaklade rozvahy spolecnosti

Vlastni kapital a cizi zdroje maji témer vyrovnanou hodnotu. Nejvice majetku firmy je
kryto vlastnim kapitalem podniku. Vlastni zdroje klesli pod hodnotu cizich zdroja pouze

jednou, a to v roce 2018. Hodnota vlastniho kapitalu v roce 2018 klesla z 51,29 % na
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49,45 %, tim padem byly cizi zdroje za sledované obdobi poprvé vyssi nez VK a dosaho-
valy hodnoty 50,50 %. Cizi zdroje maji hodnoty od 45 % do 50,50 %. Cizi zdroje z velké
casti ovliviyji kratkodobé zavazky, které dosahly v roce 2018 hodnot az 47,57 %. Krat-
kodobé zavazky nejvice ovliviiuji bankovni uvéry, které si podnik musel vzit na zakladé
velkych investicnich projektt a také na zvySeni svych rezerv v poslednim sledovaném
roce, kdy ceny surovin nahle vysoce vzrostly. Jako druhou ovliviiyjici polozku kratkodo-
bych zavazkli mizeme uvést zavazky z obchodnich vztaht, které v roce 2020 dosahly

hodnoty 9,70 %. Casové rozlifeni pasiv ma zde jen patrné rozdily hodnot.
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4.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V této podkapitole bude provedena horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat. Meziro¢ni

zmeény jsou uvedeny v piiloze €. 3.

Tabulka 8 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Horizontalni analyza Vzz Mezirogni zmény v %

2021 2020 2019 2018 2017
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 53,48 -15,57 8,19 7,05 -5,26
Trzby za prodej zboZi 58,99 50,09 -37,85 -34,67 -24,35
Vykonova spotieba 72,81 -22,51 4,09 6,40 -5,16
Osobni naklady 1,44 22,77 4,57 10,28 8,37
Upravy hodnot z provozni ¢innosti -0,04 11,06 -2,02 16,21 116,00
Ostatni provozni vynosy 137,72 -31,57 12,99 -3,14 19,11
Trzby z prodeje DLM -61,65 683,03 -93,51 -76,21 851,89
Trzby z prodaného materialu 37,36 -16,87 -79,21 769,83 86,92
Jiné provozni vynosy 156,26 -36,85 30,80 70,45 -38,11
Ostatni provozni naklady 282,71 12,18 -4,07 -18,21 -12,44
ZC prodaného dlouhod. Majetku -51,80 137,84 -96,59 -74,83 661,44
Prodany material 28,20 -19,26 -79,33 327,10 590,45
Dané a poplatky 48,56 6,03 15,88 -6,75 -5,41
Rezervy v provozni oblasti 9734,26 -118,80 -220,01 99,94 210,23
Jiné provozni naklady 127,12 -0,42 38,54 0,76 -43,62
Provozni vysledek hospodareni -116,32 -137,99 798,71 -54,37 -19,11
Vynosy z DFM 0 0 0 0 0
Vynosy z DFM - ovladana osoba 0 0 0 0 0
Naklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 0 0
Vynosové troky a podobné vynosy 289,31 -94,42 -81,17 53,43 51,83
Vynosové Uroky - ovladada osoba -23,68 -83,69 46,54 80,68 0,00
Ostatni vynosové uroky 417,20 -95,60 -82,82 53,14 50,19
Nakladové uroky apod. naklady -4,36 -46,12 44,57 116,88 60,01
Nékladové uroky - ovladana osoba 49,73 -51,90 21,23 107,64 -54,19
Ostatni nakladové uroky -18,18 -44,49 53,38 120,59 0,00
Ostatni financ¢ni vynosy -34,49 48,43 -64,43 10,32 482,37
Ostatni financ¢ni naklady -62,62 101,27 -69,30 56,18 237,88
Financni vysledek hospodareni -131,58 7,51 52,30 -181,06 -391,70
Vysledek hospodareni pred zdanénim -120,72 -162,31 4873,93 -95,21 37,51
Dan z pfijml za béZnou ¢innost -106,99 -159,83 1343,10 -83,14 34,42
Vysledek hospodaZeni po zdanéni -123,88 -162,91 12095,64 -98,06 38,26
Vysledek hospodareni za tcetni obdobi -123,88 -162,91 12095,64 -98,06 38,26

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat spolecnosti

Z tabulky ¢. 8 jsme schopni vycist, ze trzby z prodeje vyrobka a sluzeb spolu s trzbami
za prodej zbozi ve sledovanych letech méli velmi kolisavy prabéh. V roce 2017 obé sle-
dované veliiny mély klesajici efekt, coz bylo zapfi¢inéno negativnim vyvojem cen na
trhu s mineralnimi hnojivy. Pficemz trzby za prodej zbozi mély tyto klesajici hodnoty az
do roku 2019. Trzby z prodeje vyrobka a sluzeb méli v roce 2020 velmi vysokou nega-

tivni meziro¢ni zménu, ktera byla zptsobena technickymi problémy ve vyrobn€, coz se
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negativné promitlo v marzi a objemu vyrobkt. Spolecnost musela také diky skokovému
zvySeni cen zakladnich surovin pro vyrobu navysit ceny. Vyroba hnojiv v letech 2021
meéla priznivy efekt pro spolecnost, jelikoz se podafilo navyseni objemu vyroby bez za-
sadnich problému, které by ¢innost ovlivnily, tudiz objem vyroby dosahnul historicky

nejvyssi hodnoty a zisku.

Diky dokoncené investici na rozvoj v oblasti granulovanych hnojiv byl rok 2019 velmi
uspésny. Doslo k navySeni marzi vyrobkll a vyroby hnojiva a hospodateni spoleCnosti
bylo diky tomu nejlepsi za posledni Ctyfi roky se ziskem ve vysi 267,3 mil K¢ pied zda-
nénim. Mezi nejvétsi rostouci hodnoty v roce 2021 patii napiiklad vykonova spotieba,
ktera oproti pfedchozimu roku vzrostla o 72,81 %, coz odpovida €astce témet 2.200.000
K¢, stejné rostouci vyvoj méli 1 ostatni provozni vynosy, které vzrostly o 137,72 %. Vy-
sledek hospodateni za u€etni obdobi mél klesajici tendenci v roce 2020 a v roce 2018 a
to diky situacim zminénym v pfedchozim odstavci, ve kterych se odrazel i provozni vy-
sledek hospodareni. Provozni vysledek hospodafeni mél nejvétsi propad praveé v roce

2020, kde procento, o které se hodnota snizila, dosahovalo bezmala 140 %.

Vysledky horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat jsou v tabulce ¢. 6 velmi kolisavé.
Napriklad vysledek hospodateni za uCetni obdobi se v roce 2019 zvétsil o témér 12 tis.
%, coz odpovida hodnoté témeér 213.488 K¢ a hned nasledujici rok doslo k poklesu o
témer 162,91 %, neboli ztraté v hodnote 350.666 K¢&. Obdobné doslo ke kolisavym hod-
notam i u finanéniho vysledku hospodareni. Pro lepsi prehlednost je zde uveden graf ¢ 5,
ktery zobrazuje mezirocni zmény hodnot u vysledku hospodareni za bézné obdobi. V pii-

loze €. 3 je uvedena tabulka s meziro€nimi zménami VZZ v tis. K¢&.
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Graf 5 - Mezirocni zména vysledku hospodareni
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Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé dat spolecnosti
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4.5 Vertikalni analyza zisku a ztrat

V nasledujici tabulce je vypocitana vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat. Je zde vy-

jadien pomér veskerych polozek ke zvolené zakladné, ktera ma hodnotu 100 %. Hod-

noti se zde, jaka polozka ma k dané zakladné nejvétsi vliv. V pfiloze €. 4 je uvedena ta-

bulka s vysledky v k¢.

Tabulka 9 - Vertikalni analyza VZZ

o, ; 2021 2020 2019 2018 2017

Vertikalni analyza VZZ % % % % %
Trzby celkem 100 100 100 100 100
Vykonova spotreba 83,9 75 83 85 83
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -3,3 8 -4 2 1
Aktivace -0,9 -1 -1 1 1
Osobni naklady 7,6 12 10 10 10
Upravy hodnot z provozni éinnosti 6,1 9 7 8 7
Ostatni provozni vynosy 7,9 5 6 6 6
Trzby z prodeje DLM 1,3 8 1 13 51
Trzby z prodeje materialu 0,3 0 0 2 0
Jiné provozni vynosy 98,4 91 6 85 49
Ostatni provozni naklady 14,2 6 4 5 6
ZC prodaného dlouhod. Majetku 0,1 1 0 13 41
Prodany material 0,1 0 1 2 0
Dané a poplatky 15 4 4 3 3
Rezervy 43,0 2 -10 8 -3
Jiné provozni naklady 55,3 93 105 73 59
Provozni vysledek hospodareni 0,3 -3 7 1 2
Vynosy z DFM - podily 0,6 0 0 0 0
Ndaklady vynaloZené na prodané podily 0,2 0 0 0 0
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,0 0 0 0 0
Vynosové uroky apod. vynosy 5,7 29 10 1 1
Ostatni vynosové uroky apod. vynosy 94,3 71 920 99 99
Ndakladové uroky apod. naklady 0,5 1 0 1 0
Nakladové droky apod. naklady 32,1 20,5 23,0 27 29
Ostatni nakladové uroky apo. Naklady 67,9 79,5 77,0 73 71
Ostatni financni vynosy 1,0 2 1 4 4
Ostatni financni naklady 0,7 3 1 4 3
Finan¢ni vysledek hospodareni 0,2 -1 -1 -1 1
Vysledek hospodareni pred zdanénim 0,6 -4 6 0 3
Dan z pfijml za béZnou ¢innost 0,0 -1 1 0 1
Vysledek hospodazeni po zdanéni 0,5 -3 5 0 2
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 0,5 -3 5 0 2

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé dat spolecnosti

Na zakladnu, za kterou jsme zvolili veskeré trzby, ma podle této analyzy v roce 2021
nejveétsi vliv vykonova spotieba se svymi 83,9 % spolu ostatnimi provoznimi naklady,

které maji hodnotu 14,2 %. V ptredchozim roce se hodnoty mirn€ zménily, a to nasledovné

43



— vykonova spotieba méla hodnotu 75 %, osobni naklady 12 %, a Gpravy hodnot z pro-
vozni ¢innosti 10 %. V roce 2017 az 2019 byly hodnoty velmi podobné, a to tak, ze vy-
konova spotieba vykazovala v primeéru hodnotu 84 %, osobni naklady 10 % a Upravy

hodnot z provozni ¢innosti 7 %.
4.6 Analyza vykazu cash flow

Analyza Cash flow je zde provedena na zékladé vykazu CF sestaveného nepiimou me-

todou.

Tabulka 10 - Cash flow

Cash Flow 2021 2020 2019 2018 2017
L |Vjsledek hospodarenf za bénou &nnost bez zdanéni +/+) 34517 | -166582 | 267349 | 5375 | 1122%
X Cisty plenléilnitokz plrovovz,ni Elinnlosti pVFed zFianénim,zménami pracovniho kapitalu, st | 805 | 36557 | 39781 | 339073
placrnymi droky a mimofadnymi polozkami
A Clsty penénitok u provozni cinnosti pred zdan§nim, placenyimi droky a 644609 | 709539 | 441916 | 256718 | -3
mimorddnymi polozkami
A ¥ Cisty pracoun tok 2 provozni innosti 616481 | 680001 | 386271 | 232540 | -15447
B.*** Cisty penézni tok vztahujci se k investicni cinnosti 158972 | 213887 | 413230 | 235595 | -675970
(. Cisty penézni tok vztahujci se k finanéni &innosti 48902 | -414416 | 58114 | 39299 | 603421
oo Gt 2vySeni, respektive snizent penénich prostfedkd 8607 | 51698 | 31155 | 36244 | -879%
P [stav penéinich prostiedkd a penéznich ekvivalentl na zafatku Gcetniho obdob 132572 | 100874 | 69719 | 33475 | 121471
R [Stav pensinich prostredkd a penéinich ekvivalentd na koni uéetniho obdobi 181179 | 152572 | 100874 | 69719 | 33475

Zdroj: vlastni tvorba na zakladé vyrocnich zprav spole¢nosti

Hodnoty cistého pracovniho toku z provozni Cinnosti byly na konci obdobi ve vysi
616.481 K¢, coz je od zacatku sledovanych let velky nartust. Diky vétsimu VH bézné
cinnosti oproti CF z provozni Cinnosti byla spole¢nost schopna investovat a rozvijet se.
Pficina zaporného provozniho CF bylo v roce 2017 zapfic¢inéno vysokymi zasobami a
pohledavkami, které Cinily témer 685 tis. k€. Hodnoty Cash flow z investi¢ni ¢innosti jsou
pouze zaporné, a to diky neustalym uveéram, které si spolenost brala. Velky skok v roce
2020 zapfi¢inéno splaceni pohledavek za spfiznéné subjekty, a to témet o 8 050 tis. a
zaroveni k navySeni dlouhodobého finan¢niho majetku o 13 200 tis. k. a to diky navysSeni
zakladniho kapitalu dcefinych spolecnosti Penzion Labsk4, a.s. a BLUECHEM, a.s. Cash
flow z financni Cinnosti se nejvice zménilo v roce 2020 a 2021, jelikoz hodnoty zacaly

vykazovat vysoké hodnoty v minusu, a to hlavné diky vydanym dluhopistm.
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4.7 Rozdilové ukazatele
Cisty pracovni kapital — CPK

Cisty pracovni kapital souvisi s ob&Znymi aktivy a jejich financovanim kratkodobymi

zdroji.

Tabulka 11 - Cisty pracovni kapitdl

Rok 2021 2020 2019 2018 2017

ObéZna aktiva 1626534 1178455 | 1623718 | 1537468 | 1374078
Kratkodobé zavazky 2443282 2632152 | 3053300 | 3230674 | 3011880
Cisty pracovni kapital -816748 | -1453697 | -1429582 | -1693206 | -1637802

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé dat spolecnosti

Tabulka ¢. 11 nam udava informace o vyvoji Cistého pracovniho kapitalu za sledované
obdobi. Veskeré spoctené hodnoty jsou v zapornych Cislech. Nejmensi vysledky byly vy-
pocteny v roce 2018. Firma tedy vyuziva kratkodobé zavazky ke kryti svych aktiv.

Cisté pohotové prostiedky — CPP

Cisté pohotové prostiedky souvisi s pohotovymi pené&znimi prostiedky (penize v hoto-

vosti a na bézném uctu) a okamzité splatnymi zavazky.

Tabulka 12 - Cisté pohotové prostiedky v tis. K¢

Rok 2021 2020 2019 2018 2017
PenéZni prostredkky 181179 152572 100 874 69719 33475
Kratkodobé zavazky 2443 282 2632152 3053 300 3230674 3011880
Cisté pohotové prostredky -2262103 | -2479 580 -2 952 426 -3 160 955 -2 978 405

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklad€ dat spolecnosti

Veskeré vypoctené hodnoty jsou také zaporné, stejné jako u predchozi tabulky. Nejvétsi
pokles nastal v roce 2018, kdy hodnoty dosahly — 3 160 955 tis. K& Nejmensi hodnota
byla naméfena v roce 2021 a to — 816 748 K¢. Z tabulky mizeme vycist i to, ze se po-

stupné vysledky CPP bliZi k lepsim a pozitivnim hodnotam.
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Cisty penézné pohledivkovy finanéni fond CPPFF

V tomto ukazateli jsme odecetli od obéznych aktiv jesté polozky zasob a kratkodobé za-

vazky.

Tabulka 13- Cisty penézné-pohleddavkovy financni fond

Rok 2021 2020 2019 2018 2017
Obéznd aktiva 1626534 1178 455 1623718 1537468 1374078
Zasoby 963 721 725 695 1000317 789 571 619 107
Kratkodobé zavazky 2443 282 2632 152 3053 300 3230674 3011 880
CPPFF -1 780 469 -2179392 -2 429 899 -2482777 -2 256 909

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti

Vysledky ukazatele jsou také v zapornych hodnotéach, kde nejvétsi propad vykazoval vy-
pocet v roce 2018 a to téméf — 2 483 000 K¢. Od tohoto roku zde ale mizeme vidét zlep-
Sujici se hodnoty, jelikoz v letech 2019 az 2021 se vysledek ¢im dal tim vice blizil ke

kladnym hodnotam.

Zobrazeni CPK, CPP a CPPFF je v grafu v piiloze ¢. 5, kde mtizeme vidét, jak se jednot-
livé ukazatele v prub€hu sledovanych let lisily. Stale vSak nemtzeme fict, ze ve sledova-
ném obdobi jsou hodnoty pfiznivé, a to hlavné diky zdpornym hodnotam, které jsou spo-
Citany vsude.

4.8 Pomérové ukazatele

Rentabilita

Tabulka 14 - Ukazatele rentability s dotacemi v %

Rentabilita 2021 2020 2019 2018 2017
ROA 0,97 -2,19 4,69 0,64 1,98
ROCE 1,72 -3,80 8,51 1,22 3,68
ROE 0,94 -3,95 6,03 0,05 2,70
ROS 0,53 -3,38 4,64 0,04 2,16

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti

Tabulka €. 14 nam ukazuje vysledky vypoctu rentability ve sledovaném podniku. V roce
2020 doslo k vyraznému poklesu vSech hodnot. Tato skutecnost je vysledkem problé-
mum, které méla spolecnost ve vyrobe, kdy byla druha polovina roku negativné ovlivnéna
technickymi problémy, které se pozdéji ve velké mite projevily v marzi a objemu vyroby
spoleCnosti. V roce 2021 se jiz situace stabilizovala a vSechny vypoctené ukazatele na

konci roku vykazovaly kladné hodnoty. Nejvyss§i zhodnoceni kapitalu dosahl podnik
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v roce 2019 (4,69 %). Nejnizsi pak byla hodnota v roce 2018 (0,64 %). Jelikoz ale podnik
po celé sledované obdobi investuje do rozvoje, nelze jednoznacné fict, ze tyto hodnoty
jsou pouze negativni. Spolecnosti se neustale zvysuji aktiva, tudiz je tam potencial dalsiho
rozvoje spolecnosti. Ukazatel ROS nam fika, kolik zisku je schopny podnik vyprodukovat
z jedné koruny trzeb. Vysledky tohoto ukazatele jsou ve sledovaném obdobi velmi malé.
Doporucené hodnoty maji byt kolem 10 %, kterym se podnik ani nepfiblizil. Nejvyssi
hodnoty ukazatele byly dosazeny v roce 2019. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ma
také pomérn€ malé hodnoty, proto je v podkapitole ¢. 4.9 udélan podrobnéjsi rozklad.

V piiloze €. 6 je pfilozen graf zmén rentability ve sledovaném obdobi podniku.

Jelikoz podnik po celé sledované obdobi Cerpal dotace, je zde uveden a tabulka ¢. 15,

ktera znazortiuje rentabilitu podniku bez pfijatych dotaci.

Tabulka 15 — Ukazatele rentability bez dotaci v %

Rentabilita 2021 2020 2019 2018 2017
ROA 0,94 -2,21 4,68 0,63 1,97
ROCE 1,67 -3,84 8,48 1,21 3,67
ROE 0,88 -4,00 6,01 0,04 2,69
ROS 0,50 -3,42 4,62 0,03 2,15

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklad€ dat spolecnosti

Jelikoz byly dotace v poméru s vysledkem hospodareni pouze nepatrné, neni vidét zadny
velky rozdil mezi jednotlivymi ukazateli s a bez dotaci. Ve vSech piipadech se jedna
pouze o setinové zmény mezi ukazateli. I pfes dotace se podniku tedy nepodafilo nijak

zmirnit klesajici hodnoty rentability v roce 2020.
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Aktivita

Ukazatele aktivity poskytuje informace, jak je podnik schopny vyuzivat sviij majetek.

V tabulce €. 16 jsou vypocteny ukazatele aktivity podniku.

Tabulka 16 - Ukazatele aktivity

Aktivita 2021 2020 2019 2018 2017
Obrat aktiv 0,95 0,64 0,68 0,64 0,64
Obrat DHM 0,01 -0,03 0,06 0,01 0,03
Obrat zasob 6,39 5,52 4,64 5,55 8,11
Doba obrat

oba obraty 37915 | 56370 | 531,64 558,41 560,47
aktiv ve dnech
Doba obratu 56,36 65,25 77,56 64,92 44,36
zasob ve dnech
Doba inkasa
pohledavek ve 28,17 26,99 40,51 55,76 61,66
dnech
Doba uhr.
kratk. Zavazkl 142,90 236,67 236,73 265,61 257,39
ve dnech

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti

Obrat aktiv se pohybuje od 0,64 az 0,95 obratek za sledované obdobi. Idealni hodnota by
se méla pohybovat okolo 1. Této hodnoté se podnik blizil pouze v roce 2019, kdy vypoc-
teny obrat aktiv mél hodnotu 0,95. Za kolisavé hodnoty miZzou napiiklad velmi kolisavé
hodnoty aktiv a zasob. Obrat dlouhodobého hmotného majetku klesl v roce 2020 do za-
pornych hodnot, a to z divodu zaporného EBITu. Obratkovost byla nizsi oproti predcho-
zich let pouze v roce 2019 (z 5,55 na 4,64) a to jako dasledek predzasobeni spoleCnosti.
V nasledujicich letech byly hodnoty zase rostouci. S kolisanim obratu celkovych aktiv se
meénily doby obratu, které vykazovaly hodnoty od 379 do 563 dni. Zasoby jsou v takovéto
firmé velmi dulezité, proto se ho snazi fesit. Co se tyCe inkasa pohledavek, v priméru je
hodnota na 42 dnech. Z tabulky také muzeme vycist, Ze doba thrady kratkodobych za-
vazkl je mnohonasobné vyssi nez doba inkasa pohledavek. Pohybuje se kolem 227 dnd.
Firma tedy nemusi Cerpat z jinych zdroju, aby zavazky pokryla. V pfiloze €. 7 je graf,
ktery porovnava jednotlivy obrat aktiv, DHM a zasob.
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Likvidita
Poskytuje informace o tom, jak je dany podnik schopen platit své kratkodobé zavazky.
Pocitaji se tfi mozné likvidity: bézna, pohotova a okamzita likvidita

Tabulka 17 - Likvidita

Likvidita 2021 2020 2019 2018 2017
Likvidita I. stupné 0,07 0,06 0,03 0,02 0,01
Likvidita 11. stupné 0,27 0,17 0,20 0,23 0,25
Bézna likvidita 0,66 0,45 0,53 0,48 0,46

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti

Doporuceni hodnoty dle Riackové (2019) jsou pro béznou likviditu od 1,5 do 2,5, pro
pohotovou likviditu od 1 do 1,15 a pro okamzitou likviditu od 0,5 do 1. Zadné vypoétené
hodnoty nejsou v doporucenych hodnotach. Vypocty likvidity mohou byt ovlivnény za-
sobami podniku, jelikoz maji ve spole¢nosti velky vliv. V ptiloze €. 8 je uveden graf li-

kvidity spolecnosti.
Zadluzenost

Zadluzenost nam vyjadiuje skuteCnost, jak je podnik schopny kryt sviij majetek vlastnimi
zdroji. Cim jsou hodnoty vys$3i, tim je podnik vice stabilni a schopny kryt své zavazky.
Zadluzenost I. stupné pocitame jako podil cizich zdroju a vlastnich zdroja s tim, Ze je pro
podnik nejlepsi, pokud se hodnoty rovnaji 50 %. Zadluzenost II. stupn€ nam vyjadiuje,
kolik celkovych aktiv kryje podnik pomoci veskerych cizich zdrojii a celkova doporucena
hodnoty by méla dosahovat také 50 %. Urokové kryti by nemélo ve vypoétech klesnout
pod hodnotu 1, jelikoz by to znamenalo, ze podnik svij veskery zisk vyuziva pouze

k uhradé svych uroku.

Tabulka 18 - Ukazatel zadluzenosti

ZadluZenost 2021 2020 2019 2018 2017
Equity ratio (VK/AKT) 53,28% 54,67% | 52,04% 49,46% 51,29%
Zadluz. |.st. (CZ/AKT) 40,59% 44,95% 47,69% 49,99% 48,38%
Zadlug. II. st. (CZ+OP)/AKT) | 46,66% | 4524% | 47,90% 50,50% 48,65%
Urok. Kryti 1. (EBIT/droky) 2,23 -4,66 5,90 1,14 7,45
Finanéni paka (P/VK) 1,88 1,83 1,91 2,02 1,95

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat spolecnosti
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Z tabulky ¢. 18 muzeme vidét, ze podil vlastniho kapitalu a celkovych aktiv je nejmensi
v roce 2018, kdy hodnoty dosahovaly 49 %, ve vSech ostatnich letech jsou hodnoty vétsi
nez 51 %. Coz znamend, ze podnik kryje sva aktiva vlastnim kapitalem kolem 50 %, coz
je obecné doporucena hodnota. Celkova zadluzenost neboli zadluzenost II. stupné ma
také doporu¢enou hodnotu, ktera se ma pohybovat okolo 50 %. Urokové kryti mélo ve
sledovanych letech kolisavy efekt. Prvni velka zména byla v roce 2018, kdy hodnoty
klesly oproti pfedchozimu roku a hodnota se diky tomu nachazela na okraji doporucené
hodnoty 1. Tato zména byla zptisobena téméf zdvojnasobenim nakladovych troka spo-
le¢nosti, jelikoz v tomto sledovaném roce si podnik vzal bankovni tvér. Nejvétsi zmeéna
nastala v roce 2020, kdy hodnoty byly v minusu, a to diky tomu, ze se zmensil prodej
oproti roku 2019 o témét 14 %. Tim padem byl VH o hodné mensi a diky nizké hodnoty
EBITu a vysokym urokiim diky bankovnim avérim, ktery se podnik pij€il na investo-
vani, vysledna hodnota vychazi na — 4,66. V nasledujicim roce se hodnota vysplhala nad
doporucenou hodnotu a dosahovala téméf 2,3 a to diky tomu, ze se v roce 2021 zvySily
trzby o téméft 54 %. Vyznamny podil na to méla prodana hnojiva, kterych se v tomto roce
prodalo o témer 15,5 % vice. Financni paka spolecnosti dosahuje doporucenych hodnot

kolem 2. V pfiloze ¢. 9 je uveden graf zadluzenosti.

4.9 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE — Du Pont

V tomto modelu jsme se zaméfili na rozklad ukazatele ROE, jelikoz z ptedchozich vypo-
¢ta (tabulka ¢. 14) mazeme vidét jeho kolisani. V nasledujici tabulce €. 19 je vypocten
rozklad vrcholového ukazatele ROE na soucin rozkladu ROA a financni paky. ROA je
zde jesté rozvinut na rychlost obratu aktiv a ukazatel rentability trzeb. Pro vypocet vlivi
zde byla pouzita logaritmicka metoda. Vliv jednotlivych ukazateld na hlavni je popsan

v nasledujicim odstavci.

Tabulka 19 - Vliv jednotlivych ukazatelit na zmény

2021/2020 | 2019/2018 2018/2017 2017/2016
ROE -0,045 0,060 0,026 0,007
ROA -0,564 0,038 0,032 0,002
ROS -0,042 0,051 0,028 0,005
Obrat aktiv -0,522 -0,0128 0,004 -0,003
Financni paka 0,519 0,022 -0,006 0,005

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat spolecnosti
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Ukazatel ROS, mél nejvyssi vliv na ROA ve vsech sledovanych letech. Zapornou hodnotu
meél ukazatel ROA pouze v roce 2021 (-0,564). Obrat aktiv mél v letech 2021 a 2019
zaporné hodnoty ale nijak extrémné zménu ROE neovlivnil. To samé miZeme fict i o
vypoctenych hodnotach finanéni paky, ktera se po celém sledovaném obdobi pohybovala
ve velmi nizkych hodnotach. Pro zlepsSeni ukazatele ROE v dalSich letech mizeme spo-
le¢nosti doporucit, aby se zaméfila na ukazatel ROS. Nejvétsi narust byl zaznamenan
v roce 2019, kdy se ukazatel ROE zvysil 0 6 %, coz bylo vyvolano zvétseni financni paky.
V pftiloze €. 12 je poté uveden celkovy rozklad ukazatele ROE.

4.10 Bonitni a bankrotni modely

Jsou zde vybrany takové modely, které jsme schopni aplikovat na vybranou akciovou
spoleCnost, ktera nema vetejné obchodovatelné akcie na trhu. V roce 2020 méla spolec-
nost problémy s vyrobou, proto nékteré vysledky v nasledujicich modelech jsou velmi
rozdilné. Byl zde tedy piidan rok 2016, diky kterému mizeme porovnat standardni 5 ti

leté sledované obdobi.
Altmanovo Z — skore

Pro vybranou spole¢nost Lovochemie, a.s. je zde pouzit Altmaniv model v modifikované

verzi a upravené verzi, jelikoz spole¢nost vefejné neobchoduje se svymi akciemi.

Tabulka 20 - Modifikované z — skore

AltmanQv model ol Hodnoty
2021 2020 2019 2018 2017 2016
x1 Cisty prac. Kapitdl/Celkova aktiva -0,13 -0,23 -0,21 -0,25 -0,25 -0,10 6,56
x2 Nerozdélené zisky/Celkova aktiva 0,36 0,36 0,35 0,33 0,34 0,36 3,26
x3  |EBIT/ Celkova aktiva 0,01 -0,02 0,05 0,01 0,02 0,02 6,72
x4 Vlastni kapital/ Zavazky 131 1,22 1,09 0,99 1,06 1,24 1,05
Vypocet 1,78 0,80 1,25 0,51 0,71 192

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat spolecnosti

Ve vypoctech tohoto modelu vysly rozdilné vysledky v jednotlivych letech. V roce 2021,
2019 a 2016 byly hodnoty v Sedé zoné. Nicméné ostatni roky byly nizko pod doporuce-
nou hodnotou a finan¢ni situace podniku nebyla pfizniva. Zaporné hodnoty ve vypoctu
x1 jsou zptisobeny nizkou hodnotou CPK, kde ob&?na aktiva byla mnohem nizi nez krat-
kodobé zavazky. V roce 2020 byla vypoctena zaporna hodnota ve vypoctu x3, ktera byla
zpusobena zapornou hodnotou EBITem. Nejniz§i vyslednou hodnotu jsme vypocetli

v roce 2018 (0,51) a nejvyssi hodnota dosahovala skoro hodnoty 2 (v roce 2016).
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V nasledujici tabulce je vypocteno Z — skore, které bylo publikované v roce 1983 dle
Sedlacka (2007). Tento model byl upraven o vypocty tak, aby mohl byt pouziti na verejné
neobchodovatelné spolecnosti, a je zde uveden pouze na celkové porovnani téchto dvou
Altmanovych modelt. Pocita se zde oproti predchozimu vypoctu s péti x a upravenymi

hodnotami.

Tabulka 21 - Upravené z — skore

Altmandv model il Hodnoty
2021 2020 2019 2018 2017 2016
X1 |Cisty prac. Kapital/Celkova aktiva 0,13 0,3 0,21 -0,25 -0,25 -0,10 0,717
X2 |Nerozdélené zisky/Celkova aktiva 0,36 0,36 035 033 0,34 036 0,847
X3 |EBIT/ Celkova aktiva 0,01 -0,02 0,05 001 0,02 0,02 3,107
¥4 |Vlastni kapital/ Zavazky 131 0,40 1,09 099 1,06 1,24 0,420
x5 |Celkové triby/ Celkova aktiva 0,95 0,64 0,68 0,64 0,64 035 0,998
Vypocet 1,74 0,88 143 1,18 1,26 1,15

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat spolecnosti

Predchozi tabulka nam fika, ze podnik byl v Sedé zoné€ v letech 2021,2019 a 2017. V roce
2018 se hodnota velmi blizila Sedé zoné, jelikoz hranice v tomto modelu je 1,2. Rok 2016
byl také tésné pod hranici Sedé zony. Jediny rok, kdy mél podnik Spatné finan¢ni pod-
minky byl jiz zminény rok 2020. V porovnani s obéma modely mizeme fict, ze podnik
mél nevyhranéné vysledky v Sedé zon€ v roce 2021 a 2019 v obou modelech stejné a

ostatni roky se lehce ménily.

Pro lepsi zobrazeni situace podniku prostfednictvim Altmanova modelu v modifikované
verzi, je zde uveden graf ¢. 6, kde jsou zobrazeny vysledky modelu spolu s hranici, od

kdy je podnik v Sedé¢ zong, a kdy naopak v bankrotu.
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Graf 6 - Z-skore modifikované verze
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Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti

Taffleruv model

Rok 2017

Rok 2016

Jako dalsi bankrotni model je zde pouzit Taffleriv v modifikovaném zakladnim tvaru,

ktery nam urcuje ekonomickou situaci podniku a zda spéje diky vypocteny hodnotam

k bankrotu ¢i nikoliv.

Tabulka 22 - Taffleruv model

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat spolecnosti

TafflerGv model fok Hodnoty
2021 2020 2019 2018 2017 2016
R1  |EBT/Kratkodobé zavazky 0,01 -0,06 0,09 0,00 0,04 0,05 0,53
R2  |Obéina aktiva/Cizi zdroje 0,54 0,42 0,49 0,45 0,43 0,42 0,13
R3  |Kratkodobé zavazky/Celkova aktiva 0,38 0,42 0,45 0,48 0,46 0,29 0,18
R4 |Celkové triby/Celkové aktiva 0,95 0,64 0,68 0,64 0,64 0,76 0,16
Vypocet 0,30 0,20 0,30 0,25 0,26 0,25

U podniku, ktery ma hodnoty modelu mensi nez 0,2, je velka pravdépodobnost, ze zban-

krotuje. Presné€ tuto hodnotu mél podnik v roce 2020, kdy byl v tomto jediném roce na

hrané bankrotu. V letech 2016 az 2018 hodnoty vykazovaly rostouci vyvoj, poté nasle-

dovalo snizeni az na hranu bankrotu praveé v roce 2020, a poté v poslednim sledovaném

roce se hodnoty opét zvétsily. Nejlepsi namérené hodnoty byly v roce 0,3, coz pro spo-

le¢nost znamenalo, Ze se bankrotu nemusi obavat. V priloze ¢. 10 mizeme vidét graf zob-

razujici Taffleriv model.
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Model IN — Index 05

Model, ktery je sestaven prave pro Ceské podminky a primyslové podniky je Index INOS.
Vyhoda tohoto indexu je ta, ze spojuje pohled véfitele a zaroveri i vlastnika. Mize nam
diky svym specifickym upravam pomoci pro presnéjsi vysledky, nez jsme vypocetli

v predchozich dvou modelech.

Tabulka 23 - Index INOS

INDEX IN 05 fok Hodnoty
2021 2020 2019 2018 2017 2016
A |Aktiva/Ciz kapitdl 214 21 2,09 1,98 2,06 223 013
B |EBIT/Nakladové troky 223 4,66 5,90 114 745 851 0,04
¢ |EBIT/ Celkové aktiva 001 002 0,05 001 002 002 397
D |Celkové vinosy/Celkov aktiva 095 0,64 068 0,64 0,64 076 021
E | Ob&ing aktiva/Kratkodobé zavazky 067 045 053 048 046 0,66 0,09
Vipotet 067 0,19 038 0,51 082 0,85

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat spolecnosti

Hranice tohoto modelu, aby byla spolecnost alespon v §edé zong, je od 0,9 do 1,6. Ves-
keré namétfené hodnoty tohoto modelu jsou tésné pod hranici Sedé zony (napf. v roce
2019 byly hodnoty 0,88, anebo v letech 2017 a 2016, kdy hodnoty byly také nad hodnotou
0,8). Podle téchto vysledkii mizeme tedy fict, ze mél podnik ve sledovaném obdobi ne-
ptiznivé vysledky. Jedny z nejnizsich hodnot vykazuje vypocet fadku C, kdy se hodnoty
pohybovaly od -0,2 az do 0,02.

Model IN — Index 95

Tento model byl vytvofen manzeli Neumaierovi, ktefi indexy definovali pfimo pro zpra-
covatelsky prumysl, kterym se zabyva praveé vybrana spolecnost. Je zde Sest ukazatelt,

které se vynasobi pfislusSnymi hodnotami.

Tabulka 24 - Index IN95

INDEX IN 95 Rok Hodnoty
2021 2020 2019 2018 2017 2016
A Aktiva/Cizi kapitdl 2,46 2,21 2,09 1,98 2,06 2,23 0,24
B EBIT/ Nakladové aroky 2,23 -4,66 5,90 1,14 7,45 8,51 0,11
C EBIT/ Celkova aktiva 0,01 -0,02 0,05 0,01 0,02 0,02 7,61
D Celkové vynosy/Celkovad aktiva 0,95 0,64 0,68 0,64 0,64 0,76 0,48
E Obé7na aktiva/KZ a Gvéry 0,67 0,45 0,53 0,48 0,46 0,66 0,1
F Zavazky po Ihiité splatnost/vynosy 0,43 0,70 0,70 0,78 0,75 0,58 11,92
Vypocet 6,53 0,19 10,28 10,25 10,80 8,99

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé dat spole¢nosti

Uspokojiva finanéni situace podniku je, pokud vysledna hodnota dosadhne hodnoty vétsi

nez 2. To, v tabulce ¢. 24 mUzeme vidét u vSech sledovanych letech, kromé roku 2020.
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Firma ohrozena finan¢nim bankrotem by meéla mit hodnoty pod 1. Z tohoto modelu mi-

zeme tedy fict, ze si podnik krome roku 2020, vedl velmi dobfe.
Kralickuv Quicktest

Jako posledni predikéni model je zde pouzit Kralicktiv Quicktest, ktery pomaha k rych-
lému hodnoceni vybraného podniku. Jsou zde uvedeny dvé tabulky, kde v jedné jsou vy-
pocteny zakladni ukazatele, které se v tomto modelu pouzivaji, a druhd tabulka ¢. 26 pak
ukazuje celkové vysledky testu. Priloha ¢. 11 obsahuje udaje o klasifikaci jednotlivych

ukazatelt.

Tabulka 25 - Hodnoty Kralickova Quicktestu

Ukazatele 2021 2020 2019 2018 2017
Kvoéta viastniho kapitalu 0,53 0,54 0,52 0,49 0,51
Doba splaceni dluhu z CF 6,7 11,0 6,4 10,4 -36,1
Cash flow 28607,0 51698,0 31155,0 362440 -87996,0
Cash flow v trzbach v % 0,5 1,3 0,7 0,83 -2,1
ROA 0,97 -2,19 4,69 0,64 1,98
Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti

Tabulka 26 - Vysledné hodnoty ukazateli Kralickova Quicktestu

Ukazatele 2021 2020 2019 2018 2017
Kvéta vlastniho kapitdlu 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 3 3 3 3 3
Cash flow v trzbach 1 1 1 1 5
ROA 1 negativni 1 1 1
Celkova znamka 1,5 1,7 1,5 1,5 2,5

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti

Bonitni podniky se vyznacuji vysledky Quicktestu od 1 do 2. To mizeme fict o vSech
zkoumanych letech, kdy hodnoty byly od 1,5 do 1,7. Dle téchto vysledku byla spolecnost
velmi prosperujici. Hodnoty od 2 do 3 jsou v Sedé zon€ — a takové hodnoty méla spolec-
nost pouze v roce 2017, kdy vysledky byly rovny 2,5. Nejlepsi naméfené hodnoty byly
naméfené v ukazateli kvoty vlastniho kapitalu, kde byly vSechny hodnoty oznaceny na
vybornou. Ukazatel ROA byl v roce diky v§em problémtim spolecnosti oklasifikovan

jako negativni, a to pro velmi nepfiznivé vysledky.
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4.11 Porovnani s odvétvim

V této kapitole je podnik porovnan s odvétvim chemického primyslu a konkurenci. Pro
porovnani s odvétvim jsou zde uvedeny roky 2016 az 2020, jelikoz pro rok 2021 nejsou
dostupna v soucasné dobé potiebna data. Z toho divodu je podnik jesté porovnan s pod-
nikem Synthesia, a.s., ktera se fadi mezi vyznamné chemické producenty v Ceské repub-

lice.

Tabulka 27 — Chemicky priimysl

2020 2019 2018 2017 2016
ROAV % 2,30 7,84 14,07 14,70 11,08
ROS v % 2,24 5,81 10,28 14,43 11,46
ROE v % 1,43 9,53 19,03 20,44 16,12
Obrat celkovych aktiv 1,02 1,35 1,37 1,02 0,97
Equity ratio v % 61,37 63,52 62,85 58,91 54,77
B&#n4 likvidita 1,47 1,61 1,63 1,62 1,42
Pohotova likvidita 0,92 0,99 1,05 1,10 0,95
Okam#itd likvidita 0,20 0,17 0,17 0,24 0,18

Zdroj: Statistické udaje MPO

V tabulce ¢. 27 vidime jednotlivé vypoctené udaje z odvétvi chemického pramyslu. Pfi
porovnani s tabulkou ¢. 28, kde jsou vypocteny ukazatele Lovochemie, mizeme zjistit
nekolik véci. Rentabilita podniku oproti odvétvi je opravdu mala. Celkové odvétvi ma
ukazatel ROA v kladnych hodnotach, které¢ dosahuji az do hodnot 14,70 %, coz vybrany
podnik v zadném sledovaném obdobi nedosahl. Nejblize odvétvi, co se tyCe rentability,
byl rok 2019. Tam byly v obou tabulkéach vypocteny pomérné vysoké hodnoty. Co se tyce
obratu celkovych aktiv, tam maji hodnoty podniku téméft polovicni vysledky nez v celém
odvétvi. V podilu vlastniho kapitalu a aktiv jsou vypoctené vysledky nejvice podobné.
Odvétvi 1 samotny podnik ma Equity ratio kolem 50 %. Jako posledni v tabulce je uve-
dena likvidita. Jelikoz ma podnik po celé sledované obdobi likviditu velmi nizko, je opét
v porovnani s odvétvim velmi pod hodnotami. Diky tomuto porovnani Ize tedy fict, ze si

podnik v porovnani s odvétvim vedl velmi podprimeérné.

Tabulka 28 - Lovochemie, a.s.

2020 2019 2018 2017 2016
ROAV % -2,19 4,69 0,64 1,98 1,55
ROS v % -3,38 4,64 0,04 2,16 1,45
ROE v % -3,39 6,03 0,05 2,7 2,01
Obrat celkovych aktiv 0,64 0,68 0,64 0,64 1,31
Equity ratio v % 54,67 52,04 49,46 51,29 55,02
B&#n4 likvidita 0,45 0,53 0,48 0,46 0,66
Pohotova likvidita 0,17 0,2 0,23 0,25 0,33
Okamjitd likvidita 0,06 0,03 0,02 0,01 0,07

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti
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Nasledujici graf ¢. 7 znazorniuje vypoctené ukazatele v porovnani s podnikem Synthesia,
a.s., ktera patfi mezi nejvyznamnéjsi evropské firmy v oblasti chemie. Jelikoz firma Lo-
vochemie, a.s. je jediny Cesky vyrobce dusikatych a viceslozkovych hnojiv, je tato spo-
le¢nost vybrana na zaklad¢ toho, ze patii do stejného odvétvi, jako vybrany podnik, a ma

v ném také vysoké postaveni.

Graf 7 - Porovndni podniku s konkurenci v roce 2021

4,50 3,85
4,00 3,67
3,43
3,50
2,88
3,00 '
2,50
2,00
1,50 1,18
' 0,97 0,94 77 095 ’
1,00 0,53 0,66
0,50 927 4,05 0,07
0,00
ROA v % ROSv % ROE v % Obrat B&Zna Pohotova Okamiita
celkowych  likvidita likvidita likvidita
aktiv
Synthesia,a.s. Lovochemie, a.s.

Zdroj: Vlastni vypocet na zaklade dat spolecnosti

Z grafu mizeme vidét, Ze si spole¢nost Synthesia v roce 2021 vedla mnohem lépe nez
Lovochemie. Nizké vysledky tohoto roku pro Lovochemii jsou zapfic¢inény hlavné diky
zapornym hodnotam c¢istého zisku a vysokym hodnotam kratkodobych zavazka. V pii-

loze €. 13 je uvedena tabulka s vypocty obou spolecnosti k tomuto grafu.
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5 Vyhodnoceni

V této Casti budou shrnuty veskeré vysledky analyz z praktické ¢asti této prace. Spolec-
nost dosahuje zisku kromé roku 2020. Kratkodobé uvéry, které firma postupné Cerpa a
splaci, jsou vyuzity zejména na pokryti provoznich nakladii a mimoradné jsou vyuzivany
na dofinancovani rozsahlych investi¢nich projektt spole¢nosti. V roce 2017 spolecnost
uvedla do zkuSebniho provozu Univerzalni granulacni linku, kterd znacné zvysila vyrobni
kapacitu. V nasledujicim roce 2018 nebyl splnén planovany vysledek hospodareni, a to
praveé z davodu, Ze nastal celoevropsky pokles prodejnich cen hlavnich produkti. Ve stej-
ném roce doslo k dokonceni strategického investicniho projektu na vyrobu granulova-
nych hnojiv. Diky této investici se zvedla dlouhodoba profitabilita spole¢nosti. Rok 2019
tedy podnik povazoval jako jeden z velmi uspésnych, nebot’ oproti roku 2018 doslo k na-

vySeni zisku, ktery se stal nejleps$i za posledni Ctyfi roky.

Rok 2020 pro spolecnost nebyl moc pozitivni. Prvni polovina roku byla standardni bez
zadnych velkych zmén. Druha polovina roku byla velmi negativné ovlivnéna technickymi
problémy ve vyrobé. Nasledné vypadky vyroby byly nahrazeny z jinych nakupa, které
velmi negativné ovlivnily vysledek hospodateni. I pies propuknuti pandemie COVID —
19 se vedeni spoleCnosti shodlo, ze tato situace neméla vyznamny vliv na spolecnost.
V poslednim sledovaném roce musela spolecnost vytvofit rezervy, a to kvali vysokému
zvySeni cen vstupnich surovin, které jsou pro spolecnost dilezité pro vyrobu. Rezerva se
planovala rozpustit v nasledujicim roce. Veskeré investicni projekty, které spoleCnost za
sledované obdobi vytvortila, mély za ukol zvysit dlouhodobou profitabilitu spole¢nosti a
zaroven omezit veSkeré nezadouci vlivy pro zivotni prostiedi. Trzby se pohybovaly okolo
4 mld. K¢, az narok 2021, kdy trzby stouply o 2 mld. K¢, a to diky vétS§imu prodeji hnojiv.
Hlavni divod tak velké produkce hnojiv byla plynula vyroba kyseliny dusi¢né, ktera ma
na vyrobu velky vliv.

Podnik ma velmi dobrou kapitalovou strukturu — pomér cizich a vlastnich zdroju se za
sledované obdobi pohyboval neustale kolem 50 %. Prestoze ma firma nerozdéleny zisk
z minulych let pfes 2 mld. K¢, tak za sledované obdobi nevyplécela dividendy. Tato sku-
teCnost znamena, ze se firma chova hospodarné. Co podnik vydéla, nechava ve spolec-
nosti, a to je velmi dobry signal pro banky a pfipadné investory. Nicméné€ z dokument
z predchozich let spolecnosti se mizeme docist, ze kvili vysokym finan¢nim investicim

zvétSovala uvérovou zadluzenost a omezovala dividendovou politiku, aby vyprodukovala
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co nejvice financ¢nich zdroji na profinancovani investic. Tuto informaci nemtizeme ale

zobecnit na obdobi, které je zde zkoumano, jelikoz neni k dispozici.

Z horizontalni analyzy aktiv mizeme vidét, ze dlouhodoby majetek spoleCnosti do roku
2018 rostl. V roce 2019 byl velky ubytek DHM zapfiicinén upravenim ocenéni vzhledem
k nizsi hodnote, a to diky opravné polozce na vrub nakladd. V roce 2020 méla spolecnost
nejvyssi pokles zasob za celé sledované obdobi praveé diky pfedchozim udalostem, uve-
denych v prvnim odstavci této kapitoly. Horizontalni analyza pasiv ukazuje, ze v roce
2018 doslo k poklesu vlastniho kapitalu kvuli snizeni prostredkd do fondu ze zisku, a
celkovému poklesu vysledku hospodareni za bézné obdobi. Stejna situace nastala i v roce
2020, kdy byla pficina poklesu vlastniho kapitalu pouze kvili vysledku hospodafeni béz-
ného ucetniho obdobi. Zmény v cizich zdrojich byly zaznamenany v celém sledovaném
obdobi. Nejvyssi vak byly zaznamenany v roce 2017, kdy pokles dlouhodobych zavazka
prevySoval 80 %. Nejvétsi narast poté zaznamenaly polozky rezerv v roce 2021, kvuli
predchozim skute¢nostem. Horizontalni analyza VZZ odhalila velmi kolisavé zmeény cel-
kovych trzeb za sledované obdobi, stejné jako velké rozdily ve VH. Z vertikalni analyzy
vime, ze nejvetsi podil na aktivech (85 %) mél dlouhodoby majetek v roce 2020 a byl
2 50,5 % kryty vlastnim kapitalem. Celkové se hodnoty z vertikalni analyzy rozvahy a

VZZ za sledované obdobi témét nezménily.

Z analyzy rozdilovych ukazateld mizeme fict, ze podnik je nucen vyuzivat kratkodobé
zavazky na kryti svych aktiv. Penézni prostfedky, které ma firma k dispozici, jsou mno-
hem mensi nez celkové kratkodobé zavazky, coz je nutno brat s rezervou, jelikoz se ne-
jedna o okamzité splatné zavazky. CPK, ktery vysel ve vypodtech jako zaporny, jsme pro
porovnani snizili o zdvazky ovladajicich osob, které by mohly ovliviiovat vysledek. Pro

porovnani je zde uvedena tabulka €. 29.

Tabulka 29 - CPK s a bez zdvazk(i ovlddajici osoby

¢€PK -816 748 -1453697 | -1429582 | -1693206 | -1637802
CPK po odeéteni zavazk( ovladajici osoby -216 748 -953 697 -929582 | -1193206 -337 802

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak mazeme vidét, i po odedteni zavazkd od ovladajici osoby je CPK spole¢nosti stale
v zapornych hodnotach. Nejvétsi vliv na tento ukazatel maji tedy kratkodobé zavazky
k avérovym institucim, které maji ve vsech sledovanych letech hodnoty pres 1,1 mld. K¢.

Jelikoz zaporny vysledek znac¢i neschopnost podniku platit své zavazky, tak by spole¢nost
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z hlediska efektivnosti méla snizit mnozstvi bankovnich uvérd, nebo zajistit vétsi mnoz-

stvi investic, které by mohli zvysit efektivnost vyroby a nasledné vétsich trzeb.

Obrdzek 3 - Barevnd $kdla vysledki modelti

Pfiznivé vysledky podniku
Sed4 zéna nevyhranénych vysledk
Financni problémy podniku

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka €. 30 nam shrnuje vSechny vypoctené bankrotni a bonitni modely, jejichz vy-

sledky jsou oznaceny pfiislusnou barvou, ktera je vysvétlena v obrazku €. 3.

Tabulka 30 - Souhrnnad tabulka bankrotnich a bonitnich modelit

Rok
Modely 2021 2020 2019 2018 2017 2016
A |Aitmantv model 1,78 0,8 1,25 0,51 0,71 1,92
B TafflerGv model 0,3 0,2 0,3 0,25 0,26 0,25
(@ Index 05 0,67 0,19 0,88 0,51 0,82 0,85
C Index 95 6,53 0,19 10,28 10,25 10,80 8,99

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat

Z predchozi tabulky muazeme fict, ze Indexu IN 05 nelze v tomto piipadé povazovat za
model s vysokou vypovidajici hodnotou, jelikoz ve vSech sledovanych letech jsou vy-
sledky tohoto modelu velmi nizké a znaci financni problémy podniku. Tato skuteCnost
neodpovida dostupnym informacim. Altmanovo z — skore zde také vykazuje chybné vy-
sledky, a to v letech 2018 a 2017, jelikoz podnik v téchto letech nevykazoval zadné hod-
noty, které by znacily bankrot. Jako modely s vysokou pravdépodobnosti predikce sku-
te¢ného stavu podniku ve sledovanych letech mizeme oznacit Taffleriv model a model
Indexu In 95. Taffleriv model byl zde pouzit v modifikovaném tvaru, abychom ho byli
schopni vypocitat na vybranou spolecnost. Index In 95 byl vypocten pomoci upravené
verze ptimo pro zpracovatelsky primysl. Oba modely se také zna¢né€ blizi dostupnym
informacim o sledovaném obdobi podniku. Ke komparativni analyze odvétvi a vybraného
podniku byla pouzita Spider analyza. Data z odvétvi nejsou za rok 2021 k dispozici, tudiz
tento rok nemiizeme pouzit. Protoze rok 2020 diky nenadalé situaci v podniku mohl

zkreslovat vysledky, budou na Spider analyzu pouzita data za rok 2019.
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Graf 8 - Spider graf roku 2019

Odvetvi Lovochemie
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Pohotova likvidita Equity ratio
BéZna likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat

Z grafu ¢. 8 mizeme vidét porovnané hodnoty z podniku a odvétvi za rok 2019. Nejvyssi
vysledek mél v této analyze ukazatel doby obratu zasob, ktery prevySoval hodnoty od-
vétvi. Tento vysledek znamena, ze podnik drzi své zasoby o témét 150 % déle nez ostatni
podniky z odvétvi. Cim je tento ukazatel mensi, tim méng firma potiebuje zdrojd na fi-
nancovani. Rostouci vysledky mohou byt ale dusledkem piredzasobeni podniku kvili se-
zong. Nicméné z hlediska efektivnosti by bylo vhodné, kdyby spolecnost omezila vysi
zasob. Zasoby vazou velké mnozstvi kapitalu, ktery by spolecnost mohla vyuzivat pro
investice apod. Doba obratu pohledavek se jevi jako pfizniva, jelikoz nizké hodnoty znaci

rychlou splatnost pohledavek.

Vysledek ukazatele Equity ratio znamena, ze sledovany podnik mél v roce 2019 podil
mezi vlastnim kapitalem a aktivy nejblize k celkovému odvétvi. VSechny ukazatele likvi-
dity méla spolecnost oproti odvétvi velmi nizké. Bézna likvidita dosahovala v porovnani
s odvétvim pouze 35 %, pohotova likvidita pouze 19 % a okamzit4 likvidita 11,5 %. Takto
nizka likvidita je zapfic¢inéna vysokymi kratkodobymi zavazky. Obrat aktiv spolecnosti
dosahuje polovicnich hodnot oproti odvétvi. To je zapii¢inéno neustalym zvySovanim
aktiv, které v poméru s trzbami jsou velmi vysoké. Ze Spider analyzy vyplyva, ze se

v roce 2019 spolecnost drzela nizko pod hodnotami v porovnani s odvétvim.
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Z hlediska efektivnosti by bylo vhodné, kdyby spolecnost snizila dobu obratu zasob né-
jakym lepSim zasobovacim systémem, diky ¢emuz by uvolnila velkou ¢ast kapitalu, ktery
by se mohl pouzit k novym investi¢nim projektim. Investice pro podnik jsou velmi dile-
zité, jelikoz zvySuji efektivnost a rychlost vyroby. Rozsahlé investicni projekty ale bez
kapitalu nebude spole¢nost moct uskuteénit, jelikoz uz v tomto obdobi je CPK diky ptijé-
kam u Gvérovych institucim zaporny. Dalsi ptjcku od té€chto spolecnosti bych nedoporu-
Covala. Jedina moznost by tedy mohla byt dlouhodoba pijcka od matetské spoleCnosti
Agrofert Holding, ktera kdyby zainvestovala do novych investi¢nich projekt spolec-
nosti, mohly by byt vysledky vice ptiznivé.

Z rozkladu ukazatele ROE vime, ze velky vliv na ROA ma obrat aktiv, ktery se pohybuje
pod doporucenymi hodnotami. Ke zlepseni tohoto ukazatele by mohlo dojit diky vét§im
prodejnim cenam za vyrobky, diky ¢emuz by se zvedly celkové trzby, anebo jak jiz bylo
vySe zminéno, snizenim stavu zasob v podniku. Diky zvySenim cen vyrobka nebo i sni-
zenim nakladii na vyrobu jednotlivych produkti by mohlo dojit k pfiznivym vlivim

v ukazateli ROS, ktery je ve sledovaném obdobi také nizky.

62



6 Zaveér

Cilem této bakalarské prace bylo vyhodnoceni zdravi podniku, a zaroven vyhodnoceni
hlavnich zdroji neefektivnosti v souvislosti se zaméfenim podniku. K jednotlivym ana-
lyzam byly pouzity vykazy spolec¢nosti, konkrétné Cash flow, rozvaha a vykaz zisku a
ztrat. Jednotlivé analyzy postupovaly dle metodiky horizontalni a vertikalni analyzou,
rozdilovymi a pomérovymi ukazateli, bankrotnimi a bonitnimi modely, Du pont rozkla-

dem a na zavér zde bylo porovnani podniku s odvétvim.

Na zéklad¢ dat se podniku ve sledovanych letech vedlo dobte, trzby oscilovaly kolem 4
mld. K¢, pficemz v poslednim sledovaném roce vzrostly na 6 mld. K¢, a to zejména diky
zvySenému prodeji mineralnich hnojiv. Z pohledu dosazené ziskovosti, kterou lze sledo-
vat u hodnot EBITDA se da fict, ze se spoleCnost pohybovala v primérnych hodnotach
kolem 300 mil k¢. Z tohoto uhlu pohledu, 1ze hodnotit rok 2019 za extrémné uspésny,
jelikoz hodnoty EBITDA dosahly 600 mil K¢. Tento extrémni rok byl z velké casti ovliv-
nén dokoncenim vyznamné investice do rozvoje granulovanych hnojiv, ktera spolecnosti
umoznila zefektivnit vyrobu a zaroveni napomohla zvysit marze na téchto produktech.
Bohuzel v nasleduyjicich letech vysledky firmy ovlivnila celospoleCenska panika ohledné
viru COVID 19, ktera narusila dodavatelsko-odbératelské vztahy a zpomalila tak na né-
jakou chvili celou ekonomiku. Z vysledkd, které vidime v roce 2021 Ize vSak soudit, ze

tuto Covidovou krizi spolecnost ustala velmi dobfe a vratila se na pfedcovidové hodnoty.

Co se tyce likvidity podniku, tak byla ve vSech obdobi pod doporucenymi hodnotami.
Spolecnost tuto situaci fesi nasmlouvanymi limity u svych bankovnich doma, které muze
v pfipadé potieby Cerpat. Primérné Cerpani provoznich kratkodobych uvéra se pohybuje
kolem 1mld K¢, nicméné celkové schvaleny limit dle vyro¢ni zpravy z roku 2021 je na-
smlouvany az do vyse 2,8 mld K¢&. Spole¢nost ma tedy v oblasti financovani provoznich

vydaju stale velky prostor.

Piestoze je CPK dle vypottu z praktické &asti zaporny, da se fict, Ze cely tento ukazatel
lehce zkresluji zavazky za ovladajicimi osobami, které ve sledovanych letech kolisaji
mezi 1 mld K¢ v roce 2017 az na 600 mil K¢ v roce 2021. Prestoze se o této pujcce ze
strany mateiské spolecnosti uctuje v kratkodobych zavazcich, Ize konstatovat, ze podpora
,,matky* trva celé sledované obdobi a je vysoce pravdépodobné, ze nebude vyzadovano

splaceni do 1 roka. Jedna se tedy spiSe o zavazek dlouhodobého charakteru. Nicméné na
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tento ukazatel ma stale nejvétsi vliv zavazky k uvérovym institucim, které jsou po sledo-

vané obdobi velmi vysokeé.

Rentabilita vlastniho kapitalu u podniku je nizsi, nez by si investor predstavoval. Nicméneé
tento jev je vykompenzovan velmi slusnou zadluzenosti. Zadluzenost, tedy pomér mezi
vlastnimi a cizimi zdroji, se pohybovala neustale okolo 50 %. To déla ze spolecnosti sta-

bilni a solventni subjekt pro finan¢ni instituce a obchodni partnery.

Prestoze spolecnost velmi uzce spolupracuje se slovenskou spole¢nosti VUCHT a.s. na
projektech ohledné védy a vyzkumu v oblasti hnojiv, v poslednich letech nebyly ve spo-
le¢nosti dokonceny zadné dalsi investi¢ni projekty, které by pomohly zefektivnit vyrobu.
Jako jeden z navrha odstranéni neefektivnosti spolecnosti na zakladé predchozich sku-
tec¢nosti, bych doporucila vice zautomatizovat procesy vyroby. Spole¢nost neustale bojuje
s nedostateCnym personalnim obsazenim na vyrobnich linkach. Automatizované linky
umi zmirnit zavislost na lidském kapitalu, kterého ma firma nedostatek a zaroven umozni
firmé rychleji a presnéji vyrabét, coz zvysuje kvalitu vyrobku a tim padem i jeho zisko-
vost. To, jak se ukazalo v roce 2019, ma pro firmu pozitivni vysledky. Zefektivnéni 1ze
nalézt nejen ve vyrobnim procesu, ale 1 v obchodni sekci firmy. Novy IT core systém by
mohl zefektivnit komunikaci mezi jednotlivymi obchodnimi utvary, které aktualné pod-
1éhaji velmi striktnimu schvalovacimu procesu z pohledu nakupu surovin. Jako dalsi na-
vrh bych doporucila zvySeni marzi, aby se zvétsily celkové trzby, které by se potom piiz-
nivé promitly v ukazatelich ROE a obrat aktiv. Lepsi zasobovaci systém by pro spolec-

nost také nebyl Spatny, jelikoz velka cast kapitalu je vazana pravé na zasoby.

Pti psani této prace nebyly k dispozici data z odvétvi pro rok 2021, tudiz je tento rok pro
porovnani s odvétvim vynechan. Zaroven kvili nemoznosti pfistupu do informacniho
systému je prace psana z pohledu externiho analytika spole¢nosti. Tato prace tedy zhod-
notila finan¢ni situaci vyznamného podniku na ¢eském trhu a doslo se zde k zavéru, ze je

podnik 1 ptes kolisavé hodnoty stabilni.

Pti vyhodnocovani vSech zaveéru je potieba pfipomenout, Ze vybrana spolecnost patii pod
koncern Agrofert Holding, ktery mize Lovochemii poskytnout potiebné prostiedky, aby
mela v dalSich letech lepsi vysledky. Po narastu vysledku hospodateni po lehce krizovém
roku 2020 muzeme predpokladat, Zze firma bude nadale stabilni a bude dosahovat pozi-

tivnich vysledkt hospodareni.
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Summary

This bachelor thesis is focused on the financial analysis of the company Lovochemie a.s
within the period 2017-2021. It provides an analysis of professional literature sources
dealing with the metrics and methods of financial analysis that are mentioned above. Ho-
rizontal and vertical analysis, Du Pont analysis, ration and difference indicators as well
as bankruptcy models, pyramid models, spider graf, profitability and liquidity are used
here. It contains a detailed description of the company including history, business, basic
data, its competitors and its industry sector which is classified as CZ-NACE 20. Sub-
seqeuntly, there are calculations of all indicators and also results of the company s finan-
cial situation. Finally, there is described the entire situation of the company along with a
comparison with other companies that belong to the same industry as Lovochemie a.s.The
financial analysis revealed that Lovochemie has a good financial situation despite the
significant impact of the COVID-19 pandemic on the Czech economy. The company re-
ported problems in production in 2020, which it changed the following year, and 2021
was the best year for it in the last 5 years. Despite the low values the ratio indicators
compared to the industry, we can say that the company is doing well and despite the
fluctuations in the monitored period, it is well secured. The company belongs to the Ag-

rofert holding concern, so it has a lot of support if it needs it.

Key words: financial analysis, finance, indicators, financial situation, profitability, liqui-

dity
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DNM - Dlouhodoby nehmotny majetek
DHM - Dlouhodoby hmotny majetek
DFM - Dlouhodoby finan¢ni majetek
EAT - Earnings after Taxes

EBT — Earnings before Taxes

EBIT — Earnings before Interest and Taxes
EBITDA — Earnings before Interest, Taxes
FM - Finan¢ni majetek

KD - Kratkodobé dluhy

KZ — Kratkodobé zavazky

MPO — Ministerstvo prace a obchodu

OA — Obézna aktiva



PN — Provozni naklady

ROA - Rentabilita aktiv

ROCE — Rentabilita investovaného kapitalu
ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS - Rentabilita trzeb

VH - Vysledek hospodateni

VZZ — Vykaz zisku a ztraty

VK - Vlastni kapital

ZC — Zustatkova cena

ZK - Zakladni kapital



Seznam priloh

Priloha 1 - Horizontalni analyza aktiv..........ccceeveeiierieeneeniinie e s
Pfiloha 2 - Horizontalni analyza Pasiv .........eeceeveeerierieeneeeieesie e s
Priloha 3 - Horizontalni analyza VZZ ..........ccccooieiimieeniniine ettt s
Priloha 4 - Vertikalni analyza VZZ ..........coceeveeriiiieieeneeeiee ettt
Piiloha 5 - Grafické zobrazeni CPP, CPK A CPPEF ........c.ooiviiieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e enasaeaes
Piiloha 6 - Rentabilita SPOIECNOSTI....cueerveeuririieeieeiieree ettt sa s
Piiloha 7 - Obrat SPOIECNOSTL ....veuveviciiriieiieie ettt s
Priloha 8 - Likvidita SPOIECNOSL .....verurereieiieieeneeeitieie et sre bbb s s s
Priloha 9 - ZadluZenost SPOIECNOSL.....ueriiriierieeretetirie et s b
Priloha 10 - Tafflertv MOdEl......ceeviriiiiiiiieseee e
Piiloha 11 - Vyhodnoceni Kralického QUicktestu .........ccoevuiuiiiiiiiiiiiniiiiiinicci e
Priloha 12 - RozKIad ROE.......cccciiiiiiiiiiieee et
Priloha 13 - Tabulka vypoctil Z TOKU 2019 ....cueiiiiiieiieciiieecec s
Piiloha 14 - Rozvaha Lovochemie,a.s. V t1S. KC...oovvivuiiiiiiiiiiiiiieeieeeeieee e e ea e
Priloha 15 - VZZ Lovochemie, a.s. V tiS. KC...oovvvvriiiiiiiiiii i, 11

Priloha 1 - Horizontdlni analyza aktiv

Horizontélni analyza Mezirocni zména v K¢ Relativni hodnoty v %

aktv w1 | 200 | 2019 | 2018 | 2007 | w2 | 00 | 2019 | 2018 | 2017
Aktiva celkem 21358 | 587857 | 65063 | 233701 | 604470 | 341 | 857 | 096 3% | 1015
B. Dlouhodoby majetek | -246227 | -132907 | 21930 | 64881 | 358501 | 485 | 25 | -042 | 125 745
DNM 2110 | 63731 | 0571 | 26146 | 8018 | -1437 | 3990 | 1309 | 6079 | 2291
DHM 201111 | 209838 | 112503 | 38737 | 348483 | -416 | 416 | -218 | 076 730
DFM 13006 | 13200 0 0 2000 | 6567 | 198 | 000 | 000 | 434
. Obéin aktiva 48079 | 45263 | 86250 | 163390 | 246139 | 3802 | 742 | G561 | 1189 | 218
Zasoby 28006 | 274622 | 210746 | 270464 | 40174 | 3280 | 2745 | 2669 | 5210 | 718
DI, Pohi. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kr. Pohi. 181406 | 20339 | 155651 | 43318 | 274309 | 6044 | 4255 | -2295 | 600 | 6134
Penéini prostiedky 28607 | 51698 | 31155 | 36244 | -879% | 1875 | 5125 | 4469 | 10827 | -1
D. Casové rozliéeni 1734 | 9687 | 743 | 540 | 170 | 11825 | -4940 | 394 | 4041 | 15

Zdroj: Justice.cz
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Priloha 2 - HorizontdIni analyza pasiv

Horizontalni analyza Meziro¢ni zména Relativni hodnoty v %

pasiv 2021 2020 2019 2018 2017 2021 2020 2019 2018 2017
Pasiva celkem 213 586 -587 857 65 063 233 701 604 470 3,41 -8,57 0,96 3,56 10,15
A. Vlastni kapital 26 421 -140 754 208997 -4351 87934 0,77 -3,94 6,22 -0,13 2,68
K 0 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kap. Fondy 0 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku -915 1159 244 -3116 55 -46,59 143,98 43,49 -84,74 1,52
VH min. let -140 414 208753 -4735 87 879 62 730 -5,80 9,44 -0,21 4,13 3,04
VH béZného G¢. obd. 167 750 -350 666 213488 -89114 25 149 -123,88 -162,91 12095,64 -98,06 38,26
B. Cizi zdroje 188 488 -448 502 -145 572 239 314 517 281 6,65 -13,65 -4,24 7,50 19,35
Rezervy 375177 3815 -20293 16 909 -8 457 2068,57 26,64 -58,62 95,50 -32,32
Dlouh. Zav. 2181 -31169 52 095 3611 -770 687 1,17 -14,36 31,59 2,24 -82,69
Kratk. Zav. -188 870 -421 148 -177 374 218 814 1296 405 -7,18 -13,79 -5,49 7,27 75,57
Zav. z obchod. vztahll -206 571 206571 -206 571 181927 -71534 -33,98 51,46 -33,98 42,70 -14,38
Bankovni Gvéry -522 986 -409 075 64 371 872 900 -13 007 -31,58 -19,81 3,22 7741 -1,14
C. Casové rozligeni -1323 1399 1638 -1262 -745 -23,47 33,01 63,00 -32,68 -16,17
Zdroj: Justice.cz
Priloha 3 - Horizontdlni analyza VZZ

HorizontaIni analyza VzzZ Mezirocni zména Mezirocni zmény v %

2021 2020 2019 2018 2017 2021 2020 2019 2018 2017

Triby z prodeje vyrobki a sluieb 2038952 | -703234 | 342038 | 274804 | -216546 | 5348 -15,57 8,19 7,05 -5,26
Triby za prodej zboii 112 640 63720 77470 | -108633 | -100841 | 5899 50,09 -37,85 -34,67 -24,35
Vykonova spotfeba 2174632 | -867837 | 151550 | 222835 | -189273 | 72,81 -22,51 4,09 6,40 -5,16
Osobni néklady 6629 -13102 20684 42232 31713 144 2,77 4,57 10,28 837
Upravy hodnot z provozni Einnosti -152 37 447 -6 990 48185 159 646 -0,04 11,06 -2,02 16,21 116,00
Ostatni provozni vynosy 281255 | -94240 34307 -8558 43750 | 137,72 -31,57 12,9 -3,14 19,11
Triby z prodeje DLM -10412 14733 -31074 | -106469 | 125024 | -61,65 | 683,03 -93,51 -76,21 851,89
Triby z prodaného materialu 337 -183 -4134 4619 279 37,36 -16,87 -79,21 769,83 86,92
Jiné provozni vynosy 291330 | -108790 | 69515 93292 -81553 | 156,26 | -36385 30,80 70,45 -38,11
Ostatni provozni naklady 644 770 24766 -8 617 -47 178 -36827 | 282,71 12,18 -4,07 -18,21 -12,44
ZC prodaného dlouhod. Majetku -1120 1253 -25724 -79 199 91933 -51,80 | 137,84 -96,59 -74,83 661,44
Prodany material 247 -209 -4164 4020 1051 28,20 -19,26 -79,33 327,10 590,45
Dané a poplatky 4284 502 1140 -520 -440 48,56 6,03 15,88 -6,75 -5,41
Rezervy v provozni oblasti 371362 24108 -37202 8452 5731 | 973426 | -118,80 -220,01 99,94 210,23
Jiné provozni naklady 269 997 -888 59333 1155 -118188 | 127,12 -0,42 38,54 0,76 -43,62
Provozni vysledek hospodareni 137873 | -430574 | 277321 | -41372 -17982 | -11632 | -137,99 798,71 -54,37 -19,11
Vynosy z DFM 35992 0 0 0 0 0 0 0 0 0
\ynosy z DFM - ovlddana osoba 35992 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naklady vynaloZené na prodané podily 13006 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosové troky a podobné vynosy 379 22217 -10120 4342 2774 289,31 9442 -81,17 53,43 51,83
\ynosové troky - ovlddadd osoba -9 -195 74 71 88 -23,68 -83,69 46,54 80,68 0,00
Ostatni vynosové troky 388 -2022 -10194 42711 2686 417,20 | -9560 -82,82 53,14 50,19
Nakladové troky apod. naklady -1282 25173 16827 20348 6529 -4,36 -46,12 44,57 116,88 60,01
Nakladové troky - ovladana osoba 3001 -6512 2197 5365 -5 896 49,73 -51,90 21,23 107,64 -54,19
Ostatni nakladové troky -4 243 -18 701 14630 14983 12 425 -18,18 -44,49 53,38 120,59 0,00
Ostatni finanéni vynosy -32889 31115 -116400 | 16900 135634 | -3449 4843 -64,43 10,32 482,37
Ostatni finanéni ndklady -71468 57428 | -128000 | 66443 83264 | -6262 | 101,27 -69,30 56,18 237,88
Finanéni vysledek hospodareni 63226 -3357 -15347 -65 549 48614 | -131,58 751 52,30 -181,06 -391,70
Vysledek hospodareni pred zdanénim 201099 | -433931 | 261974 | -106921 | 30633 |[-120,72 | -162,31 | 487393 -95,21 37,51
Dafi z pfijmi za béZnou Cinnost 33349 -83 265 48486 -17 807 5484 | -106,99 | -159,83 1343,10 -83,14 34,42
Vysledek hospodazeni po zdanéni 167750 | -350666 | 213488 | -89114 25149 | -123,88 | -16291 | 1209564 | -98,06 38,26
Vysledek hospodafeni za ticetni obdobi 167750 | -350666 | 213488 | -89114 25149 | -123,88 | -16291 | 1209564 | -98,06 38,26

Zdroj: Justice.cz



http://Justice.cz
http://Justice.cz

Priloha 4 - Vertikdlni analyza VZZ

Vertikdini analvza VZZ 2021 2020 2019 2018 2017
ertik@inianalyza KE % KE % KE % KE % KE %
Triby celkem 6155337 100 4003 745 100 4643 259 100 4378 691 100 4212520 100
Vykonova spotfeba 5161323 83,9 2986 691 75 3854528 83 3702978 85 3480143 83
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -201543 -3,3 304 444 8 -203 906 -4 72813 2 30 047 1
Aktivace -54 057 -0,9 -29 139 -1 -36 335 -1 39397 1 48 126 1
Osobni naklady 467 151 7,6 460 522 12 473 624 10 452 940 10 410708 10
Upravy hodnot z provozni &innosti 375767 6,1 375919 9 338472 7 345462 8 297277 7
Ostatni provozni vynosy 485 481 7,9 204 226 5 298 466 6 264 159 6 272717 6
Trzby z prodeje DLM 6478 1,3 16 890 8 2157 1 33231 13 139 700 51
Trzby z prodeje materidlu 1239 0,3 902 0 1085 0 5219 2 600 0
Jiné provozni vynosy 477 764 98,4 186 434 91 295 224 6 225709 85 132417 49
Ostatni provozni naklady 872 836 14,2 228 066 6 203 300 4 211917 5 259 095 6
ZC prodaného dlouhod. Majetku 1042 0,1 2162 1 909 0 26 633 13 105 832 41
Prodany material 1123 0,1 876 0 1085 1 5249 2 1229 0
Dané a poplatky 13 106 1,5 8822 4 8320 4 7180 3 7700 3
Rezervy 375177 43,0 3815 2 -20293 -10 16 909 8 -8457 -3
Jiné provozni ndklady 482 388 55,3 212 391 93 213279 105 153 946 73 152 791 59
P i vysledek hospodareni 19 341 0,3 -118 532 -3 312042 7 34721 1 76 093 2
Vynosy z DFM - podily 35992 0,6 0 0 0 0 0 0 0 0
sklady vynaloZené na prodané podily | 13 006 0,2 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosové uroky a podobné vynosy 510 0,0 131 0 2348 0 12 468 0 8126 0
Vynosové Uroky apod. vynosy 29 57 38 29 233 10 159 1 88 1
Ostatni vynosové uroky apod. vynosy 481 94,3 93 71 2115 90 12309 99 8038 99
akladové uroky apod. naklady 28129 0,5 29411 1 54 584 0 37757 1 17 409 0
Nakladové uroky apod. naklady 9025 32,1 6034 20,5 12 546 23,0 10 349 27 4984 29
Ostatni ndkladové uroky apo. Naklady 19 094 67,9 23377 79,5 42038 77,0 27 408 73 12 425 71
Ostatni finanéni vynosy 62 478 1,0 95367 2 64 252 1 180 652 4 163 752 4
Ostatni finanéni naklady 42 669 0,7 114 137 3 56 709 1 184 709 4 118 266 3
Finanéni vysledek hospodareni 15 176 0,2 -48 050 -1 -44 693 -1 -29 346 -1 36 203 1
Vysl podareni pied zdanéni 34517 0,6 -166 582 -4 267 349 6 5375 0 112 296 3
Dari z pfijmi za béZnou &innost 2180 0,0 -31 169 -1 52 096 1 3610 0 21417 1
Vysledek hospodaZeni po zdanéni 32337 0,5 -135 413 -3 215253 5 1765 0 90 879 2
Vysledek hospodafreni za uéetni obdobi 32337 0,5 -135413 -3 215253 5 1765 0 90 879 2
Zdroj: Justice.cz
4 r 7 = = =
Priloha 5 - Grafické zobrazeni CPP, CPK A CPPFF
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypoctenych dat
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Priloha 6 - Rentabilita spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypoctenych dat

Priloha 7 - Obrat spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypoctenych dat



Priloha 8 - Likvidita spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypoctenych dat

Priloha 9 - Zadluzenost spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypoctenych dat



Priloha 10 - Taffleritv model
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypoctenych dat

Priloha 11 - Vyhodnoceni Kralického Quicktestu

Ukazatele vyborny | velmi dobry dobry Spatny ohroZen insolvenci
Kvéta vlastniho kapitalu >30% > 20% >10% > 0% negativni
Doba splaceni dluhu z CF < 3 roky <5let <12 let >12 let > 30 let

Cash flow v trzbach >10% > 87% >5% > 0% negativni
ROA >15% > 12% >8% > 0% negativni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Sedlacka (2007)




Priloha 12 - Rozklad ROE

ROA (koeficient)

2021 0,011
2019 0,066
2018 0,000
2017 0,028
2016 0,018

ROS (koeficient)
2021 0,011
2019 0,097
2018 0,001
2017 0,044
2016 0,023

Priloha 13 - Tabulka vypoctii z roku 2019

T

ROE (koeficient)

2021 0,009
2019 0,060
2018 0,001
2017 0,027
2016 0,020

FP (koeficient)

2021 0,880
2019 0,910
2018 1,020
2017 0,950
2016 1,123

Obrat aktiv
2021 0,950
2019 0,680
2018 0,640
2017 0,640
2016 0,761

Synthesia,a.s. | Lovochemie, a.s.
ROAV % 3,43 0,97
ROSv % 3,85 0,53
ROE V% 3,67 0,94
Obrat celkovych aktiv 0,77 0,95
Equity ratio v % 80,39 53,28
Bézna likvidita 2,88 0,66
Pohotova likvidita 1,18 0,27
OkamZita likvidita 0,05 0,07

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé dat




Priloha 14 - Rozvaha Lovochemie,a.s. v tis. K¢

2021 2020 | 2019 | 2018 | 2017
AKTIVA CELKEM 6482790 | 6269204 | 6857 061 | 6791 998 | 6558 297
A POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI KAPITAL
B. |STALA AKTIVA | 4834599 | 5080826 | 5213733 | 5235663 | 5170782
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 191 350 223 460 159 729 69 156 43012
B. L 1, Nehmotné vysledky vyvoje 5 045 10 090 15 134 0
2, Ocenitelna prava 4 383 5448 9518 8 765 7 464
1,[Software 1708 2377 5318 5501 4 390
2,|Ostatni ocenitelna prava 2675 3071 4 298 3 264 3074
3, Goodwill
4, Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 166 852 176 193 120 745 48 169 28 253
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
5, nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 15 070 31729 14 234 12 222 7 295
1,|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 1000
2,|Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 15 070 31729 14 234 11 222 7 295
B. L Dlouhodoby hmotny majetek 4636449 | 4837560 | 5047398 | 5159901 | 5121 164
B. 1. 1, Pozemky a stavby 2453307 | 2500956 | 2564 014 |24 952 555 | 2 429 204
1,|Pozemky 198 775 199 098 200 777 200 777 200 875
2,|Stavby 2254532 | 2301858 | 2363237 | 2294 478 | 2 226 329
2, Hmotné movité véci a jejich soubory 2025936 | 2188949 | 2361275 | 2443 889 | 2491 492
3, Ocenovaci rozdil knabytému majetku
4, Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 2333 1758 129 1977 55
1,|Péstitelské celky trvalych porostl
2,|Dospéla zvirata a jejich skupiny
3, [Jiny dlouhodoby hmotny majetek 2 333 1758 129 1977 55
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a
5, nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 154 873 145 897 121 980 218 780 200 413
1,|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 5184 4 529 16 208 12 152 116 425
2,|Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 149 689 141 368 105 772 206 628 83 988
B. . Dlouhodoby finan¢ni majetek 6 800 19 806 6 606 6 606 6 606
B. 1Nl 1, Podily - ovladand nebo ovladajici osoba 6 800 19 806 6 606 6 606 6 606
2, Zapajcky a Uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba
3, Podily - podstatny vliv
4, Zapljcky a uvéry - podstatny vliv
5, Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
6, ZapUjcky a Gvéry - ostatni
7, Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek
1,|Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek
2,|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
C. |OBEZNA AKTIVA [ 1626534 | 1178455 | 1623 718 [ 1537 468 | 1374 078
C. L Zasoby 963 721 725 695 1000317 789 571 519 107
C. L 1, Material 600 771 566 603 541 924 530 082 432 945
2, Nedokon&ena vyroba a polotovary 25 888 12 522 40 694 21716 15276
3, Vyrobky a zboZi 337 062 146 570 417 699 237773 170 886
1,|Vyrobky 337 040 144 415 417 603 237 773 170 805
2,|Zbozi 22 2155 96 81
4, Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
5, Poskytnuté zalohy na zasoby
C. . Pohledavky 481 634 300 188 522 527 678 178 721 498
C. 1. 1, Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
1,|Pohledavky z obchodnich vztaht
2,[Pohledavky - ovlddané nebo ovladajici osoba
3,|Pohledavky - podstatny vliv
4,|0dloZena dariova pohledavka
5,|Pohledavky ostatni
5.1.|Pohledavky za spole¢niky
5.2.|Dlouhodobé poskytnuté zalohy
5.3.|Dohadné ucty aktivni
5.4.]Jiné pohledavky




C. | Kratkodobé pohledavky 481 634 300 188 522 527 678 178 721 496
1,|Pohledavky z obchodnich vztahl 379 028 204 673 423 059 544 607 662 470
2,|Pohledavky - oviddané nebo ovladajici 750 150 8200 8 100 4300
3,|Pohledavky - podstatny vliv
4,|Pohledavky - ostatni 101 856 95 365 91 268 125 471 54 726
4.1.|Pohledavky za spoleniky
4.2.|Socialni zabezpeceni a zdravotni
4.3.|Stat - dafiové pohledavky 32601 38 755 25 494 36 069 22 545
4.4.|Kratkodobé poskytnuté zalohy 3 655 7 489 11698 10 585 3 486
4.5.|Dohadné ucty akivni 59 479 43 747 49 207 49 203 21608
4.6.|Jiné pohledavky 6121 5374 4872 29 614 7 087
A|IN Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
1. Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba
2. Ostatni krdtkodoby finanéni majetek
C. IV. Penézni prostredky 181 179 152 572 100 874 69 719 33 475
1, Penézni prostiedky v pokladné 71 92 87 94 79
2, Penézni prostiedky na Gétech 181 108 152 480 100 787 69 625 33 396
D. Casové rozliseni aktiv 21657 9 923 19 610 18 867 13 437
D. . Nakady piistich obdobi 21513 9 808 19 065 18 242 13 437
2, Komplexni ndkady pfistich obdobi
3, Piijmy pristich obdobi 144 115 545 625

Zdroj: Justice.cz
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[PASIVA CELKEM ] 6482790 [ 6269204 6 857 061 6791998 | 6558297
A [VLASTNI KAPITAL | 3453876 | 3427455 3568209 | 3359212 | 3363563
A | Z4a i kapital 1141 382 1141 382 1141382 1 141 382 1141 382
A 1, Zakladni kapital 1141 382 1141 382 1141382 1141 382 1141 382
2, Vlastni podily (-)
3, Zmény zakladniho kapitalu
Al Azio a kapitalové fondy 448 448 448 448 448
AL 1, Azio
2, Kapitélov ¢ fondy 448 448 448 448 448
1, |Ostatni kapitalov é fondy 448 448 448 448 448
2, |Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl (+/-)
Ocerfiovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach obchodnich
3, |korporaci (+/-)
4, |Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
5, |Rozdily z ocenéni pii premé&nach obchodnich korporaci (+/-)
AL ; Fondy ze zisku 1049 1964 805 561 3677
AL 2' Ostatni rezervni fondy
) Statutarni a ostatni fondy 1049 1964 805 561 3677
A IV, Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 2 278 660 2419 074 2210321 2215 056 2127 177
V. 1.2 Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata minulych let (+/-) 2 278 660 2419 074 2210321 2215 056 2127177
Jiny vysledek hospodaieni minulych let (+/-)
AV |Vysledek hospodareni b&zného ugetniho obdobi (+/-) | 32337 | -135413 215 253 1765 90 879
A. VI |Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) | 0 | 0 0 0 0
B. +C. |cizi ZDROJE | 3024600 | 2836112 3284614 | 3430186 | 3190872
B. Rezervy 393 314 18 137 14 322 34 615 17 706
B. 1. Rezerva na diichody a podobné zavazky
2, Rezerva na daii z piijma
3, Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist
4, Ostatni rezervy 393 314 18 137 14 322 34 615 17 706
C. Zavazky 2 631 286 2817 975 3270292 3 395 571 3173 166
c. | Dlouhodobé zavazky 188 004 185 823 216 992 164 897 161 288
1, Vydané dluhopisy
1, |Vy ménitelné dluhopisy
2, |Ostatni dluhopisy
2, Zavazky k uvérovym institucim
3, Dlouhodobé piijaté zalohy
4, Zavazky z obchodnich vztahi
5, Dlouhodobé sménky k uhradé
6, Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
7, Zavazky - podstatny vliv
8, OdloZeny daiovy zavazek 188 004 185 823 216 992 164 897 161 285
9, Zévazky - ostatni
1, |Zavazky ke spole&nikim
2, |Dohadné uéty pasivni
3, |Jiné zavazky
c. | Kratkodobé zavazky 2 443 282 2 632 152 3 053 300 3 230 674 3 011860
1, Vydané dluhopisy
1, |Vy ménitelné dluhopisy
2, |Ostatni dluhopisy
2, Zavazky k Gvérovym institucim 1132 900 1 655 886 2 064 961 200 590 1127 690
3, Kratkodobé piijaté zalohy 10 923 30 476 700 17 095 5940
4, Zavazky z obchodnich vztahi 619 384 362 095 401 403 607 974 426 047
5, Kratkodobé sménky k uhradé
6, Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 600 000 500 000 500 000 500 000 1300 000
7, Zavazky - podstatny vliv
8, Zavazky - ostatni 80 075 83 695 86 236 105014 152 203
1, |Zavazky ke spole&nikim
2, |Kratkodobé finanéni vypomoci
3, |Zavazky k zaméstnancim 21318 20 408 27 959 20911 19 693
4, |Zavazky ze socidlniho zabezpe&eni a zdravotniho poji$téni 11 844 12 339 16 638 12112 11786
5, |Stat - dariové zavazky a dotace 2722 4 567 6 556 4 494 4032
6, |Dohadné uéty pasivni 40 928 41 946 32 407 63 061 43 946
7, |Jiné zav azky 3263 4 435 2676 4 436 72 746
D. Casové rozliseni pasiv 4314 5637 4 238 2 600 3 862
D. 1. Vydaje piistich obdobi 4314 5637 4 238 2 600 3 862
2, Vynosy piistich obdobi

Zdroj: Justice.cz
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Priloha 15 - VZZ Lovochemie, a.s. v tis. K¢

2021 2020 2019 2018 2017
1. |T|2'by z prodeje vyrobki a sluzeb 5851 764 3 812 812 4516 046 4174 008 3 899 204
1. [Trby za prodej zbozi [ 303573 ] 190933 127 213 204 683 313 316
A Vykonova spotieba 5161 323 2 986 691 3 854 528 3 702 978 3 460 143
A, Naklady vy naloZené na prodané zboZi 274 044 171 738 113 276 179 857 277 258
A2. Spotieba materialu a energie 4198 379 2 170 766 3 083 502 2907 360 2 609 502
A.3. Sluzby 688 900 644 187 657 750 615 761 573 383
B. [Zména stavu zasob viastni &innosti (+/-) [ 201543 | 304444 -203 903 72 813 30 047
C. [ Aktivace () [ 54057 | -29139 -36 335 32 397 -48 126
D. Osobni naklady 467 151 460 522 473 624 452 940 410 706
D.1. Mzdov é naklady 344 657 340 383 349 965 335 407 305 376
D.2. Naklady na socialni zabezpeceni, zdrav otni pojisténi a ostatni naklady 122 494 120 139 123 659 117 533 105 330
D.2.1.|Naklady na sociélni zabezpeceni a zdrav otni pojisténi 112 057 110 700 113 661 108 839 99 489
D.2.2.|Ostatni naklady 10 437 9 439 9 998 8 694 5 841
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 375 767 375 919 338 472 345 462 297 277
E.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 359 545 360 063 343 101 340 052 287 489
E.1.1.|Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 360 434 360 778 346 069 327 631 287 775
E.1.2.|Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dodasné -889 -715 -2 968 12 421 -286
E.2. Upravy hodnot z&sob 16 347 16 070 9197 -7 983 9 970
E.3. Upravy hodnot pohledév ek -125 -214 -13 826 13 393 -182
111 Ostatni provozni vynosy 485 481 204 226 298 466 264 159 272 717
11.1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 6 478 16 890 2157 33 231 139 700
111.2. Trzby z prodaného materialu 1239 902 1085 5219 600
111.3. Jiné provozni vynosy 477 764 186 434 295 224 225 709 132 417
F. Ostatni provozni naklady 872 836 228 066 203 300 211917 259 095
F.1. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1042 2162 909 28 633 105 832
F.2. Prodany materiél 1123 876 1085 5249 1229
F.3. Dané a poplatky 13 106 8 822 8 320 7180 7 700
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfiStich obdobi 375177 3815 -20 293 16 909 -8 457
F.5. Jiné prov ozni néklady 482 388 212 391 213 279 153 946 152 791
* |Provozni vysledek hospodaieni (+/-) | 19341 | -118532 312 042 34 721 76 093
\'A Vynosy z dlouhodobého fi ¢nih j - podily 35 992 0 0 0 0
1V.1. Vynosy z podild - ovladana nebo ovladajici osoba 35 992
V.2 Ostatni vynosy z podill
G. |Néklady vynaloZené na prodané podily | 13 006 | 0 0 0 0
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finannih 0 0 0 0 0
V.1. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladana nebo
V.2 Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H. [Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem | 0 | 0 0 0 0
V1. Vynosové Uroky a podobné vynosy 510 131 2348 12 468 8126
VI.1. Vynosov é Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 29 38 233 159 88
VI.2. Ostatni v ynosov é Uroky a podobné vynosy 481 93 2115 12 309 8 038
1. |Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti | 0 | 0 0 0 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady 28 129 29 411 54 584 37 757 17 409
J.1. Nékladov é droky a podobné naklady - ovladana nebo ov ladajici osoba 9 035 6 034 12 546 10 349 4 984
J.2. Ostatni nakladov é roky a podobné naklady 19 094 23 377 42 038 27 408 12 425
VII. [Ostatni finanéni vynosy [ 62478 | 95367 64 252 180 652 163 752
K. |ostatni finanéni naklady | 42669 | 114137 56 709 184 709 118 266
* |Finanéni vysledek hospodareni (+/-) | 15176 | -48 050 -44 693 -29 346 36 203
** [vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) [ 34517 [ 166582 267 349 5375 112 296
L. Dan z pfijmu 2180 -31 169 52 096 3610 21 417
L1. Dail z pfijmu splatna
L.2. Dafi z pfijmu odloZena (+/-) 2180 -31 169 52 096 3610 21 417
* |Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) | 32337 | -135413 215 253 1765 90 879
M. [Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikiim (+/-) | 0 | 0 0 0 0
[Vysledek hospodareni za Géetni obdobi (+/-) [ 32337 | 135413 215 253 1765 90 879
> [Cisty obrat za GEetni obdobi | 6739798 | 4303 469 5 008 325 4 835 970 4657 115

Zdroj: Justice.cz
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