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Analyza rentability ve vybraném podnikatelském
subjektu

Abstrakt

Diplomové prace Analyza rentability ve vybraném podnikatelském subjektu se
zabyva zkoumanim rentability a jejich ukazateli v konkrétni spolec¢nosti. Prace je rozdélena
do dvou casti, teoretické a praktickeé.

Teoreticka ¢ast je zaméfena na definovani pojmu rentabilita, popisuje zdroje dat pro
analyzu rentability, jeji pomérové ukazatele, metody a postupy pouzité k provedeni analyzy
rentability. Prace se vénuje riznému pojeti hospodarského vysledku, respektive zisku, kde
byla pouzita komparace ptistupt jednotlivych autorti odborné literatury.

Prakticka ¢ast diplomové prace aplikuje poznatky z teoretické ¢asti na sledovany
subjekt. Nejdiive nds seznamuje se spolecnosti, s jeji historii, podnikatelskymi podminkami,
kapitalovou vybavenosti. V dalsi Casti jsou vypocteny ukazatelé rentability dle riznych
kategorii zisku, dale je provedena komparace vysledkii s oborovym pramérem.

Zavérem diplomové prace je shrnuta ekonomicka situace spole¢nosti, zhodnoceny a
interpretovany vysledky analyzy rentability sledovaného subjektu a uvedena mozna

doporuceni a opatteni ke zlepSeni situace.

Klic¢ova slova: cizi kapital, hospodaisky vysledek, naklady, rentabilita, trzby, ukazatelé

rentability, vlastni kapital, zisk.



Profitability analysis in selected business entity

Abstract

The diploma thesis called Profitability analysis in selected business entity deals with
the examination of profitability and its indicators in a particular company. The thesis is
divided into two parts, the theoretical and the practical one.

The theoretical part focuses on the definition of the notion of profitability, it
describes the data sources for the analysis of profitability, its ratio indicators, methods and
the procedures used to the analysis accomplishment. The thesis employs itself with various
concepts of economic result, or more precisely profit. A comparison of approaches of several
authors of scientific literature was used.

The practical part of the diploma thesis applies the findings from the theoretical
section to the researched entity. Primarily it introduces the company, its history,
entrepreneurship’s conditions, stock’s facilities. In the next part the profitability ratios
according to the various categories of profit are calculated, furthermore a comparison of the
results is accomplished with the field’s average.

In the conclusion the economic situation of the company is summarized, the results
of the researched entity profitability analysis are evaluated and explicated and

recommendations and proceedings to be taken to improve the situation are presented.

Keywords: economic result, profit, profitability, equity, foreign capital, costs, profitability

indicators, sales.
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1 Uvod

vvvvvv

pomérové ukazatele, v dnesni dobé prozivaji svoji renesanci. Tyto uméle vytvoiené
ukazatele dokéazi velmi jednoduse, jen letmym pohledem na ucetni vykazy spolecnosti fici
jak efektivné spolecnost hospodaii z pohledu jejiho vlastnika. Rentabilita vyjadiuje miru
efektivnosti spolecnosti a je vysledkem podnikového Usili.

Analyza rentability ve vybraném subjektu poskytuje managementu podklady a
informace, z kterych miize vyvodit zavéry a reagovat v€as na vzniklou situaci. Management
spolecnosti ovSsem musi poskytnout zdroje dat, které jsou relevantni pro spolecnost.

Mezi uzivatele analyzy rentability patfi pfedevSim interni uZivatelé, tedy vlastnici a
management spolecnosti, ktefi sleduji rentabilitu dle zvolenych pomérovych ukazatelt
z divodu finan¢ni strategie a fizeni spolecnosti. Akcionaii a véfitelé, jako externi uzivatelé,
sleduji rentabilitu z hlediska kontroly spole¢nosti a moznych investic. Také banky pied
poskytovanim Uvérd analyzuji mimo jiné i rentabilitu a zjiStuji, zda subjekt disponuje
dostatecnym kapitdlem na kryti souCasnych zavazki a splatek z budoucich avért.

Maximalizace rentability a jeji dlouhodoby rtst je hlavnim trendem spolecnosti, je
znakem Uspésnosti a neustalé snahy o jeji zvySovani. ZvySovani rentability je velmi té¢zké
ovlivnit, subjekt se musi zaméfit na determinanty rentability, naptiklad na strukturu vyroby
spole¢nosti, pouzivané postupy a technologie, kvalitu produkce, vysi ndkladi, ceny vyrobkii,

obrat spolec¢nosti a jeji zpisob financovani.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je ve vybraném podniku s vyuzitim vybranych ukazatelt
zhodnotit rentabilitu spolecnosti sinit kunststoffwerk louny s.r.o. Teoreticka ¢ast se zamétuje
na objasnéni rentability, jejich metod, jaké jsou zdroje informaci, popis pomérovych
ukazateld. V praktické ¢asti je provedena analyza rentability podniku a uvedena mozna
doporuceni na zlepseni soucasného stavu. Hlavni cil je rozd€len na jednotlivé dil¢i cile:

- vypracovani reSerSni cCasti diplomové prace, vyuziti komparace pfistupil

jednotlivych literarnich autorti a prezentace jejich nazort

- deskripce zkoumaného subjektu z hlediska jeho vybavenosti kapitalem,

zaméstnanci a podnikatelskych podminek

- provedeni analyzy vysledku hospodateni, resp. zisku, analyzy rentability

jednotlivych ukazateli

- vyhodnotit vysledky, ucinit zavéry a doporucit navrhy na feSeni zjiSténych

nedostatka
2.2 Metodika

Zvolena metodika bude vychdzet z naplanovanych cili a bude rozdé€lena do dvou ¢asti,
a to na teoretickou cast a praktickou cast. Prvni, teoreticka Céast prace bude zpracovana
metodou sbéru sekundarnich dat cerpanych na zéklad¢ studia védecké, odborné literatury,
jeji reSersi a analyzou. K ziskani téchto dat budou vyuzity také aktudlni internetové zdroje.
Na zékladé studia odborné literatury budou vybrany vhodné ukazatelé rentability, které
budou poté pouzity v praktické casti.

Prakticka ¢ast v ivodu ptedstavi hodnocenou spolecnost sinit kunststoffwerk louny
s.r.o. z hlediska historie spolecnosti, jejich podnikatelskych podminek, vybavenosti
zaméstnanci, pracovnim kapitdlem a zafazenim do pfislusného odvétvi. Nasledné bude
provedena samotna analyza rentability subjektu dle vybranych ukazateli. Nejdiive bude
analyzovan vysledek hospodafeni, respektive zisk, jeho pouzité kategorie s cilem porovnavat
rozdily v pouziti zisku v jednotlivych ukazatelich. Poté bude provedena analyza rentability
dle trendti, bude hodnocena rentabilita celkového kapitalu a rentabilita vlastniho kapitalu.

Déle bude analyzovan dalsi ukazatel rentability dlouhodobé investovaného kapitalu. Za

12



ucelem zjisténi ziskovosti vloZenych prostiredkii bude provéfena rentabilita nakladd,
nakladovost a posledni ukazatel rentability trzeb. Soubézné bude vyhodnoceno, jaky vliv
maji vyrobni ndklady na rentabilitu a zhodnocena komparace vybranych hodnot s oborovym
prumérem.

Zdrojem dat budou primarné tcetni vykazy spolecnosti od jejiho zaloZeni v roce 2013

az do roku 2017. Dale také interni data spole¢nosti.
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3 Rentabilita jako ekonomicka kategorie

3.1 Definovani pojmu rentabilita

Rentabilita vytvaii vztah mezi vlozenymi prostiedky a naklady, ¢i efektem ¢innosti a
relevantnimi vystupy, pod kterymi si mizeme ptedstavit naptiklad trzby a vynosy.! Podle
Synka rentabilita znamend vysledek, ucinek, néasledek, nebo také efekt, vyjadiujici pomér
vystupu ke vstupu. Vyrobni faktory vytvaii v podniku vstupy, poskytované vyrobky a sluzby
jsou souhrnnym efektem podniku a tvofi vystupy. Vysledkem ¢innosti podniku jsou i dalsi
dil¢i efekty, napt. socialni, politicky, ekologicky. Ekonomicka efektivnost se lis§i od
efektivnosti - ucinnosti, tak jak ji chdpou technické védy, mirou vyuziti energie. Hodnoceni
ekonomické efektivnosti se posuzuje pomérem hodnoty vystupu k hodnoté vstupu.?

Synek povazuje rentabilitu za princip hospodarského jednani v trzni ekonomice.
Predstavuje nam, jak se kapital za urCit¢é obdobi zroci. Rentabilitu zvySuje vyssi
hospodarnost, ktera méa obvykle i1 dalsi kladné vlivy. Na druhé strané¢ vSak podnik, ktery
vyrabi nehospodarné, muize byt také vysoce rentabilni, naptiklad diky vysokym trznim
cenam vyrobenych statkli a mensSi konkurenci. Rentabilita je totiz kromé& hospodarnosti
ovlivilovéana 1 trznimi podminkami, cenami vstupl, cenami produkovanych statkli, mirou
rizika apod.?

Rentabilita je také financnim ukazatelem, ktery nam fikd, jaky je pomér mezi
finan¢nimi prostiedky, které nam plynou z naSich aktivit, a mezi finan¢nimi prostiedky,
které jsme na tyto aktivity dedikovali.*

Rentabilita je provozni zisk a oznaCuje ekonomickou efektivitu, jinymi slovy
rentabilita odkazuje na situaci, kdy vystup pfevySuje vstup. To znamend, ze hodnota

vytvofena s pouzitim zdroji je vyssi, nez celkovy vstup zdroji.’

"' REZKOVA, J. Analyza rentability a Fizeni pracovniho kapitdlu: (financni analyza ticetnich dat v praxi 2).
Praha: Bilance, 1996. Metodické aktuality Svazu Gcetnich; 6/1996. s. 8.

2 SYNEK, M. a kol. Podnikovd ekonomika. 3. pieprac. a dopl. vyd. Praha: C. H. Beck,
2002.ISBN 80-7179-736-7. s. 49.

3 Tamtéz, s. 50.

4 ZIKMUND, Martin. Ukazatelé rentability [online]. 16. biezen 2010 [cit. 2017-08-22]. Dostupné z:
http://www.businessvize.cz/financni-analyza/ukazatele-rentability.

SKHAN, M. Y., JAIN, P. K.. Financial management. New Delhi: TataMcGraw-HillEducation, 2008. ISBN 00-
7065-614-2.s. 212.
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ktery je méetitkem schopnosti podniku dosahovat zisk. ,, Rentabilita je méritkem schopnosti
podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitdlu."

Zjistovani rentability je v mnoha podnicich souc¢ésti rozhodovani, v kterych je tfeba
zjistit, jaky ekonomicky piinos dosdhneme vlozenim ur€ité Castky na urcity ucel, a to
predevsim v dlouhodobych rozhodnutich, kdy mizeme disledky pozorovat az po del$im
¢asovém odstupu.’
predurci svoje cile a snazi se je splnit, avsak spole¢nym cilem je dosahnuti uspokojivé
vynosnosti vlozeného kapitélu, kterou je nutné zhodnotit spolecné s platebni schopnosti a
finan¢ni stabilitou. Ocekavany vynos je spojen s rizikem, o jehoz miru a miru vynosnosti
vlozeného kapitalu se zajimaji investofi. V souladu s vyty¢enym cilem podniku dosahovat
uspokojivé rentability, spolu s potfebnou zadsobou financ¢nich prostredki, je nutné zjistit, zda
podnik neni pfili§ zadluZen, nebo naopak neumrtvuje kapitdlové zdroje, kdyZ udrzuje velké
zasoby finan¢nich prosttedki, aby minimalizoval riziko platebni schopnosti. Podnik, ktery
vyviji snahu maximalizovat zisk za kazdou cenu, se miize dostat velmi rychle do finan¢nich
potizi, naproti tomu podnik, ktery je velmi opatrny a snazi se vyhybat riziku platebni
schopnosti a udrzuje pojistnou zasobu penéznich prostfedkl, dosahuje nizké vynosnosti.
Muze byt ohroZen jeho technicky rozvoj a obnova zafizeni, tim padem i vySe nakladi a
konkurenceschopnost. Dlouhodobé finan¢ni stabilita je podminéna spravnym rozlozenim
zdrojii, optimalnim pomérem mezi cizimi a vlastnimi zdroji a také jejich nejvhodnéjSim
vybérem.®

Rentabilita vlozené¢ho kapitalu je urcitym méfitkem schopnosti podniku doséhnout
zisku pomoci investovaného kapitalu, schopnosti vytvofit nové zdroje a je také formou
vyjadieni vyse zisku, ktery v ekonomice slouzi jako kritérium k alokaci kapitalu. Rentabilita

je obecné definovana jako pomér zisku a vlozeného kapitalu.’

6 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3.rozs. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 51.

7 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, I. Financni analyza a planovéani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 78.

8 Tamtéz, s. 79.

® VALACH, J. Financni #izeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1.s. 92.
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3.2 Ukazatelé rentability

Rentabilita se vyjadiuje pomoci ukazatelt, které maji formu pomérovych (relativnich)
ukazateli. Hlavnim divodem, ktery vede k vyuziti pomérovych ukazatell je, Ze umoziuji
provadét trendovou analyzu, tzn. analyzu casového vyvoje financni situace, déale také
muzeme porovnavat vice podniki dohromady, komparativni analyzu. Pomérové ukazatelé
vyuzivaji vstupni data v matematickych modelech a popisuji stav 1 zavislost mezi jevy,
hodnoti rizika a piedvidaji budouci vyvoj.'°

Pomérové ukazatele ndm mohou odhalit mnohé o spolecnosti a o jejich operacich. Je
tteba pamatovat na to, Ze pom¢erovy ukazatel je vzdy jen pomér Cisel, nebylo by rozumné
ocekavat, ze prinese néjaké vyznamné pohledy do nitra podniku, spise jsou to jakési stopy
v detektivnim patrani. Pokud je vSak zkombinujeme s jinymi poznatky managementu a
vngj$imi ekonomickymi podminkami, pak mohou mit vysokou vypovidaci schopnost.
Pomérovy ukazatel nemé sam o sob¢ korektni hodnotu, zjisténi, ze hodnota ukazatele je
piili§ vysok4, nebo nizka, zavisi na stanovisku analytika a na soutézni strategii spole¢nosti.!!

Doporucena vyse jednotlivych pomérovych ukazateld, stanoveni néjaké optimalni
hodnoty, aby je bylo moZzné porovnat mezi sebou a rozhodnout, zda jsou dobré, nebo Spatné
bohuZzel nelze. Ekonomicka realita neni jednoducha a pomérové ukazatele nemaji presna
méiitka, ale spise pravdépodobnostni charakter.'?

Vypovidaci schopnost pomérovych ukazatelti miizeme shrnout do né¢kolika bodu:

1. Je téméf nemozné, aby byl podnik Gspésny ve vSech ukazatelich.

2. Urc¢ita hodnota ukazatele nic nevypovida o tom, zda je situace v podniku dobra,
nebo Spatna.

3. Je zbytecné v podniku pocitat vSechny pomérové ukazatele, je totiz
problematické ziskat srovnavaci hodnoty, jelikoz struktury ¢innosti podnik se
od sebe lisi.

4. Pomérové ukazatele mohou byt ucelové vylepSovany, jelikoz zdrojem jsou

informace, které maji statickou povahu.!'?

0 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 2. aktualiz. vyd. Brno: ComputerPress, 2011.
ISBN 978-80-251-3386-6. s. 55

"' HIGGINS, R. C. Analyza pro finanéni management. Praha: Grada, 1997. ISBN80-7169-404-5. s. 73.
2VALACH, J. Financni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1.s. 92.

13 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. roz3. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 68.
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Ukazatelé rentability jsou soucasti financni analyzy. Ta je obvykle déli do skupin a
kazda skupina se vaze k urcitému aspektu finanéniho stavu podniku. VétSinou existuji ¢tyfi
zékladni skupiny, podle vlastnosti objektu, nebo skutecnosti, na kterou se zaméiuje. Prvni
skupinu ukazatela tvoii ukazatelé rentability, druha skupina sdruzuje ukazatele zadluzenosti,
treti skupina je sloZzena z ukazatelll platebni schopnosti a ctvrta skupina obsahuje ukazatele,
které vychazeji z 0daji kapitdlového trhu, zvlastni skupinou byvaji Casto ukazatelé
aktivity.'*

Ukazatelé rentability patii k nejsledovanéj§im ukazatelim, zejména pokud informuji
o efektu, kterého bylo dosazeno vlozenym kapitdlem. Je vzdy vhodné se zamyslet, zda jsou
ob& porovnavané veli¢iny konzistentni a je mezi nimi vzajemny vztah.'>

Konstrukce tohoto ukazatele a jeho vypocet se v riznych zemich lisi, obecné se
rentabilita vyjadiuje podle jednoduchého vzorce:

efekt (hospodarsky vysledek
rentabilita = f (hosp ~ yvy )><100%
vstup /vystup

Lisi se podle toho, jaky rozsah a obsah maji udaje zahrnuté do jeho vypoctu a jaky typ
HV (resp. zisk) se dosazuje do Citatele. Z tohoto diivodu je dualezité definovat, jaké rlizné
formy zisku se piebiraji z udetnich vykazi a dosazuji se do vypodtu.'®

Do citatele miizeme dosadit rizné podoby zisku, zalezi vzdy na urcitych zvyklostech
platnych v jednotlivych zemich, stejné tak jsou rozdilné ptistupy k vyjadieni jmenovatele
zlomku. Prvni pfistup bere v uvahu celkovy kapital, resp. celkovy majetek (aktiva) a druhy
pristup povazuje za vlozeny kapital jen vlastni kapital. Nékdy se za vloZeny kapital dosazuji
dlouhodobé¢ finan¢ni zdroje, tedy suma vSech investovanych penéz akcionafti i vétitell, tedy
dlouhodobé zdvazky vcetné¢ dlouhodobych bankovnich uvérd a vlastni kapital, které se

souhrnné nazyvaji dlouhodobé investovany kapital.!”

3.2.1 Pojeti definovani hospodaiského vysledku, respektive zisku

Zisk je cilem a podnétem podnikéni a plni diilezité funkce:

14 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 92-93.

15 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza: krok za krokem. 2. vyd. Praha: C.H. Beck, 2008.
ISBN 978-80-7179-713-5. s. 29.

16 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovdni podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 80.

17 Tamtéz, s. 81.

17



e kritérium pro rozhodovani v otdzkach ekonomiky podniku, novych investicich,
vyrobcich a objemu vyroby

e hlavni zdroj akumulace

e zaklad pro rozdéleni dichodii

e zakladnim motivem podnikéani a motiva¢ni funkce'

V literatufe i v praxi najdeme rizna pojeti zisku, existuji rozdilna vymezeni zisku a
jeho kvantifikace. ZjiStujeme-li rozdil mezi ocenénym vynosem a ocenénou spotiebou
produktivnich ¢initeli, pak ziskame podnikovy vysledek, ktery se vykazuje jako rozdil mezi
vynosy a ndklady. Dale je tfeba zminit kalkulacni zisk, vyplyvajici z planovani a
rozpoctovani jako rozdil mezi kalkulaénimi vynosy a naklady."”

Ekonomicky zisk na rozdil od u¢etniho zisku pocita i s ekonomickymi néklady, které
zahrnuji tzv. oportunitni naklady, nebo také nédklady uSlych pftilezitosti, predstavujici
vynosy, které byly ztraceny, jelikoZ zdroje nebyly vynaloZeny na nejlepsi alternativni uZiti,
naptiklad uroky z vlastniho kapitalu, usla mzda podnikatele, nebo odména za riziko.?°

V praxi ve vyrobnich podnicich hraje velkou roli provozni zisk, ktery je dan rozdilem
provoznich vynosii a nakladd, avSak ponejvice je sledovan ucetni zisk, ktery pfedstavuje
zéklad pro vypocet dan€ a zjiStujeme ho z vykazu zisku a ztrat. Po odvedeni dané a dividend
nam hodnota zisku slouZi jako zdroj akumulace.?!

Podle trovné, jak je zisk sledovan miizeme rozd¢lit zisk na 4 kategorie:

e zisk vykonu

e zisk firmy

e investi¢ni zisk

e zisk organizacnich jednotek.

Novela zdkona o ucetnictvi zruSila v roce 2016 skupinu mimotfadnych ndkladt a
vynost. Logicky se tato ¢ast vytratila i z vykazu zisku a ztraty. Mimotadny hospodaisky
vysledek se od roku 2016 pfesunul do provozniho hospodaiského vysledku. Naklady a
vynosy, které byly do této doby povazovany jako mimofadné, jsou nyni vykazovany

v provozni ¢i finan¢ni ¢asti hospodaiského vysledku. Dle mého nazoru jde sice o jakési

8 SYNEK, M. a kol. ManazZerskd ekonomika. 3. pteprac. a aktualiz. vyd. Praha: GradaPublishing, 2003.
ISBN 80-247-Q515—X. s. 127.

Y'WOHE, G. Uvod gio podnikového hospodarstvi. 1. vyd. Praha: C.H.Beck, 1995. ISBN 3-406-39607-0. s. 27.
20 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.
s. 42.

21 VOCHOZKA, M. a kol. Podnikova ekonomika. 1. vyd. Praha: Grada, 2012. ISBN 978-80-247-4372-1.s. 22.
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zjednoduseni pii vypoctu, ale nyni jen podle vykazl jiz nerozpozname piesn¢ skladbu
nakladi a vynosi. Pokud by vysledek hospodateni ovlivnila néjaka mimotadnéa udalost,

napf. zivelna pohroma, méla by ucetni jednotka tuto skute¢nost uvést v komentaii.

Tabulka 1: Clenéni zisku do roku 2015 Tabulka 2: Clenéni zisku od roku 2016
Cisty zisk (EAT) = Vysledek Cisty zisk (EAT) = Vysledek
hospodareni za i¢etni obdobi hospodareni za i¢etni obdobi

+ dan z piijml za béznou ¢innost + dan z pfijmi z provozni a financni
+ dan z pfijmt za mimofadnou ¢innost ¢innosti

= Zisk pred zdanénim (EBT) = Zisk pred zdanénim (EBT)

+ nakladové uroky + nakladové uroky

= Zisk pred taroky a zdanénim (EBIT) = Zisk pred tiroky a zdanénim (EBIT)
+ odpisy + odpisy

= Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim = Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim
(EBITDA) (EBITDA)

Zdroj: KISLINGEROVA, E. a kol. 2004. s. 43 Zdroj: Autorka prace

V anglosaskych zemich rozliSujeme vice kategorii zisku, rovnéz nase ucetni soustava
rozeznava nékolik kategorii zisku, mezi nejpouzivanéjsi kategorie zisku fadime:

Zisk pred odeftenim odpisi, urokii a dani (earnings before interest, taxes,
depreciations and amortization, EBITDA), obsahuje ndklady kapitdlu a zdroj na jeho
obnovu - odpisy. Vyuziva se predevsim jako ukazatel vykonu, na kterém byva zainteresovan
management a ¢lenové statutdrnich organi.*?

EBITDA se jako ukazatel velice ¢asto pouzival a pouziva u firem, jejichz odpisy
dosahuji vysokych hodnot (napt. telekomunikacni operatoti). EBITDA je do Ceskych
podminek pomérné tézko prevoditelnd, nebot’ amortizaci zakoupeného zbozi u nas
zohlediuji pravé odpisy.?

Zisk pred uroky a zdanénim (earnings before interest and taxes, EBIT) oznacuje
provozni vysledek hospodareni, je rozdilem mezi vynosy a naklady s vyjimkou nakladovych
urokt. Tim, Ze stat uznava uroky za néklad, vztahuje se na Uroky danovy Stit, tzn., Ze se

z nakladovych troki do urcité vyse neplati daii z piijmi. EBIT je nezéavisly na zadluzenosti,

22 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovdni podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 74-76.

23 ZIKMUND, Martin. Neni zisk jako zisk [online]. 17. srpen 2010 [cit. 2017-08-30]. Dostupné z:
http://www.businessvize.cz/financni-analyza/neni-zisk-jako-zisk.
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urokové sazbé a sazbé dané z piijmu, patii k pilifim analyzy finan¢ni vykonnosti. Naopak
je zavisly na velikosti podniku, jeho zpiisobu vyroby a pouzivané technologii.?*

EBIT méii efekt podnikatelské ¢innosti, ktery mize podnik dosdhnout, ale neptihlizi
ke zplisobu financovani a zdanéni. Tento ukazatel preferuji prevazné investofi, pro jeho
komplexnost a dilezitost kapacity aktiv. VétSinou je to hlavni vstupni veli¢ina pro méteni
produkéni sily aktiv.?®

Pro ukazatel EBIT existuje vice variant vypoctu:

e v anglofonnich zemich se EBIT vypocitd jako provozni vynosy (Operating
Revenue) - provozni vydaje (OPEX).2¢

e v Ceském ucetnictvi vypocitame EBIT jako vysledek hospodafeni z bézné
¢innosti pred zdanénim upraveny o finan¢ni naklady na placené uroky a uroky
zahrnuté v leasingovych splatkach.?’

Zisk pred zdanénim (earnings before taxes, EBT), oznacuje hospodaisky vysledek
pfed odectenim dani, vychéazi z anglofonnich zemi. Nékteré danové ulevy, nebo zmény
danovych sazeb nam zkresluji ukazatelé, nebot’ kazdy podnik ma jinou dafiovou povinnost,
proto bychom méli EBT vice pouZzivat pfi hodnoceni, nez EAT.?

Pomoci tohoto ukazatele zisku pfed zdanénim pomoci trendové analyzy zjiStujeme
vykonnost, kdy se mize v Case ménit zdanéni zisku, popfipadé pifi mezipodnikovém
srovnavani, kdy je mozné, Ze se zdanéni miize v jednotlivych podnicich lisit.%’

Zisk po zdanéni (earnings after taxes, EAT), ktery je ukazatelem motivace
v manazerskych smlouvéch, je vlastné Cisty zisk, pouzivany pro rozdéleni, vyplaceni
dividend, nebo zlistdvd v podniku jako nerozdéleny. Rozdéleny zisk je zdrojem rGznych

pobidek, mohou se na ném podilet i zaméstnanci ve forme podilt, ¢i fondu socidlnich potieb.

2 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovdni podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 74.

25 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.
s. 41.

26 ZIKMUND, Martin. Neni zisk jako zisk [online]. 17. srpen 2010 [cit. 2017-08-30]. Dostupné z:
http://www.businessvize.cz/financni-analyza/neni-zisk-jako-zisk.

2 SMEJKAL, V., RAIS, K. Rizeni rizik ve firmdach a jinych organizacich. 3. rozs. a aktualiz. vyd. Praha: Grada,
2010. ISBN 978-80-247-3051-6. s. 254.

28 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovdni podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 74.

2 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.
s. 41.
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Nerozdéleny zisk je internim zdrojem financovani, prostiedek splaceni dluhii, chrani podnik
proti ztraté v nasledujicich letech.

Kategorie c¢istého zisku se vyuziva v ukazatelich, které hodnoti vykonnost firmy.
MuZzeme tuto ¢ast zisku délit na zisk k rozdé€leni (dividendy) a zisk nerozdé€leny (reprodukce
podniku). Nalezneme ho jako vysledek hospodateni za bézné ticetni obdobi a odpovidd mu
polozka v rozvaze — nerozdéleny zisk.*!

Tento zisk po zdanéni je uréeny k rozdéleni mezi akcionare, drzitelé vSech akcii
(kmenovych i prioritnich) a mezi podnik (reinvestovany zisk), je mozné v tomto vyznamu
pouzit i jiné oznaceni, a to NI (Net Income), ktery oznacuje vysledek hospodateni ponizeny
o zaplacenou dafi, NI=EAT 32

Mezi dal§i moZnosti &lenéni patii Cisty provozni zisk po zdanéni NOPAT (net
operating profit after taxes), je veli¢ina, kterd odpovida skute¢nému ekonomickému piinosu
firmy jeho vlastnikiim. Je velmi dtlezité, aby NOPAT obsahoval skutecnou vykonnost, a
proto bychom méli odecist zisk, popft. ztratu z prodeje dlouhodobého majetku a zasob a dale
zisk, nebo ztratu z finan¢nich operaci, které souvisi s hlavnim pfedmétem cCinnosti podniku.
Dalsi apravy se tykaji napft. rezerv, nebo leasingu a ostatnich provoznich ndjmu, pii kterych
Gipravy zavisi na tom, jakym zptisobem s piislugnou polozkou naklada uéetnictvi.*

O pouziti jednoho z uvedenych vyjadieni zisku rozhoduje konkrétni situace
v analytické ¢innosti, ale 1 zvyk a okolnosti. Divodem k pouziti rozdilného zisku je snaha
postihnout externi a interni Cinitele, které¢ ovliviiuji rentabilitu podniku. Dal§im divodem
muze byt realizace analyzy v rizném daiiovém a urokovém prostiedi. Pokud nepiekroc¢ime
hranici homogenniho prostoru a porovnavame hodnoty podobnych podnikd napiiklad
¢eskych, miizeme pouzit ke konstrukci ukazatele Cisty zisk. Pokud se komparace rozsiii i na
podniky s riznou sazbou dan¢ z piijmu, napiiklad Ceské a slovenské, méli bychom dosazovat
zisk ptfed zdanénim, protoze by jinak byly vysledky podnika ovlivnéné rtznou danovou
sazbou. Také ptihlizime k vysledktim podnikd, které maji riznou cenu cizich zdrojl, tento

vliv eliminujeme, p¥i dosazeni zisku pred odeétenim trokd.>

30 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, I. Financni analyza a planovani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 74.

3 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 52.

32 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.
s. 41.

3 Tamtéz, s. 95.

3 ZALAL, K. a kol. Finanéno-ekonomickd analyza podniku. Bratislava: Sprint dva, 2010.
ISBN 978-80-89393-15-2. s. 78.
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Bohuzel ve své diplomové praci nemohu zhodnotit ukazatel EVA, jelikoZ spolecnost
nevlastni obchodovatelné akcie a nemohu tak zjistit ndklady vlastniho kapitalu. Ukazatel
EVA by teoreticky mohl nahradit celou fadu ukazateld, napt. ROA, cistou soucasnou
hodnotu atd., proto bych se alesponl o tomto zajimavém ukazateli chtéla ve své diplomové
praci zminit v teoretické ¢asti.

Ukazatel ekonomické piidané hodnoty byl poprvé publikovan v roce 1989
poradenskou firmou Stern, Steward & Co. V poslednich letech ziskava stale vétsi popularitu
a vice uzivatelli. V roce 1993 otiskl americky ¢asopis ¢lanek, ve kterém se mimo jiné uvadi:
Sokovani dosazenymi vysledky nahlizeji manazeri a investori do srdce toho, jak se délaji
hodnotné obchody s pouZitim ndstroje zvaného ekonomickd pridand hodnota. >

Hlavni mysSlenkou ukazatele EVA je vytvafeni hodnoty hospodaiskou ¢innosti
podniku jen tehdy, pokud jeji oéekdvana vynosnost piesahuje kapitalovou nakladovost.>

Podle Kislingerové®” Ize nalézt zéklad tohoto ukazatele v mikroekonomii, kde pro
kazdou firmu je cilem maximalizace zisku, avSak zisku ekonomického, nikoliv zisku
ucetniho. Ukazatel EVA zahrnuje 1 tzv. oportunitni nédklady (naklady uslych pftilezitosti),
kterymi jsou predevsim uroky z vlastniho kapitalu nebo jeho usld mzda. Podle pojeti zisku
vznikl ukazatel EVA, ktery mizeme zapsat nasledovné:

EVA = NOPAT — WACC x C
NOPAT = EBIT X (1 —1t)
WACC = vaZeny prumér nakladii na kapital

C = investovany kapital ve firmeé

Provozni zisk po zdanéni (NOPAT) je veli¢ina, ktera odpovida skutecnému
ekonomickému ptinosu firmy jeho vlastnikim. Je velmi dtlezité, aby NOPAT obsahoval
skuteCnou vykonnost, a proto bychom meéli odecCist zisky, popf. ztratu z prodeje
dlouhodobého majetku a zasob a dale zisk, nebo ztratu z finan¢nich operaci, které nesouvisi
s hlavnim pfedmétem &innosti firmy.*8

Investovany kapital v podniku (C) je hodnota, kterou piestavuji vSechny finan¢ni

zdroje vlozené investory. Jeho vypodet vysvétluje Kislingerova* nasledovné:

33 TULLY, S. The Real Key to CreatingWealth. Fortune, 1993. s. 38.

36 HOLECKOVA, J. Financni analyza firmy. Vyd. 1. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8. s. 160.
37 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.
s. 94.

38 Tamtéz.

39 Tamtéz.
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C = dlouhodoby majetek + CPK
nebo
C = pasiva — kratkodobé zavazky z obchodniho styku
Primérné naklady kapitdlu (WACC) se vyuzivaji k urceni rentability vlozené¢ho
kapitalu a vypocitame je podle vzorce:
WACC =1y x(1—-d)xD/C+r1,XE/C
r¢= naklady na cizi kapital
d = sazba dan¢ z pfijmu pravnickych osob
D = cizi kapital
E = vlastni kapital
C = celkovy dlouhodobé¢ investovany kapital

re = néklady vlastniho kapitalu

Vypocet WACC je problematicky ze dvou divodi. Tim prvnim je, ze by do vzorce
méla byt dosazena trzni hodnota vlastniho kapitdlu a druhym problémem je stanoveni
nakladii na vlastni kapital. V anglosaskych zemich se vyuziva tzv. model ocenovani
kapitalovych aktiv, prostfednictvim kterého vypocteme ocekdvanou miru zhodnoceni
takto:*°

Tep = T + B X (i — 77)
rep= naklady vlastniho kapitalu, popt. pozadovana vynosnost
e = bezrizikovy vynos — vynos statnich dluhopist
B = mira trzniho rizika

rm — It = rizikova prémie kapitdlového trhu

Firma vytvafi pro své vlastniky hodnotu, pokud je ukazatel EVA > 0, nebo pokud je
¢isty provozni zisk firmy vyssi nez néklady kapitalu. V ptipad¢ ze se ukazatel EVA =0 firma
nevytvaii ptidanou hodnotu.

Podle nékterych teorii v sobé ukazatel EVA obsahuje zédkladni funkce managementu,
napiiklad ocefiovani vykonnosti, rozpocCtovani kapitdlu a stimulacni odménovani.
Ekonomické pfidana hodnota by tak mohla nahradit celou fadu pomérovych ukazatela. Vyse
ukazatele a jeho zmény umoznuji méfit vykonnost firmy, ale zjistovani nakladi vlastniho

kapitalu je velice obtizné a proto se zatim v nasi ekonomické praxi tento ukazatel neobjevuje

4 HOLECKOVA, J. Financni analyza firmy. Vyd. 1. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8. s. 164.
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tak casto. Dal$im problémem je, Ze neexistuje srovnani tohoto ukazatele s oborovym

priimérem, nebo s jinym podnikem, jelikoZ se tento ukazatel vyjadfuje absolutné.*!

3.2.2 Variantnost vstupii a vystupi

Ukazatelé rentability pométuji vysledek efektu dosaZeny podnikanim ke zvolené
porovnavaci zékladng.*?
Srovnavaci zédkladnu predstavuji tyto proménné, poméiujici efekt:
e ke vstupu (naklady, kapital vlastni a celkovy) — mezi tyto ukazatel¢ patfi:
ROA — rentabilita celkového vlozeného kapitalu
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu
ROCE — vynosnost dlouhodobého kapitalu
ROC - rentabilita nakladi
e Kk vystupu (trzby, vynosy) — do této skupiny zatadime:
ROS - rentabilita trzeb
Pouzijeme-li k vypocCtu rentability vstupy, zjistime tim, jak se zhodnocuje vlozeny
kapital a prostfedky v podniku, naproti tomu pokud pouzijeme ke zjisténi rentability
vystupy, tak ziskdme informaci o ziskovosti z jednotky trzeb, nebo vynosi. Je nutné
rozliSovat 4 kategorie nejcastéjSiho pouziti:
e pro vykon - Zisk /Trzby
e pro vykon - Zisk /Néklady
e pro firmu - Zisk / Celkovy kapital
e pro firmu - Zisk / Vlastni kapital

3.2.3 Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

., Mérenim rentability celkového viozeného kapitalu vyjadiujeme celkovou efektivnost

firmy, jeji vydélecnou schopnost nebo také produkcni silu.**

hospodarsky vysledek

ROA =
celkovy vlozeny kapital

4 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. roz§. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 67.

42 SCHOLLEOVA, H. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2.aktualiz. a roz§. vyd. Praha: Grada,
2012. ISBN 978-80-247-4004-1. s. 175.

4 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3.rozs. vyd. Praha: Grada,
2010.ISBN 978-80-247-3308-1. s. 52.
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Ukazatel hodnoti reprodukei veskerého vlozeného kapitdlu do podniku, aniz by se
zkoumalo, zda je vlastni, nebo cizi. Do ¢itatele dosazujeme vétSinou zisk pied zdanénim a
uroky, kde neni podchycen efekt zdanéni. Ukazatel nas informuje o tom, jaka je rentabilita
celkového kapitalu bez efektu zdanéni. Dan je vSak ptirozenou soucdsti podnikani, a proto
se tento ukazatel vyuziva spiSe pro komparaci podniki s rozdilnym zdanénim. Castéji
dosazujeme zisk po zdanéni a zdanénych uroki k celkovym aktiviim, tim také zohlednime
skutecnost, ze efektem je nejen Cisty zisk, ale 1 urok, jako odména véfitelim za ptijceny
kapital. Takto upraveny ukazatel je nezavisly na charakteru zdroji financovani. Ukazatel
ROA se nekdy hodnoti i v jednodussi formé, kdy je do Citatele dosazen pouze Cisty zisk.
Pomér ¢istého zisku k celkovym aktiviim charakterizuje, jak management podniku vyuziva
aktiva k uspokojovani vlastnik.**

Rentabilita celkového kapitalu je dana vydélkovou schopnosti majetku podniku. Ve
jmenovateli ukazatele by méla byt uvedena primérna hodnota stavu aktiv k pocatku tcetniho
obdobi a ke konci ucetniho obdobi, protoze tato stavova veli¢ina se po celé ti¢etni obdobi
kumuluje a vétSinou roste. V jiném pojeti mizeme do Citatele zlomku zadat ¢astku zisku po
zdanéni a pficist urok po zdanéni jako vynos z ciziho kapitdlu. Smyslem by mélo byt
pométeni veskerého vlozeného kapitdlu s vyslednym efektem, ktery vznikl vyuzitim
kapitalu. Je jim zisk a také odména véfiteliim za pajéeni kapitalu, tedy troky.*

Budeme-li pométfovat veskeré vlozené prostfedky, tedy celkovy majetek spolecnosti
se ziskem, dostaneme informaci o tom, jak byl zhodnocen celkovy vlozeny kapital
spolecnosti, aniz bychom se zajimali o to, z jakych zdroji byl tento kapital financovan.
Vysledek nam udéava, kolik korun zisku pfipadne na jednu vlozenou korunu majetku do
vyrobniho procesu.*®

Rentabilita aktiv, nebo také produkcéni sila poméfuje zisk s aktivy, ktera jsou
investovana v podniku, bez ohledu na to, zda jsou vlastni, nebo cizi. Setkdvame se s t€mito

konstrukcemi tohoto ukazatele:

EBIT
ROA = -
aktiva

EBIT
aktiva

ROA =

X (1 —t), kde t = sazba dané ze zisku

“ VALACH, J. Finanéni #izeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1. s. 96-97.

4 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovdni podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 82.

4 REZKOVA, J. Analyza rentability a Fizeni pracovniho kapitdlu: (financni analyza vicetnich dat v praxi 2).
Praha: Bilance, 1996. Metodické aktuality Svazu ucetnich; 6/1996. s. 9.
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EAT
aktiva

EAT + aroky
ROA=—FX%X(1—-1)
aktiva

ROA =

v

Nejkomplexnéjsi je prvni tvar ukazatele, ktery pouziva v Citateli zisk pfed zdanénim
a nakladovymi troky, je vhodny pfi konstrukci ukazatele, kde se méni sazba dan¢€ ze zisku,
nebo pifi porovnavani podniki, které maji odliSnou strukturu financovani mezi sebou.
Druhou moznosti je zahrnout do zisku zdanéné vyplacené uroky véfitelim, tato forma
ukazatele umoZziiuje srovnani podniki s réiznou strukturou cizich zdroja.*’

Tteti tvar ukazatele, kde je v Citateli pouzit EAT, dovoluje managementu vyuZzivat
celkova aktiva ve prospéch vlastnikil, ale bohuzel ho nelze aplikovat pro srovnani podniki
s riiznou finanéni strukturou. Riickova*® doporucuje pouzivat v &itateli EAT spole¢né se

zdanénymi uroky, kde je zohlednén danovy stit.
3.2.4 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Vynosnost vlastniho kapitalu je ukazatel, ktery patfi mezi investory a manazery mezi
nejpopularngjsi. Diky tomuto ukazateli mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital
reprodukovan s intenzitou, ktera odpovida riziku investice. Je-li hodnota tohoto ukazatele
trvale niZ$i nez vynosnost cennych papirti garantovanych statem, znamena to, ze je podnik
odsouzen k zaniku, protoze investofi nebudou do ného vkladat své investice a budou sviij
kapital investovat jinde a lepSim zplGsobem. Hodnota ukazatele by méla byt vyssi, nez
irokova mira bezrizikovych cennych papiri.*

Rentabilita vlastniho kapitalu nam vyjadiuje vynosnost vlastniho kapitalu vloZzené¢ho
akcionafi. Je definovan jako pomér €istého zisku a vlastniho kapitalu.

hospodarsky vysledek
ROE = p yvy

vlastni kapital
Tento ukazatel povazujeme za zakladni kritérium efektivnosti v podniku, zhodnoceni

vlastniho kapitalu by mélo odpovidat riziku investice a pokryvat obvyklou miru vynosu a

47 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.

s. 73.

8 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3.rozs. vyd. Praha: Grada,
2010.ISBN 978-80-247-3308-1. s. 54.

4 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 54.
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rizikovou prémii. Rentabilita vlastniho kapitalu by méla byt vyS§i neZ mira vynosu
bezrizikové alokace kapitdlu na finané¢nim trhu.>

Do citatele se vétSinou uvadi Cisty zisk po zdanéni, ale ve jmenovateli je potieba
promyslet, které fondy je vhodné vynechat. Pro investora je velmi dtlezité, aby ukazatel
nabyval hodnot vysSich, nez jsou troky, které by obdrzel pfi investovani do jinych aktiv,
naptiklad do terminovaného vkladu, nebo majetkovych cennych papirt. Tento pozadavek je
opravnény, nebot’ investor nese riziko, které je spojené se Spatnym hospodaieni podniku,
nebo 1 bankrotem podniku. Z tohoto ditvodu je cena vlastniho kapitalu placend ve formé
dividendy, nebo podilu na zisku vyssi, nez cena ciziho kapitél placena ve formé uroku. Tedy
vlastni kapital je drazsi nez celkovy kapital.’!

Ukazatel ROE slouzi k testovani tcasti vlastniho kapitalu na zvySovani kapitalovych
zdrojii, také na udrzeni realné hodnoty vlastniho kapitdlu v podminkach inflace. Je
ovlivilovana vysi zisku po zdanéni a vyvojem vlastniho kapitdlu. V nékterych ptipadech
ztraci vypovidaci schopnost, a to kdyz je vlastni kapital velmi nizky, potom ROE nabyva
extrémné vysokych hodnot. Také podniky, které vykazuji ztratu a maji zdporny vlastni
kapital, neni mozné méfit, jelikoz jejich ROE nabyva kladnych hodnot a to nedava logicky
smysl.>
Ukazatel ROE nam méfi, kolik cistého zisku pfipadd na jednotku vlastniho
investovaného kapitalu. Je dilezité¢ se zamyslet nad vymezenim vlastniho kapitalu, ktery
v sob¢ zahrnuje zakladni kapital, ale 1 naptiklad emisni 4Zio, nebo zakonné fondy vytvarené
ze zisku a také zisk z bézného obdobi. VSechny slozky nad zakladni kapital musi vstupovat
do polozky vlastni kapital.>

Abychom zjistili vice o tom, jak mlize management podniku zvysit ROE, rozdélime

ho na jeho tfi determinanty:

ROE — Cisty zisk _ Cisty zisk>< trzby o aktiva
vlastni kapital trzby aktiva vlastni kapital
ROA
ROE = finantni paka

SOVALACH, J. Finanéni #izeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1. s. 99.

St SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2. aktualiz. vyd. Brno: ComputerPress, 2011.
ISBN 978-80-251-3386-6. s. 57.

52 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Finanéni analyza a planovani podniku. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-869-2926-2. s. 86.

53 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.
s.73.
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Oznacime tyto determinanty jako dafiové bfemeno, rentabilita aktiv, urokové bfemeno a

finan¢ni paku:

daiflové bfemeno = Cisty zisk/ zisk pred zdanénim

rentabilita aktiv = ziskovd marze x obrat aktiv
ziskova marze resp. rentabilita trzeb = EBIT/trzby
obrat aktiv = trzby/ aktiva

urokové bifemeno = zisk pted zdanénim (EBT) / EBIT

e finan¢ni paka = aktiva/vlastni kapital

Obrazek 1: Rozklad ukazatele ROE

ROE
danové % rentabilita slozena
bifemeno aktiv finan¢ni paka
ziskova . urokové finanéni
N X | obrat aktiv . X .
marze bifemeno paka

Zdroj: KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-
9.s.57.

V tomto rozkladu se rozdéluje ROE na tfi ¢asti. Prvni ¢ast, danové bfemeno, vyjadiuje,
jaka cast zlstane firmé po zaplaceni dani. Rentabilita aktiv ma v Citateli EBIT nikoliv Cisty
zisk. SloZena finan¢ni paka se zvySuje, ¢im je vyssi rentabilita vlastniho kapitalu, nebo ¢im
vice piibyva ciziho kapitdlu, tim 1épe pro rentabilitu vlastniho kapitalu.>*

Z toho vztahu mizeme vyvodit, Ze management ma pouze tii moznosti jak zvysit
ukazatel ROE a to zisk z trzeb, trzby z pouzitych aktiv a objem vlastniho jméni pouzitého
k financovani aktiv. Proto pokud management zvysi jeden z uvedenych determinantti, zvysi

tim i samotny ukazatel ROE.>

54 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza: krok za krokem. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2008.
ISBN 978-80-7179-713-5. s. 56.
33 HIGGINS, R. C. 4dnalyza pro financni management. Praha: Grada, 1997. ISBN 80-7169-404-5. s. 52-53.
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3.2.5 Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE)

Ukazatel rentability dlouhodobé investovaného kapitdlu ndm poskytuje informaci o
vynosnosti dlouhodobych zdrojl. Pfedstavuje métitko vynosnosti podniku, ¢asto vyuzivané
pro mezipodnikové srovnani. Vyjadiuje schopnost podniku odménovat akcionaie a vétitele,
ktefi poskytli svoje prostiedky, ¢i schopnost piildkat nové investory.>¢

hospodatsky vysledek

ROCE = dlouhodobé dluhy + vlastni kapital

Holeckova®” dosazuje do ¢itatele zisk po zdanéni + zdanéné uroky, protoze Citatel
vyjadiuje zdanény vydélek z celého majetku, ve jmenovateli jsou dlouhodobé financni
prostiedky, tj. suma dlouhodob¢ investovaného kapitalu. Kratkodoba pasiva nejsou zahrnuta
do jmenovatele na zdkladé toho, ze by nem¢l byt o¢ekavan vliv na rentabilitu u kratkodobych
zdroju. Kratkodoba pasiva nezatazujeme ani do kapitalu, jelikoz jsou ziskdvana na pené¢znim
trhu, nebo vznikaji z obchodnich vztahii. Ukazatel je vyuzivany pfedevsim u velkych
podnikt, kde je dlouhodoby kapital zastoupen velkym procentem.

Podle Kislingerové® ma rentabilita investovaného kapitalu zaklad ve fungovéni
kapitalového trhu. Je to misto, kde se podniky snazi ziskat dodate¢né zdroje pro dalsi
financovani. Ukazatel méti efekt, kolik provozniho hospodarského vysledku podnik dosahl
z jedné investované koruny.

Riickova® zmituje, Ze jde o ukazatel, ktery piedstavuje miru zhodnoceni vSech aktiv
podniku financovanych dlouhodobym kapitdlem vlastnim i cizim. M¢li bychom na ngj
nahliZet z pohledu strany pasiv v rozvaze, do ukazatele budou vstupovat dlouhodobé dluhy,
do kterych fadime emitované obligace, dlouhodobé uvéry a také vlastni kapital. Ukazatel
vyjadfuje celkovou efektivnost hospodatreni podniku.

ROCE méfi vynosnost celkového kapitalu investovaného do podnikéni, aniz by
zkoumal, zda se oznacuje jako dluhy, nebo vlastni kapital. Pokud selhavaji v testu rentability

ukazatelé ROA a ROE, protoze zkresluji dopad financni paky, je vyhodné pouzit ukazatel

56 VALACH, J. Finanéni #izeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1. s. 98.

57 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, I. Financni analyza a planovani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 85.

58 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.
s. 72.

59 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 53.
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ROCE, ktery je nezavisly na odliSnosti financovani podniku. Ukazate]l ROCE odrazi

ziskovou silu, jesté diive neZ je ovlivnén rozdilnou finanéni strategii podniku.®
3.2.6 Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb, neboli trzni hodnoceni vykonil podniku, charakterizuje zisk
vztazeny k trzbam, kolik zisku bylo vygenerovano jednou jednotkou z trzeb. V praxi se
muzeme setkat opét nejméné s dvéma zakladnimi variantami. Jedna varianta pocita v Citateli
s Cistym ziskem a druhd se ziskem pied odectenim trokt a dani. Pokud budeme porovnavat
podniky s proménlivymi podminkami, je vhodné pouzit v Citateli EBIT. V pfipad¢, ze
pouzijeme do ¢itatele EAT, jedna se o vyjadieni tzv. ziskové marze.®!

Prvni podoba ukazatele ROS, nebo také ziskovosti trzeb, vychéazi z hrubého pojeti
zisku. Ukazatel udava, do jaké miry dokaze spolecnost uplatnit svoje vyrobky, sluzby a

prodévané zbozi na trhu.

_ EBIT
 triby

Druhé podoba je vhodna pro porovnani ukazatele ROS u vice spolecnosti, kde je vhodné
vylouéit vliv rozdilného trokového zatiZzeni ciziho kapitadlu u jednotlivych spolecnosti.
V tomto ptipadé¢ vyjadiujeme zisk ve formé hrubého zisku pied zdanénim a pted

promitnutim Grok.%?

EAT

ROS =
trzby

Pro spravnou interpretaci ukazatele ROS, ktery je soucasti rozkladu rentability
vlastniho kapitalu, je tfeba znat dlouhodoby trend jeho vyvoje v dané spolecnosti a hodnotu
prislusného odvétvi ¢innosti. Podle zahrani¢nich vyzkuma jednotlivé firmy neméni procento
ziskového rozpéti v ase, pokud nesleduji jeho tendenci v odvétvi.®

Urc¢it doporucenou hodnotu tohoto ukazatele neni mozné, jelikoz jsou rozdily mezi

jednotlivymi odvétvimi, ale obecné plati, ¢im vySs$i rentabilita trzeb, tim je lepsi situace

% HIGGINS, R. C. Analyza pro financni management. Praha: Grada, 1997. ISBN 80-7169-404-5. s. 69.

61 KISLINGEROVA, E. A kol. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004. ISBN 80-7179-802-9.
s. 73-74.

62 REZKOVA, J. Analyza rentability a iizeni pracovniho kapitalu: (financni analyza ticetnich dat v praxi 2).
Praha: Bilance, 1996. Metodické aktuality Svazu ucetnich; 6/1996. s. 8.

6 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, I. Financni analyza a planovani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 89.

30



v podniku z hlediska produkce. Pokud ziskovd marze klesa v Case, je tfeba se zaméfit na
analyzu nakladd, protoze pravé néklady je ovliviiovana.®*

Pro spravnou interpretaci ukazovatele ROS bychom méli pozorovat dlouhodoby trend
vyvoje v urcitém podniku a porovnat s primérnou hodnotou ptislusného odvétvi. Miizeme
zaznamenat odliSné ziskové rozpéti v tomtéz odvétvi, ale to vSak mulze ovlivnit urcité
specifické prostiedi v podniku, jeho postaveni na trhu, technologie a sortiment. Obecné
plati, Ze ¢im je vyssi ziskové rozpéti, tim lepsi jsou vysledky hospodareni. V nékterych
piipadech je mozné se spokojit i s niz$i hodnotou ukazatele za predpokladu posouzeni dvou
faktorti: objemu trzeb a rychlosti obratu zasob. Zisk 1ze totiz zvySovat zvétSenim odbytu, i
kdyz ziskové rozpéti klesa. Toto plati pfedev§im pro obchodni fetézce, které zvySuji odbyt
snizenim ceny, tim padem dosahuji niz$iho zisku na jednotku, ale absolutni vySe zisku

vzroste diky zvyseni odbytu.®
3.2.7 Rentabilita naklada (ROC)

Rentabilita nakladi patii k ¢asto vyuzivanym ukazatelim, ktery nam udéva, kolik
penéznich jednotek Cistého zisku ziska spolecnost vlozenim jedné jednotky celkovych
nakladi. Celkové naklady se sklddaji z mnoha dalSich dil¢ich polozek, proto miizeme
dopoditat napt. rentabilitu mzdovych nékladt, materidlovych, ndkladi na energie, atd. Cim
vyssi je ukazatel, tim Iépe jsou vlozené naklady zhodnoceny do hospodatského procesu a
tim vys§i je procento zisku.®

hospodarsky vysledek

tabilita nakladt =
rentabiita naktact celkové naklady

Jako dopliujici ukazatel mizeme pouzit ukazatel nakladovosti, ktery vyjadiuje pomér
mezi celkovymi ndklady spolecnosti a trzbami. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt mensi
nez 1. Ukazatel mizeme rozlisit podle jednotlivych ndkladovych druhii a sledovat jak
ovlivituji zmény celkové nakladovosti.®’

celkové naklady

nakladovost = —
trzby

6 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 56.

6 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, I. Financni analyza a planovani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 90.

6 REZKOVA, J. Analyza rentability a iizeni pracovniho kapitalu: (financni analyza ticetnich dat v praxi 2).
Praha: Bilance, 1996. Metodické aktuality Svazu ucetnich; 6/1996. s. 8.

7 Tamtéz.
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3.2.8 Index finan¢ni paky

Ukazatel finan¢ni paky vyjadfuje vyhodnost pouziti ciziho kapitdlu a Unosnost
dluhového bfemene, vypocitame ho pomérem rentability celkového kapitalu a rentability
vlastniho kapitalu. Pokud by podnik nepracoval s cizim kapitdlem, pak by se rovnala
rentabilita celkového kapitalu rentabilité vlastniho kapitalu pfed zdanénim. Cizi kapitél se
ma piijimat za pfedpokladu, Ze by m¢l vynasSet vice penéznich prostiedkill, nez jsme za n¢j
zaplatili. Pokud tomu tak neni, vydaje na cizi kapital snizuji vynosy vlastniho kapitalu.®

RVK

index financni paky = RCK >1

Finan¢ni paka vychazi z ptredpokladu, Ze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni kapital.
Zvyseni zadluzenosti podniku ma pozitivni vliv na rentabilitu kapitalu a tento stav miize
nastat, jen kdyz se zména zadluZenosti dotkne i1 zbyvajicich dvou ukazatel, které¢ se
pouzivaji pti rozkladu rentability vlastniho kapitalu. ZvySeni rentability cizim financovanim
investic, jejichz rentabilita je vys$i nez smluveny urok za cizi kapitdl oznacujeme jako
péakovy efekt, neboli zavislost rentability vlastniho kapitalu na celkové rentabilité, vySi uroku
za cizi kapital a stupni zadluzenosti. Pokud podnik vyd¢la vice, nez ¢ini arok za cizi kapital,
znasobi se tim rentabilita vlastniho kapitalu. Nékteré podniky povazuji padesatiprocentni
zadluZenost za negativni jev, ale u jinych toto mize znamenat zbyte¢né vysoké pouziti
vlastniho kapitalu. Optimalni vySe zadluzenosti je ovlivnéna mnoha faktory, predevsim vysi
zisku, stabilitou inkasa, druhem odvétvi a Gvérovymi podminkami.*’

Podniky zvySuji hodnotu finan¢ni péky, kdyz zvysuji pomér svych dluhii k vlastnimu
kapitalu. Méla by byt nastolena rovnovdha mezi vyhodami a nevyhodami dluhového
financovani. Podniky se stabilnim tokem penéznich prostfedki mohou vcelku bezpecné
vyuzivat vy$$i miry dluhového zatizeni nez podniky, které celi vysokému stupni trzni
nejistoty.”

Podstatou pékového efektu a ukazateli rentability je zjiStovani, jak se zméni
rentabilita vlastniho kapitalu, kdyz zménime kapitdlovou strukturu podniku. Pozitivni

pékovy efekt oznacuje nizsi trokovou miru ciziho kapitalu nez rentabilitu celkového

8GR UNWALD, R., HOLECKOVA, I. Financni analyza a planovani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2. s. 98.

% Tamtéz, s. 92.

" HIGGINS, R. C. 4nalyza pro financni management. Praha: Grada, 1997. ISBN 80-7169-404-5. s. 60.
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kapitalu, neboli rlst rentability vlastniho kapitalu. Negativni pakovy efekt je naopak

rentabilita celkového kapitalu nizsi nez Girokova mira ciziho kapitélu.”!

" RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd. Praha: Grada, 2010.
ISBN 978-80-247-3308-1. s. 54.
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4 Charakteristika vybraného subjektu

4.1 Obecna charakteristika firmy

Nazev: sinit kunststoffwerk louny s.r.o.

Sidlo: Na ptikop¢ 859/22, Nové Mésto, 110 00 Praha 1
Z:ikladni kapital: 200 000 K¢

Den vzniku a zapisu: 11. bfezna 2013

Vlastnicka struktura: 100% sinit kunststoffwerke gmbh

Vybrany podnikatelsky subjekt byl zalozen v bfeznu roku 2013 v Praze, ale
provozovna se nachazi v Lounech v primyslové zoéné¢ vychod. Vyroba byla zahijena
v kvétnu téhoz roku s prvnimi deseti zaméstnanci. K dneSnimu dni ma spole¢nost kolem 120
zaméstnancl a planovany obrat pfes 280 milioni korun. Spolecnost se zabyva predevsim
montazi primyslovych elektrojisticii a ptisluSenstvi pro proudy 1 az 1000 Ampér, dale
vyrobou plastovych vyliskll pro bezpecné pouzivani elektrické energie.

Subjekt je soucasti skupiny podnikii, ktera se sklada ze tii zavodii v Rodentalu, Bad
Schwalbachu a v Lounech. Jedinym spole¢nikem spoleCnosti je spolecnost sinit
kunststoffwerke gmbh. Spolec¢nost jako ovlddana osoba zastavad ve struktufe ovladanych
osob funkci ptimo ovladané osoby. Ovladani je provadéno prostiednictvim valné hromady,
kde ma ovladajici osoba dominantni spolecnické postaveni. Sinit kunststoffwerk louny s.r.o.
nevlastni zadné podily ani neni zastoupena zaddnymi majetkovymi UCastmi v jinych
spolecnostech.

Subjekt je nepfimo ovladan spole¢nosti Wohner, ktera byla zalozena v roce 1929
Alfredem Wohnerem, ktery dnes vede jeho tteti generace do budoucnosti. Pfib¢h tispésnosti
rodinné firmy Wohner zacina vyvojem prvnich vyrobkii na mistnim kuchynském stole.
V roce 1929Alfred Woéhner otevira montazni linku pro elektrotechniku ve své obytné
budové, pohdnény inovacni silou zaciné jeho uspéch. V roce 1934 byla vyvinuta pojistkova
zéakladna pro Siemens, byla to mala revoluce na svétovém trhu. V roce 1939 byla postavena
budova firmy a administrativni budova. V letech1950 — 1965 se vedle montaze zacaly
vyrabét kovy, nastroje a plasty, také se zacala provadét galvanizace. V roce 1980 byl zaveden
Systém trhu 60Classic. Na zacatku roku 1994 piebira jiz 3. generace management firmy a

definuje tfi strategické priority: inovacni politika, internacionalizace, diraz na znacku.
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V letech 2000 — 2016 byly zavedeny dal$i nové technologie a systémy a v roce 2017 byl

uveden na trh novy zdroj napajeni BROOME10.

Vyvoj podniku je velmi zajimavy od jednoho clovéka az po stiedné velkou

spolecnost. Dnes je rodinna firma Wohner zastoupena po celém svété jako odbornik na

elektrotechnické bezpecnostni systémy. Ve spolupraci s 11 dcefinymi spolecnostmi a

celostatni siti agentli v Némecku 1 v zahrani¢i slouzi zdkazniklim ve vice nez 80 zemich.

Intenzita, daslednd realizace systematického mysleni a neustalého riistu jsou zakladnimi

kameny tspéchu.

S vice nez 100 registrovanymi patenty se stala mezinarodné uznavanou spolecnosti

a silnou znackou. Firma Wohner nabizi fascinujici a trendoveé zamétené feSeni pro bezpecné

pouzivani elektrické energie.

Tabulka 3: Organigram 2017

F.W.
:|1
]
98,04 % 100 % 100 % 100 % 100 % 85%
ey, st | B . L 4 : y_ e L
| 1 . Sinit = h [
# _ .
i Wohner l_d[ L9 % ; % . wdh‘re( Kunststoftwerk A Wihner USA
| Family GmoH ) Wehner GmOHT Sy Bad Schwalbach | S LLC
i [ &Co. KG % GmoH GmibH | s
e o e
I I
I I
100% | 1 v 100%
I f ]I
I Sinit 1
Fulug':;:tems : Kunststoffwerk |
i Rodental GmbH | ;
LS pp——" S——
100 % 4 100%
Sinit
Sinit Verwaltung Kunstelortwerk
Louny s.7.0.
v 100 %
Wohner
International 0.1%
Ges.m.b.H.
(Austria)
4 100 % ¢ 100% 49994 % 100 % e wl _??.9 % ) y 100% + 100 % vy 100% + 100 %
Wohner Wohner
Wahner Wihner p v Wohner Wohner Wahner
eIy S Frere it WK H.‘Isr::‘:; (UK E!ecsl‘::xfms 1ta||avsv‘:?hze;\:alw EsptiuaiiG it il S ‘ o Wintee e
(Austria) ] ¥ (cnina)’ (France) * | i | LTDA(Erasih" il (Netherlands) (Spain} (Switzerland)

* 0,06 % halt F.W.

-———' Bestehen einer ertragsteuerlichen Organschaft

Zdroj: Organigram sinit kunststoffwerk louny s.r.o.

Mezi hlavni odbératele subjektu sinit kunststoffwerk louny s.r.o. patfi firmy Siemens,

Phoenix, Littlefuse. Distribuci provadi vyhradné firma Wohner. Vyrobky dodéva predevsim

do Evropy a USA, ale i do Ciny a celého svéta.
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4.1.1 Vybavenost subjektu zaméstnanci

Vybavenost subjektu zaméstnanci v Case linedrné stoupa. V roce 2013 byl pfepocteny
pocet zaméstnancti 28. V dalSim roce jiz 45 a v roce 2015 dosahl jiz 60 zaméstnancti. V roce
2017 se piepocteny pocet zaméstnancti pohybuje kolem 100 a je predpoklad, ze se bude 1
nadéle navysovat, jelikoz spolecnost se postupné rozviji, zakoupila a také pronajala nové
stroje a dale vytvaii nova pracovni mista. Kvalifikovani a loajalni zaméstnanci zvySuji svymi
znalostmi a dovednostmi hodnotu spolecnosti a pfispivaji k jejimu celkovému rtistu. Subjekt

také vyuziva riiznych dotacnich programti administrovanych Utadem préce.

Graf 1: Pfepocteny pocet zaméstnancti od roku 2013 do roku 2017

Prepocteny pocet zaméstnancl

120

100

80
60
40
- I
0

2013 2014 2015 2016 2017

o

Zdroj: Autorka prace

Z vyvoje osobnich nékladu je zfejmé, ze se zvySovanim poctu zameéstnancti rostou i
osobni néklady. Do nakladli na zaméstnance jsou zahrnuté hrubé mzdové néklady, zdravotni

a socialni pojisténi za zaméstnavatele, ptispévky na penzijni pojiSténi a naturalni mzda.
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Graf 2: Naklady na zaméstnance od roku 2013 do roku 2017
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Zdroj: Autorka prace
4.1.2 Vybavenost subjektu kapitalem

Spolecnost, kterou bude hodnocena ma dlouhodobé zaporny vlastni kapital k
1. 1.2017 -7 300.001 K¢. Vysledek hospodateni v roce 2017 dosahuje vyse 3 447.320 K¢,
avsak 1 pfesto stale vlastni kapital zlstane zaporny. Vysledek hospodaieni minulych let je
v zaporné vysi -7 500.001 K¢, zakladni kapital spolecnosti ¢ini 200.000 K¢. Doporucenim
jak tuto situaci vyfeSit by bylo napiiklad piiplatkem spolecnika nad ramec
zékladniho kapitalu. Odpoveéd’ na otazku, co ma subjekt se zapornym vlastnim kapitalem
délat, 1ze nalézt také v zédkon¢ ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech
(zakon o obchodnich korporacich), ve znéni pozdé¢jSich predpisti. Podle toho, jaky postup
bude valnou hromadou zvolen, budou aplikovany 1 tcetni postupy. Dal$i moznosti, jak fesit
tuto situaci, je zvysit zakladni kapital spolecnosti. VySe vlastniho kapitalu z danového
hlediska ovliviiuje dafiovou uznatelnost finan¢nich vydaji (naklada) ptijcek od spojenych

osob (napf. spole¢nikl).
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Graf 3: Struktura vlastniho kapitalu k 31. 12. 2017

2017

m Zakladni kapital
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minulych let
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bézného obdobi

Zdroj: Autorka prace

Celkova hodnota ciziho kapitalu je ve vysi 50 341 tis. K& Nejvyssi polozkou ciziho
kapitalu jsou kratkodobé zavazky z obchodnich vztahli ve vysi 47 048 tis. K&. JelikoZ se
vysledek hospodafeni zvySuje o castku nesplacenych, splatnych, nebo promléenych
zéavazku, od jejichz splatnosti uplynulo ke konci zdanovaciho obdobi vice nez 36 mésicil,
snazila se spole¢nost v letosSnim roce uhradit veskeré podiizené zavazky. Spolecnost sinit
kunststoffwerk louny s.r.0. jiz neeviduje Zadné nesplacené zavazky (z roku 2014), které jsou
po uplynuti lhlty splatnosti déle nez 36 mésicti. NejstarSi zavazky by mély byt vzdy
uhrazeny jako prvni. Dalsi polozky ciziho kapitalu tvofi kratkodobé tvéry 1023 tis. K¢,
zavazky ze zuctovani se zaméstnanci a institucemi piedstavuji 2 836 tis. K¢, zadvazky ke

spole¢nikiim ¢ini 775 tis. K¢ a dohadné ucty pasivni jsou pouze ve vysi 60 tis. K¢.
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Graf 4: Struktura ciziho kapitalu k 31. 12. 2017
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Zdroj: Autorka prace
4.2 Podnikatelské podminky

Vybrany podnikatelsky subjekt se zabyva predevsim vyrobou elektrojistict, dle svého
hlavniho pfedmétu podnikani je zafazena do CZ-NACE 27—vyroba ostatnich elektrickych
zatizeni. Tento oddil zahrnuje vyrobu vyrobkt, pomoci kterych se elekttina vyrabi, rozvadi

nebo vyuziva. Subjekt podnika i v jinych oblastech.

4.3 Klasifikace ekonomickych cinnosti sinit kunststoffwerk louny

s.r.0. dle CZ-NACE

27330: | Vyroba elektroinstalacnich zatizeni

00: Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zékona

22: Vyroba pryzovych a plastovych vyrobki

32: Ostatni zpracovatelsky primysl

461: Zprostfedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni

4690: | Nespecializovany velkoobchod
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471: Maloobchod v nespecializovanych prodejnach

5210: | Skladovani

6820: |Pronajem a sprava vlastnich nebo pronajatych nemovitosti

82920: | Balici ¢innosti

Zdroj: ARES

Hlavnim konkurentem spolecnosti sinit kunststoffwerk louny s.r.o. je spole¢nost
EATON, ktera se zabyva distribuci energie a poskytuje svym zédkaznikiim usporna feseni jak
energii efektivné a bezpecné pouzivat. Obrat spolecnosti EATON dosahl v roce 2016 cca 20
miliard USD. Nabizi své vyrobky ve 175 zemich svéta, patii mezi 100 nejvyznamnéjSich
firem v Ceské republice a zamé&stnava p¥iblizné 95 tis. zaméstnancil.

Mezi nejvétsi dodavatele patii predevSim dodavatelé drahych kovli a komponenti,
které se dale zpracovavaji do samotnych vyrobki. Hlavnim odbératelem vyrobkt je z 96 %

firma Wdhner, ktera provadi vyhradné i distribuci do celého svéta.

Graf 5: 10 nejlepsich dodavatelti k 31. 12. 2017
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Zdroj: Autorka prace
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Graf 6: 10 nejlepsich odbérateli k 31. 12. 2017
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5 Analyza rentability ve zvoleném podnikatelském subjektu

5.1 Analyza vysledku hospodareni

Zdrojem dat pro analyzu vysledku hospodaieni jsou ucetni vykazy sledovaného
subjektu za 5 po sob¢ jdoucich let, s pocatkem v jeho zalozeni v roce 2013. Vysledek
hospodareni se ve sledovaném horizontu nachazi v roce 2013 a 2014 v zapornych ¢islech,
avSak pak roste linedrné az do vySe 3 447 tis. v roce 2017. S postupnym rozSifovanim
vyroby, zvySovanim poctu zaméstnanct, pofizenim novych stroji, vyssi produktivitou prace
rostou 1 trzby subjektu a také vysledek hospodafeni. V pocatecnich letech bylo nutné
vynalozit velké investice, ndklady byly vyssi nez vynosy a trzby byly podprimérné.
Spolecnost proto vytvofila opatieni ke zlepSeni jeji financni situace, jehoz cilem bylo
pozastaveni splatnosti ur¢itych zavazk, které méla spolecnost s nepiimo ovladanou firmou
Wohner. Tyto podiizené zdvazky z roku 2013 a 2014 ve vysi 12 715 tis. K¢ byly postupné
splaceny az v roce 2017.

Spolecnost piekonala nadrocné, prvotni obdobi svého zivota a nyni se nachdzi ve fazi
rustu, nadale zvysSuje sviij objem trzeb a pocet zdkazniki. Ma vybudované urcité postaveni
a bude rozsifovat svoji ptisobnost. Zacina se projevovat potfeba dodatecnych investic, napf.
do vlastni budovy spolecnosti, nebo do novych strojii a zatizeni k zajisténi dostate¢né
kapacity vyroby.

Jesté by bylo zajimavé zminit se o financnim vysledku hospodateni spolecnosti, ktery
je po celou sledovanou dobu v zapornych hodnotach. Pii podrobnéjsi analyze finan¢niho
vysledku bylo zjisténo, Ze je ovlivnén zejména vyvojem kurzu. JelikoZ spolecnost nevlastni
zadny dlouhodoby finan¢ni majetek, ani kratkodobé cenné papiry, tak by jako doporuceni
pro spolecnost mohlo byt navrzeno, aby si spolecnost potfidila cenné papiry, protoze jejich

vynos muze finan¢ni vysledek ovlivnit.
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Graf 7: Vyvoj vysledku hospodateni 2013 - 2017
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Zdroj: Autorka prace

Graf 8: Vyvoj vynost a nakladii v letech 2013 — 2017
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Zdroj: Autorka prace
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Graf 9: Vyvoj struktury vynosii v letech 2013 — 2017
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Graf 10: Vyvoj struktury néklada v letech 2013 — 2017
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Z hlediska vynost tvoii nejvétsi podil trzby za vlastni vyrobky a sluzby, jejich

hodnota se pohybuje stabilné okolo 98 % z celkovych vynosii spolecnosti, coz doklada 1

vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty za sledované obdobi v tabulce €. 4. Trzby v absolutni

vysi nejvice vzrostly v roce 2014 o 101 208 tis. K¢, ale je tfeba ptfipomenout, ze spole¢nost
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byla zaloZena az v bfeznu roku 2013, tedy nebyl zohlednén cely rok 2013. Ke druhému
nejvyssimu nartstu trzeb doslo v lofiském roce o 72 254 tis. K¢. Nejvetsi zastoupeni nakladt
ma s 87 % podilem vykonova spotieba, coz je charakteristické pro vyrobni spole¢nost. Dale
nasleduji osobni ndklady, které ¢ini pfiblizné 11% podil na ndkladech. Spolecnost
investovala pfedev§im do technického zhodnoceni budovy, kterou ma v pronajmu, dale

potom do strojniho zafizeni a pocitacové sité, a to se projevilo mirnym nartstem odpist.

Tabulka 4: Vyvoj nakladl a vynosii v %

2013 2014 2015 2016 2017

Trzby za prodej zbozi 0,18% 10,00% |0,00% |0,00% ]0,01%
Vykony 94,47% 198,29% [98,16% |98,54% |97,89%
Trzby z prodeje DM a materialu | 0,00% 0,72% 0,11% 0,31% 0,65%
Ostatni provozni vynosy 1,42% 0,45% 1,34% 1,07% 1,00%
Vynosové uroky 0,00% [0,00% ]0,00% |0,00% |0,00%
Ostatni financni vynosy 3,93% 0,54% 0,39% 0,09% 0,45%
VYNOSY CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Néklady na prodané zbozi 0,00% [0,00% ]0,00% |0,00% |0,00%
Vykonova spotieba 77,52% |87,82% [87,97% |87,49% |86,81%
Osobni naklady 16,80% [10,32% |11,18% |11,64% |11,77%
Dané a poplatky 0,01% [0,00% ]0,01% |0,00% |0,00%
Odpisy DHM a DNM 0,03% [0,05% ]0,19% ]0,29% |0,27%
ZC prodané¢ho DM a materialu 0,01% [0,00% ]0,00% |0,00% |0,00%
ZS rezerv a OP v provozni oblasti | 0,00% 0,26% -0,20% 10,03% 0,07%
Ostatni provozni néklady 0,09% 0,06% 0,02% 0,01% 0,03%
Nékladové uroky 0,41% 10,34% |0,25% |0,06% |0,08%
Ostatni finan¢ni naklady 5,13% 1,15% [0,58% [0,48% |0,98%
NAKLADY CELKEM % 100,00% | 100,00% |100,00% | 100,00% | 100,00%

Zdroj: Autorka prace
5.1.1 Analyza zisku

Pro potfeby vypoctil vSech ukazatelll rentability budou pouzity riizné kategorie zisku,
kter¢ jiz byly zminény v kapitole 3.2.1. a to zisk po zdanéni EAT, zisk pfed zdanénim EBT,
zisk pred troky a zdanénim EBIT a zisk pted uroky, odpisy a zdanénim EBITDA. Spolecnost
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sinit kunststoffwerk louny s.r.o. zatim dai z pfijmi pravnickych osob platit nebude.

Z hospodatského vysledku za rok 2017 sice vysel kladny zaklad dané, ale proti nému se

vycerpala ¢ast danové ztraty z let 2013 a 2014, takze danova povinnost je nula. Z tohoto

divodu je tedy zisk po zdanéni EAT a zisk pfed zdanénim EBT shodny.

Tabulka 5: Kategorie zisku v tis. K¢

Zisk 2013 [2014 (2015 [2016 [2017
EAT -8326 |-4601 | 1575 |3852 |3447
EBT -8326 |-4601 | 1575 3852 |3447
EBIT |-8173(-4134[2001(3 9783 661
EBITDA |-8 163 -4 063 [2 316 |4 574 |4 424
Uroky [153 [467 |426 |126 |214
Odpisy [10 |71 315 [596 [763

Zdroj: Autorka prace

Graf 11: Vyvoj zisku 2013 -2017
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5.2 Analyza rentability dle trendu

2017

Hlavnim cilem rentability je zjiStovani zda je subjekt schopny z vlozené¢ho kapitalu

dosahovat zisku a vytvaret nové zdroje pro jeho rozvoj. Pro porovnani ukazatell rentability

bude pouzito poznatk z teoretické casti diplomové prace a budou vyuzity rtizné kategorie
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zisku, abychom mohli rentabilitu sledovat z vice thlt pohledu. V prvnim ptipadé bude
hodnocena rentabilita celkového kapitalu, dale bude nasledovat rentabilita vlastniho
kapitalu. Poté bude analyzovan dal$i ukazatel rentability dlouhodobé investovaného
kapitalu. Za ucelem zjisténi ziskovosti vlozenych prostfedkii bude provéfena rentabilita
nakladt, nékladovost a posledni ukazatel rentability trzeb bude poméien jako jediny na

vystupu.
5.2.1 Rentabilita celkového kapitalu ROA

Ukazatel rentability celkového kapitalu se muze liSit dle pouziti riznych kategorii
zisku, v nasledujici tabulce je tato skutecnost zohlednéna. Tento ukazatel je ovlivnén
vyvojem rentability trzeb a obratem aktiv. Vyvoj ukazatele ROA piedstavuje jednu ze
silnych stranek spolecnosti, schopnosti vyuzit produkéni silu. 'V pocate¢nich dvou letech
byla hodnota ROA ve vSech kategoriich zaporna, jelikoz na rentabilitu ma vliv zaporny
vysledek hospodafeni. Od roku 2015 se rentabilita celkového kapitalu pohybuje jiz
v kladnych hodnotich. Z tabulky je zifejmé, ze nejvyssi hodnotu rentability subjekt
dosahoval v roce 2016, v témZe roce byl 1 nejvyssi vysledek hospodateni. Vyvoj subjektu
z hlediska rentability aktiv se zda byt jiz optimisticky, od roku 2015 se rentabilita zlepSuje,
muze byt konstatovéano, Ze se daii z dostupnych aktiv generovat zisk.

v tomto piipad¢ vlivem rentability trzeb. Subjekt je financovan cizim kapitalem, jelikoz
vlastni kapitdl ma zaporny. Podil ciziho kapitdlu je velmi dualezity a urcuje intenzitu
pakového efektu. Pokud by subjekt vyuzival k podnikani pouze vlastni kapital, jeho hodnota
by se rovnala celkovému kapitalu. V nasem pitipad¢ je spolecnost sinit kunststoffwerk louny,
s.r.0. zavisla na cizim kapitale a neni samostatnou spolec¢nosti. Tento jev ale neni vyjime¢ny,

jelikoz se stale vice spole¢nosti stava nesamostatnymi a zavislymi na cizich zdrojich.
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Tabulka 6: Rentabilita celkového kapitalu v letech 2013 - 2017
ROA 2013 2014 2015 |2016 |2017
EAT -33,27%|-20,51% | 4,11% | 8,84% | 7,17%
EBT -33,27%1-20,51% | 4,11% | 8,84% | 7,17%
EBIT -32,65% (-18,43%5,22%9,13% | 7,62%
EBITDA |-32,61%|-18,11%6,05% | 10,49% | 9,21%

Zdroj: Autorka prace

Graf 12: Rentabilita celkového kapitalu v letech 2013 - 2017
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Zdroj: Autorka prace
5.2.2 Rentabilita vlastniho kapitalu ROE

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu poméha zjistit manazerim a vlastnikiim jak
spolecnost efektiviné zhodnocuje vlastni kapitdl. V roce 2013 byla rentabilita vlastniho
kapitalu nejvySe ze sledovanych let, a to 102,46%, pak nasledoval velky propad azZ na -
89,46% v roce 2017.

Na zéklad¢ téchto vysledkt je zfejmé, Ze v tomto piipad¢€ ztraci ukazatel vypovidaci
schopnost, kdyZ je jeho vlastni kapital velmi nizky, potom ROE nabyva extrémné vysokych
hodnot, nebo kdyz subjekt v naSem piipad¢ vykazuje ztratu a ma zaporny vlastni kapital,
neni mozné ROE zm¢fit, jelikoz ukazatel nabyva kladnych hodnot a to nedava logicky
smysl. VSechny ukazatelé rentability jsou ovlivnény zdpornym vysledkem hospodateni a je

mozné vypozorovat velmi dramatické vykyvy hodnot.
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Tabulka 7: Rentabilita vlastniho kapitalu v letech 2013 - 2017

ROE 2013 2014 2015 2016 2017

EAT 102,46% | 36,15% |-14,12% | -52,77% | -89,46%
EBT 102,46% |36,15% | -14,12% | -52,77% | -89,46%
EBIT 100,58% | 32,48% |-17,94% | -54,49% | -95,02%
EBITDA | 100,46% | 36,43% | -20,77% | -62,66% | -114,82%

Zdroj: Autorka prace

Graf 13: Rentabilita celkového kapitalu v letech 2013 - 2017
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5.2.3 Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu ROCE

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu vyjadiuje miru vynosnosti kapitélu,

ktery je ve spole¢nosti dlouhodobé investovan. Tento ukazatel opét ve zkoumaném subjektu

nelze hodnotit, jelikoz je pfi jeho vypoctu pouzivan i vlastni kapital, interpretace jeho hodnot

nedava smysl ze stejné¢ho divodu jako u ukazatelti ROE.
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Tabulka 8: Rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu v letech 2013 - 2017
ROCE (2013 2014|2015 2016 2017

EAT 160,02% | 75,07% | -14,05% | -53,34% | -124,44%
EBT 160,02% | 75,07% | -14,05% | -53,34% | -124,44%
EBIT 157,08% | 67,45% |-17,85% | -55,08% | -132,17%
EBITDA | 156,89% | 66,29% | -20,66% | -63,33% | -159,71%

Zdroj: Autorka prace

Graf 14: Rentabilita celkového kapitalu v letech 2013 - 2017
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Zdroj: Autorka prace
5.2.4 Rentabilita trzeb ROS

Nejvetsi ¢ast vynosi tvoii trzby za vlastni vyrobky a sluzby, coz dokladaji tidaje
v tabulce €. 4 vyvoj nékladt a vynosti. Spolecnost bohuzel neni od poc¢atku zalozeni ziskova.
Rentabilita trzeb je ovlivitovana vysledkem hospodaieni. V prvnich dvou letech byl vysledek
hospodareni zaporny, ale v roce 2015 jiz subjekt zacal dosahovat zisku a rentabilita trzeb se
zvysila na 0,94%. Zatim nejlepsi vysledek rentability trzeb dosahoval v roce 2016 vysi
1,84%. Sto korun trzeb v roce 2017 generuje 1,23 K¢ zisku. Tyto vypocitané hodnoty
rentability trzeb vypovidaji o tom, Ze spolecnost prodava své vyrobky bud’ s nizkou marzi,
nebo ma pfili§ vysoké provozni néklady, jelikoz hodnota rentability trzeb by se méla

pohybovat kolem 10%, ovSem zalezi na vyrobnim sortimentu, postaveni na trhu, provozni
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technologii a vyrobni specifikaci. AvSak i pfes nizkou hodnotu tohoto ukazatele dosahuje

subjekt v poslednich letech nejvyssi hodnotu trzeb za uplynulych pét let od jeho vzniku.

Tabulka 9: Rentabilita trzeb v letech 2013 - 2017

ROS 2013 2014 12015 |2016 |2017
EAT -30,71%{-3,59%0,94% | 1,84% | 1,23%
EBT -30,71% | -3,59% [ 0,94% | 1,84% | 1,23%
EBIT -30,15%1{-3,22%{1,20% | 1,90% | 1,30%
EBITDA |-30,11% |-3,17% | 1,39% | 2,19% | 1,57%

Zdroj: Autorka prace

Graf 15: Rentabilita trzeb v letech 2013 - 2017
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Zdroj: Autorka prace
5.2.5 Rentabilita nakladi ROC

Rentabilita naklad udava, kolik korun naklada potfebuje subjekt k vytvoreni 1 koruny
zisku. Rentabilita nakladi mé ve sledovanych letech stoupajici tendenci a nejlepsi byla
v roce 2016, kdy spolecnost na 100 K¢ vynaloZenych nakladd vytvotila 1,84% zisku, naopak
na zacatku podnikéani se rentabilita nakladii nachdzela v zédpornych ¢islech. V témze roce
2016 vygenerovala spolecnost i nejvyssi zisk za sledované obdobi.

Op¢t byly porovnavany jednotlivé kategorie zisku, ale spolecnost prozatim nedosahla
na daflovou povinnost, proto mezi hodnotami v jednotlivych kategoriich nejsou velké

diference. Z analyzy rentability nakladi je znatelny podobny trend jako u ukazatele
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rentability trzeb. Subjekt by se mél snazit snizovat provozni naklady a vyuzivat efektivné

vSechny slozky majetku a tim by se mu mohlo podafit zvysit si sviij zisk.

Tabulka 10: Rentabilita nadkladd v letech 2013 - 2017

ROC 2013 2014 2015 2016 2017

EAT -22,33% -3,36% 0,93% | 1,84% |1,22%
EBT -22,33% -3,36% (0,93% |1,84% |1,22%
EBIT -21,92% -3,02% | 1,19% |1,90% |1,30%
EBITDA -21,89% -2,97% |1,37% 2,19% | 1,57%

Zdroj: Autorka prace

Graf 16: Rentabilita nakladt v letech 2013 - 2017
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Zdroj: Autorka prace

5.2.6 Nakladovost

Hodnota dopliikového ukazatele nakladovosti byla opét nejlepsi v roce 2016, kdy jeho
hodnota byla tésné pod pozadovanou hranici. Jedna koruna trzeb pfinesla 0,99 K¢ nakladi.
Nejhorsi hodnota ukazatele byla v roce vzniku spolecnosti. Obecné plati, Ze ¢im je nizsi

hodnota tohoto ukazatele, tim lepsi jsou hospodaiské vysledky spolecnosti.
Tabulka 11: Néakladovost v letech 2013 - 2017

2013 2014 2015 2016 2017
Nékladovost | 1,3755349|1,0660011 | 1,007962|0,998924 | 1,0044463

Zdroj: Autorka prace
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5.2.7 Index finan¢ni paky

Finan¢ni paka vyjadiuje, kolikrat pievySuje celkovy kapitadl velikost vlastniho
kapitalu. VSeobecné je znama skutecnost, ze cizi kapital je obvykle levnéjsi nez vlastni, za
predpokladu, ze subjekt dokéaze zhodnotit kazdou korunu kapitdlu za vice nez je urok

z dluhu.

Tabulka 12: Finan¢ni paka v letech 2013 - 2017

20132014 |2015 [2016 [2017
AKTIVA 25029122436 38300 4358948049
VLASTNI KAPITAL|-8126[-12727|-11152/-7300 |-3853
FINANCNI PAKA |-3,08 |-1,76 |-3,43 |-5,97 |-12,47

Zdroj: Autorka prace

Finan¢ni paka dosahuje ve vSech sledovanych letech zaporné hodnoty z diivodu
zaporné hodnoty vlastniho kapitalu. Také pohotova likvidita spole¢nosti je na velmi nizké
urovni, to znamena, ze subjekt nema dostatek rychle ptevoditelného majetku na hotovost a
kryti zavazktl, coz dokazuje i vysoky nariist skladovych zasob. Negativni vyvoj likvidity

ovlivityje finan¢ni paku.

Tabulka 13: Index finan¢ni paky v letech 2013 - 2017

2013 |2014 (2015 |2016 |2017
ROE 1,0246 |0,3615 |-0,1412(-0,5276|-0,8946
ROA -0,3326|-0,2050|0,0411 |0,0883 |0,0717
INDEX FINANCNI PAKY |-3,0801 |-1,7628 | -3,4343 [ -5,9710 | -12,4705

Zdroj: Autorka prace
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Graf 17: Finan¢ni paka 2013 — 2017
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Zdroj: Autorka prace
5.2.8 Dil¢i zavéry

V diplomové praci bylo pro nazornost pouzito riznych kategorii zisku, avSak ve
skutecnosti neni vhodné vSechny kategorie zisku pouzivat. Ukazatel ROE by mél byt
vypocten, v Citateli s hospodarskym vysledkem pted odectenim dani (EBT), nebot’ daniové
ulevy, nam tento ukazatel zkresluji. Ukazatel je také ovlivnén vyvojem vlastniho kapitalu,
ktery nepodléhd mezirocnim zménam. Naopak ukazatel ROA zahrnuje ve svém vypoctu
v Citateli bud’ zisk pred uroky a zdanénim (EBIT), nebo zisk pied troky, odpisy a zdanénim
(EBITDA) a to z diivodu pouziti v Citateli celkového kapitalu spolecnosti.

Zaroven by méla platit podminka efektivnosti vyroby, Ze rentabilita vlastniho kapitalu
by méla byt vétsi nez rentabilita celkového kapitalu.

ROE > ROA

EBT EBIT (popt. EBITDA)
vlastni kapital ~ celkovy vloZeny kapital

Pro porovnani jsou v nésledujicich tabulkach a grafech uvedeny vztahy mezi ukazateli

ROA a ROE ve spolecnosti sinit kunststoffwerk louny s.r.o. za zkoumané obdobi.
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Tabulka 14: Vztah ROA (s EBIT) a ROE (s EBT) v letech 2013 - 2017

2013 2014 2015 2016 2017
ROA (s EBIT) |-32,65% |-18,43%|5,22% |9,13% |7,62%
ROE (s EBT) |102,46% |36,15% |-14,12% |-52,77% |-89,46%

Zdroj: Autorka prace

Graf 18: Vztah ROA (s EBIT) a ROE (s EBT) v letech 2013 - 2017
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Zdroj: Autorka prace

Tabulka 15: Vztah ROA (s EBITDA) a ROE (s EBT) v letech 2013 - 2017

———ROA (s EBIT)

2016

———ROE (s EBT)

2017

2013 2014 2015 2016 2017
ROA (s EBITDA) |-32,61% |-18,11%6,05% |10,49% |9,21%
ROE (s EBT) 102,46% |36,15% |-14,12% |-52,77% | -89,46%

Zdroj: Autorka prace
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Graf 19: Vztah ROA (s EBITDA) a ROE (s EBT) v letech 2013 — 2017
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Zdroj: Autorka prace

Z uvedenych dvou grafi mizeme vypozorovat jen velmi malé diference, jelikoz vySe
odpist spolecnosti vykazuje nizké hodnoty. Podminka efektivnosti splnéna neni, spole¢nost
vykazuje velmi nizké hodnoty ukazatele ROE, coz je zapfiCinéno zapornym vlastnim

kapitalem.
5.2.9 Vliv nakladia na rentabilitu

Pro podrobnéjsi zkoumani vlivu nékladii na celkovou rentabilitu spole¢nosti jsme
rozdé¢lili naklady na variabilni, které mazeme pftitadit k jednotlivym vykontm a fixni, které
nejsou ovlivnény zmeénou produkce. Variabilni ndklady se méni v zavislosti na objemu
vyroby. Pokud by byla splnéna podminka efektivity v rdmci variabilnich nakladd, mohli
bychom tvrdit, Ze spole¢nost je rentabilni alesponl ve vyrobni oblasti.

Pro zajimavost byla vytvofena tabulka ¢. 16, kde byl nasimulovan vyvoj zisku
v ptipad¢ pouze variabilnich vyrobnich nakladl. Z tabulky je patrné, Zena rentabilitu maji
velky vliv fixni néklady spole¢nosti. V pfipadé¢ mzdovych nakladi, které jsou hodnoceny
komplexné spole¢né se mzdovymi néklady na administrativu, bychom se jisté jiz i v prvnim
roce podnikéani pohybovali v kladnych cislech, pokud bychom odecetli mzdové naklady na
administrativu. Nejvyssi vliv na rentabilitu sledovaného subjektu maji fixni ndklady na

najemné nebytovych prostor, poradenské sluzby, pfepravni sluzby, leasing a kurzové ztraty.
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Tabulka 16: Simulace zisku v tis. K¢ pouze z vyroby v letech 2013 - 2017

2013 |2014 2015 2016 2017
Trzby za vlastni vyrobky 27 108|128 316|167 160|209 106 | 281 360
Mzdové naklady 4698 10644 |14163 |17741 |23939
Naklady na soc. a zdrav. pojisténi 1526 |3432 4640 5943 8044
Spotiteba materialu a energie ve vyrobé |21 736|109 993 [ 135 707 | 165 972|224 186
Zisk pouze z vyroby -852 14247 12650 19450 |25191

Zdroj: Autorka prace

V dalsi tabulce ¢. 17 je vypoc€itdn provozni vysledek hospodaieni spolecnosti,

z kterého je také patrné, ze 1 finan¢ni vysledek hospodaieni se negativné podili na celkovém

hospodaiském vysledku spolecnosti.

Tabulka 17: Provozni zisk v tis. K¢ v letech 2013 - 2017

2013 {2014 |2015 |2016 (2017
Provozni vynos -1083 | 1134621171 {29801 | 39430
Provozni naklad 6315 | 14614 |18864 |24992 34305
Provozni vysledek hospodateni | -7398 | -3268 | 2307 |4809 |5125

Zdroj: Autorka prace

Graf 20: Provozni vysledek hospodateni v letech 2013 — 2017
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5.2.10 Komparace vybranych hodnot s oborovym primérem

Vyvoj ukazatell rentability neni piili§ optimisticky, subjekt dosahuje ve vSech
vybranych hodnotach rentability vzdy horsi vysledky, nez ostatni subjekty zatazené dle
ekonomickych ¢innosti CZ-NACE do oddilu CZ-NACE 27 — vyroba elektrickych zafizeni.
K porovnani byla vybrana rentabilita celkového kapitalu, rentabilita vlastniho kapitalu a
rentabilita trzeb. Je zfejmé, Ze primérné hodnoty ukazatel rentability se od naméfenych
hodnot analyzované spole¢nosti vyrazné 1isi, pouze v piipadé ukazatele ROA se rozdily
v poslednich dvou letech daji srovnavat s oborovym pramérem.

Rentabilita celkového kapitalu se v odvétvi pohybuje mezi hodnotami od 8,13% do
13,28%. Ve spole¢nosti sinit kunststoffwerk louny s.r.o. se z poc¢ate¢nich zapornych hodnot
dostala v roce 2016 na svoje maximum 8,84%. V minulém roce byla hodnota ROA na tirovni
7,17% a jeji predikce v nasledujicich letech se zd4 byt optimistickéd. Spolecnost ma slibny
rustovy potencidl, jiz tfetim rokem se ji dafi vytvaret zisk.

Hodnota rentability trzeb v odvétvi se za posledni Ctyii roky pohybuje v intervalu
7,55% - 7,71%. Spole€nost zdaleka nedosahuje vysledkl v odvétvi, ale i rentabilita trzeb ma
opét stoupajici tendenci, nejlepsi hodnota je pozorovana v roce 2016, kdy byl 1 nejlepsi
vysledek hospodateni, a to ve vysi 1,84%.

Rentabilita vlastniho kapitadlu bohuzel ztraci vypovidaci schopnost, ROE nabyva
extrémné vysokych hodnot, jelikoz ma spole¢nost zaporny vlastni kapitdl, neni mozné ROE

spolehlivé méfit, proto tento ukazatel neni mozné spravné hodnotit.

Tabulka 18: Vyvoj rentability v odvétvi

CZ NACE27-vyroba elektrickych zatizeni | 2013|2014 |2015 [2016 |2017

ROE 11,60% 20,33% | 18,76% | 18,27% | 19,58%
ROA 8,13% |13,28% |12,96% |12,24% | 12,59%
ROS 5,18% |7,711% |7,55% |7,58% |7,63%

Zdroj: Autorka prace
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Graf 21: Vyvoj rentability v odvétvi 2013 - 2017

Vyvoj rentability v odvétvi

25,00%

20,00% E—

15,00%

10,00% /

5,00%

0,00%
2013 2014 2015 2016 2017

ROE ROA ROS

Zdroj: Autorka prace

Graf 22: Vyvoj rentability sinit kunststoffwerk louny, s.r.0. 2013 - 2017
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Tabulka 19: Vyvoj rentability sinit kunststoffwerk louny, s.r.o.

sinit louny s.r.o. 2013 2014 2015 2016 2017
ROE 102,46% | 36,15% |-14,12% |-52,77% | -89,46%
ROA -33,27% |-20,51% [4,11% | 8,84% |7,17%
ROS -30,71% |-3,59% |0,94% |1,84% |1,23%

Zdroj: Autorka prace
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6 Vysledky zavéry a doporuceni vyplyvajici z analyzy

Cilem diplomové prace bylo ve vybraném subjektu pomoci ukazatelli rentability
provést a zhodnotit analyzu rentability spolecnosti sinit kunststoffwerk louny, s.r.o.,
nasledn¢ navrhnout opattfeni, které povedou k rhstu rentability a zvySovani celkové
ekonomické efektivnosti.

V teoretické Casti byla objasnéna rentabilita jako takova, jeji jednotlivé ukazatelé,
zdroje potiebné pro analyzu rentability. V druhé ¢asti diplomové prace byly tyto poznatky
uplatnéné na spolecnosti sinit kunststoffwerk louny, s.r.o. Jednotlivé ukazatele rentability
Casto vykazovaly zaporné hodnoty, nebo naopak extrémné vysoké hodnoty. Hlavnim
divodem tohoto stavu byly zaporné vysledky hospodateni spolecnosti.

Na zaklad¢ provedené analyzy Gcetnich vykazl a ostatnich poskytnutych dokumenti
spolecnosti, které nam umoznili podrobné;jsi pohled do nitra spolecnosti a jejich financnich
operaci, jsme se dozveédéli o silnych a naopak i slabych strankach, oblastech mozného
zlepSeni a dal§iho rozvijeni.

Spolecnost poskytuje svym zdkazniklim vyrobky a jeji zisk je zavisly predev§im na
vysi trzeb, které se od jejiho pocatku stale navysuji. Spolecnost vSak expanduje pouze na
zahrani¢ni trh, méla by se také vice snazit oslovovat potencionalni zékazniky na domacim
trhu. At uz by to bylo formou reklamy v médiich, nebo internetovymi strankami, které
bohuZzel nema jeste vytvorené.

Pii zpracovani kvantifikace hospodarského vysledku z pohledu trendu miizeme
konstatovat, ze v prvnich dvou letech se pohyboval v hlubokém propadu. Prvni rok
hospodareni spolecnosti ptinesl ztratu - 8 326 tis. K¢ a druhy rok hospodateni opét ztratu -
4 601 tis. K&. Teézky zacatek vSak byl vykoupen jiz v prvnim ziskovém roce 2015, kdy se
spole¢nost na trhu stabilizovala a zac¢ala pomalu $plhat vzhiru. Vytvofila zisk ve vysi 1 575
tis. K¢, rozhodnutim valné hromady byl tento zisk pfevedeny na et neuhrazené ztraty
z minulych let. V dalSich letech pokracovala spole¢nost v tomto trendu, v roce 2016 vytvoftila
zisk 3 852 tis. K¢ a v roce 2017 opét zisk ve vysi 3 447 tis. KE. Vzhledem k této skutecnosti
se vlastni kapital spolecnosti dostal do zapornych hodnot. Bylo vytvofeno opatfeni ke
zlepsenti jeji likvidity, jehoz cilem bylo pozastaveni splatnosti ur€itych zavazki, které¢ méla
spolecnost s nepiimo ovladanou firmou Wohner. Tyto tzv. podiizené zavazky ve vysi 12 715
tis. byly postupné splaceny az v roce 2017. K datu 31. 12. 2017 se vlastni kapital spolec¢nosti

dostal na zapornou hodnotu - 3 853 tis. K¢.
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Jako doporuceni vyplyvajici z analyzy by pro spole¢nost bylo vhodné navysit vlastni
kapital bud’ ptiplatkem spolecnika, nebo zvysit zakladni kapital spolecnosti.

V konec¢ném disledku by spolecnost méla omezit podil ciziho kapitalu a pti zvySovani
rentability by se méla spoléhat piedevsim na vlastni kapital.

Z agregace vysledki rentability celkového kapitélu, které byly zpracovany v praktické
¢asti diplomové prace je ziejmé, ze si spolecnost ve vSech oblastech nevede uspokojive.
Vyvoj subjektu z hlediska rentability aktiv se zda byt jiz optimisticky, avSak v prvnich dvou
letech byla spolecnost nerentabilni, od roku 2015 se rentabilita zlepSuje, muize byt
konstatovano, ze se nyni dafi z dostupnych aktiv generovat zisk.

Rentabilita vlastniho kapitalu se bohuzel pohybuje v extrémné vysokych hodnotach a
to z divodu zaporné hodnoty vlastniho kapitalu a zaporné vyse vysledka hospodaieni za
sledované obdobi. Na zéklad¢ téchto vysledki je ziejmé, Ze v tomto pripad¢ ztraci ukazatel
vypovidaci schopnost. Stejné tak v ptipad€ ukazatele rentability dlouhodobé¢ investovaného
kapitalu.

Z analyzy ukazatele rentability ndkladd je znatelny podobny trend jako u ukazatele
rentability trzeb. Subjekt by se mél snazit snizovat provozni naklady a vyuzivat efektivné
vSechny slozky majetku a tim by se mu mohlo podafit zvysit si svij zisk.

Podminka efektivnosti splnéna nebyla, spolecnost vykazuje velmi nizké hodnoty

Po podrobnéj§im zkoumani vlivu nékladi na celkovou rentabilitu spole¢nosti jsme
dosli k zavéru, Ze podminka efektivity v ramci variabilnich néklada byla splnéna, proto
muzeme tvrdit, Ze spolecnost je rentabilni alesponl ve vyrobni oblasti.

Jako dalsi doporuceni, které sice nebylo pfedmétem mé diplomové prace, ale piesto
bych ho chtéla navrhnout spolecnosti, je vhodné volba uctovani. Jelikoz spolecnost
obchoduje pievazné se zemémi v EU a pouziva k pfepoctu cizi mény mési¢ni pevny kurz.
Finan¢ni vysledek hospodareni se ve sledovanych letech vzdy pohybuje v zapornych ¢islech.
Pii podrobnéjsi analyze financniho vysledku hospodateni bylo zjisténo, Ze je ovlivnén
zejména vyvojem meénového kurzu. Bylo by vhodné propocitat, zda by nebylo vyhodnéjsi
pouzivat denni kurz CNB, nebo vyuzit fixaci kurzu. SniZeni ztrat z kurzovych rozdili by
mélo pozitivni dopad na vysi finan¢niho vysledku hospodateni.

Spolec¢nost v soucasné dobé vykazuje slibny ristovy potencial a je na dobré cesté
zvySovat dale svoji rentabilitu, posledni tfi roky byly pro spolecnost jiz ziskové. Avsak je

kazdy rok zavisla na vysi ciziho kapitalu a je tedy nesamostatnou spolecnosti. V kone¢ném
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disledku by bylo vhodné spole¢nosti doporucit, aby minimalizovala podil ciziho kapitalu a

pii zvySovani rentability se spoléhala pfevazné na vlastni kapital spolecnosti.
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Prilohy

ROZVAHY v plném rozsahu

( v celych tisicich K& )

QObchodni firma nebo jiny nazev Gcetni
jednotky

sinit kunststoffwerk louny, s.r.o.

Sidlo, bydligté nebo misto podnikani
uéetni jednotky

il e ke B&né ticetni obdobi
a b C 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM (i. 02 + 03 + 31 + 63) 001 25029 22 436 38 300 43 589 48 049
Al Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Diouhodoby majetek (7. 04 + 13+ 23) 003 1649 2523 3 680 i 6 598
B. L Diouhodoby nehmotny majetek (. 05 az 12) 004 0 0 0 0 0
B. 1. 1|Zfizovaci wdaje 005
2 |Nehmotné wsledky vizkumu a vivoje 006
3 |Software 007
4|0cenitelna prava 008
5 |Goodwill 009
6 |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010
7 |Medokonéeny dliouhodoby nehmotny majetek 011
3 |Poskytnuté zilohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
B. Il. |Dlouhodoby hmotny majetek (f. 14 az 22) 013 1649 25623 3 680 jan 6 698
B. Il 1|Pozemky 014
2 |Stavby 015 850 1679 1768 1703
3|8amostatné maovité véci a soubory movitjch véci 016 140 110 1925 2043 1848
4 |Péstitelské celky trvaljch porost 017
5|Dospéld zvitata a jejich skupiny 013
& |Jiny dlouhodoby hmotni majetek 019
7 |Medokonéeny diouhodoby hmotny majetek 020 1509 1663 76 3 037
8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021
9 |Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022
B. lll. |[Dlouhodoby finanéni majetek (. 24 az 30) 023 0 0 0 0 0
B. 1. 1|Podily - oviddana osoba 024
2 |Podily v Géetnich jednotkach pod podstatnym viivem 025
3 |Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily 026
4 |Pljéky a Gvéry - ovliadana nebo ovladajici osoba, podstatny viiv 027
5|Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028
6 |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029
7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodaoby finanéni majetek 030
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- RS = B&2né Géatni obdobi
a b C 2013 2014 2015 2016 2017
C. ObéZna aktiva (. 32 + 39 + 48 + 58) 031 23 164 19 762 33 993 38 930 41 118
C. | |Zasoby (F.33aZ 38) 032 18 638 17 613 27 703 33 821 34 324
C. I 1|Materidl 033 15 386 15 754 25 870 31477 33418
2 |MNedokondena wiroba a polotovary 034
3|Wirobky 035 252 1859 1833 2 344 906
4|Mlad4 a ostatni zvitata a jejich skupiny 036
5|Zbodi 037
6 |Poskytnuté zAlohy na zisoby 038
C. . |Dlouhodobé pohledavky (. 40 az 47) 039 6 288 0 2] 4
C. Il. 1|Pohledavky z abchodnich vztahd 040
2 |Pohledavky - oviddana nebo oviddajici osoba 041
3 |Pohledavky - podstatny viiv 042
4 |Pohledavky za spoleéniky, Sleny drufstva a za Géastniky sdruZeni 043
5|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044
6 [Dohadné Géty aktivni 044 286
7 [Jiné pohledavky 046 6 2 2 4
&|0dloZena dafiova pohledavka 047
C. ll. |Kratkodobé pohledavky (i.49 az 57) 048 4 065 1 465 3870 3501 6 474
C. . 1|Pohledavky z obchodnich vatahi 049 3501 461 2785 2624 4 863
2 |Pohledavky - oviadana nebo ovlddajici osoba 050
3 |Pohledavky - podstatny viiv 051
4 |Pohledavky za spoleéniky, éleny drustva a za Géastniky sdruZeni 052
5|Socidlni zabezpedeni a zdravotni pojidténi 053
6| Stat - dafiové pohledavky 054 346 540 851 840 1560
7 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 218 464 234 37 i1
a|Dohadné Géty aktivni 056
9|Jiné pohledavky 057
C. Iv. |Kratkodoby finanéni majetek (f. 59 aZ 62) 058 455 396 2420 1606 316
C. Iv. 1|Penize 059 12 20 5 5 7
2|ty v bankdch 060 443 376 2415 1601 309
3|Kratkodoby cenné papiry a podily 061
4 |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062
D. I |Casové rozii$eni (i.64 aZ 66) 063 216 151 627 848 333
D. I 1|Naklady pfigtich obdobi 064 216 151 627 848 333
2 [Komplexni naklady pfigtich obdobi 064
3 |PFijmy pfigtich obdobi 066
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oznat PASIVA fad
2013 2014 2015 2016 2017
a b C 5 [i] i ] [
PASIVA CELKEM (f. 68+ 88+ 121) 067 25 029 22 436 38 300 43 589 48 049
Viastni kapital (i.69+73+80+83+87) 068 -5 126 12 727] -11 152] -7 300 -3 853
I. Zakladni kapital (f. 70 az 72) 069 200 200 200 200 200
1 |Zakladni kapitl 070 200 200 200 200 200
2 |Vlastni akcie aviastni obchodni podily (-) 071
3 |Zmény zakladniho kapitilu 072
i 1 Kapitalové fondy (f. 74 az 79) 073 0 0 0 0 0
. . 1 |Emisni azio 074
2 |Ostatni kapitalové fondy 75
3 |Ocedovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 076
4 |Ocefovaci rozdily z precenéni pfi pfemé&nach spoleénosti 77
5 |Vypofadani rozdilu z pfemén spoleénost a78
6 |Rozdily z ocenéni pii pfeménach spolecnosti 079
o Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku (f.81+82) [080 0 0 0 0 0
. . 1 |Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 081
2 |Statutarni a ostatni fondy 0g2
. IV Vysledek hospodaireni minulych let (i. 84 + 86) 083 0 -8 326 -12 927 -11 352 -7 500
. V. 1 |Merozdéleny zisk minulych et 084
2 |Meuhrazend zirata minulych let 085 -3 326 -12 927 -11 352 -7 500
3 |Jiny wsledek hospodafeni minulych let 086
L W Vysledek hospodaieni béiného tiéetniho obdobi (+i-) -8 326 -4 601 1575 3 852 3 447
(F.01-(+ 69+ 73 + 80 + 83 + 88 + 121))| 087
Cizi zdroje  (f. 89 + 94 + 105+ 117) 088 33 155 35 163 49 452] 50 B89 51 916
I. Rezervy (.90 aZ 93) 089 0 3562] 0 90 0
I. 1 |Rezervy podle 2vidEtnich pravnich pfedpisd 090
2 |Rezerva na diichody a podobné zivazky 091 352 a0
3 |Rezerva na dafi z pfijmd 092
4 |Ostatni rezervy 093
. L Dlouhodobé zavazky (i. 95 az 104) 094 211 82 63 106 74
. Il 1 |Zavazky z obchodnich vetah 095 15
2 |Zavazky - ovladana nebo ovliddajici osoba 096
3 |Zavazky - podstatny viiv 097
4 |Zavazky ke spolecnikiim, &lendm druZstva a k (éastnikiim sdruZeni 098
5 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 099
6 |Vydané diuhopisy 100
7 |Dlouhodobé sménky k uhradé 101
8 |Dohadné Uty pasivni 102 189 60 54 92 47|
9 |Jiné zavazky 103 7 22 9 14 27|
10|Odlozeny dafiovy zavazek 104
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PASIVA fad
2013 2014 2015 2016 2017
b C 5 g 5 G @
Kratkodobé zavazky (. 106 aZ 116) 105 30 232 28 565 49 509 50 811 50 819
Zavazky z obchodnich vztahi 106 21930 215628 43 744 46 327] 47 048
2 |Zavazky - oviadana nebo ovladajici osoba | 107 7442 5842 4101 2 460 775
3 |Zavazky - podstatny viiv 108
Zavazky ke spoleénikim, dlendm druistva
a k dgastnikim sdrufeni 109
Zavarky k zaméstnancim 110 617 733 1002 1230 1797
Zavazky ze socidlnino zabezpeleni a zdravy 111 295 395 549 652 1039
Stat - dafiove zavazky a dotace 112 -55 67 113 112 160
Kratkodobé pfijaté zalohy 113
Vydané dluhopisy 114
Dohadné Uity pasivni 115
Jiné zavazky 116
B. Bankovni uvéry a vypomoci (i. 118 az 12{ 117 272 6 164, -120 -118| 1023
B. Bankovni Ovéry diouhodobé 118
Kratkodobé bankovni Uvéry 119 2712 6 164 -120 -118 1023
Kratkodobé finanéni vipomoci 120
Casové rozlideni (. 122 + 123) 121 0 0 0 0 -14
Wydaje pristich obdobi 122 -14
Vynosy pfistich obdobi 123
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Vykaz ziskl a ztrat v plném rozsahu

Obchodni firma nebo jiny nazev Géetni jednotky

sinit k

ffwerk louny, s.r.o.

Sidlo, bydligté nebo misto

ani G&etni jednotky

Oznaceni  |TEXT Cislo Skuteénostv lfetnim obdobi
b fadku
a C 2013 2014 2015 2016 2017
| Triby za prodej zboZi 01 52, 18
A Maklady vwynaloZené na prodané zbodi 02
+ Obchodni marze (i. 01 -02) 03 62 1] 0 0 18
1. Vykony (i. 05+ 06 +07) 04 27 360 129 818 166 935 209 619) 280 016
I 1 |Triby za prodej viastnich vjrobkd a slufeb 05 27 108 128 316 167 160 209 106] 281 360
2 |Zména stavu z3sob viastni Einnosti 06 252 1602 -225 513 -1 344
3 |Aktivace o7
B. Vykonova spotieba (i. 09 +10) 08 28 807 120 126 148 225 182 750] 245 333
B. 1 |Spotfeba materidlu a energie 09 21736 109 993 135 707 165 972 224 186
B 2 |Sluzby 10 7171 10 133 12 518 16 778] 21 147
+ Pidana hodnota (i. 03 +04 - 08) 1" -1495) 9792 18 710 26869 34701
C. (Osobni naklady 12 6 266 14 113 18 839] 24305] 33257
C. 1 |Mzdové naklady 13 4 698 10 644 14 163 17741 23939
o 2 |odmény Elentim organi spoleénosti a drufstva 14
c 3 |Maklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 15 1526 3432 4 640 5943 8 044
£ 4 |Socidlni naklady 16 42 37 36 621 1274
D. Dané a poplatky 17 3 2 10 6 3
E. Qdpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 10 il Kl 596 763
1l Triby z prodeje a materialu (7. 20 + 21) 19 0 958 189 652] 1871
| 1 |Triby z prodeje dlouhodobého majetku 20 72 3
2 |Triby z prodeje materidlu 21 886 189 652 1 868
F Zustatkova cena pr a materialu {{ 22 4 0 0 0 0
F 1 |Ziistatkova cena prodaného diouhodobého majetku 23 4
B 2 |Prodany material 24
G Zména stavu rezen a opravnych polodek v provozni oblasti a
komplexnich ndkladu pfidtich obdobi 25 352 -329 68 198
IV, ‘Ostatni provozni wnosy 26 412 596 2272 2280 2858
H. Ostatni provozni naklady 27 32 76 29 17 82
V. Pfevod provoznich vinosa 28
| PFevod provoznich nakladi 29
Provozni vysledek hospodafeni
2 (F.11-12-17-18+19 - 22 - 25+ 26 - 27 +(-28) - {-29)) 10 -7 398 -3 268 2307 4809 5125
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Oznateni |TEXT Cislo Skuteénost v Uetnim obdobi
fadku
a [ 2013 2014 2015 2016 2017
] Triby z prodeje cennych papird a podild Kbl
) Prodané cenné papiry a podily 32 2
L Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku (7. 34 + 35 + 36) 33 0 0 0 0 0
Vil 1 |podstamjmvivem ) i 3
Vil 2 |Wjnosy z ostatnich dlouhodobych cennych papird a podild 35
Wil 2 |Wynosy z ostatniho diouhodobého finanéniho majetku 36
WL /ynosy z kratkodobého finanéniho majetku 3r
K Méklady z finanéniho majetku 38 1
. \/jnosy z pfecenéni cennych papird a derivatd 39
L Naklady z pfecenéni cennych papirti a derivatd 40
M Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 4
b d Vynosové Uroky 42
N Nakladoveé droky 43 153 467 426 126 214
Al Ostatni finanénivinosy 44 1138 712 670 182 1295
8] Ostatni finanéni naklady 45 1913 1576 975 1013 2759
XL Pfevod financnich wnosa 46
P Pfevad finan&nich nakladd A7
S e v e D B I I T
Q Daii z piijmi za béinou Einnost (i. 50 + 51) 49 0 0 0 0 0
Q 1 -splatna 50
Q 2 -odloZena 51
% Vysledek hospodaieni za béZnou &innost (f. 30 + 48 - 49) 52 -5 326 -4 601 1575 3852 3 447
Xl Mimofadné vynosy 53
R Mimofadné naklady 54
5 Daii z pfijmil z mimofadné &innosti (f. 56 + 57) 55 0 0 0 0 0
S 1 -splatnd 56
S 2 -odloZena 57
o Mimofadny vysledek hospodareni (f. 53 - 54 -55) 58 0 0 0 0 0
T Pfevod podilu na visledku hospodafeni spolednikim (+-) 59
i Vysledek hospodareni za icetni obdobi (+-) (i.52 +58 - 59) 60 -8 326 -4 601 1575 3 852 3 447
s Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) (. 30 + 48 + 53 - 54) 61 -6 326 -4 601 LT 3852 3 447
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