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1 Uvod

V dnesni dobé¢, kdy se podniky pohybuji ve velice konkurenénim prostiedi, je tieba, aby
znaly finan¢ni situaci svou i svych konkurentd. Pravé finan¢ni analyza poskytuje
kompletni obraz finanéni situace podniku. Veskeré kroky podniku by mély byt podlozené

finan¢ni analyzou, at’ uz se jedna o planovani, rozhodovani, kontrolu ¢i vyhodnocovani.

Samotné uletni vykazy poskytuji velké mnozstvi informaci o podniku, ale az pfi
zkoumani jednotlivych vztahti mezi polozkami vykazi a doplitujicich informaci z ptiloh,
je mozné ziskat uceleny pohled na minulou i sou¢asnou finané¢ni situaci a odhadnout

budouci vyvoj.

Cilem této bakalaiské prace je provést finan¢ni analyzu vybraného podniku a vyhodnotit
finanéni situaci podniku v souvislosti s jeho zaméfenim. Prace je rozdélena na literarni
reSersi, metodiku a praktickou ¢ast. Literarni reSerSe shrnuje teoretické poznatky finanéni
analyzy, Vymezuje uZivatele a zdroje dat. Velkd pozornost je v€novana zakladnim

metoddm finan¢ni analyzy, které jsou nasledné vyuzité v praktické ¢asti.

Metodika bakalatské prace obsahuje podrobné popsany postup vyuzity v praktické ¢asti.
Zahrnuje zmény provedené v uetnich vykazech s odivodnénim a popis vzorct s odkazy

na polozky tcetnich vykazi.

V praktické casti je nejprve predstaveny podnik GAMA GROUP a. s. a odvétvi, do
kterého spadaji hlavni ekonomické ¢innosti spole¢nosti. Jednd se 0 odvétvi Vyroby
pryzovych a plastovych vyrobku, které spada pod zpracovatelsky primysl. Nasleduje
samotna finan¢ni analyza, ktera ¢erpa data z ucetnich vykazi od roku 2010 do roku 2018.
Obdobi deviti po sob¢ nasledujicich let jiz umoziuje odhalovat trendy. Vysledky ziskané
metodami finan¢éni analyzy jsou porovnavané s pruméry odvétvi, které poskytuje
ministerstvo priimyslu a obchodu. V zavéru prace jsou vyhodnocené vysledky finanéni

analyzy a uvedené navrhy vedouci ke zlepSeni soucasného stavu.

Je velmi zajimavé analyzovat financni situaci podniku, ktery se zabyva vyrobou
zdravotnickych pomicek, ve chvili, kdy hlavnim svétovym tématem je virova pandemie.
Ptinosy bakalarské prace muze vyuzit piedev§im analyzovana spolecnost, také

zdravotnickd zafizeni a statni organizace.



2 Literarni prehled

Literarni piehled slouzi k objasnéni zdkladnich pojmu souvisejicich s finan¢ni analyzou.
Dale je zméfeny na uzivatele finan¢ni analyzy, zdroje dat, techniky a metody finan¢ni

analyzy.

2.1 Financni analyza

Finan¢ni analyza je proces ziskavani dat, jejich ndsledné hodnoceni, hledani spojitosti
mezi nimi a vyvozovani zavéru. Finanéni analyza slouzi k hodnoceni firemni minulosti,
soucasného stavu a k odhadnuti budouciho vyvoje (Vernimmen et al., 2014). Veskera
strategicka i dil¢i rozhodnuti podniku, by méla byt podlozena finan¢ni analyzou. Podle

zvoleného cile se analytik rozhodne, jak naro¢nou metodu zvoli (Rickova, 2019).

Finanéni analyza pracuje primarné S daty ziskanymi zGcetnictvi podniku. Externi
finan¢ni analytici pfi tvorbé externi finan¢ni analyzy jsou odkazani na zvefejnéné ucetni
vykazy. Interni analytici, pfedev$im finan¢ni manazeti, maji pfistup i K nezvetejnénym
udajum z ucetnictvi, tudiz interni financni analyza je pfesnéjs$i a ma vétsi vypovidajici

schopnost o ekonomickém stavu podniku (Kislingerova, 2010).

2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Cile finan¢ni analyzy se 1isi podle uzivatelské skupiny, pro kterou se financni analyza
zpracovava. Kazda skupina uZivatelii ma jiné z4jmy a podle toho se li$i rozsah a zaméteni
finan¢ni analyzy (Rtuckova, 2019). Subjekty, které se zajimaji o finan¢ni zdravi podniku,
1ze rozdé€lit do dvou skupin na shareholders (vlastnici, investofi) a stakeholders (véfitelé,

manazefti, zaméstnanci, dodavatelé, odbératelé a stat) (Ciiinské, 2018).
Investori

Hlavnim cilem investorli je zhodnoceni svého vloZeného kapitalu ve formé rlstu trzni
hodnoty podniku a dividend. Tyto ukazatele porovnavaji s podstoupenym rizikem
(Vernimmen et al., 2014). Pro investory je zasadni sledovat ukazatele ziskovosti,

rentability vlastniho kapitdlu a cash flow (Rickova, 2019).

Véritelé

Véftitelé se primarné zajimaji o platebni schopnost a likviditu podniku, protoze jejich
hlavnim cilem je ziskat zpét své financni prosttedky vcas. Z vykazu cash flow je snadno

zjistitelné, jestli ma dany podnik dostatek volnych finan¢nich prostiedkt (Vernimmen et

al., 2014). V¢titelé uvazuji pii svém rozhodnuti i s rizikem, které souvisi s nesplacenim
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finan¢nich prosttedkd nebo jejich opozdénou thradou. Riziko se promitne do urok,

jakozto ceny za poskytnuté finan¢ni prostfedky (Rickova, 2019).
Management

Management ma vyhodu v pfistupu k udajim, které nejsou vetejné dostupné. Finan¢ni
analyzu vyuzivaji pti rozhodovani, kontrole a finan¢nim planovani. Pravé management
rozhoduje o majetkové struktufe, zdrojich financovani a alokaci volnych finan¢nich

prostiedkl (Griinwald & Holeckova, 2009).
Stat a jeho organy

Stat a jeho organy se primarn¢ zajimaji o danovou povinnost podnikid. Dale vyuzivaji
ziskané informace ke kontrole podnikd, které vyhraly statni zakazku, statnich podnikt a
pfi rozdéleni finanénich vypomoci. Stat také provadi statistickd Setfeni, ke kterym

vyuziva finan¢ni analyzu (Kislingerova, 2010).
Obchodni partnefi

Dodavatel¢ maji nejvétsi zajem, aby jejich zavazky byly co nejrychleji uhrazené
(Cizinska, 2018). Rozdilny pfistup uplatiuji dodavatelé ke stalym a jednordzovym
zdkaznikiim. Podle druhu zakaznika soustfed’uji svlj zdjem na kratkodobou nebo
dlouhodobou finan¢ni situaci zakaznika (Reznakova, 2010). Obecné lze fici, Ze

dodavatelé sleduji solventnost, likviditu a zadluZenost (Kislingerova, 2010).

Odbératelé pozaduji rychlé a spolehlivé dodavky. Zamétuji se na priméarné na dlouhodobé
obchodni partnery, kteti by v pfipadé bankrotu mohli narusit plynulost vyroby (Griinwald
& Holeckova, 2009).

Zaméstnanci

Zaméstnanci podniku chtéji mit jistotu zaméstnani a pravidelného finanéniho
ohodnoceni. Proto se i zaméstnanci zajimaji o finan¢ni stabilitu podniku (Kislingerova,

2010).
Konkurenti

Konkurenti vyuzivaji finan¢ni analyzu pro vyhodnoceni svého postaveni na trhu a
postaveni konkurentd. Vysledky analyzy porovnavaji se svymi vysledky hospodateni

(Griinwald & Holeckova, 2009).



2.3 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Zékladni zdroj dat pro finan¢ni analyzu tvoii zvefejnéné ucetni vykazy, které maji
povinnost zveiejnovat stfedni a velké podniky podle zakona o ucetnictvi 563/1991 Sb.
Malé a mikro podniky maji povinnost zvetfejnéni v piipadé povinnosti ovéfeni tcetni
zavérky auditorem. Dalsi zdroj, ze kterého se daji ¢erpat informace, je vyro¢ni zprava,
ekonomickeé statistiky, financni prognézy a zpravodaje financnich instituci (Knapkova et
al., 2017).

Externi finan¢ni analytik ziskdva informace o podniku predevSim ze zvetfejnénych
ucetnich vykazl. Interni analytik ma pfistup k detailnéjSim udajiim, proto i jeho zdroje
informaci jsou rozsdhlej$i. M4 napftiklad pfistup k manazerskému ucetnictvi, kalkulacim,

strategiim a planam (Vernimmen et al., 2014).
Rozvaha

Rozvaha dava uspotadany ptehled o stavu majetku a zdrojich financovani. Na stran¢ aktiv
je majetek roz¢lenény podle doby pouzitelnosti na dlouhodoby a obézny majetek. Strana
pasiv je rozdélena na vlastni a cizi zdroje (Rynes, 2019). V rozvaze lze na stran¢ pasiv
najit vysledek hospodatfeni béZzného ucetniho obdobi, ktery je navdzany na Vykaz zisku
a ztrat. Nastinuje finan¢ni situaci podniku, avSak finan¢ni analytici védi, Ze vysledek

hospodateni Ize ¢astecné ovlivnit ii¢etnimi metodami (Ruckova, 2019).

Externi uZivatel, ktery je odk4azan na zvetejnéné ticetni vykazy, by mél znat problematiku
rozvahy spojenou s finan¢ni analyzou. Rozvaha nereflektuje pfesnou finanéni situaci
podniku. Majetek je ocenény pofizovaci cenou a dale je veden v téchto historickych
cenach (Griinwald & Holeckova, 2009). Opottebeni aktiv je vyjadifeno pomoci odpist,
které neptesné vyjadiuji proces starnuti aktiv. Nékteré metody odpisit umociuji tuto
neptesnost. Uetnimi metodami je také ovlivnény ob&zny majetek. Na strané pasiv se
nepiesnosti tykaji ocenéni ciziho majetku (Rickova, 2019). Vycet problematickych mist

Vv rozvaze by mohl jisté pokracovat. Zde jsou uvedené pouze ty hlavni.
Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)

Vykaz zisku a ztraty dava usporaddany piehled vynost a nakladi, které po odecteni tvoii
vysledek hospodatfeni. Pro finan¢ni analyzu jsou dilezit¢ polozky trzeb, nékladli a

jednotlivé urovné vysledku hospodatreni (Rynes, 2019).



Pro ucely finan¢ni analyzy se vyuzivaji rizné kategorie zisku, které je mozné ziskat
upravami z Vykazu zisku a ztrat. EAT (earnings after taxes) — zisk po zdanéni ma svou
vlastni kolonku ve vysledovce, jedna se o Vysledek hospodateni za ucetni obdobi. EBT
(earning before taxes) — zisk pied zdanénim lze opét najit ve vysledovce jako vysledek
hospodateni za ucetni obdobi pied zdanénim (Griinwald & Holeckova, 2009). EBIT
(earning before interest and taxes) — zisk pted ode¢tenim urokt a zdanénim, ktery se velmi
Casto nazyva provozni zisk. Lze ziskat pfipo¢tenim nakladovych trokt k EBT, nebo
odec¢tenim nakladii, vyjma nékladovych uroki, od trzeb (Blaha & Jindfichovska, 2006).
EBITDA (earning before interest, taxes, depreciation and amortization) — zisk pied troky,
zdanénim a odpisy. Jedna se o nadstavbu EBITu, ke kterému se pfictou odpisy (Griinwald
& Holeckova, 2009). NOPAT (net operating profit after taxes) — Cisty operacni zisk po
zdanéni, neboli provozni vysledek hospodatfeni po zdanéni. Vypocte se snizenim zisku
EBIT o da z ptijmi (Cizinska, 2018).

Piiloha k ticetni zavérce

Piiloha k ucetni zavérce, kterd je definovand vyhlaskou €. 500/2002 Sb., dopliuje
informace uvedené v rozvaze a vykazu zisku a ztrdt o obecné udaje, pouZzité ucetni
metody, obecné Gcetni zasady, zpusoby ocenovani, a dopliujici informace k vykazu zisku

a ztrat. Ryne§ (2019) poukazuje na poZadavek vyznamnosti a uziteCnosti informaci

Vv piiloze pro uzivatele, ktery je bohuzel velmi subjektivni.
Piehled o penéZnich tocich

Piehled o penéznich tocich neboli vykaz cash flow pracuje s vydaji a piijmy, které
skute¢né souvisi S penéznim tokem. To je rozdil od vysledovky, ktera pracuje s naklady
a vynosy. Skutecny pohyb penéznich prostfedkli dava uZivateli pfesnéjsi predstavu o
finanéni situaci podniku (Cizinska, 2018). Vykaz cash flow je rozdéleny podle aktivit na
provozni, finan¢ni a investi¢ni ¢innost. Provozni cash flow poskytuje ptehled o pohybu
penéznich prostfedkil spojenych s hlavni ¢innosti podniku. Investi¢ni cash flow reflektuje
zmény souvisejici s dlouhodobymi aktivy a finan¢ni cash flow sleduje zmény v pasivech

(Reznédkova, 2010).
Piehled o zménach vlastniho kapitalu

Ptehled o zménach vlastniho kapitdlu upfesiiuje pohyby, zdroje a zmény tykajici se
polozek vlastniho kapitalu. Vykaz byva zvefejnény samostatné nebo je zahrnuty do

ptilohy k uéetni zavérce (Ruickova, 2019). Udaje, doplnéné nejlépe o komentat, se tykaji
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zmeén velikosti zékladniho kapitalu, vyplaty dividend, pfidéli do rezervniho fondu, uhrad

ztrat z minulych let a ocenovacich rozdila (Rynes, 2019).

Uvedené zvefejnéné UcCetni vykazy se nachdzi ve vefejném rejstiiku na strankach
justice.cz. Aby byl analytik schopny zhodnotit celkové finan¢ni zdravi firmy, je vhodné
hledat i jiné neZ ucetni tdaje. Jedna se o Registr zivnostenského podnikani, Ministerstvo
financi (ARES), Ministerstvo prumyslu a obchodu, databaze dluzniki, Insolvencéni
rejstrik.

Zdroje dat zahrani¢nich spole¢nosti

Ptistup k informacim o evropskych spole¢nostech poskytuje Obchodni rejstiik Evropské
Unie. Na strankdch BusinessInfo.cz lze najit odkazy na databdze evropskych firem,
podnikii z USA. Ziskavani informaci o spole¢nostech ze zahrani¢nich obchodnich
rejstiiki je obvykle zpoplatnéné (Businessinfo.cz, 2009). V ptipadé potieby finanéni
analyzy zahrani¢nich spolecnosti je vhodné vyuzit sluzeb ratingovych spole¢nosti. Mezi
nejznamgéjsi patii Moody’s, Standard & Poor’s a Fitch Ratings, jejich hodnoceni je
mezinadrodné uznavané. Diky své Siroké siti partnerti maji ptistup k informacim, které
nejsou bézné dostupné (Reznakova, 2010). European Securities and Markets Authority
(ESMA) zvefejiuje registrované ratingové agentury v Evropské unii, v tomto seznamu

se napfiklad nachazi Euler Hermes, Creditreform Rating Agency, Japan Credit Rating

Agency, ACRA Europe, The Economist Inteligence Unit (ESMA, 2012).

2.4 Metody a techniky finan¢ni analyzy
Zhodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy je zavislé na porovnani. Vykon podniku lze
porovnat Vv ¢ase nebo s jinymi podniky. Zakladni podminky pro srovnani jsou cCasové,

oborov¢ a legislativni (DluhoSova, 2008).

Potiz mlZe nastat pfi mezinadrodnim porovnani dvou podnikd, které Uctuji v rozdilnych
ménach, vyuzivaji rozdilné ucetni metody a podl€haji jinym standardiim sestavovani
finan¢nich vykazt. Analytici nejsou v piistupech k rozdilnym ménam jednotni, proto
existuji tf1 zptisoby. Prepocitat zvetejnéné udaje kurzem platnym v den sestaveni ucetnich
vykazili, pouzit primérny rocni kurz nebo provést porovnani pomoci pomérové analyzy.
Ovsem vysledky jsou stale limitované rozdilnymi ucetnimi standardy (CFA Institute,
2011).



Vernimmen (2014) doporucuje provést analyzu trhu pred samotnou finan¢ni analyzou.
Prvné se jednd o zafazeni analyzovaného podniku do odvétvi podle své hlavni

ekonomické ¢innosti, poté analyza odvétvi, konkurence a rizika.

2.4.1 Absolutni metoda
Absolutni metoda pouziva tdaje piimo z finan¢nich vykazi. Jelikoz nejsou ukazatele
vztahovany k jinym jevlim, jsou vysledky velmi ovlivnéné velikosti podniku. Proto se

doporucuje srovnani pouze vnitropodnikové a v ¢ase (Griinwald & Holeckova, 2009).
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj jednotlivych slozek rozvahy, vykazu zisku a ztrat a
vykazu pené¢znich tokli v ¢ase. Diky sledovani ukazateld v case je mozné odhalit trend,
jeho smér a rychlost. (Subramanyam & Wild, 2009). Externi analytik je odkazany na
zvetejnéné vykazy, které jsou obvykle zvetejiiované jednou do roka. Interni analytik
muze sledovat vyvoj v krat§ich intervalech, proto mulze zachytit i sezénni vykyvy

(Dluhosova, 2008).

Zmény mezi roky se obvykle vyjadifuji v procentech. Bud’ se sleduje meziro¢ni
procentudlni zména, nebo si analytik vybere zakladni obdobi, se kterym porovna
roky nasledujici. Aby nedochazelo k nepiesnym vysledktim, mél by byt za toto zakladni
obdobi zvolen normalni rok, ve kterém nedoSlo k Zddnym zvlaStnim udalostem

(Subramanyam & Wild, 2009).
Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza zjiStuje poméry zastoupeni jednotlivych polozek v rozvaze a ve
vysledovce. Pti analyzovéni rozvahy se obvykle voli jako zéklad celkova aktiva (celkova

pasiva) a pii analyze vykazu zisku a ztrat byvaji zakladem trzby (Cizinska, 2018).

Vyuziti vertikalni analyzy je nejvhodnéjsi pfi zkoumdni struktury majetku a zpisobu
financovani. Analytik zkoumd pomér mezi dlouhodobymi a obéznymi aktivy a kvili
zajiSténi likvidity se zajima o jednotlivé zastoupeni slozek obéznych aktiv. Zplsob
financovani souvisi se zadluzenosti podniku a tim i1 s pravdépodobnosti platebni
neschopnosti (Rackova, 2019). Pii vertikalni analyze vykazu zisku a ztrat je dobré védeét,

jaké procento trzeb predstavuje vydajova polozka (Subramanyam & Wild, 2009).



2.4.2 Rozdilove ukazatele
Analyza rozdilovych ukazatelll se téZ nazyva analyza financnich fondd. Je zaméfena
piredevsim na fizeni ob&Znych aktiv a stanoveni jejich optimalni vysSe. Slouzi také pii

hledani zplisobii financovani obéznych aktiv (Rtickova, 2019).
Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Cisté pohotové prostiedky piedstavuji sumu okamzité splatnych zavazkd odeétenych od
sumy penéznich prostiredki, které zahrnuji 1 velmi likvidni penézni ekvivalenty. Diky
¢istym pohotovym prostfedkim lze snadno zjistit okamzitou likviditu podniku

(Knapkova et al., 2017).

CPP = pohotové penézni prostiedky - okamzité splatné zavazky (1)

Cisty pracovni kapital (CPK)

Pracovni kapital zahrnuje veskeré slozky kratkodobych aktiv. Cisty pracovni kapital
vznika odectenim kratkodobych zavazkl. Kladny Cisty pracovni kapital vyjadiuje objem
penéz potiebnych k financovani po dobu obratového cyklu penéz. Potiebna vyse

pracovniho kapitalu se velmi 1i8i mezi odvétvimi (Kislingerova, 2010).

Ackoliv jsou vSechny slozky ¢istého pracovniho kapitalu kratkodobym majetkem a lze je
povazovat za likvidni, samotny Cisty pracovni kapitdl ma charakter dlouhodoby. Pti
nepietrzité vyrobé bude vzdy vyzadovana urcita vyse financovani mezi pieklenutim doby

vyroby a piijetim platby od odbératele (Vernimmen et al., 2014).

CPK = obézny majetek - kratkodobé zavazky (2)

Provozni cyklus penéz (PCP)

Provozni cyklus penéz vyjadiuje dobu od pfijeti materialu na sklad po inkaso pohledavek
spojenych s prodejem hotovych vyrobkl a sluzeb. Optimalni provozni cyklus penéz je
takovy, pfi kterém jsou ndklady minimalni. Priméma doba vazanosti zdsob zavisi na
politice fizeni zasob, druhu vyroby a ptistupu k riziku (Alexandru, 2019). Primérna doba
splatnosti pohledavek je ovlivnéna politikou fizeni obchodnich Uvért, zvyklostmi
V odvétvi a piistupem k riziku (Kislingerova, 2010).

PCP = priimérnda doba vazanosti zasob 3)
+ priimerna doba splatnosti pohledavek
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Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz vyjadiuje dobu od doby tihrady dodavateliim za material do doby
inkasa pohledavek za prodané vyrobky, zbozi nebo sluzby. Béhem cyklu se penézni
prostiedky uhrazené dodavateli proméni v materidl, nedokoncené vyrobky, hotové

vyrobky, pohledavku a nakonec opét v penézni prostfedky (Reziidkova, 2010).

Velikost obratového cyklus penéz ovlivituje provozni ziskovost, proto management
usiluje o jeho zkraceni. Nesmi byt zkraceny bezmyslenkovité, protoze piiliSné snizeni
zasob ohrozuje plynulost vyroby, zkraceni obratu pohledavek odrazuje nové potencialni
odbeératele a prodlouzeni obratu zavazki zhorSuje obchodni vztahy s dodavateli (Ashraf,
2012).

Obratovy cyklus penéz = prumérnad doba vazanosti zasob 4)

+ primérna doba splatnosti pohledavek
- prumérna doba splatnosti kratkodobych zavazku

2.4.3 Pomérové ukazatele

Nejvice aplikovand metoda finan¢ni analyzy vyuziva pomérové ukazatele, které vyjadiuji
relativni vztah dvou Cisel. Tim se redukuje piekdzka velikosti firem pro mezipodnikové
porovnavani a piekazka pro Casové srovnavani. Stale je nutné porovnavat podniky ze

stejného odvétvi (Blaha & Jindtichovska, 2006).

U analyzy pomoci pomérovych ukazateli je dulezita interpretace vysledku. Je velmi
slozité oznacit vysledky za ptiznivé ¢i nikoliv, jelikoz neexistuji doporuc¢ené hodnoty.
Pouze u likvidity jsou doporucené intervaly vysledkt. Dalsi doporuceni se objevuji pro
rizna odvétvi, avsak vysledky finanéni analyzy se mohou lisit a nemusi nutné znacit
finan¢ni problémy. Konecny zavér se také muze liSit kvili vybranému souboru
pomérovych ukazateli a vybérem proménnych v jednotlivych ukazatelich

(Subramanyam & Wild, 2009).

Nékteré ukazatele se upravuji podle odvétvi, proto miiZze byt problematické, kdyz zasahuji
ekonomické ¢innosti podniku do vice odvétvi. Dalsi neptesnosti vznikaji z titulu ucetnich

metod, leasingu a velikosti podniku (CFA Institute, 2011).
Ukazatele likvidity

Rizeni likvidity je cilené na schopnost podniku hradit své zdvazky a dalsi potieby véas,

tj. platebni schopnost. Likvidita zdvisi na rychlosti inkasa pohledavek, objemu
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kratkodobych zavazkii a schopnosti prodat své zasoby v ptipadé potieby (Kislingerova,
2010). Pii Spatném fizeni likvidity se podnik dostava do platebni neschopnosti a ta vede

k insolvenci (Reznakova, 2010).

vwr

Vsechny tii ukazatele likvidity vyjdou nizsi, nez jaké jsou doporucené, avsak neznaci
finan¢ni potize. Externi analytik obvykle nema ptistup ke strategiim financovani, proto

dochazi k dezinterpretaci (Cizinska, 2018).
Okamzita likvidita (cash ratio)

Do okamzité¢ likvidity vstupuji nejlikvidnéj$i polozky rozvahy. Jedna se penize
v pokladné, na bankovnich uctech, Seky a nékteré druhy cennych papirt (DluhoSova,
2008). Pro Ceskou republiku je doporuéeny interval vysledkii od 0,2 — 0,5. Okamzita
likvidita je velmi nestabilni ukazatel, proto nedodrzeni uvedenych hodnot nemusi znacit
finan¢ni potize. Vysledky muze napiiklad zkreslovat vyuziti cash poolingu, ktery je velmi

obvykly u holdingovych spole¢nosti (Ruckova, 2019).

hotové platebni prostied
Okamsit likvidita = L2010V platebni prostredky (5)

dluhy s okamZzitou splatnosti

Pohotova likvidita (quick ratio, acid test ratio)

Ve vzorci pohotové likvidity se nepoc€ita se zasobami, protoZze se predpoklada, Ze
Vv piipadé nutnosti podnik nebude schopny prodat veskeré své zasoby (CFA Institute,
2011). Kislingerova (2010) doporuéuje vylouéit i nedobytné pohledavky. Cilem je

vyloucit nejméné likvidni aktiva z obéZnych aktiv.

Doporucené hodnoty pro pohotovou likviditu jsou v rozmezi od 1 do 1,5. Nabyva-li
ukazatel hodnoty 1, znamena to, ze je podnik schopny uhradit své zavazky bez prodeje
zasob. Vyssi hodnoty nez 1 mohou znamenat jakousi bezpecnostni rezervu, ale také se
jedna o penézni prostfedky, které pfindSi minimalni nebo nulovy urok. Proto by
management meél usilovat o efektivni fizeni penéznich prostfedkt (Kislingerova, 2010).

(obézna aktiva - zdasoby) (6)
kratkodobé dluhy

Pohotova likvidita =
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Bézna likvidita (Current ratio)

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat je podnik schopny uspokojit své vétitele. Vypovidajici
schopnost ukazatele bézné likvidity je omezena nemoznosti rozpoznani struktury
obéznych aktiv. Proto je vhodné pii analyze likvidity vyuzit vSechny tfi ukazatele
(Rackova, 2019). Doporucené hodnoty pro béznou likviditu se pohybuji okolo 2
(Kislingerova, 2010).

obézna aktiva 7

Béznd likvidita = n o bs dluhy

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability slouzi pro dlouhodobéd rozhodnuti. Aby pii téchto strategickych
rozhodnutich nebyla narusend platebni schopnost a finan¢ni stabilita podniku, pfipojuji
se ukazatele likvidity a zadluzenosti (Griinwald & Holeckova, 2009). Hodnocenim
rentability zkoumame vynosnost, ktera vyplyva ze zisku. Do vzorcii je mozné volit rizné

kategorie ziskll, poté se méni i interpretace vysledkl (DluhoSovéa, 2008).

Pii mezifiremnim srovnavani je vhodné pouzit EBIT kvili rozdilnym nakladovym
urokam. Jejich vySe vyplyva z rozdilné bonity z pohledu vétiteli. V pripadé srovnavani

podniki s rozdilnym dafiovym zatizenim, je vhodné pouzit EBT (Ruckova, 2019).
Rentabilita aktiv — ROA (Return on assets)

ROA je klicovy ukazatel hodnoceni rentability, protoZze pomé&iuje zisk k aktiviim bez
ohledu na to, z jakych jsou zdroji. V Ccitateli je vhodné pouZit zisk, ktery zahrnuje uroky,
ale je ocistény o dan (Dluhosova, 2008). Pouzitim raznych kategorii ziski, 1ze snadno
ovlivnit vysi ukazatele ROA. Nejnizsi hodnoty dosahuje pii pouziti EAT, naopak
nejvyssich hodnost dosahuje pti pouziti EBITDA (Knéapkova et al., 2017).

Pokud je ukazatel ROA vétsi nez primérnd urokova sazba placena vétitelim, znamena
predluzeny a vyuziti ciziho kapitalu se stava neefektivni. Poté dochdzi k znehodnocovani
investovaného kapitalu investory (Dinca et al., 2017).

zisk (8)

ROA= ———————
celkova aktiva

13



Rentabilita dlouhodobych zdroji — ROCE (Return on capital employed)

Ukazatel ROCE se téz nazyva Rentabilita uplatného kapitalu, jelikoz ve jmenovateli se
nachazi kapital, ktery nese naklad (Knapkova et al., 2017). Naklad nesou i kratkodoba
pasiva, kterd vétSina autori nefadi mezi kapitdl. Kratkodobad pasiva jsou ziskavana
pfedevS§im z penézniho trhu, anebo vznikaji z obchodnich vztahi (Griinwald &
Holeckova, 2009). Vernimmen (2014) a Knapkova (2017) vSak ve vzorci zahrnuji i
kratkodobé zdroje. ROCE se pouziva pro mezipodnikové srovnani predevSim u
pramyslovych korporaci, kde je dlouhodoby kapital vyznamné zastoupeny (Griinwald &
Holeckova, 2009).

zisk 9)
Dlouhodobé dluhy + viastni kapital

ROCE =

Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (Return on equity)

Ukazatel ROE zajima ptredevSim investory, ktefi si skrze n& ové&fuji, jestli vynos
odpovida riziku investice. Proto se u rentability vlastniho kapitadlu vzdy pouzivda EAT
(Rackova, 2019).

EAT (10)

vlastni kapital

ROE =

Rentabilita trzeb — ROS (Return on sales)

Ukazatel rentability trzeb je asto pouzivany pro srovndni v ¢ase a porovnani s ostatnimi
podniky. Jeho nizka Uroveit obvykle znaci chybné fizeni firmy (DluhosSova, 2008).
Podniky, které se pohybuji v odvétvi s vysokou konkurenci, jsou nucené snizovat marzi
na svych vyrobcich ¢i sluzbach. V takovém piipadé je mozné kompenzovat nizké

hodnoty ROS vétsi obratovosti aktiv (Rickova, 2019).

roSs = 25K (1)
trzby
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity slouzi k zhodnoceni efektivnosti vyuziti jednotlivych slozek aktiv a
slozek zdrojii. Uzce souvisi s ukazateli likvidity a pracovniho kapitdlu. Ukazatele

kombinuji stavové veliiny z rozvahy a tokové z vykazu zisku a ztrat. (Kislingerova,
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2010). Kwvuli ziskanym udajim z rozvahy, které jsou platné ke konci hospodaiského
roku, doporucuji autofi CFA Institute (2011) zpraimérovat alespon ¢tvrtletni udaje daného
hospodaiského roku. Primérem se snizi vykyvy vyvolané sezénnosti. Pfi financni
analyze na zaklad¢ ucetnich vykazii se pro ucely zprimeérovani vyuzivaji vykazy
Z bézného roku, které poskytuji data ke konci roku, a vykazy z predchoziho obdobi, které

poskytuji zahajovaci tidaje bézného obdobi (Reznakova, 2010).
Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv vyjadiuje, kolik korun trzeb vygenerovala koruna aktiv. Cim vétsi
hodnota, tim vice podnik vyuziva majetek ke své podnikatelské ¢innost. Obecné by mél
ukazatel byt vétsi nez 1 (Subramanyam & Wild, 2009). Jelikoz ukazatel zahrnuje jak
dlouhodoba, tak obézna aktiva, je vhodné obrat aktiv rozdé€lit na obrat dlouhodobého
majetku a obrat obézného majetku. Nekdy totiz mlze ukazatel obratu aktiv nepiiznive
ovliviiovat $patné fizeni pracovniho kapitalu (CFA Institute, 2011).

trzby (12)

Obrat aktiv = ————
celkova aktiva

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje primérny pocet dni, kdy jsou zasoby vazané v podniku do
jejich spotieby ¢i prodeje. Kviili existenci riznych druhti zasob, které se jinak ocenuji, je
vhodné vypocitat dobu obratu pro kazdou slozku zvlast' (Reznakova, 2010). Jedna se o
materidl, nedokoncenou vyrobu a polotovary, vyrobky a zbozi (Rynes, 2019).

zasoby - 360 (13)

Doba obratu zasob = —
trzby

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek méfi, kolik dni uplyne od doby prodeje vyrobki, zboZi ¢i sluzeb
do doby inkasa. Management porovnava skutecnou dobu obratu pohledavek
s poskytnutou dobou a obvykle hleda feSeni, jak pfimét odbératele k v€asnym platbam.
Délky obchodnich uvért se lisi podle odvétvi (Reznakova, 2010).

pohledavky - 360 (14)
trzby

Doba obratu pohledavek =
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Doba obratu zavazka

Doba obratu zavazki méfi, kolik dni uplyne od nakupu materidlu, zbozi ¢i sluzeb do
uhrady. Zavazky piedstavuji bezaro¢ny kratkodoby zdroj financovani (Vernimmen et al.,
2014).

Management bude usilovat, aby byla délka doby obratu zdvazkl a pohledavek shodna.
V ptipadé, Ze bude primérnd délka obratu pohledévek delsi nez primérna délka obratu
zavazku, musi podnik najit dodate¢ny zdroj financovani (Kislingerova, 2010).
i 360
Doba obratu zavazkii = % (15)
trzby

Ukazatele zadluZenosti

S rostoucim ukazatelem celkové zadluzenosti roste i hodnota podniku. Tento riist neni
nekonecny, proto i hodnota podniku v ur€ité mife zadluzenosti za¢ne klesat. Hledanim
optimalni kapitalové struktury se zabyva spousta autoril, ale neexistuje jednoznacna
shoda (Michalak, 2013). Podle Miller-Modigliani teorie je optimalni kapitalova struktura
takova, kdy prevladaji benefity z danového Stitu a financni paky nad naklady finanéni
tisn€. Témi rozumime ndklady spojené s insolvenci, pravniky, soudy a naklady spojené
se zménami v podniku, které vyZaduji véfitelé, obzvlast banky, pii predluZeni

(Vernimmen et al., 2014).
Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost predstavuje podil dluhi k celkovym aktiviim. S rostouci hodnotou
roste i riziko véftitelt. Neni vyZadovana nulova zadluzenost, protoze cizi kapital pozitivné
ovliviiuje vynosnost (DIluhosova, 2008).

cizi kapital (16)

Celkova zadluzenost = —————
celkova aktiva

Urokové kryti

Ukazatel arokového kryti méfi, kolikrat je provozni zisk vétSi nez aroky. Ukazatel,
zajimavy predevsim pro vétitele, by mél podle doporuceni ze zahrani¢i nabyvat alespon
hodnoty 3 (Ruckova, 2019). Pti hodnoté ukazatele blizici se jedné nebo mensi nez jedna,
je velmi pravdépodobné, ze podnik nebude schopny zaplatit své urokové povinnosti. Tim

je 1 budoucnost podniku velmi ohrozena (Blaha & Jindtichovska, 2006).
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EBIT (17)

nakladové uroky

Urokové kryti =

Kryti fixnich poplatku

Ukazatel kryti fixnich poplatkt je nadstavbou ukazatele Grokového kryti. Do vzorce

vstupuji navic leasingové splatky (Blaha & Jindfichovska, 2006).

EBIT + leasingové splatky (18)
nakladové uroky + leasingové splatky

Kryti fixnich poplatkit =

2.4.4 Cash flow ukazatele

Cash flow ukazatele slouzi pro zhodnoceni financni situace podniku. V tradi¢nich
ukazatelich nahrazuje cash flow zisk (Rezndkova, 2010). Pfi pouziti cash flow
Vv ukazatelich vychazi obvykle horsi vysledky, proto musi analytik porovnat ukazatele jak
se ziskem, tak s cash flow a rozhodnout, kde je spiSe pravda (Griinwald & Holeckova,
2009).

Cash flow se méni v zavislosti na Zivotnim cyklu podniku, podle kterého 1ze odhadnout
rast ziskovosti a budouci vyvoj. Provozni cash flow byva zaporné ve fazi zalozeni, krize
a zaniku. Z dlouhodobého hlediska je rozhodné vhodné, aby podnik vykazoval penézni
ptirtstky v ramci provozniho cash flow. Investi¢ni cash flow se dostdva do kladnych
hodnot az ve fazi krize a Gtlumu, protoze podnik prodéava stald aktiva, aby ziskal volné
finan¢ni prostfedky. Finan¢ni cash flow je kladné ve fazi zaloZeni a rlistu, jelikoZ ziskava
finan¢ni prostfedky na investice. Zaporné je ve fazi dospélosti podniku, jelikoz dochéazi

ke snizovani cizich zdroju (Dickinson, 2011).

2.4.5 Pyramidoveé rozklady ukazatelu

Zakladnim nastrojem finan¢ni analyzy je hleddni vztahi mezi ukazateli. Pro spravnou
interpretaci by mély byt ukazatele rentability vzdy doplnény o pyramidovy rozklad, ktery
odhaluje pti¢iny neefektivity (Griinwald & Holeckova, 2009). Nejéastéji jsou rozkladané
ukazatele ROE, ROA a EVA (Dluhosova, 2008).

2.4.6 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele slouzi pro predikci budouci finan¢ni situace na zékladé¢ dat za jeden
rok. Ziskany vysledek je mozné oznacit za dobry nebo Spatny podle piedepsanych hodnot
(Knapkova et al., 2017). Do modelt vstupuji jako proménné poméerové ukazatele, kterym

je prifazend urcitd vaha. Existuje velké mnozstvi souhrnnych modeld, které se lisi
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zamétenim podle odvétvi, uzemi, velikosti 1 stafi podniku (Rezindkova, 2010). Vétsina
modell nepocita s makroekonomickymi daty, proto k nim musi pfihlédnout analytik sam.

(Altman et al., 2016).
Bonitni modely

Bonitni modely predikuji finan¢ni zdravi firmy. Rozdé€luji podniky na bonitni a na

podniky, u kterych Ize ocekévat finan¢ni potize (Rtckova, 2019).
Soustava bilan¢ni analyzy podle Rudolfa Douchy

Soustava bilan¢ni analyzy podle Rudolfa Douchy byla vytvofena podle podminek
Ceského trhu, proto je velice vhodné soustavu pouzit. Bilan¢ni analyza I a II pracuje
s ukazateli stability, likvidity, aktivity a rentability, bilan¢ni analyza Il zahrnuje cash
flow (Ruckova, 2019). Podniky s vysledkem nad 1 se povazuji za finanéné zdravé.

Naopak podniky s vysledkem po 0,5 za velmi $patné.

Ukazatele bilan¢ni analyzy I:

lastni kapital 1
ukazatel stability S = M 19)
celkova aktiva
(financni majetek + pohledavky) (20)
kazatel likvidity L =
ukazatet likvidtty 2,17 x krdtkodobé dluhy
o vykony (21)
kazatel akt A=
ukazatet akitvity 2 x pasiva celkem
8x EAT
ukazatel rentability R = x— @2)
viastni kapital
2xS+4xL+1xA+5xR) (23)

kovy ukazat, =
celkovy ukazatel C B

Kralickiv Quicktest

Kralickiv Quicktest se fadi mezi scoringové bonitni modely. Podle dosazenych hodnot
¢ty pomérovych ukazateli, jsou pfifazené body (Griinwald & Holeckova, 2009).
Hodnoceni se déje ve tfech krocich. Zhodnoceni finanéni stability, vynosové situace a
celkové situace. Bodové hranice oznacujici bonitni podniky je na 3 bodech. Podniky

znacici finan¢ni potize dosahuji hodnot nizSich nez 1 (Rtuckova, 2019).
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vlastni kapital (24)

 aktiva celkem

. (cizi zdroje - penize - ucty u bank) (25)
provozni cash flow
_ EBIT (26)
aktiva celkem
Ri— provozni cash flow (27)
vykony

Tabulka 1: Bodovani vysledkii Kralickova Quicktestu

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1
Zdroj: Rickova (2019, str. 89)
RI +R2 28
financni stabilita= % (28)
. .. (R3 + R4) (29)
vynosova situace = —
o (financni stabilita + vynosova situace) (30)
celkova situace = 3

Bankrotni modely

Bankrotni modely rozliSuji podniky, které nezbankrotuji od podnikil, u nichz je velka
pravdépodobnost, Ze se dostanou do upadku. Bankrot podniku se nedéje na zakladé
jednoho rozhodnuti, jde o sérii rozhodnuti, jejichZ nasledky se promitnou v ¢ase (Blaha

& Jindfichovska, 2006).
Altmanav model Z-skore

Zakladni model Altmanova Z-score z roku 1968 byl nékolikrat upraveny podle méniciho
se trhu, podle zemi, odvétvi. Védecké ¢lanky dokazuji, ze model z roku 1983 je velmi

dobie aplikovatelny na viechny podniky, které nejsou vefejné obchodovatelné. Upravy
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jednotlivych proménnych a jejich vah v modelu pro konkrétni zemi mtzou vysledek

vylepsit (Altman et al., 2016).

V podminkach Ceské republiky je vhodné pouzit model pro rozvojové zemé, kde neni
kladen takovy diiraz na kapitalové trhy. Vyslednd hodnota nad 2,6 znaci zdravé podniky.
Hodnota pod 1,1 znaci pravdépodobnost bankrotu. Hodnoty mezi 1,1 a 2,6 znaci Sedou

z6nu, kde neni mozné jednoznacné urcit podnik za zdravy ¢i nikoliv (Rickova, 2019).

Model predikuje pravdépodobny bankrot do péti let. Uspéinéjsi je, pokud probihd analyza
jeden az dva roky pred samotnym bankrotem (Blaha & Jindfichovska, 2006).
zadrzene zisky EBIT VK (31)

NWC
'=6,56 - — + 3,26 - +6,72 - — + 1,05 - —
aktiva aktiva aktiva zavazky

Indexy IN

Indexy IN se fadi mezi bonitni a bankrotni modely. Indexy jsou zpracované na zékladé
¢eskych podniki, proto by i jejich interpretace méla byt presnéjsi. Obliba indexti IN
nejspiSe vyplyva zjednoduchosti vypoctu, a predevsim z jednoduchosti interpretace.
Navic pracuji pouze se zvefejnénymi finanénimi daty o podniku (Neumaierova &

Neumaier, 2008).

V soucasné dobé¢ existuji ¢tyii verze: IN95, IN99, INO1 a INO5 (Knéapkova et al., 2017).
Index IN95 je bankrotni model, ktery vyuziva rozdilné vahy pro jednotliva odvétvi.
Spolecné vahy se vyskytuji jen u ukazatelll arokového kryti a bézné likvidity, protoze
autofi predpokladaji, Ze by podniky mély mit dostateCnou rezervu na kryti arokl a byt
dostatecné likvidni bez ohledu na odvétvi (DluhosSova, 2008). Na index IN99 je nahliZzeno
jako na vlastnicky model, tedy bonitni. Jiz nerozliSuje vahy proménnych podle odvétvi,
ale ma vSechny stejné. Index INOI spojuje oba ptedchozi modely v jeden a zohlednuje
tvorbu ekonomické ptidané hodnoty. V roce 2005 byl ukazatel upraveny a vznikl novy
Index INO5 (Rackova, 2019).

INos = 0,13 - e, EEIT L 547
’ cizi zdroje ndkladové vroky
EBIT N VYRosy N obézna aktiva (32)
aktiva aktiva ’ kratkodobé zavazky

Horni hranice, kdy Ize od podniku oc¢ekévat tvorbu ekonomické hodnoty, je 1,60 a dolni

hranice, ktera pfedpovida bankrot, je 0,90. Mezi témito hranicemi se nachazi Seda zéna.
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Nejpresnéjsi vysledky model poskytuje pro sttedni podniky. Celkova uspésnost modelu
pfi predikci bankrotu je 83 % a pii predikci tvorby hodnoty 77 % (Neumaierova &
Neumaier, 2005).

Spider analyza

Spider analyza je vhodna pro souhrnné grafické zndzornéni vysledki. Metoda vyuziva
pomeérové ukazatele a je idealni pro srovnavani dvou podnikd nebo podniku s odvétvim.
Spider analyza je zobrazena pomoci grafu, v némz se nachazi paprsky, které piedstavuji
jednotlivé ukazatele (Kubickova & Soukup, 2006). Aby bylo mozné dosahnout stejnych
jednotek u vsech ukazatelt, vyjadiuji se v procentech. Pti porovnavani s odvétvim, se za
zaklad obvykle zvoli vysledky odvétvi, které odpovidaji 100 %. Poté je mozné sledovat,
vV ¢em je analyzovany podnik lepsi a v ¢em horsi. Po spojeni konkrétnich namétenych
hodnot, které jsou nanesené na paprsky, vznika obrazec, ktery pfipomina pavucinu, proto

nazev spider analyza (Synek, 2011).

Spider graf vyuzivany ve finan¢ni analyze zahrnuje obvykle 16 paprsku, které jsou
rozdelené do Ctyt kvadrantd. Jedna se o kvadranty rentability, likvidity, struktury kapitalu
a aktivity. V zavislosti na analyzovaném podniku a dostupnosti dat se mizou jednotlivé

ukazatele v kvadrantech lisit (Kubickova & Soukup, 2006).

Synek (2011) pracuje s nasledujicimi ukazateli:

Kvadrant A — rentabilita Kvadrant B — likvidita
Al-ROE B1 — cash flow / Cisty zisk

A2 - ROS B2 — okamzita likvidita

A3 — rentabilita provozni ¢innosti B3 — pohotova likvidita

A4 - ROA B4 — bézna likvidita

Kvadrant C — finan¢ni zdroje Kvadrant D — aktivita

C1 — cizi zdroje / vlastni kapital D1 — stala aktiva / vlastni kapital
C2 — vlastni kapital / stala aktiva D2 — obrat aktiv

C3 — doba obratu zavazku D3 — doba obratu pohledavek
C4 — vlastni kapital / aktiva D4 — doba obratu zasob

U néekterych ukazatelll nejsou zaddouci vétsi hodnoty nez u porovnavaného odvétvi.
V takovém piipadé se pocita s pfevracenou hodnotou ukazatele. U n€kterych ukazateld,
naptiklad likvidity, nejsou Zadouci ani maximalni, ani minimélni hodnoty. Zde musi

analytik subjektivné ukazatele zhodnotit (Synek, 2011).
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3 Metodika a cil prace

3.1 Cil prace
Cilem prace je provést finan¢ni analyzu vybraného podniku a vyhodnotit finan¢ni situaci

podniku v souvislosti s jeho zamétenim.

3.2 Metodika prace

Tato prace se zabyva finan¢ni analyzou podniku GAMA GROUP a. s. Pro ucely finan¢ni
analyzy a nasledného vyhodnoceni byly pouzity zvefejnéné ucetni vykazy z let 2009-
2018. Spole¢nost GAMA GROUP a. s. podle své hlavni ekonomické ¢innosti spada do
odvétvi CZ-NACE 22 Vyroba pryZovych a plastovych vyrobkl v rdmci zpracovatelského
primyslu. V praktické ¢asti budou vysledky primarné porovnavané s vysledky odvétvi
zpracované Ministerstvem primyslu a obchodu.

3.2.1 Upravy vyuzivanych vykazi

Kvili zménam Vv zdkon& ¢. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi zroku 2016 musely byt
pfepracovany uéetni vykazy 2009-2015 podle nyngjsiho vzoru. Uprava rozvahy si
nevyzadala velké zmény, doslo pouze k precislovani a pfejmenovani nekterych radkt. Ve
vykazu zisku a ztrat doSlo k vyraznéj$Sim zméndm. Nékteré polozky byly pouze piesunuté
na jiné ¢islo fadku. PoloZzky Aktivace a Zména stavu zasob vlastni ¢innosti byly pomoci
opacného znaménka pievedeny do nakladd. Polozka Odmény ¢lenlim organti obchodni
korporace byla zahrnuta do Mzdovych nakladt a polozka Socialni naklady byla zahrnuta
do Ostatnich nékladi. Do polozky Ostatni finanéni vynosy byly zahrnuty Vynosy
z kratkodobého finan¢niho majetku, Vynosy z ptecenénych cennych papirti a derivati.
Do polozky Ostatni finan¢ni ndklady byly zahrnuty Naklady z pfecenéni cennych papirt
a derivatd. Jestlize podnik vykéazal Mimofadny vysledek hospodateni, byl pficteny
k Vysledku hospodaieni pfed zdanénim. Ve vykazu penéznich tokd a v Prehledu o

zméndach vlastniho kapitalu nedoslo k Zadnym zménam.

Aby nedochazelo ke zkreslovani stavovych veli€in sezénnimi vykyvy, jsou veskeré
polozky aktiv a pasiv zprimérované. Vyjimkou je Vysledek hospodateni za bézné ucetni
obdobi, ktery je sice soucasti pasiv, ale je zaroven tokovou veli¢inou. Nejvhodnéjsi by
byl primér ze zacatku a z konce ucetniho obdobi. VVzhledem k zavislosti ziskavani dat
pouze z ucetnich vykazl jsou pro ucel praimérii pouzité idaje z bézného ucetniho obdobi

a z predchoziho.
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Primérna hodnota v bézném obdobi = (33)

hodnota v bézném obdobi + hodnota v predchozim obdobi
2

3.3 Metody a techniky finanéni analyzy

V praci byly vyuzity nasledujici metody a techniky finan¢ni analyzy: vertikalni analyza,
horizontalni analyza, Cisty pracovni kapital, ukazatele likvidity, analyza rentability,
ukazatele aktivity, rozklad rentability vlastniho kapitalu, Altmaniv model, index INOS,
analyza cash flow a spider analyza. V nékterych ptipadech byly provedeny drobné tipravy

zakladnich vzorci uvadénych v literarnim piehledu.
Vertikalni analyza

Pro zjisténi struktury aktiv a pasiv byla zvolena vertikalni analyza, ktera relativné
vyjadiuje, jakou cast zastupuji jednotlivé polozky rozvahy. Pro analyzu zdroji
financovani byla za zaklad zvolena celkova pasiva. Analyza pokraCuje rozborem
zastoupeni jednotlivych slozek vlastniho a ciziho kapitalu. Analyza majetku vychazi
znetto hodnot. Za zéklad byla zvolena celkova aktiva. Analyza aktiv pokracuje
zastoupenim jednotlivych polozek obézného majetku.

velikost polozky rozvahy (34)

suma hodnot polozek v ramci vybraného celku

procentni podil =

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat vychazi ze vSech polozek, které vykaz
obsahuje. Aby byla Tabulka 3 piehlednéjsi, byly nékteré polozky vykazu zisku a ztrat

shrnuté do jednoho fadku. Jedna se o:

ostatni naklady: VZaZ. (B. + C. + F.)

ostatni vynosy: VZaZ. lll.

finan¢ni néklady: VZaZ. (G. +H. + 1. + J. + K))
finan¢ni vynosy: VZaZ. (IV. +V. + VI. + VIL.).

Aby nedochazelo k mylnym zavértim z horizontéalni analyzy, jsou aplikované relativni i

absolutni zmény. U polozek, které nabyvaji nizkych hodnot, mtize i mald zména vypadat
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Vv relativnim vyjadieni vyznamné. Absolutni vyjadieni umozni presnéj$i popis zmeny.
Naopak zmény polozek nabyvajicich vysokych hodnot vypadaji v relativnim vyjadieni

jako nevyznamné, pfitom se jedna o velké zmény v absolutnim vyjadreni.

Absolutni zména =hodnota v bézném obdobi - hodnota v piedchozim obdobi (35)

hodnota v bezném obdobi - hodnota v predchozim obdobi (36)
hodnota v predchozim obdobi - 0,01

Relativni zména v %=

Soucasti horizontalni analyzy je Graf 3 porovnavajici zisky ve formé EBIT upravené o
inflaci na cenovou hladinu roku 2018 spole¢nosti GAMA GROUP a. s. a primérného
podniku v odvétvi. Hodnoty EBIT byly vzdy navysené o soucin inflaci nasledujicich let.
Hodnoty pramérnych ro¢nich inflaci od roku 2010 do roku 2018 byly ziskané
Z internetovych stranek Ceského statistického uradu

(https://www.czso.cz/csu/czso/mira_inflace).
Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital je mozné spoditat vice zptisoby, v této praci byl zvoleny zptisob
vychézejici ze vzorce (2). Obézna aktiva jsou charakteristicka svou délkou pouzitelnosti
do jednoho roku, ztohoto divodu byly vytazené zobé&znych aktiv dlouhodobé
pohledavky.

CPK=obézna aktiva - dlouhodobé pohledavky - krdtkodobé zdvazky (37)
=A.C.-A.C. 1l. 1. -P. C. Il

Ukazatele likvidity

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost vyuziva redlny dvousmérny cash pooling a vede
pohledavku vici cash poolingovému uctu, byl z kratkodobych pohledavek vyfazeny
radek A.C 1II 2.2. pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba, jelikoz maji charakter

kratkodobych poskytnutych avérii a nejsou nijak spojené s provozni ¢innosti.

Okamziti fividing = A C AL+ A C.1V. (39)
amzitd likvidita = X

Pohotovd likvidita — A C.-A.C.11.2.2. - A. C. I (39)
ohotova likvidita = XA
v . A C-ACIL22 (40)

Bézna likvidita = Pl
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Analyza rentability

Vzorce rentability pracuji s riznymi urovnémi zisku.

EAT= Cisty zisk po zdanéni = VZaZ. 7. 55 (41)
EBT = Zisk pred zdanénim = VZaZ. 7. 49 (42)
EBIT = Zisk pred uroky a zdanénim = EBT + VZaZ. J. (43)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu pocita se ziskem EAT. ROE ukazuje investortim, jaka je
rentabilita jejich investovaného kapitalu, z néhoz jim plyne odména ve form¢ dividend,
které plynou z ¢istého zisku.

Zisk EAT (44)

ROE = =
Viastni kapital  P. A.

Rentabilita aktiv (ROA)

V ukazateli ROA je mozné pouzit rizné urovné zisku, ptipadné vynost. Pro tento vypocet
je pouzity EBIT. Hlavnim divodem je piistup k potfebnym datim z odvétvi a také EBIT
zahrnuje ndkladové uroky 1 dan, proto reflektuje rozdilné Grokové zatizeni a rozdilné
sazby dani mezi podniky.

zisk EBIT (45)
ROA = =
0 aktiva A. 7. 1

Rentabilita trzeb (ROS)

K vypoctu ukazatele rentability trzeb l1ze také vyuZit rizné Grovné zisku nebo polozky
vykazu cash flow. Pro tento vypocet ROS vychazi ze zisku EBIT, a to ze stejnych diivodi

jako u ukazatele ROA, tedy z divodt porovnatelnosti s odvétvim.

zisk EBIT (46)
ROS = — =
Trzby VZaZ. I + VZaZ. Il

Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity méti efektivitu fizeni aktiv i pasiv podle poctu obrati.

Pro vyhodnoceni doby obratu je zvoleny standard, ktery vyuziva rok s 360 dny. Veskeré

polozky jsou uvedené v netto hodnotach.

Trzby VZaZ. 1. + VZaZ. II. (47)
Obrat aktiv = — = -
Aktiva A 71
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Aktiva - 360 A. 71360 (48)
Doba obratu aktiv = =

Trzby  VZaZ. I + VZaZ. I
Db obrat sidlien afuny - Sl aktiva 360 A B. (49)
oo obratt statyclt artty = Trzby " VZaZ I +VZaZ 11
Doba obratu obésnbeh aktiv — Obézna aktiva-360 A. C. (50)
00a obraty obeznycht ariiy = TrZby " VZaZ 1+VZaZll
 Zdsoby 360 A.C.1 -360 (51)
Doba obratu zdsob = —— o o = T ¥ VZaZ II

Pro ucely vypoctu doby obratu pohledavek, byly zvoleny pouze kratkodobé pohledavky
Z obchodnich vztahti. Ackoliv vede spolecnost i kratkodobé pohleddvky k matetské
spole¢nosti a dcefinym spole¢nostem (pohledavky — ovladana a ovladajici osoba), nejsou
spojené s prodejem vyrobkii, zbozi ¢i sluzeb, a proto nejsou ani zahrnuté pii vypoctu doby
obratu pohledavek.

Pohledavky - 360 A. C.IL 2.1. - 360 (52)
Trzby  VZaZ. I + VZaZ. I

Doba obratu pohledavek =

Do doby obratu zavazkl byly zahrnuty pouze kratkodobé zavazky z obchodnich vztah.

Diky tomu bude moZné porovnavat dobu obratu zdvazki s dobou obratu pohledavek.

Doba obratu zévazki — Zavazky - 360  P.C.1l. 4. - 360 (53)
OO OOTa 2V = Ty VZaZ, L + VZaZ. 1.
Obratovy cyklus penéz = Doba obratu zdsob + Doba obratu pohleddvek — (54)

- Doba obratu zavazku

Obratovy cyklus penéz neni pomérovym ukazatelem, ale je vhodné s nim doplnit

ukazatele aktivity.
Rozklad rentability vlastniho kapitalu

Pro tcely rozkladu rentability vlastniho kapitalu byla zvolena Du Pont analyza. Ukazatel
ROE, vypocteny podle vzorce (44), se dale rozklada na ROA a finan¢ni paku. Ukazatel
ROA se dale ¢leni na ukazatel ROS a obrat aktiv. Jelikoz ROE pocita se ziskem EAT,
musel byt zahrnuty 1 do ostatnich ukazateli. V ukazateli ROA, ktery vychazi ze vzorce
(45), a v ukazateli ROS, ktery vychazi ze vzorce (46), byl pouze zaménény EBIT za EAT.
Obrat aktiv byl vypocitany podle vzorce (47).
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Aktiva A 71 (55)

Financni vika = _
AR PARE = i kapital  P. A. 1.
In( In Ilnanén[ dka Ind, 7 iv. (56)
AROE=AROE - ko) por. (e pite) + AROE 11 llobrat ki)
In(Igor) In(Igor) In(Igog)

Altmaniav model

Byl zvoleny klasicky model pro podniky, které¢ nejsou obchodovatelné na burze. Pro
spole¢nost GAMA GROUP a. s. neni vhodné pouzit Altmantv model podle vzorce (30),
poté vychazi pfili§ vysoké hodnoty, které¢ nereflektuji skute¢nost. Proto byl zvoleny
klasicky tvar Altmanova modelu pro spole¢nosti neobchodované na burze, ktery

poskytuje smysluplné vysledky.

Pracovni kapital A. C. (57)
X1 =0,717 - =0,717 -
0.717 Aktiva 717 AT 1
Nerozdéleny zisk PAIL+P AIV.+P. AV (58)
X2= 0,847 - - = 0,847 - -
Aktiva A 71
- EBIT EBIT (59)
X3 =307 a1 A
Viastni kapital P AL (60)
X4=042 ————— = o
4=04 Celkové dluhy P.B. +C.
Trzb VZaZ. I + VZaZ. Il 1
X5=0,998  —2 =998 22 0 ©1
Aktiva A 71
Index INO5

Model INOS nelze oznacit pouze za bonitni nebo bankrotni model. INOS5 spise reflektuje
hodnotu podniku, u které je Zadouci, aby rostla.

Aktiva A 7~ 1 (62)

X1=0,13 ——— =0,13 - —
"7 Cizi zdroje P.B. +C.

EBIT oy EBIT (63)
Nakladové tiroky VZaZ.J.

X2=0,04

X3=397 EBIT 3,97 EBIT (64)
7 Aktiva T AR
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v VZaZ. (I + I + 1L + IV, + V. + VI. + VII
xa=0,21- 2OV _ 5 VAL C / (65)

Aktiva A7 1
X5=0.09 Obéinad aktiva 0.09 A. C. (66)
77 krdtkodobé zavazky  P.C. L.

Analyza cash flow

Analyza cash flow vychazi pirevazné z udajt ziskanych v piehledech o penéznich tocich.
Ackoliv vyplatni pomér se spiSe fadi mezi ukazatele kapitalového trhu, byl zahrnuty do
analyzy cash flow, jelikoz pocita s vyplacenymi dividendami, které jsou v pichledu o
penéznich tocich uvedené. O vyplaté dividend se rozhoduje az nésledujici rok po dosazeni

zisku, ktery s dividendami souvisi.

S . Vyplacené dividendy — CF.C.2.6. (béZné obdobi) (67)
yplamni pomér= EAT  EAT (pFedchozi obdobi)

Spider analyza

Spider analyza vyuziva ptehledné grafické znazornéni, kde je mozné porovnat vysledky
analyzované spolecnosti s odvétvim. Metoda je vhodna pro shrnuti ziskanych vysledkd.
Pfi spider analyze budou vyuzité nasledujici ukazatele: ROE podle vzorce (44), ROA
podle vzorce (45), ROS podle vzorce (46), okamzita likvidita podle vzorce (38), pohotova
likvidita podle vzorce (39), bézna likvidita podle vzorce (40), obrat aktiv podle vzorce

(47), doba obratu zasob podle vzorce (51).

Doba obratu pohledavek vychazi ze vzorce (52), pouze V Citateli jsou zahrnuté i
dlouhodobé pohledavky, aby bylo mozné provést porovnani s odvétvim. Doba obratu
kratkodobych zavazkl vychazi ze vzorce (53), v Citateli jsou zahrnuté veskeré kratkodobé

zavazky, jedna se o polozku P. C. II.

Kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji= (68)
Viastni kapital + Dlouhodobé zavazky — P. A. + P. C. 1.
stala aktiva - A. B.
., Vlastni kapital ~ P. A. (69)
Samofinancovani= - = —
aktiva A1
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Vzhledem k nizkému zastoupeni ciziho kapitalu ve spolecnosti GAMA GROUP a. s. a
uplné absenci bankovnich Gvéru a leasingovych splatek, budou vynechany ukazatele
zadluzenosti. Vynechany budou také ukazatele kapitalového trhu, protoze akcie

spole¢nosti nejsou verejné obchodovatelné.

Ptedchozi vypocty vedly k nalezeni nékterych problémt spolecnosti, které jsou shrnuté
V souhrnném zhodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy. U vybranych ptikladii jsou navrzena

doporuceni ke zlepseni soucasné situace podniku.
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4 Charakteristika podniku
Analyzovany podnik GAMA GROUP a. s. byl zalozeny jako narodni podnik v roce 1986.

K transformaci na akciovou spolecnost doslo v roce 1992 a od roku 2007 je spole¢nost

sougasti KOH-I-NOOR holding a.s. (GAMA GROUP a. s., 2020).

Zékladni kapital ve vysi 150 miliontt K¢ tvoii 15 kusi kmenovych akcii na jméno
Vv listinné podobé ve jmenovité hodnot¢ 10 milion korun. Akcie spolecnosti nejsou
vetejné¢ obchodovatelné. KOH-I-NOOR holding a.s. je 100% vlastnikem spole¢nosti.
Spole¢nost sama eviduje 100% podily ve dvou obchodnich spole¢nostech (Vypis
z obchodniho rejstiiku, 2020).

Spolecnost se prvotn¢ zaméfuje na vyrobu jednorazovych plastovych vyrobkl pro
zdravotnickd, laboratorni a veterinarni zafizeni. Dale se zaméfuje na vyrobu OEM a
vyrobu na ptani zakaznika. Ttetim okruhem vyroby je nezdravotnicka produkce
zamétena na vyrobu $kolnich a kancelaiskych plastovych vyrobki (GAMA GROUP a.
s., 2020).

GAMA GROUP a. s. se primarn¢ zaméfuje na Cesky a slovensky trh. Kvili
podfinancovanému slovenskému zdravotnictvi, se spole€nost potyka s platebni nekazni
ze strany slovenskych odbératelii. Cesky trh ovliviiuje zaméfeni odbératelii na cenu, proto

dochazi k poklesu cen vyrobka (Udetni zdvérka GAMA GROUP a. s., 2018).

Organiza¢ni struktura spolecnosti se déli na ustfednu v Ceskych Bud&jovicich a &tyii
vyrobni zavody v Dale¢ing, Litomysli, Jimramové a Trhovych Svinech. Do roku 2014
probihala vyroba i v patém zavodé v Milevsku, ktery byl ve stejném roce pievedeny do

spole¢nosti KOH-I-NOOR HARDMUTH a. s. (GAMA GROUP a. s., 2020).

Vzhledem k investicim do modernizace a automatizace vyroby, klesa pocet zamé&stnanci.
V roce 2015 a 2016 byl snizeny i pocet vedoucich pracovniku, ktefi piedstavuji vrcholovy

management a feditele zavodu.

Tabulka 2: Primérny pocet zaméstnanci piepocteny

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010

pocet zaméstnancu 405 | 406 | 413 | 419 | 400 | 433 | 451 | 403 | 444

z toho vedouci pracovnici 4 4 4 7 10 10 10 10 9

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti
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Pokrocily proces automatizace potvrzuji nizké primérné mésicni mzdové néklady na
jednoho zaméstnance, které jsou zobrazené v grafu 1. Oproti tomu mzdové néklady

vedoucich pracovnikl jsou mnohem vyssi.

Graf 1: Primérné mési¢ni mzdové naklady pfepoctené na jednoho zaméstnance
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vucetnich vykazii spolecnosti

4.1 Charakteristika odvétvi

Vyroba pryzovych a plastovych vyrobki CZ-NACE 22 zaujimd vyznamné misto
Vv zpracovatelském primyslu i v celé ¢eské ekonomice. DlleZité jsou dodavatelské vazby
na automobilovy a elektrotechnicky primysl a v poslednich letech i na stavebnictvi.
V odvétvi dominuji sttedni a velké podniky. Oddil CZ-NACE 22 se dale déli na dvé
skupiny: CZ-NACE 22.1 Vyroba pryzovych vyrobki a CZ-NACE 22.2 Vyroba
plastovych vyrobku (MPO, 2019).

Zpracovatelsky priimysl patii k nejvyznamnéjsi sekci ceské ekonomiky, v roce 2018 se
podilel na tvorbé HDP z 25,6 %, to je druhy nejvyssi dosazeny podil mezi evropskymi
staty. V roce 2018 piisobilo v Ceské republice 179 567 podnikatelskych subjekti, z nichz
92,9 % tvotily mikropodniky (MPO, 2019).

Plastikatsky pramysl ptetvari suroviny, subdodavky ¢i komponenty na vyrobky, proto
jsou trzby tvofené prevazné trzbami z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Nartstajici
problém s plastovymi odpady evidentné nenarusuje rust trzeb v plastikaiském primyslu,

jak zobrazuje Graf 2 (MPO, 2019). Bude jist¢ vyzva pro plastikarsky primysl zaméfit se
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na recyklovatelné nebo opétovné pouzitelné plasty, jejichz vyuzivani prosazuje Evropska
unie i Sirokd vetejnost.

Graf 2: Trzby CZ-NACE 22 Vyroba pryzovych a plastovych vyrobku
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Zdroj: Tabulky MPO

Znacny podil na trzbach odvétvi ma zahrani¢ni obchod. Mezi hlavni vyvozni obchodni
partnery patii Némecko, Slovensko, Polsko a Francie. U dovozu dominuje Cina, Polsko,
Italie a Slovensko. Saldo zahrani¢niho obchodu je kladné, coZ znaci prevySujici export

nad importem (MPO, 2019).
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5 Financni analyza podniku

Finan¢ni analyza je aplikovana na data z ucetnich vykazi spolec¢nosti GAMA GROUP a.

S. Vletech 2010 az 2018. Pro interpretaci vysledkt jsou vysledky finan¢ni analyzy

porovnavané s vysledky odvétvi CZ-NACE 22 Vyroba pryzovych a plastovych vyrobk.

5.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Pro horizontalni analyzu byl zvoleny vykaz zisku a ztrat, jelikoz management, vétitelé i

investofi se obvykle zajimaji o rist trzeb a zisku, nebo pokles nékladi. Horizontalni

analyza poskytuje piesné takové informace v relativnim vyjadieni (v procentech) i

Vv absolutnim vyjadfeni (v korunéch).

Tabulka 3: Horizontalni analyza — Vykaz zisku a ztrat

ROk 2018/ | 2017/ | 2016/ | 2015/ | 2014/| 2013/ | 2012/ | 2011/
2017 | 2016 | 2015| 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010

Tréby z prodeje A| -1936 | 33397 | -3995 | 20966 | -10995 | -26730 | 35561 | -14156
vyrobku a sluzeb

R 05 10,1 12 6,7 3.4 7.6 11,3 43
1&2}’ za prode; A -88 382 69 | -1901 | 3147 -205 -347 597

R 35 18,2 32| 46,7 | 3421| -182| -236| -2809
Vykonova Al 890 | 21507 | -4284 | 14884 | -24699 | -11509 | 27124 | -4436
spotifeba

R 0,6 15,7 3.0 11,7 | -163 71 20,0 32
Osobninaklady | A| 7920 | 7581 | 6938 | 8901 | -2744| -4665| 10254 | -4330

R 6,3 6.4 6,3 8,7 26 43 10,4 42
Upravy hodnot | 1 4449 2535 | 6687 41 731 1975 587 | -1359
Vv provozni oblasti

R 6,5 10,2 36,6 0.2 3.8 116 3.6 756
\%S;gg;' provozni | A 72| 1155 | -1133| -6622 | -3248| 5900 | 4876 | -470

R 6,5 126 | -11,0| -392| -1641 41,4 52,0 4.8
S:;f;g;provozn' A| -3639| 2152 308 | -16474 | 1868 | 16531 | -4977 | 12182

R| 281 19,9 29| 611 74| 1928 | -36,7| 8898
Provozni vysledek | , | ;g55 1159 | -14846 | 5173 | 15210 | -23367 | 7102 | -17280
hospodareni

R| -150 23| 225 8,5 333 | 339 115| 218
Finanénivynosy | A| -532 | 2487 200 973 | -4055 | 1942 | -12420 | 7926

R 8,0 59,3 5,0 322 | 573 378 | -708 823
Finanéni naklady | A| -7210 | 5108 | -3039 | 2762 | 1388 | -2260 | -3480| -4460

R| 927 | 1915| -533 938 89,1 | 593 | -47.6| -37.9
Financni vysledek | A1 ge7g | 2621 | 3239 | -1780 | -5443 | 4211 | -8940| 12386
hospodareni

R| -609,9 | -171,8 | -189,1 | -2353,9 | 986 | 321,9| -87,2| -57973
Vysledek
hospodafeni pfed | A| -1188 | -1462 | -11607 | 3384 | 9733 | -19062 | -1898 | -4893
zdanénim

R 23 28| -180 5.6 190 | -27.1 26 6.3
gﬁﬂ Ozsat béznou Al -107 453 | -2501 1032 1775 | -3666 489 | -1842

R 12 48| 214 9,3 191 | -283 39| -129
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Vysledek
hospodafeni po A| -1081 -1009 -9016 2352 7958 | -15396 -2387 -3051
zdanéni

] R 26 23| 173 47 190 | -26,9 4.0 4.9
Cisty obrat za A| -3228| 37421 | -4997 | 13416 | -15151 | -19093 | 27670 | -7297
ucetni obdobi

R 0,8 10,8 14 4,0 43 5.1 8,0 21

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade ucetnich vykazii spolecnosti
Kde: A — Absolutni vyjadieni v tisicich K¢
R — Relativni vyjadieni v %

Z horizontalni analyzy vyplyva, ze nejvétsi propad v trzbach byl v roce 2013. Tehdy
klesly trzby z prodeje vyrobki a sluzeb o 7,6 %, coz piedstavuje pokles o 26,73 milionu
K¢. Spole¢nost ve své vyrocni zpravé z roku 2013 zminuje, Ze pokles trzeb byl primarné
vyvolany zvySenim cen materialovych vstupd. Takovy pokles trzeb se odrazil ve

vysledku hospodareni, ktery poklesl 0 26,9 %.

Od roku 2015 je evidentni riist mzdovych nakladt, které jsou jisté ovlivnéné situaci na

trhu prace.

Ackoliv v roce 2017 doslo k nejvétsimu nartstu obratu o 10,8 %, tj. 0 37,421 milionu K¢,
vysledek hospodatfeni po zdanéni propadl o 2,3 %, coz ovlivnily ndklady. Po secteni
absolutnich zmén nakladovych polozek, vyjde, ze v roce 2017 doslo k jejich nejvétSimu

narustu.

Neni nic zvlastniho, Ze v roce 2014 doslo k nejvétsimu piirGstku vysledku hospodateni

po propadu v roce 2013. V podstaté se jen navratil do béznych hodnot.

Dtikaz, pro¢ je vhodné provést horizontalni analyzu v absolutnim i relativnim vyjadieni
poskytuje vyvoj finan¢niho vysledku hospodafeni. V roce 2015 doslo k poklesu o
neuvéfitelnych 2353,9 %. Absolutni vyjadieni poklesu jiz poskytuje stfizlivejsi pohled na
pokles 0 1,189 milionu K¢. Takovy absolutni pokles je az ¢tvrty nejhorsi za sledovana

obdobi.

Hodnoceni finan¢ni situace podniku na zéklad¢ zisku, neni ptesné, jak jiz bylo zminéno
Vv kapitole 2.2. Stale ale zlstava dillezitym ukazatelem, ktery dale vstupuje do vypoctl
finan¢ni analyzy, proto si zaslouzi pozornost. Aby byl sledovany vyvoj zisku presnéjsi,
byly vSechny hodnoty ptfevedené do cen roku 2018. Tabulka 4 zobrazuje zisky
spole¢nosti GAMA GROUP a. s. a primérné zisky odvétvi CZ-NACE 22 Vyroba
pryzovych a plastovych vyrobki. Zisky jsou dale upravené o inflaci. Udaje o primérnych

ro¢nich mirach inflace byly ziskané z internetovych stranek Ceského statistického tifadu.

34



Tabulka 4: Vypocet ziskt EBIT v letech 2010 — 2018 upravenych o primérné miry inflace
spole¢nosti GAMA GROUP a.s. a odvétvi (v tisicich K¢)

Rok 2018 | 2017 | 2016 | 2015| 2014| 2013 | 2012 | 2011 | 2010
M 0 21% | 25%| 07%| 03%| 04%| 14%| 33%| 19%| 15%
EBIT 50067 | 51255 | 52717 | 64324 | 60940 | 51207 | 70269 | 72167 | 77 060
EBIT-() | 50067 | 52331 | 55170 | 67788 | 64414 | 54343 | 75616 | 80221 | 87 288
o 336656 | 405303 | 480131 | 449721 | 431197 | 308672 | 323934 | 261279 | 241475
e (y | 336656 | 413907 | 502469 | 473939 | 455780 | 327575 | 348585 | 290440 | 273526

Zdroj: Viastni zpracovini na zdkladé dat z ticetnich vykazii spolecnosti, tabulek MPO, Ceského
statistického uradu (2020)

Pro sledovani vyvoje zisku byl zvoleny zisk pied troky a zdanénim (EBIT). Pravé EBIT
umoznuje porovnani s odvétvim, protoZe neni ponizeny o troky a dan. Proto mlizou byt
porovnavany podniky s rozdilnym zadluZenim i podléhajici jinym sazbam dani.

Graf 3: Vyvoj zisku EBIT upraveného o inflaci spoleénosti GAMA GROUP a. s. a
odvétvi (v tisicich K¢)
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Zdroj: Tabulka 3

v

Podle Grafu 3 dosahovala spole¢nost nizsich ziski za vSechna sledovana obdobi nez
primérny podnik v odvétvi CZ-NACE 22. Rozdily mezi zisky jsou zna¢né, jelikoz v
odvétvi prevlada zastoupeni velkych spolecnosti, které ovliviiuji hodnoty primérného

podniku odvétvi. Pii prolozeni ziskli spolecnosti GAMA GROUP a. s. linearni spojnici

vvvvv
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naklady. Jak zminuje sama spolecnost ve svych ptilohach k zavérkam, kvili konkurenci,

a obzvlast’ na zahrani¢nim trhu, je nucena jit s cenami svych vyrobk dolt.

5.2 Vertikalni analyza rozvahy
Vertikalni analyza rozvahy zkouma podily jednotlivych slozek aktiv a pasiv. Znalosti
majetkové struktury a zdroji financovani umoznuji vyklad dalSich ukazatelti finan¢ni

analyzy.
Vertikalni analyza pasiv

Jako prvni byla zvolena pasiva, protoze vyjadiuji, jakymi zdroji podnik financuje sva
aktiva. Vertikélni analyza pasiv ukazuje, jak moc je podnik z&visly na cizich zdrojich a

jak moc vyuziva své vlastni.

Tabulka 5: Vertikalni analyza — Rozvaha — Pasiva (v procentech)

rok 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010
Pasiva celkem 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 91,16 | 92,01 | 77,41 | 72,89 | 64,75 | 58,10 | 59,72 | 65,72 | 81,17
Zakladni kapital 40,91 | 40,51 | 40,92 | 41,77 | 44,31 | 45,80 | 42,39 | 35,63 | 33,71
Azio 0,58 0,64 0,20 | -0,72 | -1,56 | -0,62 0,54 1,11 1,11
Fondy ze zisku 0 0 0 0 4,43 9,16 8,48 7,13 6,74
Vysledek hospodafeni

A 47,30 | 47,46 | 47,20 | 44,41 | 38,09 | 32,87 | 32,40 | 41,95 | 44,33
minulych let

Vysledek hospodareni
bézného ucetniho obdobi

11,21 | 11,39 | 11,78 | 14,54 | 14,73 | 12,79 | 16,19 | 14,18 | 14,10

Cizi zdroje 8,74 | 7,85 | 2254 | 27,02 | 35,08 | 42,01 | 41,42 | 36,23 | 19,98
Rezervy 0,32 0| 036 0,29 0| 084 | 3,39 582 | 6,56
Dlouhodobé zavazky 1561 | 17,23 | 4,33 | 243 1,11 1,09 1,33 7,95 | 30,62
Kratkodobé zavazky 84,07 | 82,77 | 95,32 | 97,28 | 98,89 | 98,07 | 95,28 | 86,23 | 62,82
Casové rozlieni 012 014 | 013| 0417 | 0,17 | 024 | 026 | 0,16 | 0,16

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

Primyslové podniky jsou charakteristické prevladajicim vlastnim kapitalem. Podnik
GAMA GROUP a. s. neni v tomto ohledu vyjimkou. Z tabulky je patrné, ze v letech 2012
a 2013 doslo ke snizeni poméru Vlastniho kapitalu. V dalSich letech 2014-2018 je

procentualni vySe vlastniho kapitalu t¢éméf neménna. Rostouci trend patrny z tabulky je

1
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Vyznamnymi slozkami vlastniho kapitdlu jsou vysledek hospodafeni minulych let,
zakladni kapital a vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi. Zakladni kapital je po

celou dobu analyzovani ve stejné vysi 150 milionti korun.

V letech 2012-2014 pievySovalo procentualni zastoupeni cizich zdroj v pasivech pramér
odvétvi (Priloha 10). Nejvyznamnégjsi polozkou, ktera ovlivnila nartst cizich zdroju
Vv téchto letech, a navic v roce 2011, jsou kratkodobé zavazky viici ovladajici osobé¢.
K vyrazné zméné mezi kratkodobymi a dlouhodobymi zavazky doslo v letech 2017 a
2018. Pricinou je nartst dlouhodobého danového zavazku a pokles kratkodobych zavazka
k ovladajici osobé az na nulové hodnoty. Vzhledem k mirnému nardstu kratkodobych
zavazkl z obchodnich vztahl a neklesajicich trzeb, se da usoudit, ze se podnik nyni vice

orientuje na prodej vyrobkil jinym obchodnim partneriim nez matei'ské spolecnosti.
Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv poskytuje pohled na majetkovou strukturu podniku. Pomér
dlouhodobého a obézného majetku se 1isi podle odvétvi, velikosti podniku a ptistupu

k riziku. Vysledky vertikalni analyzy odvétvi jsou uvedené v Ptiloze 10.

Tabulka 6: Vertikalni analyza — Rozvaha — Aktiva (v procentech)

rok 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010
Aktiva celkem 100 | 100| 100| 100| 100| 100| 100| 100| 100
Dlouhodoby majetek 46,35 | 44,02 | 34,08 | 32,21 | 30,54 | 29,37 | 26,73 | 27,71 | 39,55
E:;g?e‘f“y hmotny 97,96 | 97,42 | 96,78 | 97,23 | 97,77 | 97,97 | 97,97 | 82,63 | 72,02
Dlouhodoby nehmotny 026| 017 | 003| 009| 017 | 010 o| 011 037
majetek

Dlouhodoby financni 178 | 241 | 320| 267 | 206| 194 | 203 17,26 | 27,61
majetek

Ob&zna aktiva 53,40 | 55,78 | 65,79 | 67,67 | 69,38 | 70,57 | 73,21 | 72,25 | 60,37
Zasoby 36,72 | 31,73 | 2003 | 17,28 | 17,14 | 16,37 | 14,04 | 12,25 | 15,91
Pohledavky 56,40 | 64,40 | 74,54 | 69,66 | 73,22 | 80,27 | 82,46 | 79,95 | 55.46
Kratkodoby financni 065| 058| 031| 024| 023| 022| 029]| 036 028
majetek

Pen&zni prostredky 623 | 330| 511|1282| 941 | 315| 321 | 744 | 2835
Gasové rozliseni 025| 019 013| 012| 008| 007 | 006| 004| 007

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

V letech 2010-2016 bylo zastoupeni dlouhodobého majetku viaci aktivim pod
odvétvovym primérem. Z toho vyplyva, Ze zastoupeni obéznych aktiv viici celkovym
aktiviim bylo nad odvétvovym primérem. V roce 2017 byla situace odliSna. Zastoupeni
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dlouhodobého majetku ptevysovalo primér o 4,52 %. Az vroce 2018 se GAMA
GROUP a. s. priblizila velmi tésn€¢ k primérnym odvétvovym hodnotam. Ke snizeni
procentualniho zastoupeni ob&Zného majetku v letech 2017 a 2018 doslo v dasledku
snizeni pohledavek vii¢i ovladajici osobg.

Dominantni slozku dlouhodobého majetku tvoii dlouhodoby hmotny majetek, ktery je
primarné tvotreny stavbami, hmotnymi movitymi vécmi a soubory movitych véci a

ostatnim dlouhodobym majetkem.

Obézna aktiva jsou nadpolovicni vétSinou tvofena pohledavkami, které maji charakter
kratkodoby. Vyjimku tvofi roky 2010 a 2011, kdy se objevily jiné dlouhodobé
pohledavky. Druhou vyrazné zastoupenou slozkou jsou zasoby, které maji v relativnim

vyjadieni rostouci tendenci od roku 2013, v absolutnim vyjadieni az od roku 2015.

Zastoupeni dlouhodobého majetku a obéznych aktiv se li§i v priméru o 10 % od

pramérnych hodnot odvétvi.

5.3 Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital (CPK) lze vypoéitat odeétenim kratkodobych zavazki od
obéznych aktiv. Obézna aktiva se téZ oznaluji jako pracovni kapital. Vysoky CPK
zajistuje plynulost vyroby, tim i snizuje provozni riziko, je ale velmi nakladny a snizuje

hodnotu podniku i rentabilitu investovaného kapitalu.

Tabulka 7: Cisty pracovni kapital (CPK) (v tisicich K&)

Rok 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
CPK | 185582 | 198 635 | 213023 | 203388 | 178 631 | 172 347 | 206 909 | 270 157 | 261 398
Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

Vysoka ¢isla v Tabulce 7 znaci, Ze provoz firmy je pfevazné financovany z dlouhodobych
zdrojii. Avak charakter CPK se béhem sledovanych let zménil. K vyznamné zméné doslo
v roce 2017, kdy vzrostl objem zasob a poklesly pohledavky (viz Tabulka 6). Hodnoty

v Tabulce 7 potvrzuji, Ze spole¢nost uplatiiuje uvolnénou strategii fizeni CPK.

,, Pro podnik, ktery uplatiiuje tuto strategii financovani je typické, zZe disponuje vysokym
objemem hotovostnich prostiedkii, ma vytvorené zdsoby pro zabezpeceni plynulosti
vyroby na delsi dobu, stimuluje prodej svych vyrobkii poskytovanim delsi doby splatnosti
faktur, cemuz odpovida vysokd uroven pohledavek, a nevyuziva vyhody financovani

dodavatelskych uveri. “ (Reznakova, 2010, s. 37)
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Obrézek 1: Znazornéni Cistého pracovniho kapitdlu GAMA GROUP a. s. a odvétvi v
roce 2018

Aktiva Pasiva Aktiva Pasiva
- - - -
Zéasoby Zasoby
Pohledéavky
Pohledavky _

_ KrétdeObéZévalky
. .
IKEM=ePRen Krdtkodobeé zavazky

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladé dat z vicetnich vykazii spolecnosti a tabulek MPO (2018)

Kde: KFM + PP - kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostiedky
Sipka - znazornéni Cistého pracovniho kapitalu

Z Obrazku 1 vyplyva, ze podnik GAMA GROUP a. s. v poméru k aktiviim vyuziva stejné
velky pracovni kapital jako odvétvi. Z toho vyplyva, Ze i zastoupeni dlouhodobého
majetku v aktivech je velice podobné. Odlisnosti na strané pasiv jsou zna¢né. Spole¢nost
GAMA GROUP a. s. mnohem vice spoléha na financovani z vlastnich zdroji. Takové
financovani je sice mén¢ rizikové, ale zaroven je drazsi nez financovani z cizich zdrojt.
Ve spolecnosti GAMA GROUP a. s. je odliSné zastoupeni dlouhodobych zavazki na

pasivech nez v odvétvi. Podniky obvykle vyuzivaji bankovni uvéry.

Na stran¢ aktiv je nejvétsi rozdil v kratkodobém finanénim majetku a penéznich
prostiedcich. Oproti odvétvi ma spoleénost GAMA GROUP a. s. vétSinu penéznich
prostiedkii a jich ekvivalenti vazané ve formé& pohledavek a z Casti v zdsobach.
V ptipadé, Ze by vétSina odbérateld nezaplatila véas, mohla by se spolecnost dostat do

platebni neschopnosti. Likvidité se vice vénuje nasledujici kapitola.

5.4  Analyza likvidity

Spolec¢nost vyuziva realny dvousmérny cash pooling, proto nemé potiebu drzet velké
mnozstvi penéznich prostfedkt v pokladné a na uctech. Vzhledem k tomu, ze spole¢nost
vede pohledavku vuéi cash poolingovému étu, da se ptredpokladat, ze v minulosti
disponovala velkym mnozstvim volnych penéznich prostfedkd, které mohla poskytnout

Vv ramci cash poolingu jiné osob¢ ve skuping.
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Z Grafu 4 je zfejmé, Ze u vSech stupnu likvidity doslo ke zvySeni hodnot v letech 2017 a
2018. Diivodem je snizeni kratkodobych zavazki, které se promitaji do vSech vzorcl
likvidity. Hlavni zména vychazi z nulovych hodnot fadku P.C II 6 zédvazky — ovladana

nebo ovladajici osoba.

Graf 4: Likvidita spole¢nosti GAMA GROUP a. s. a odvétvi
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z uicetnich vykazii spolecnosti a tabulek MPO
Okamzita likvidita (L1)

Okamzité likvidita pométuje, jak velka ¢ast kratkodobych zadvazkli mtize byt okamzité
splacend z penéZnich prostfedkli v pokladnég, na Gictech a penéznich ekvivalentii ve formé
kratkodobého finan¢niho majetku. Spole¢nost GAMA GROUP a. s. vykazuje nizké
hodnoty okamzité likvidity. Nikoliv z divodu drzeni malého mnozstvi penéznich
prostiedki, téch drzi spolecnost vice nez je v odvétvi obvyklé, ale kviili velkému objemu

kratkodobych zavazk.
Pohotova likvidita (L2)

Pohotova likvidita vyjadiuje, kolikrat je podnik schopny splatit kratkodobé zavazky
Z penéznich prostiedki, kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek, u
kterych se ocekava, ze budou inkasované. Hodnoty pohotové likvidity jsou velmi nizké.
Naopak Vv letech 2010, 2017 a 2018 jsou nezvykle vysoké. Zmény téchto hodnot jsou

primarné ovlivnéné sniZzenim kratkodobych zavazki.
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Bézna likvidita (L3)

Ukazatel bézné likvidity je diilezity z hlediska kratkodobé platebni schopnosti. Vyjadiuje
kolikrat je podnik schopny uhradit své kratkodobé zavazky, kdyby zpenézil veskera sva
ob¢zna aktiva. Pfeména obéznych aktiv v penézni prostiedky by byla pro spolecnost
slozita, protoze ma velké zasoby oproti priméru odvétvi. Z Grafu 4 je mozné vypozorovat

velmi podobny prabéh jako u pohotové likvidity, a to ze stejnych divoda.

5.5 Analyza rentability
Ukazatele rentability poméfuji zisk s jinymi veli¢inami a ukazuji, jak efektivné podnik

vyuziva zdroje pro tvorbu zisku. Vzdy je Zadouci, aby ukazatele rentability v ¢ase rostly.

Tabulka 8 zobrazuje vyvoj hlavnich tii ukazatel rentability, tedy rentabilitu vlastniho
kapitalu (ROE), rentabilitu aktiv (ROA) a rentabilitu trzeb (ROS). Ukazatel ROE nejvice
zajima vlastniky, v ptipadé¢ GAMA GROUP a. s. se jedna o jednoho vlastnika. Jelikoz se
dividendy vyplaci na zakladé dosazeného ¢istého zisku, je v Citateli ukazatele ROE Cisty
zisk (EAT). V ukazatelich ROA a ROS byl pouzity EBIT z divodt porovnatelnosti s daty

odvétvi a vypocty Ministerstva primyslu a obchodu.

Tabulka 8: Ukazatele rentability spole¢nosti GAMA GROUP a. s. (v procentech)

2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
ROE 11,21 11,39 11,78 14,54 14,73 12,79 16,19 14,18 14,10
ROA 12,43 12,72 11,09 13,15 11,75 8,93 11,73 11,02 13,92
ROS 13,73 13,98 15,94 19,19 19,18 15,72 20,03 22,76 23,26

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

PoZadavek dlouhodobého ristu ukazatelll rentability neni u spole¢nosti GAMA GROUP
a. S. splnény. Ukazatel ROE klesa. ROA stiida obdobi rastu a poklesu, avSak pfi
porovnani prvniho analyzovaného roku 2010 a posledniho 2018 se jedna o pokles.

Ukazatel ROS také klesa.
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Graf 5: Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) spolecnosti GAMA GROUP a. s. a odvétvi
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti a tabulek MPO

Kiivka ROE podniku GAMA GROUP a. s. kopiruje vyvoj kfivky ROE odvétvi. Proto je
mozné se domnivat, Ze pokles ukazatele nezapficinila spolecnost sama, ale byl ovlivnény
vngjS$imi vlivy. ROE odvétvi od roku 2016 klesa strmé&ji neZ ukazatele ROE spolecnosti

GAMA GROUP a. s. To lze z pohledu spole¢nosti hodnotit velmi pozitivné.

Avsak ve vSech sledovanych letech je spole¢nost podprimeérna. Ukazatel ROE roste do
urcité vySe zadluZeni, a jelikoZ celkova pasiva tvofi cizi kapital jen z 9 %, bylo by vhodné

zvysit cizi kapital, z kterého plynou nakladové troky.

Tabulka 9 ukazuje Cisté teoreticky efekt, kdyby podnik v roce 2018 navysil podil ciziho
kapitalu z 8,74 % na stejnou vysi jako odvétvi. Zastoupeni ciziho kapitalu v pasivech
v odvétvi je na 38 % (Pfiloha 10). Pro ucely zjisténi teoretického efektu ciziho kapitalu
na ukazatel ROE, byly zachované polozky celkova pasiva a vysledek hospodatfeni pred
zdanénim a troky (EBIT) ve stejné vysi. Nakladové troky byly vypocitané z navysené
¢asti ciziho kapitalu.

Tabulka 9: Dopad zvySeni zroceného ciziho kapitalu na ukazatel rentability vlastniho

kapitalu (ROE)

Bilan¢ni suma 1 0,38 0,62
Pasiva celkem 401 837 | Cizi kapital 152 698 | Vlastni kapital 249 139
EBIT 50 067 | Uroky z CK 5877 | EAT 35794
ROA 12,46 % | Urokova mira 5% | ROE 14,37 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti
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Ukazatel ROE se navysil o 3 % diky pakovému efektu, ktery momentéalné spole¢nost
vyuziva minimalné.
Spole¢nost ovlada jediny vlastnik, ktery evidentné dava piednost finanéni stabilité
spolecnosti pfed zvySovanim efektivity vyuzivani investovaného kapitalu.
Ukazatel ROA vyjadiuje, jak velka ¢ast aktiv se proménila v zisk pted zdanénim.
Graf 6: Rentabilita aktiv (ROA) spolecnosti GAMA GROUP a. s. a odvétvi
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti a tabulek MPO

Z Grafu 6 je opét ztejmé, ze kiivka ROA podniku GAMA GROUP a. s. kopiruje vyvoj
odvétvi. Od roku 2016 ma kiivka spole€nosti tendenci rlst oproti odvétvi a zda se
pravdépodobné, Ze v roce 2019 dosdhne spolecnost vyssich hodnot nez primér odvétvi.

r v

Ukazatel rentability trzeb je téZ zvany jako ukazatel marze. Pométuje, jak velka ¢ast trzeb

se po odecteni nakladi proméni v zisk.
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Graf 7: Rentabilita trzeb (ROS) spolecnosti GAMA GROUP a. s. a odvétvi
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti a tabulek MPO

Ukazatel rentability trzeb se jako jediny, ze tii analyzovanych ukazatelti rentability,
pohybuje nad odvétvovym priimérem. Rentabilitu trzeb 1ze ovlivnit obratovosti zasob a
marzi. JelikoZ spolecnost vykazuje mensi obratovost zasob neZ odvétvi, ma na svych

produktech vys$si marzi.

5.6 Analyza aktivity
Analyza aktivity ukazuje, jak efektivné vyuziva podnik sva aktiva a pasiva. Ukazatele
obratovosti aktiv se daji pfepocitat na doby obratl, které zobrazuji, jak dlouho mé podnik

vazané finanéni prostfedky ve svych aktivech, pfipadn¢ pasivech.
Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv ukazuje, kolik trzeb vygeneruje 1 K¢ aktiv, proto by mél podnik
usilovat o zkracovani doby obratu aktiv, aby efektivnéji vyuzival sva aktiva k tvorbé

trzeb.

Tabulka 10: Obrat aktiv a doba obratu aktiv spolecnosti GAMA GROUP a. s.

Rok 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
Obrat aktiv 0,905 | 0910 | 0,696 | 0685| 0,613 | 0,568 | 0,586 | 0,484 | 0,599
Doba obratu 397,73 | 395,62 | 517,43 | 525,57 | 587,56 | 633,67 | 614,53 | 743,47 | 6015
(ve dnech)

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti
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V ptipadé GAMA GROUP a. s. 1 K¢ aktiv vygeneruje 0,67 K¢ trzeb v pruméru za
vSechny analyzované roky. V poslednich dvou letech je vidét zrychleni obratu aktiv, které

Ize hodnotit pozitivné.

Pfi porovnani naméfenych hodnot s hodnotami odvétvi je podnik GAMA GROUP a. s.
ve vSech letech podprimérny. Kromé poslednich dvou let dosahoval obrat aktiv GAMA

GROUP a. s. maximaln¢ polovi¢ni pramérné hodnoty odvétvi.

Vysledky obratu aktiv nejsou nijak uspokojivé. Aby bylo mozné najit pfic¢inu, kterd
ovlivituje vysledky, je doba obratu aktiv v tabulce 11 rozlozena na dobu obratu stalych a

obéznych aktiv.

Tabulka 11: Doba obratu stalych a obéznych aktiv (ve dnech)

Rok 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 | 2010

Doba obratu
stalych aktiv
Doba obratu
obéznych aktiv
Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

1843 | 1741 | 176,3 | 169,2 | 1794 | 186,0 | 164,2| 206,0 | 237,9

212,4 | 220,7| 3404 | 3556 | 4076 | 447,1| 4499 | 537,1| 3631

Podle doby pouzitelnosti lze ptedpokladat, Ze doba obratu stalych aktiv by méla
prevySovat dobu obratu ob&éznych aktiv. Pfi rozlozeni ukazatele v Tabulce 11 je ziejmé,
ze podnik neefektivné hospodafi s obéZnymi aktivy. Do roku 2016 byla doba obratu
obéznych aktiv dvojnasobnd nez doba obratu stalych aktiv. | v letech 2017 a 2018

pfevySuje doba obratu obéZnych aktiv dobu obratu stalych aktiv, i kdyZ se rozdil zmensil.

K nartstu obratu aktiv v letech 2017 a 2018 doslo primarné v disledku poklesu aktiv.
Tento pokles byl vyvolany poklesem pohledavek k ovladanym osobam a ovladajici osobé

az na nulové hodnoty. Dale obrat aktiv pozitivné ovlivnil narust trzeb.

Tabulka 12: Doba obratu zasob, pohledavek z obchodnich vztaht a zavazka z obchodnich
vztah spolecnosti GAMA GROUP a. s. (ve dnech)

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 2011 | 2010

Zéasoby 77,99 | 70,03 | 68,20 | 61,45 | 69,86 | 73,18 | 63,15 | 6581 | 57,76
Pohledavky .| 63,14 | 6155 | 61,33 | 58,89 | 62,48 | 69,54 | 62,30 | 59,34 | 58,10
z obchodnich vztahi

Zavazky

. . 15,50 11,97 12,66 11,45 12,10 27,27 24,06 11,52 10,24
z obchodnich vztah(

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob poukazuje na efektivitu fizeni zasob. V ptipadé GAMA GROUP a. s.
poukazuje na neefektivni fizeni zasob, protoze délka obratu zasob je ve vSech letech vice
nez dvojnasobnd oproti odvétvovému priméru. Pti¢inou je velky objem skladovanych
zasob, ktery byva neefektivni, protoze v zdsobach jsou zadrzené finan¢ni prostiedky,

které by mohl podnik vyuzit k jinym uceltim.
Doba obratu pohledavek

Z doby obratu pohledavek z obchodnich vztaht je mozné odhadnout, Ze podnik nabizi
platebni Gvér v priméru na 60 dni. Z ptiloh k ucetnim zavérkam je mozné vydist, ze
¢tvrtina pohledavek z obchodnich vztahl je zaplacend po splatnosti. Pro porovnani

platebni moralky odbératelti a zakaznikt v Ceské republice, je zde pfiloZena tabulka.

Tabulka 13: Platebni moralka odbératelt a zakaznikti v Ceské republice

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2018
V terminu 20% | 25% | 24% | 24% | 25% | 24% | 23% | 23% | 29 %
E;’l;tﬂcf’sr;f po 27% | 30% | 31% | 25% | 21% | 22% | 23% | 26 % | 27 %
g;lift?]gs"tf‘ po 20% | 19% | 18% | 23% | 23% | 24% | 22% | 19% | 20%
iglg’t?]gs”tf po 14% | 16% | 17% | 16% | 17% | 15% | 17% | 17% | 14%
ot 9% | 8% | 8% | 10% | 13% | 14% | 13% | 12% | 9%
;’F')‘faetr?fsztfo dndi po 1% | 1%| 2%| 2%| 1%| 2%| 2%| 3%| 1%

Zdroj: Ceskd narodni banka. ARAD — systém casovych fad — Platebni mordlka odbératelii (2011 — 2018)

Je ziejmé, Ze od roku 2016 plati vice nez polovina odbératelti v terminu nebo do 10 dnti.
Proto 1ze zhodnotit Etvrtinu pozdé platicich odbératelli podniku GAMA GROUP a. s. za

pfijatelnou, nikoliv vSak za idedlni.
Dobra obratu zavazki

Doba obratu zavazkl se zda byt velmi kratka oproti dobé obratu pohledavek, pfi
porovnani téchto dvou ukazateli je ziejmé, ze podnik GAMA GROUP a. s. je
poskytovatelem obchodnich uvérG. VétSinu svych zavazkd hradi spolecnost vcas,

v pruméru pouhych 5 % je hrazeno po 1htté splatnosti.
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Obratovy cyklus penéz

Tabulka 14: Obratovy cyklus penéz (ve dnech)

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2018

Obratovy cyklus penéz 125,6 | 119,6 | 116,9 | 108,99 | 120,3 | 11555 | 101,4 | 113,6 | 105,6

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

Obratovy cyklus penéz ukazuje, jak dlouho musi podnik financovat vyrobu ze svych
zdrojii. Jelikoz podnik nevyuzivd bankovni uvéry, opravdu financuje vyrobu ze
zdrojl vlastnich. Primérny obratovy cyklus penéz za vSechny sledované roky je 114,15

dna.

5.7 Rozklad ROE
Kvili klesajicim hodnotam ROE a ROS, coz doklada Graf 5 a Graf 7, je vhodné doplnit

analyzu rentability rozkladem ukazatele ROE.

Rozklad rentability vlastniho kapitalu pomoci Du Pont analyzy umoziuje sledovat, jak je
ukazatel ROE ovlivnény rentabilitou aktiv a finan¢ni pakou. Ukazatel ROA je dale
¢lenény na ukazatele rentability trzeb a obratu aktiv. Pomoci logaritmické metody je

mozné zjistit, ktery z ukazatel mél nejvétsi vliv na zmény ROE.

Tabulka 15: Vliv ukazateld ROS, finan¢ni paky a obratu aktiv na zmény ROE

2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
AROE 0,182 | -0390| -2,755| -0,190 1,934 | -3,398 2,014 0,076
ROS 0231| -1,394| -2326| -0,178 2724 | 3368 | -2214| -0,063
E;”kzncn' 0,109 | -2,106 0,633 | -1,644| -1,828 0,413 1,340 3,135
Obrat
B, -0,060 3,110 0,205 1,632 1,038 | -0,442 2,888 | -2,996

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

V piipadé GAMA GROUP a. s. se ukazatel s hlavnim vlivem na zmény ROE méni
v pribéhu sledovanych let. V Tabulce 15 jsou zvyraznéné hodnoty, které v daném roce
nejvice ovlivnily zménu ROE. Ukazatel ROS nejvyraznéji ovlivnil rentabilitu vlastniho
kapitalu ve ctyfech letech z osmi sledovanych. Vliv finan¢ni paky se nejvice projevil

Vv letech 2011 a 2015. Obrat aktiv nejvice ovlivnil ukazatel ROE v letech 2012 a 2017.

Z analyzy rozkladu vlivli pomoci logaritmické metody vyplyva, ze by se spolecnost
GAMA GROUP a. s. m¢la zaméfit na vylepSeni ukazatele ROS, ktery velmi ovliviluje
hodnoty ROE.
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5.8 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele vyuzivaji poméerové ukazatele a poskytuji vysledky, které je mozné

podle doporu¢enych hodnot oznacit za pfiznivé nebo ohrozujici.

Altmaniiv model

Altmantiv model je bankrotni, ktery piedpovida, jestli se da u podniku o¢ekavat bankrot
¢1 nikoliv.

Tabulka 16: Altmantv model

Vaha 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
X1 0,717 0,53 0,56 0,66 0,68 0,69 0,71 0,73 0,72 0,60
X2 0,847 0,53 0,54 0,45 0,43 0,37 0,31 0,34 0,41 0,52
X3 3,107 0,12 0,13 0,11 0,13 0,12 0,09 0,12 0,11 0,14
X4 0,42 10,43 | 11,72 3,43 2,70 1,85 1,38 1,44 181 4,06
X5 0,998 0,91 0,91 0,70 0,68 0,61 0,57 0,59 0,48 0,60
Vysledky 6,503 | 7,083 | 3,336 | 3,075 | 2,566 | 2,197 | 2,364 2,45 | 3,612

Zdroj: Zpracovani podle Riickové (2019) na zakladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

Podle vysledkt Altmanova Z — score nelze o¢ekavat bankrot spole¢nosti. V letech 2011-
2014 se spolec¢nost pohybovala v tzv. §edé zong. Vyvoj v nasledujicich letech potvrzuje,
ze Seda zona nemusi predpovidat finan¢ni potize. V letech 2014-2018 a v roce 2010 se
spole¢nost pohybovala nad horni hranici 2,99. Z toho podle Altmanova modelu plyne
jednoznacny zavér. Neni pravdépodobné, ze by spolecnost Celila bankrotu v néasledujicich

péti letech, pokud nedojde k zdsadnimu ovlivnéni vnéjS$imi faktory.
Index INO5

Index INOS5 je nejaktualnéjsi verze ze skupiny indexti IN. Jejich aplikace v ramci ¢eského

prostiedi, je Vhodna, protoze byly vyvinuté na zakladé udaju ¢eskych firem.

Tabulka 17: Index INO5

véha | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010
X1 013 | 11,46 | 1275 | 448 | 370 2,83 242 | 245| 28| 507
X2 0,04 - - | 159,31 | 188,53 | 2177,43 | 7316,29 | 194,05 | 821,08 | 351,27
X3 3,97 012| 013| 011| 013 0,12 009| 012| 011| 014
X4 0,21 094| 095| 072| 071 0,65 062| 062| 053] 063
X5 0,09 728 | 859| 309| 257 1,08 174 | 188| 237| 487
Vysledky 284 | 314| 783| 892| 8825| 29361| 885| 3397 | 1583
z;y’zs'idgk)y 284 | 314| 18| 174| 151| 132 144| 149 214
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Zdroj: Zpracovani podle Riickové (2019) na zdkladé dat z ucetnich vykazit spolecnosti

Vysledky indexu 05 vychazeji az nezvykle vysoké. Pti blizsi analyze neznamenaji velmi
dobré¢ finan¢ni zdravi, ale dochazi zde ke zkresleni. Vysledek v ptipadé¢ GAMA GROUP
a. S. nejvice ovliviiuje ukazatel EBIT / ndkladové uroky, protoze spolecnost témét
nevyuziva cizi kapital, ktery podléha nakladovym urokim. Dokonce v letech 2017 a 2018

nevykézala spolecnost zadné nakladové uroky, proto neni mozné ukazatel X2 vypocitat.

V piipadech, kdy se nakladové uroky blizi limitné 0, navrhuji manzelé Neumaierovi
omezit hodnotu ukazatele hodnotou 9. Poté je mozné ziskat nezkreslené¢ vysledky

(Neumaierova & Neumaier, 2005).

Vysledky upraveného indexu IN 05 dokazuji, Ze 1ze podnik oznacit za finanéné zdravy,
ktery tvoii hodnotu. V zadném ze sledovanych let spole¢nost neklesla pod hranici 0,9.
V Zadném roce nebylo mozné podle indexu IN 05 ptedpovidat bankrot. Pouze v letech
2011-2014 se spolecnost pohybovala v tzv. Sedé zoné, kterd je ohrani¢end mezi 0,9 — 1,6.
I ptes zatazeni do Sedé zony se stale spolec¢nost pohybovala blizko horni hranice, ktera

jiz ptedpovida finan¢ni zdravi a tvorbu hodnoty.

5.9 Analyza cash flow
Analyza cash flow dopliiuje béznou analyzu o informace tykajici se pohybil penéznich
prostiedkd. Pravé vykazy cash flow jsou dulezité pro planovani, jelikoz zobrazuji

skutecnou potrebu financovani, kterou jiné vykazy nereflektuji s takovou pfehlednosti.

Tabulka 18: Cash flow (CF) GAMA GROUP a. s. (v milionech K¢)

Rok 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010
ErFoVOZ”" 7317 | 57,28 | 5041 | 7468| 77,84 | 56,14 | 119,86 | 104,39 | 72,72
'(;“F’GS“‘V;”" 13,17 | -15,29 | 132,65 | -185,14 | 202,88 | -15,33 | -33,54 | -12,93 | -234,25
(F:iga”é”" -50,00 | -40,00 | -202,39 | 76,60 | -229,27 | -50,00 | -80,00 | -140,00 | 90,51

Cisté CF 10,00 1,98 | -19,34 | -33,85 51,44 -9,19 6,32 | -4854 | -71,02

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z ucetnich vykazit spolecnosti

Cisté cash flow predstavuje zvysSeni ¢i sniZeni penéZnich prostfedkd za hospodarsky rok.
Usudek, ktery oznacuje zaporné Cisté CF za ohrozeni finan¢ni stability spolecnosti, je
zcela mylny. VZdy je nutné rozc€lenit Cisté CF na provozni CF, investi¢ni CF a finan¢ni

CF.
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Provozni cash flow, které predstavuje ptijmy z hlavni ekonomické ¢innosti, by mélo byt
v kladnych ¢islech. V ptipadé, kdy je provozni CF zéporné, znamena to, ze podnik neni
schopny generovat dostatek pfijmu, a proto by mél provést zmény ve vyrobé, jinak by
hrozil podniku bankrot. Z Tabulky 18 je patrné, Zze provozni CF spole¢nosti GAMA
GROUP a. s. bylo ve vsSech sledovanych letech kladné. To znamena, Ze hlavni
ekonomicka ¢innost spole¢nosti vytvari dostatek piijmu, které pokryji vydaje spojené
s vyrobou, a generuje penézni prostfedky navic, které je mozné pouzit pro inovace a

rozvoj.

Zaporné hodnoty investi¢niho cash flow souvisi S pofizenim a technickym zhodnocenim
dlouhodobého majetku. Spole¢nost GAMA GROUP a. s. vykazuje, kromé let 2014 a
2016, zaporné investicni CF. To znamend, ze pravidelné investuje do svych
dlouhodobych aktiv, ¢imz prispiva K dlouhodobé stabilité. 1 v letech 2014 a 2016
investovala spole¢nost do potizeni novych dlouhodobych aktiv, ale tyto vydaje pievysily
ptijmy z pujcek a tvera spiiznénym osobam.

Odpisy predstavuji fyzické 1 moralni zastaravani aktiv, proto by jejich vySe méla byt opét
investovana do dlouhodobych aktiv. Graf 8 porovnava odpisy s investicemi do nabyti

stalych aktiv.

Graf 8: Odpisy a investice do dlouhodobého majetku spole¢nosti GAMA GROUP a. s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

Ackoliv se zda, Ze odpisy ve vétSin€ sledovanych let, prevysuji vydaje vynalozené na
nabyti stalych aktiv, narazové zvyseni investic v letech 2017, 2015 a 2012 dohani tento

rozdil. Suma odpisu v letech 2010-2018 odpovida nakladim ve vysi 188 559 tis. K¢ a
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suma vydaji vynalozenych na nabyti dlouhodobych aktiv je ve vysi 204 982 tis. K¢.

Z toho vyplyva, ze spolecnost soustavné obnovuje a inovuje dlouhodoba aktiva.

Financ¢ni cash flow souvisi se zménami ciziho 1 vlastniho kapitalu. Za vSechna sledovana
obdobi vykazala spole¢nost zmény v maximalné dvou polozkach finan¢niho cash flow.
Tykaji se zmén dlouhodobych, respektive kratkodobych zavazkl a dividend. Dividendy

vyplacela spolecnost ve vSech letech, kromé roku 2010.

Vyplatni pomér srovnadva sumu vyplacenych dividend v bézném obdobi a Cisty zisk
Z obdobi piedchoziho, jelikoz rozhodnuti o vyplaceni dividend vznika v bézném obdobi
na zaklad¢ dosazeného zisku z ptedchoziho obdobi. V piipadé GAMA GROUP a. s. neméa
smysl pocitat, jaka ¢ast dividend pfipada na jednu akcii, protoze vSechny akcie vlastni

jediny majitel, tudiz veskeré vyplacené dividendy plynou jemu.
Graf 9: Vyplatni pomér spole¢nosti GAMA GROUP a. s. (v procentech)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazit spolecnosti

Mezi analyzovanymi roky v Grafu 9 chybi rok 2010, protoze v daném roce nebyly
vyplacené dividendy. V ptipadech, kdy vyplatni pomér prevysuje hranici 100 %, to
znamend, ze objem vyplacenych dividend ptesahl vyprodukovany cisty zisk

Vv ptedchozim roce. Takovy vyplatni pomér je vyhodny pro investory.

Jak bylo zminéno v kapitole 2.2. zisk vychdzi z ndkladl a vynost, zatimco cash flow
pracuje s vydaji a ptijmy. Graf 10 dokazuje rozdilnost mezi Cistym ziskem po zdanéni

(EAT) a cistym penéznim tokem.
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Graf 10: Cisty zisk (EAT) a &isté cash flow spoleénosti GAMA GROUP a. s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti

Zatimco EAT se ve vSech letech pohybuje v kladnych ¢islech, Cisté cash flow kleslo do
zapornych ¢isel v letech 2010, 2011, 2013, 2015 a 2016. Tyto poklesy ¢istého cash flow
vyvolali vydaje spojené s investi¢nim a finan¢nim cash flow. Pti pohledu na zisk se mize
zdat, Ze vysledky hospodateni spolecnosti jSOu rovnomérné s tendenci poklesu. Ale pii

pohledu na cash flow je zfejmé, ze dochéazi k vykyviim v hospodateni spolecnosti.
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6 Zhodnoceni vysledku finan¢ni analyzy
Tato kapitola je zamétena na zhodnoceni vysledkd finan¢ni analyzy. Pro ptehledné

shrnuti vysledkd pomuze grafické znazornéni spider analyzy.

6.1 Zhodnoceni vysledkul finan¢ni analyzy
Graf 11: Spider graf 2018
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z ucetnich vykazii spolecnosti a tabulek MPO

Mezi nejsilnéjsi vyhody GAMA GROUP a. s. jisté patii finan¢ni stabilita. JelikoZ se jedna
o dospélou spole¢nost, jiz neni zavisla na cizich zdrojich, které od roku 2014 redukuje.
Ve vsech sledovanych letech, jak vyplyva z vertikalni analyzy, pfevladaji vlastni zdroje
financovani. V Grafu 11 zobrazuje paprsek C3, Ze spole¢nost spoléha na vlastni kapital
vice, nez je tomu v odvétvi obvyklé. V Zadném ze sledovanych obdobi neméla spole¢nost
bankovni iv€ry ani nevyuzivala leasing, proto je velmi nezavisla v rozhodovani o alokaci

volnych finan¢nich prostredkii.

Snizeni objemu cizich zdroji bylo velmi patrné v roce 2017, kdy spolecnost prestala
evidovat kratkodobé zavazky k ovladané nebo ovladajici osobé. Ty tvofily vice nez
polovinu celkovych zavazki. Vysledky nanesené v Grafu 11 na ose C1 zobrazuji dobu
obratu kratkodobych zavazkt. Oproti odvétvi dosahuje spolecnost GAMA GROUP a. s.
nizsich hodnot. AZ do roku 2016 spole¢nost vykazovala delsi dobu obratu kratkodobych

zavazkll nez odvétvi kvili zadvazkiim vici propojenym osobam, které pievySovaly
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sedmkrat dobu obratu zavazkll z obchodnich vztah. Diky vysledkim bonitnich a
bankrotnich modeld, lze fici, ze rozdilnd doba obratu mezi témito zavazky nebyla

z divodu platebni neschopnosti, ale kviili rozdilnému charakteru zavazki.

Zda je krat$i doba obratu kratkodobych zavazki konkurenéni vyhodou, je mozné posoudit
az pii vyhodnoceni doby obratu pohledavek, ktera je nanesena na ose D2 v Grafu 11.
Z grafu vyplyva, ze spolecnost GAMA GROUP a. s. vykazuje delsi dobu obratu nez
odvétvi. Vysledné hodnoty spolecnosti zkresluji pohledavky vici ovladané a ovladajici
osobé, kde jsou evidované pohledavky z titulu cash poolingu. Doba obratu pohledavek
k ovladané a ovladajici osobé se pohybovala okolo dvou set dni. Délka poskytnutého
obchodniho Gvéru obchodnim partnerim se pohybuje okolo Sedesati dnt, i to je déle, nez
je tomu v odvétvi obvyklé. Mezi dulezité obchodni partnery se fadi i n€které propojené
osoby, které se zabyvaji poskytovanim zdravotnickych sluzeb, proto s nimi nemuize
spole¢nost ukonéit obchodni vztahy, ackoliv vyzaduji dlouhé obchodni Uvéry pfti
porovnéani s odvétvim. Pozitivné lze hodnotit, Ze v roce 2017 a 2018 se spolecnosti

povedlo sjednotit doby obratii obou pohledavek.

Pii porovnani doby obratu pohledavek a zavazkl je spolecnost GAMA GROUP a. s.
poskytovatelem obchodnich Gvérd. Nyni Ize zhodnotit dobu obratu zavazki za ptilis

kratkou a pro podnik nevyhodnou.

Mezi pozorovanymi ukazateli v Grafu 11 vykazuje nejhorsi vysledky, v porovnani
s odvétvim, ukazatel doby obratu zasob, ktery je zobrazeny na ose D3. Obratovost zasob
jisté patii mezi slabiny spole¢nosti GAMA GROUP a. s. Vzhledem k rozdélené vyrobé
mezi Ctyti divize, Ize predpokladat vyssi potiebu zasob. Od roku 2015 se stale prodluzuje
doba obratu zasob, proto by v dalSich letech mélo byt ve stiedu pozornosti efektivnéjsi
fizeni zasob.

Velky objem drzenych zasob ovliviuje ukazatele likvidity. V Grafu 11 je likvidita
zobrazena v kvadrantu B. Pouze u okamzité likvidity dosahuje spole¢nost GAMA
GROUP a. s. niz§ich hodnot nez odvétvi. Pravé likvidita patii v spider analyze
k ukazatelim, které je potfeba subjektivné posoudit. Nizké hodnoty okamzité likvidity
neznaci hrozbu platebni neschopnosti. Jelikoz spolecnost vyuziva cash pooling, v piipade
potfeby ma spolecnost pristup k penéznim prostiedkiim od jinych spoleCnosti také
zapojenych do cash poolingu. GAMA GROUP a. s. eviduje pohledavku vici cash

poolingovému uctu, proto se nelze domnivat, Ze by postradala penézni prostfedky. I kdyz
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vV zadném roce nedoséhla okamzité likvidita doporucenych hodnot, Ize ji v tomto piipade
oznacit za dostacujici. Pohotova a bézna likvidita dosahuje vyssich hodnot nez odvétvi.
Zna¢ny narust téchto likvidit v roce 2017 nastal kvuli snizeni kratkodobych zavazki.
Obézna aktiva naopak vzrostla, obzvlasté patrny je nartist zasob. Jist¢ by bylo vhodné,
aby spolecnost GAMA GROUP a. s. snizila objem obéznych aktiv a zaroven zvysila

jejich obratovost. Tim by se snizili ukazatele pohotové a bézné likvidity.

Jiz zminéné doby obratil zavisi také na velikosti trzeb. Z horizontalni analyzy vyplyva,
Ze nejvetsi nartist trzeb zaznamenala spolecnost V roce 2012. A hned rok poté v roce 2013
zaznamenala nejvétsi pokles. Z toho 1ze usoudit, ze §lo o pouhy ro¢ni vykyv. Nejvyssi
trzby zaznamenala spole¢nost v roce 2017. Vyvoj nakladu ovlivnil jak objem vyroby, tak
ceny vstupl. K nejvét§imu vzristu cen doslo u spotfebovavaného materidlu a cen prace.

Také proto byly naklady nejvyssi v letech 2017 a 2018.

Vyvoj trzeb a nakladd nebyl ve sledovanych letech totozny, proto kolisaly i zisky. Graf 3
ukazuje, ze dosahované zisky maji spiSe klesajici trend ve sledovaném obdobi. Stejny
trend vykazuji také dosazené zisky primérného podniku v odvétvi vyroby gumovych a

plastovych vyrobkl. To znaci zvySujici se konkurenci v odvétvi.

Zisky v riznych formach vstupuji do ukazatell rentability. V Grafu 11 jsou zobrazené
v kvadrantu A. Pouze u ukazatele ROS vykazuje GAMA GROUP a. s. vyssi hodnoty nez
odvétvi. Z ukazatel rentability vySel v porovnani s odvétvim nejhife ukazatel ROE.
Spolecnost vlastni jediny investor, ktery evidentné neinvestoval kapital do spolecnosti
kvtli jeho maximalnimu zhodnoceni, ale kviili vlivu v fizeni spole¢nosti a diverzifikaci
portfolia. Rozdilnost ukazatele ROA mezi spole¢nosti a odvétvim je v roce 2018 zcela
odlisna od let predchazejicich. Hodnoty ROA odvétvi ve vsech sledovanych letech
dosahovaly vyssich hodnot a od roku 2017 ROA odvétvi strmé klesa a pfiblizuje se
k hodnotam spolecnosti GAMA GROUP a. s.

Jak vyplynulo z Du Pontova rozkladu ukazatele ROE, nejvétsi vliv na jeho zmény ma
v ptipadé¢ GAMA GROUP a. s. ukazatel ROS. V Grafu 11 je ROS zobrazeny na ose A2
a je ziejmé, Ze spole¢nost dosahuje lepSich vysledkii nez odvétvi. A tak tomu bylo i
Vv ostatnich sledovanych letech s vyjimkou roku 2016, kdy odvétvi dosahovalo témér
stejnych vysledkt jako analyzovana spole¢nost. Rozhodné by mé¢la GAMA GROUP a. s.

usilovat o udrzeni si vySSich hodnot ukazatele ROS nez odvétvi, jelikoz to znaci o
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upevilyjici si pozici na trhu. Docilit ristu ukazatele ROS je mozné pouze zvySovanim

trzeb nebo snizovanim nakladu.

Na ose C2 v Grafu 11 je zobrazené kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji. Grafické
znazornéni tohoto ukazatele poskytuje také Obrazek 1. V odvétvi jsou stala aktiva plné
krytd dlouhodobymi zdroji, které navic kryji i vice nez polovinu obéznych aktiv.
V ptipadé¢ GAMA GROUP a. s. kryji dlouhodobé zdroje témét veskerd obézna aktiva.
Pro financovani obéznych aktiv je vhodné&j$i vyuzivat kratkodobé zdroje, které jsou
obecné levnéjsi. Na druhou stranu zplisob financovani stalych i obé&znych aktiv

dlouhodobymi zdroji je malo rizikové a povazuje se za konzervativni.

Hodnota aktiv ve sledovanych letech 2010-2018 mirn¢ klesa. Hodnota aktiv v brutto
hodnoté klesd pomaleji nez aktiva v netto hodnoté, kvili stoupajicim odpisim. Mezi
dlouhodobymi aktivy dominuji dlouhodoba hmotna aktiva. Vzhledem k zaméfeni
vyrobni ¢innosti prevladd mezi dlouhodobym hmotnym majetkem zastoupeni staveb a

hmotnych movitych véci a souborti movitych véci.

Klesajici aktiva a rostouci trzby maji za nasledek zrychleni obratu aktiv. Z analyzy
aktivity vyplyva, Ze obrat aktiv spolecnosti od roku 2011 stale roste, jesté ale nedoséhl
hodnot odvétvi, jak zobrazuje Graf 11 na ose D1. Pfi rozloZeni ukazatele na obrat stalych
aktiv a obéznych aktiv, bylo zjisténo, Ze neefektivnost je prevazné zptisobena obéznymi

aktivy. To potvrzuje ziskané poznatky o zasobach a pohledavkach v textu vyse.

Pfi analyze cash flow bylo zjisténo, ze GAMA GROUP a. s. evidovala ve vsech
sledovanych letech kladné penézni toky z provozni Cinnosti. To znamend, ze hlavni
ekonomické Cinnost vygeneruje dostatek penéznich prostredku, které pokryji vydaje a
jesté zbydou. Spolecnost GAMA GROUP a. s. také investuje do dlouhodobé majetku,

coz prispiva k inovaci a modernizaci.

Spolecnost od roku 2011 pravidelné vyplaci dividendy. A to i v pfipadé, kdy ubytkem
penéznich prostiedkil v disledku vyplacani dividend, vznikd zaporné Cisté cash flow.
Cisté cash flow nabyvalo zapornych hodnot v péti letech z deviti pozorovanych. Kdyby
spolecnost nevyplacela dividendy, evidovala by zdporné cisté cash flow pouze v roce
2010 a 2015. Mimo jiné, Vv téchto letech vykazala spolecnost nejvétsi odliv penéznich

tokt spojenych s investi¢ni ¢innosti.
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6.2 Navrhy na vylepSeni
Z vysledki finan¢ni analyzy vyplynulo, Ze nejvice problémové oblasti se tykaji
pohledavek, zasob a rentability vlastniho kapitalu. Tato podkapitola je vénovana navrhiim

na vylepSeni zjisténého stavu.

Velka ¢ast produkce zahrnuje zdravotnické pomicky, které nasledné spolecnost prodava
zdravotnickym zafizenim po celé Ceské republice a na Slovensko. Z délky doby obratu
pohledavek vyplyva, Ze zdravotnickd zafizeni vyzaduji dlouhé obchodni uvéry.
Spolecnost ve svych ucetnich zavérkach poznamenava, ze obzvlasté od slovenskych

odbératelti inkasuje platby pozdé. Proto by bylo vhodné zavést mechanismus, ktery by

vvvvvv

vvvvvv

obratu zavazk, by bylo vhodné, poskytnou slevu pii zaplaceni do 14 dnti. Velikost slevy

je obvykle vyjadiena v procentech a odviji se podle inkasované ¢astky.

Stale rostouci objem materidlu a hotovych vyrobkii na skladu a prodluzujici se délka
obratu zasob plisobi negativné na finan¢ni situaci podniku. Jelikoz je vyroba rozdélena
mezi Ctyti divize, je fizeni zasob slozité, proto by méla spole¢nost pfijmout zaméstnance,
ktery by tidil logistiku zdsobovani a prodeje. Tim by se snizila potieba drzeni velkého
objemu zédsob a zrychlily by se toky spojené s materidlem, zbozim a vyrobky. Takové
feSeni je mozné pouze v ptipadeé, kdy mzdové naklady za zaméestnance nepievysi usetfené

naklady za skladovani.

Vzhledem k zaméteni vyroby na plastové pomucky, bude jisté spolecnost Ccelit
stoupajicim narokim na ekologickou vyrobu. Budoucnost plasti je jisté v jejich
vicenasobném pouZzivani a snadné recyklaci. Ve zdravotnictvi se ale vyuZivaji pfevazné
jednorazové plastové pomicky, proto by se méla spolecnost GAMA GROUP a. s. zamérit
na vyvoj biologicky rozlozitelnych plastd nebo plastovych vyrobkt, které je mozné
ekologicky zlikvidovat. Vyvoj takovych plastl, ndkup vyrobnich zafizeni a zména
vyrobniho procesu jisté vyzaduje dostatek financnich prostfedkt. Ziskat by je mohla
spolecnost naptiklad bankovnim uvérem. Od banky by jisté ziskala vyhodné uvérové
podminky, protoZe bonitni a bankrotni modely poskytly pfiznivé vysledky. Cizim
kapitalem by spolecnost zvysila ukazatel ROE a navic by ziskala konkuren¢ni vyhodu

v blizké budoucnosti.
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7 Zavér

Cilem prace je provést finan¢ni analyzu vybraného podniku a vyhodnotit finan¢ni situaci
podniku v souvislosti s jeho zaméfenim. Za ucelem tohoto cile byl zpracovany literarni
ptehled, jehoZz poznatky byly nadale vyuzit¢é v metodice. Metodika piizptisobuje
pouzivané vzorce Ve finan¢ni analyze specifikiim analyzované spole¢nosti. Hlavni
upravy byly provedené ve vzorcich likvidity kviili zapojeni do cash poolingu, déale ve
vzorcich aktivity kviili rozdilnym kratkodobym pohleddvkam a kratkodobym zévazkiim
Z obchodnich vztaht a k ovladané a ovladajici osobé. Posledni vyznamna tiprava byla

aplikovana u indexu IN 05 kvuli nizkému zadluZeni spolecnosti.

Analyzovana spole¢nost GAMA GROUP a. s. byla porovnavana s odvétvim CZ-NACE
22 Vyroba pryzovych a platovych vyrobki, do né¢hoz spada hlavni ekonomicka ¢innost
podniku, tedy vyroba plastovych zdravotnickych pomtcek. Vysledky finan¢ni analyzy
dokazuji dobrou finan¢ni situaci podniku, ktera by pii vyraznych zménach na trhu neméla
byt ohrozena. Vyhodou zaméteni vyroby pro zdravotnickd zatizeni je, ze i v dobach

recese jsou potiebné zdravotnické pomicky.

Béhem analyzovanych let nevyuzivala spole¢nost bankovni uvéry ani leasing, z toho
plyne, Ze jediny vyuZzivany cizi kapital je charakteru zavazkd, které jsou ovSem na nizké

urovni. Samofinancovani spolec¢nosti se odrazi v jeho stabilité a nezavislosti.

Spole¢nost byla ve vSech sledovanych letech 2010-2018 ziskova. Vzhledem K rostoucim
vstupovym nakladlim a zvySujicimu se konkurenénimu prostredi maji zisky spole¢nosti
Klesajici trend. Analyza cash flow odhalila rozdilny vyvoj penéznich toki nez zisk.
Pozitivné plisobi na financni stabilitu kladné provozni cash flow, které vykazovala
spolecnost ve vSech sledovanych letech. Od roku 2011 vyplaci spolec¢nost pravidelné
dividendy, a to i v letech, kdy eviduje zaporné ¢isté cash flow. Do zapornych hodnot se

Cisté cash flow dostava pievazné z divodii investic do dlouhodobého majetku.

MozZné ohroZeni spolecnosti 1ze shleddvat v investicich do inovaci a vyvoje. I kdyz
spole€nost pravidelné inovuje a modernizuje vyrobu, jisté by méla zvysit plynouci
penézni prostfedky na tyto ucely. Budoucnost plastovych vyrobkil ve zdravotnictvi je
jisté neohrozend, ale bude kladen vétsi diiraz na jejich recyklaci, ekologickou likvidaci ¢i
znovupouziti. Proto by spolecnost GAMA GROUP a. s. méla zaméfit vyvoj timto

smérem, aby byla pfipravend na ménici se konkuren¢ni podminky.
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. Summary and key words

The bachelor thesis focuses on the financial analysis based on financial statements of
the company GAMA GROUP a. s. The aim is to perform a financial analysis of the
selected company and assess its financial situation considering its focus. Firstly, the
thesis explains the theoretical basis that relates to the issue of financial reporting,
techniques and methods of financial analysis. The analyzed company is presented as
well the sector of manufacture of rubber and plastic products CZ-NACE 22 where is
the company operating. In the practical part are used modified methods and
techniques described in the theoretical part and results of the analysis are compared
with the sectoral results. The analyzed period from 2010 to 2018 is long enough to
detect trends. Finally, corrective measures are suggested so the thesis should help in

improving the current situation.

Key words: financial analysis, techniques of financial analysis, financial statements
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Piiloha 1: Rozvaha — Aktiva (2009-2012) GAMA GROUP a. s.

oznd~ AKTIVA | - 2012 - 2011 - 2010 - 2009 -
Brutto Netto Brutto Netto Brutto Netto Brutto Netto
b 1 3 1 3 1 3 1 3

AKTIVA CELKEM 1 [1040390] 534 134|1 162855 669 937(1 120 117| 641325 933 390| 468 831

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0]

B. Dlouhodoby majetek 3 675710 170 127| 644 159| 151 765| 689 663| 211553| 691230 227 546

B. Il |D y neh y maj 4 4 895 0 4 895 0 4 895 410 6194 1230

B. 1. 1[Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 5 0 0] 0] 0]

2|Ocenitelna prava 6 4 895 0 4 895 0 4 895 410 6194 1230

B.1.2.1. Software 7 4 895 0 0] 4 895 410 6 194 1230

B.1.2.2.Ostatni ocenitelna prava 8 0| 4 895 0 0 0

3 [Goodwill 9 0 0 0 0

4 |Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10 0| 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a

5|nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 0 0 0 0 0

B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek | 12 0 0| 0| 0|

B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 13 0 0 0 0]

B. . |Dlouhodoby hmotny majetek 14 | 667245 166 867| 635704| 148505| 625012 151687| 622955| 164 535

B. Il. 1|Pozemky a stavby 15 | 246 192| 102230 239 974| 103435 238 794 109 620| 238 794 117 255

B.II.1.1. Pozemky 16 6 754 6 754 6 675 6 675 6 491 6 491 6 491 6 491

B.II.1.2. Stavby 17 | 239438| 95476 233299| 96760| 232303| 103129 232303| 110764

2 |[Hmotné movité véci a soubory movitych véci 18 318 925 17 227| 311584 14 798| 309 278 16 527| 310900 22669

3|Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 19 0| 0 0 0

4| Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 77778 23060 76377| 22503] 74497| 23097| 73010] 24 360

B.I1.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 21 0| 0 0 0

B.Il.4.2. Dospélé zvifata a jejich skupiny 22 0| 0 0 0

B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 23 77778 23060 76377| 22503] 74497| 23097| 73010| 24 360

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a

5 |nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 24 24 350| 24 350 7 769 7 769 2443 2 443 251 251

B.I1.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 25 920 920 303 303 0 203 203

B.11.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 26 23430 23430 7 466 7 466 2443 2 443 48 48

B. . [Dlouhodoby finanéni majetek 27 3570 3 260 3 560 3260] 59756 59456] 62081| 61781

B. Il 1|Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 28 3370 3 260 3260 3 260 3100 3 100, 3100 3 100,

2|Zapujcka a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 29 0| 0 0 2325 2 325

3|Podily - podstatny viiv 30 200 0 300 O 56656 56356 56656 56356

4 |Zapujcka a Gvéry - podstatny viiv 31 0| 0 0 0

5|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32 0| 0 0 0

6 |Zapujcky a uvéry - ostatni 33 0| 0 0 0

7 |Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 34 0 0 0 0 0 0 0 0

B.IIL7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 35 0 0 0] 0]

B.II.7.2. Poskytnuté z&lohy na dlouhodoby finanéni majetek 36 0| 0 0 0

C. Obézna aktiva 37 | 364238 363565 518464| 517 940| 430 157| 429 475| 241636| 240761

C. I |Zasoby 38 65056| 64951| 58936 58785 57556| 57290| 49735 49323

C. I 1|Material 39 31353] 31276] 30191| 30087| 28858| 28698| 27385 27173

2 |Nedokong&ena vyroba a polotovary 40 18 656 18 656 12 461 12 461 13 474 13 474 11 031 11 031

3 |Vyrobky a zbozi M 14697| 14669 13917 13870 15013| 14907 9978 9778

C.1.3.1. Viyrobky 42 13880 13852 13051 13004] 15010 14904 9 839 9 639

C.1.3.2. Zbozi 43 817 817| 866 866 3 3| 139 139

4|Mada a ostatni zvifata a jejich skupiny 44 0| 0 0 0

5 |Poskytnuté zalohy na zasoby 45 350 350 2367 2 367 211 21 1341 1341

C. Il [Pohledavky 46 | 280841| 280273| 447 012| 446639 311223| 310807 61367 60904

C. Il 1|Dlouhodobé pohledavky 47 0 0 0 0 6833 6 833 3033 3033

C.I1.1.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 48 0| 0 0 0

C.I1.1.2. Pohledévky - ovlddané nebo ovladajici osoba 49 0| 0 0 0

C.I1.1.3. Pohledévky - podstatny viiv 50 0 0| 0| 0|

C.II.1.4. OdloZena dariova pohledavka 51 0 0 0| 0|

C.I1.1.5. Pohledéavky - ostatni 52 0 0] 0 0] 6 833 6 833 3033 3033

C:II.1.5.1. Pohledavky za spole&niky 53 0| 0 0 0

C.II.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 54 0| 0 0 0

C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 55 0 0 0 0

C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 56 0 0 6 833 6 833 3033 3 033

2|Kratkodobé pohledavky 57 | 280841 280273| 447012| 446639 304390| 303974| 58334 57871

C.I1.2.1. Pohledévky z obchodnich vztaht 58 72235 71667| 50778 50405 54668 54252| 53436 520973

C.I1.2.2. Pohledévky - ovlédané nebo ovladajici osoba 59 173409| 173409 378796| 378796| 233 161| 233 161 0]

C.11.2.3. Pohledavky - podstatny viiv 60 0 0 0] 0]

C.11.2.4. Pohledavky - ostatni 61 35197 35197| 17438| 17438] 16561 16 561 4898 4898

C.Il.2.4.1. Pohledavky za spole&niky 62 0| 0 0 0

C.Il.2.4.2. Socialni zabezpedeni a zdravotni poji§téni 63 0| 0 0 0

C.1.2.4.3. Stat - dariové pohledavky 64 612 612] 13292| 13292 15159| 15159 13 13

C.1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 680 680 999 999 1005 1005 914 914]

C.1.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 66 1639 1639 340 340] 328 328 877 877|

C.1.2.4.6. Jiné pohledavky 67 32266 32266 2807 2 807 69 69 3 094 3 094

C. lll. |Kratkodoby finanéni majetek 68 1045 1045 1541 1541 1867 1 867 0 0|

C. lil. 1|Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 69 1045 1 045 1541 1 541 1867 1 867 0|

2 |Ostatni kratkodoby finan&ni majetek 70 0 0| 0| 0|

C. IV. |Penézni prostiedky 71 17296 17296 10975 10975| 59511 59511 130534 130534

C. IV. 1|Penézni prostiedky v pokladné 72 381 381 252 252 328 328 311 311

2|Pené&zni prostredky na ugtech 73 16915 16915 10723| 10723] 59183| 59183| 130223 130223

D. I. |Casové rozligeni 74 442 442 232 232] 297 297| 524 524

D. I 1|Naklady pFistich obdobi 75 342 342 111 111 157 157| 185 185

2 |Komplexni naklady pfistich obdobi 76 0 0 0] 0]

3 |PFijmy piistich obdobi 77 100 100 121 121 140 140 339 339




Piiloha 2: Rozvaha — Aktiva (2013-2016) GAMA GROUP a. s.

ozng~ AKTIVA | - 2016 - 2015 2014 . 2013 *
Brutto Netto Brutto Netto Brutto Netto Brutto Netto
b 1 3 1 3 1 3 1 3

AKTIVA CELKEM 1 951063 398 160(1 089 092| 558 796| 937 767[ 425 069|1 131567| 612615

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0]

B. Dlouhodoby majetek 3 711940 159516| 696 541| 166 630| 662 537| 150255 685 166| 166 638

B. I |[D y neh y majetek 4 5 261 0] 5 261 86 5 261 208] 5 261 330!

B. I. 1|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 5 0 0 0 0

2|Ocenitelna prava 6 5 261 0 5 261 86 5 261 208] 5 261 330]

B.1.2.1. Software 7 5 261 0] 5261 86 5261 208| 5 261 330,

B.1.2.2.Ostatni ocenitelna prava 8 0 0 0 0

3 [Goodwill 9 0 0 0 0

4 |Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a

5 [nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 0 0 (0] 0 0

B.1.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby nehmotny majetek | 12 0 0 0 0

B.1.5.2. Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 13 0 0 0] 0]

B. Il. [Dlouhodoby hmotny majetek 14 | 701463| 154300 686 064| 161328 654 016| 146 787| 676 645| 163 048

B. I. 1|Pozemky a stavby 15 | 253942| 85529 253867 92879 253328 99788| 262529| 110640

B.II.1.1. Pozemky 16 6 249 6 249 6 250 6 250 6 249 6 249 6 754 6 754

B.II.1.2. Stavby 17 | 247693| 79280 247617| 86629 247079 93539| 255775| 103 886

2|Hmotné movité véci a soubory movitych véci 18 | 363009 44037 351835 46068 325030( 27300] 333897| 27168

3|Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 19 0 0 0 0

4| Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 79559 19781| 78746] 20765 75601 19642| 77545] 22566

B.I1.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 21 0 0 0 0

B.I1.4.2. Dospéla zvitata a jejich skupiny 22 0 0 0 0

B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 23 79 559 19 781 0 0 0

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a

5 |nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 24 4 953 4 953 1616 1616 57 57 2674 2 674

B.I1.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 25 4 380 4 380 1616 1616 57 57 2674 2674

B.I1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 26 573 573 0 0 0

B. . [Dlouhodoby finanéni majetek 27 5216 5216 5216 5216 3260 3 260 3260 3 260

B. Ill. 1[Podily - oviadana nebo oviadajici osoba 28 5216 5216 5216 5216 3260 3 260 3260 3 260

2 |Zapujeka a Gvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 29 0 0 0 0

3|Podily - podstatny viiv 30 0 0 0 0

4|Zapuijcka a Gvéry - podstatny viiv 31 0 0 0 0

5|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32 0 0 0 0

6|Zapuijcky a uvéry - ostatni 33 0 0 0 0

7 |Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 34 0 0 0 0 0 0 0 0]

B.II.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 35 0 0 0 0

B.IIL.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan&ni majetek 36 ) 0 0 0

C. Obé&zna aktiva 37 | 238596 238 117| 391823| 391438| 274756| 274 340| 446 070| 445 646

C. I |Zasoby 38 67002 66987 59221| 59144| 55928| 55899 67519] 67485

C. I 1|Material 39 41359] 41344 36682 36611 34700 34685 36721| 36702

2 |Nedokonéena vyroba a polotovary 40 13 911 13911 11 108 11 108 11 595 11 595 14 092 14 092

3|Vyrobky a zbozi M 10392| 10392 10406/ 10400 9 186 9172| 16626 16611

C.1.3.1. Viyrobky 42 10023| 10 023| 9 497 9497 8 247 8239 15100{ 15091

C.1.3.2. Zbozi 43 369 369, 909 903| 939 933] 1526 1520

4 |Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny 44 0 0 0 0

5|Poskytnuté zalohy na zasoby 45 1340 1340 1025 1025 447 447 80 80

C. I [Pohledavky 46 163 934| 163 470| 306 124| 305816| 158 338| 157 951| 369 633| 369 243

C. IIl. 1|Dlouhodobé pohledavky 47 0 0 0 0 0 0 0 )

C.I1.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 48 0 0 0 0

C.I1.1.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 49 0 0 0 0

C.I1.1.3. Pohledavky - podstatny viiv 50 0 0 0 0

C.II.1.4. Odlozené dariové pohleddvka 51 0 0 0 0

C.II.1.5. Pohledévky - ostatni 52 0 0 0 0 0 0 0 0

C:II.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 53 0 0 0 0

C.I.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 54 0 0 0 0

C.I.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 55 0 0 0 0

C.I.1.5.4. Jiné pohledavky 56 0 0 0 0

2|Kratkodobé pohledavky 57 163 934| 163470| 306 124| 305816| 158 338| 157 951| 369633| 369 243

C.II.2.1. Pohledéavky z obchodnich vztaht 58 59809 59345| 54380 54072 56564| 56177| 54566) 54176

C.I1.2.2. Pohledavky - ovladana nebo oviadajici osoba 59 100 315| 100 315| 250653 250 653| 100 133] 100 133| 310 127| 310127

C.11.2.3. Pohledévky - podstatny viiv 60 0 0 0 0

C.I1.2.4. Pohledévky - ostatni 61 3810 3810 1091 1091 1641 1641 4 940 4940

C.Il.2.4.1. Pohledavky za spole&niky 62 0 0 0 0

C.I.2.4.2. Socidlni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 63 ) 0 0 0

C.1.2.4.3. Stat - dariové pohledavky 64 1952 1952 0] 187 187 3 685 3 685]

C.I.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 818 818 956 956/ 1204 1204 925 925]

C.1.2.4.5. Dohadné gty aktivni 66 127 127] 131 131 237 237, 241 241

C.1.2.4.6. Jiné pohledavky 67 913 913] 4 4 13 13 89 89

C. Il |Kratkodoby finanéni maj 68 1236 1236 719 719 888 888 759 759

C. lll. 1|Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 69 0 719 719 888 888 759 759

2|Ostatni kratkodoby finanéni majetek 70 1236 1236 0 0 0

C. IV. |Pené&zni prostiedky 14l 6424 6424| 25759 25759| 59602| 59602 8 159 8159

C. IV. 1|Penézni prostiedky v pokladné 72 328 328 387 387 278 278 324 324/

2|Pené&zni prostiedky na dgtech 73 6 096 6096| 25372 25372| 59324| 59324 7 835 7835

D. I. |Casové rozli§eni 74 527 527, 728 728 474 474 331 331

D. I 1|Naklady pfistich obdobi 75 384 384 337 337, 247 247 238 238

2 |[Komplexni naklady pFistich obdobi 76 0 0 0 0

3 |Piijmy piistich obdobi 77 143 143 391 391 227 227, 93 93]




Piiloha 3: Rozvaha — Aktiva (2017-2018) GAMA GROUP a. s.

ozna ~ AKTIVA - | fa~ 201 8 - 201 7 -
Brutto Netto Brutto Netto
b 1 3 1 3

AKTIVA CELKEM 1 999 864 397 989| 983 907| 407 756

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0

B. Dlouhodoby majetek 3 779685 178 159| 770937 195272

B.IL |[D y neh y maj 4 5901 335 5772 619

B. I 1|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 5 0 0

2|Ocenitelna prava 6 5901 335 5772 619

B.1.2.1. Software 7 5771 205 5772 619

B.1.2.2.Ostatni ocenitelna prava 8 130 130 0

3 |Goodwill 9 0 0

4 |Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a

5|nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 0

B.1.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby nehmotny majetek | 12 0 0

B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 13 0 0

B. . |Dlouhodoby hmotny majetek 14 | 770454| 174494 761835 191323

B. Il 1|Pozemky a stavby 15 | 286 772] 102242 286625/ 110481

B.II.1.1. Pozemky 16 6 249 6249 6 250 6 250

B.II.1.2. Stavby 17 | 280523] 95993 280375 104 231

2 |[Hmotné movité véci a soubory movitych véci 18 388 378| 43167| 379568| 47570

3|Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 19 0 0

4 |Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 90227 24 008| 87821 25 451

B.I1.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 21 0 0

B.Il.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 22 0 0

B.I.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 23 90 227 24 008 87 821 25451

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a

5 |[nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 24 5077 5077 7 821 7 821

B.11.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 25 4681 4 681 7 080 7 080

B.I.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 26 396 396/ 741 741

B. . |[Dlouh: y finanéni majetek 27 3330 3330 3330 3330

B. Ill. 1|Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 28 3330 3330 3330 3330

2 |Zapujeka a Gvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 29 0 0

3|Podily - podstatny viiv 30 0 0

4 |Zapujcka a Gvéry - podstatny viiv 31 0 0

5|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32 0 0

6 |Zapujeky a uvéry - ostatni 33 0 0

7 |Ostatni dlouhodoby finan&ni majetek 34 0 0 0 0

B.II.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 35 0 0

B.II.7.2. Poskytnuté z&lohy na dlouhodoby finanéni majetek 36 0

C. Obézné aktiva 37 | 219176 218827| 211949| 211463

C. I |Zasoby 38 82380 82331| 75703| 75661

C. I 1|Material 39 54 432| 54386 48941| 48899

2 |Nedokonéena vyroba a polotovary 40 13 088 13 088 12 342 12 342

3|Vyrobky a zbozi M 14860 14857 11977 11977

C.1.3.1. Viyrobky 42 14252| 14249 11482] 11482

C.1.3.2. Zbozi 43 608 608| 495 495

4 |Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny 44 0 0

5 |Poskytnuté zélohy na zasoby 45 0 2443 2 443

C. I [Pohledavky 46 116 932| 116 632| 126 487| 126 043

C. Il 1|Dlouhodobé pohledavky 47 0 0 0 0

C.I1.1.1. Pohledévky z obchodnich vztaht 48 0 0

C.I1.1.2. Pohledavky - ovlddana nebo ovladajici osoba 49 0 0

C.11.1.3. Pohledavky - podstatny viiv 50 0 0

C.I1.1.4. OdloZenéa dariové pohledavka 51 0 0

C.I1.1.5. Pohledéavky - ostatni 52 0 0 0 0]

C:II.1.5.1. Pohledavky za spolegniky 53 0 0]

C.I.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 54 0 0

C.II1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 55 0 0

C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 56 0 0

2|Kratkodobé pohledavky 57 116 932| 116 632| 126 487| 126 043

C.I1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 58 62 190 61890| 66475 66031

C.I1.2.2. Pohledévky - ovlddané nebo ovladajici osoba 59 53434 53434| 52524 52 524

C.I1.2.3. Pohledévky - podstatny viiv 60 0 0

C.I1.2.4. Pohledavky - ostatni 61 1308 1308 7 488 7488

C.Il.2.4.1. Pohledavky za spole&niky 62 0 0

C.Il.2.4.2. Socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 63 0 0

C.1.2.4.3. Stat - dafové pohledavky 64 90 90 1454 1 454

C.I.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 693 693 853 853

C.Il.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 66 97 97 200 200]

C.1.2.4.6. Jiné pohledavky 67 428 428 4981 4981

C. ll.__|Kratkodoby finanéni maj 68 1455 1455 1351 1351

C. lll. 1[Podiy - ovladana nebo ovladajici osoba 69 0 0]

2 |Ostatni kratkodoby finanéni majetek 70 1455 1455 1351 1351

C. V. |Penézni prostfedky 71 18409| 18 409 8 408 8408

C. IV. 1|Penézni prostfedky v pokladné 72 197 197 279 279

2 |Penézni prostiedky na uétech 73 18 212 18 212 8129 8129

D. I. |Casové rozligeni 74 1003 1003 1021 1021

D. I 1[N&klady pfistich obdobi 75 815 815 866 866

2 |Komplexni naklady pFistich obdobi 76 0 0

3|PFimy pristich obdobi 77 188 188 155 155




Piiloha 4: Rozvaha — Pasiva (2009-2013) GAMA GROUP a. s.

ozras PASIVA ua| 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009
a “ c
PASIVA CELKEM 1 612615| 534 134| 669937| 641325 468 831
A Vlastni kapital 2 327 340] 343102| 367039| 478007 411422
A. . |Zakladni kapital (F. 81 aZ 83) 3 150 000 150000 150 000f 150 000] 150 000
1 |Zakladni kapital 4 150 000f 150 000| 150 000{ 150 000] 150 000
2 |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 5
3 |Zmény zakladniho kapitalu 6
Al |Azio 7 -5 398 1304 2 538 6 833 3033
A Il 1]AZio 8
2 |Kapitalové fondy 9 -5 398 1304 2 538 6 833 3033
A.ll.2.1.Ostatni kapitalové fondy 10
A.ll.2.2. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 11 -5 398 1304 2538 6 833 3033
A.1.2.3. Oceriovaci rozdily z precenéni pfi preménach obchodnich korporaci [ 12
A.ll.2.4. Rozdily z premén obchodnich korporaci 13
A.1.2.5.Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci 14
A ll. |Fondy ze zisku 15 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000
A. lll. 1|Ostatni rezervni fondy 16 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000
2 |Statutarni a ostatni fondy 17
A V. |Vysledek hospodareni minulych let 18 110 837 104 501 124 817| 228439 166 050
A. V. 1|Nerozdgleny zisk minulych let 19 110 837 104 501 124 817| 228 439 166 050
2 |Neuhrazena ztrata minulych let 20
3 |Jiny vysledek hospodafeni minulych let 21
A V. |Vysledek hospodafeni bézného ticetniho obdobi 22 41 901 57 297 59 684 62 735 62 339
A Vl. |Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 23
B. + C.[Cizi zdroje 24 284 567| 189084 301761 162 406 56 606
B. . [Rezervy 25 0 3993 12 649 14 368 0
B. I. 1|Rezerva na diichody a podobné zavazky 26
2 |Rezerva na dan z prijma 27 3993 12 649 14 368
3 [Rezervy podle zviastnich pravnich predpist 28
4 |Ostatni rezervy 29
C. Zavazky 30 284 567| 185091 289 112] 148 038 56 606
C. |. |Dlouhodobé zavazky 31 1980 3160 3 355 33 527 33 543
C. I. 1|Vydané diuhopisy 32 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 33
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 34
2 [Zavazky k Gvérovym institucim 35
3 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 36
4 |Zavazky z obchodnich vztaht 37
5 | Dlouhodobé sménky k tihradé 38
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 39
7 |Zavazky - podstatny viiv 40
8 |OdloZeny dariovy zavazek 41 1980 3160 3355 3527 3543
9 |Zavazky - ostatni 42 0 0 0 30 000 30 000
C.1.9.1. Zavazky ke spole&nikim 43 30 000 30 000
C.1.9.2. Dohadné gty pasivni 44
C.1.9.3. Jiné zavazky 45
C. Il |Kratkodobé zavazky 46 282 587| 181931 285757| 114 511 23 063
C. IIl. 1|Vydané dluhopisy 47 0 0 0 0 0
C.II.1.1. Vyménitelné dluhopisy 48
C.11.1.2. Ostatni dluhopisy 49
2 |Zavazky k avérovym institucim 50
3 |Kréatkodobé pfijaté zalohy 51 204 210 259 263 561
4 [Zavazky z obchodnich vztaht 52 12 577 36 777 10 359 9961 8931
5 |Kratkodobé sménky k Uhradé 53
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 54 239 118| 121015/ 251787 90 506
7 |Zavazky - podstatny viiv 55
8 |Zavazky ostatni 56 30 688 23 929 23 352 13 781 13 571
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikum 57
C.11.8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 58
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancim 59 4 800 4 894 4762 5218 4872
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojiSténi 60 2 598 2 637 2 594 2 817 2 443
C.11.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 61 643 208 331 324 603
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 62 245 634 295 312 346
C.11.8.7. Jiné zavazky 63 22 402 15 556 15 370 5110 5307
D. . |Casové rozliseni 64 708 1948 1137 912 803
D. I. 1|Vydaje piidtich obdobi 65 702 1862 971 907 798
2 |Vynosy pFistich obdobi 66 6 86 166 5 5




Piiloha 5: Rozvaha — Pasiva (2014 - 2018) GAMA GROUP a. s.

ozras PASIVA ua| 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014
a “ c
PASIVA CELKEM 1 397 989| 407 756| 398 160| 558 796| 425 069
A Vlastni kapital 2 360 921 373 508| 368 085 374 147| 341787
A. . |Zakladni kapital (F. 81 aZ 83) 3 150 000 150 000| 150 000f 150 000| 150 000
1 |Zakladni kapital 4 150 000f 150 000| 150 000{ 150000| 150 000
2 |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 5
3 |Zmény zakladniho kapitalu 6
Al |Azio 7 283 3975 737 -5 -5 154
A Il 1]AZio 8
2 |Kapitalové fondy 9 283 3975 737 -5 -5 154
A.ll.2.1.Ostatni kapitalové fondy 10
A.ll.2.2. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 11 283 3975 737 -5 -5 154
A.ll.2.3. Ocetiovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach obchodnich korporaci [ 12
A.ll.2.4. Rozdily z premén obchodnich korporaci 13
A.1.2.5.Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci 14
A.lll. |Fondy ze zisku 15 0 0 0 0 0
A. lll. 1|Ostatni rezervni fondy 16
2 |Statutarni a ostatni fondy 17
A.IV. |Vysledek hospodafeni minulych let 18 169 533| 177 347| 174 153 171 941 147 082
A. IV. 1|Nerozdéleny zisk minulych let 19 169 533 177 347] 174 153 171 941 147 082
2 |Neuhrazena ztrata minulych let 20
3 |Jiny vysledek hospodafeni minulych let 21
A V. |Vysledek hospodafeni bézného ticetniho obdobi 22 41 105 42 186 43 195 52 211 49 859
A Vl. |Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 23
B. + C.|Cizi zdroje 24 36 641 33 685 29513| 183998 82 241
B. . [Rezervy 25 224 0 0 763 0
B. I. 1|Rezerva na diichody a podobné zavazky 26
2 |Rezerva na dan z prijma 27 224 763
3 [Rezervy podle zviastnich pravnich predpist 28
4 |Ostatni rezervy 29
C. Zavazky 30 36 417 33 685 29 513| 183235 82 241
C. |. |Dlouhodobé zavazky 31 4 956 6 020 4 868 4 371 2103
C. I. 1|Vydané diuhopisy 32 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 33
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 34
2 [Zavazky k Gvérovym institucim 35
3 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 36
4 |Zavazky z obchodnich vztaht 37
5 | Dlouhodobé sménky k tihradé 38
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 39
7 |Zavazky - podstatny viiv 40
8 |Odlozeny dafiovy zavazek 41 4 956 6 020 4 868 4 371 2103
9 |Zavazky - ostatni 42 0 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole€nikiim 43
C.1.9.2. Dohadné gty pasivni 44
C.1.9.3. Jiné zavazky 45
C. Il |Kratkodobé zavazky 46 31461 27 665 24 645| 178 864 80 138
C. IIl. 1|Vydané dluhopisy 47 0 0 0 0 0
C.II.1.1. Vyménitelné dluhopisy 48
C.11.1.2. Ostatni dluhopisy 49
2 |Zavazky k avérovym institucim 50
3 |Kréatkodobé pfijaté zalohy 51 147 292 171 255 196
4 |Zavazky z obchodnich vztaht 52 17 783 13 621 10 765 12 641 8794
5 |Kratkodobé sménky k Uhradé 53
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 54 140 103 39 341
7 |Zavazky - podstatny viiv 55
8 |Zavazky ostatni 56 13 531 13 752 13 709 25 865 31 807
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikum 57
C.11.8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 58
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancim 59 5890 5 360 5531 5329 5013
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojiSténi 60 3239 3134 3064 2948 2732
C.11.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 61 518 668 447 439 1217
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 62 330 430 352 249 234
C.11.8.7. Jiné zavazky 63 3 554 3890 4315 16 900 22 611
D. . |Casové rozliseni 64 427 563 562 651 1041
D. I. 1|Vydaje piidtich obdobi 65 427 563 562 642 1035
2 |Vynosy pFistich obdobi 66 9 6




Piiloha 6: Vykaz zisku a ztrat (2009-2013) GAMA GROUP a. s.

Oznacen| VYKAZ ZISKU A ZTRAT Cislo 2013 2012 2011 2010 2009
fadku
a b c
. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 01 324 824 351 554 315 993 330 149 332 336
. [Trzby za prodej zboZi 02 920 1125 1472 2 069 2614
A Vykonova spotieba 03 151 523 163 032 135 908 140 344 132 997
A 1 [Naklady vynalozené na prodané zboZi 04 860 1027 972 1 656 2 359
A 2 |Spotfeba materidlu a energie 05 127 473 137 003 109 986 114 973 99 646
A.  3|Sluzby 06 23 190 25002 24 950 23715 30 992
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 07 3193 -7 312 2 817 -7 781 4 261
C. Aktivace 08 -284 -347 -346 -990 -253
D. Osobni naklady 09 104 597 109 262 99 008 103 338 100 137
D.  1.|Mzdové naklady 10 76 535 79 974 72 578 75832 75013
D.  2.|Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 28 062 29 288 26 430 27 506 25124
D. 2. 1. Naklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 25 537 26 891 24 126 25 004 22 567
D. 2.2. Ostatni naklady 13 2525 2397 2 304 2 502 2 557
E Upravy hodnot v provozni oblasti 14 19 019 17 044 16 457 17 816 21121
E.  1.[Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 19 019 17 044 16 457 17 816 21121
E. 1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 16
E. 1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - doasné 17
E.  2.|Upravy hodnot zasob 18
E.  3.|Upravy hodnot pohledavek 19
Ill.  |Ostatni provozni vynosy 20 20 154 14 254 9 378 9 848 7 370
Ill. 1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 801 153 755 735 38
Ill. 2.|Trzby z prodeje materialu 22 1276 1722 666 911 747
Ill. 3.|Jiné provozni vynosy 23 18 077 12 379 7 957 8 202 6 585
F. Ostatni provozni naklady 24 22 196 16 233 11 080 10 140 8 320
F. 1.|Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 596 807
F.  2.|Zastatkova cena prodaného materialu 26 1047 1462 458 726 653
F.  3.|Dané a poplatky 27 679 681 522 445 317
F.  4.|Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 -255 149 -157 -194 -244
F.  5.[Jiné provozni néklady 29 20 129 13 941 9 450 9163 7 594
*  |Provozni vysledek hospodafeni 30 45 654 69 021 61919 79 199 75 737
IV. |Vynosy z dlouhodobého fi iho majetku - podily 31 0 362 6 895 387 0
V. 1.|Wnosy z podilt - ovladana nebo oviadajici osoba 32 362 6 895 387
IV. 2.|Ostatni vynosy z podili 33
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34 332 1672 341
V. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetk 35 0 0 0 0 0
V. 1.|Vynosy z osttniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
V. 2.|Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
H. Naklady souvisejici s im dlouhodobym finanénil j 38
VI. |Vynosové troky a podobné vynosy 39 570 1761 2 165 1939 2 892
V1. 1.|Vynosové uroky a podobné vynosy - oviddana nebo oviadajici osoba 40
VI. 2.|Ostatni vynosové Groky a podobné vynosy 41
. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 -200 10 100
J. Nakladové troky a podobné naklady 43 7 364 88 220 1382
J. 1.|Nakladové troky a podobné naklady - ovliadana nebo ovladajici osoba 44
J. 2.|Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 45
VIl. |Ostatni finanéni vynosy 46 6 506 3011 8 494 7 302 5 700
K. Ostatni finanéni naklady 47 1750 3120 5 546 11 205 5324
b Finanéni vysledek hospodareni 48 5519 1 308 10 248 -2138 1786
I Vysledek hospodafeni pied zd 49 51207 70 269 72 167 77 060 77 518
L. Dai z pfijmi za béznou ginnost 50 9 306 12 972 12 483 14 325 15179
L. 1|Dar z pfijmu splatna 51 9220 13 167 12 656 14 341 15715
L 2 |Dai z pfijmu odlozena 52 86 -195 -173 -16 -536
b Vysledek hospodareni po zdanéni 53 41 901 57 297 59 684 62 735 62 339
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole&nikim 54
ok Vysledek hospodareni za uéetni obdobi 55 41 901 57 297 59 684 62 735 62 339
E Cisty obrat za uéetni obdobi = I. + II. + lll. + IV. + V. + V1. + VII. 56 352 974 372 067 344 397 351 694 350 912
mimofadky vysledek hospodareni 34 -60 -1 -5




Piiloha 7: Vykaz zisku a ztrat (2014-2018) GAMA GROUP a. s.

Oznacen VYKAZ ZISKU A ZTRAT Cislo 2018 2017 2016 2015 2014
fadku
a b c
. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 01 362 261 364 197 330 800 334 795 313 829
. [Trzby za prodej zboZi 02 2 391 2 479 2 097 2 166 4 067
A Vykonova spotieba 03 158 041 158 931 137 424 141708 126 824
A 1 [Naklady vynalozené na prodané zboZi 04 1891 1981 1686 2 020 3990
A 2 |Spotfeba materidlu a energie 05 123 378 127 098 110 048] 115 339 102 596
A.  3[Sluzby 06 32772 29 852 25 690 24 349 20 238
B. Zména stavu zasob vlastni &innosti 07 -3673 14 -3415 -842 8778
C. Aktivace 08 -2 028 -2 358 -674 -2 810 -832
D. Osobni naklady 09 133 193 125 273 117 692 110 754 101 853
D.  1.|Mzdové naklady 10 97 095 91 365 86 041 81150 74 413
D.  2.|Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 36 098 33 908 31651 29 604 27 440
D. 2. 1. Naklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 32 463 30 631 28 886 27 174 25 030
D. 2.2. Ostatni naklady 13 3635 3277 2765 2430 2410
E Upravy hodnot v provozni oblasti 14 29 248 27 469 24 934 18 247 18 288
E.  1.[Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 29 386 27 462 24 840 18 247 18 288
E. 1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 16 29 386 27 462 24 840
E. 1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - doasné 17
E.  2.|Upravy hodnot zasob 18 6 27 -62
E.  3.|Upravy hodnot pohledavek 19 -144 -20 156,
Ill.  |Ostatni provozni vynosy 20 9 634 10 306 9151 10 284 16 906
Ill. 1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 35 136 41 478
Ill. 2.|Trzby z prodeje materialu 22 2 471 1875 971 1243 5 357
Ill. 3.|Jiné provozni vynosy 23 7128 8 295 8 139 9 041 11 071
F. Ostatni provozni naklady 24 15 021 15 303 14 896 14 151 19 027
F. 1.|Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 23
F.  2.|Zastatkova cena prodaného materialu 26 2259 1342 640 871 5 000
F.  3.|Dané a poplatky 27 777 768 778 672 658
F.  4.|Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi 28 -31 -9
F.  5.[Jiné provozni néklady 29 11 962 13193 13 478 12 639 13 378
*  |Provozni vysledek hospodafeni 30 44 484 52 350 51191 66 037 60 864
IV. |Vynosy z dlouhodobého fi iho majetku - podily 31 2 000 3 000 [0) 0 0
V. 1.|Wnosy z podilt - ovladana nebo oviadajici osoba 32 2 000 3 000
IV. 2.|Ostatni vynosy z podili 33
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34
V. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetk 35 0 0 0 0 0
V. 1.|Vynosy z osttniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
V. 2.|Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
H. Naklady souvisejici s im dlouhodobym finanénil j 38
VI. |Vynosové troky a podobné vynosy 39 0 0 2 936 2499 1173
V1. 1.|Vynosové uroky a podobné vynosy - oviddana nebo oviadajici osoba 40 2 893
V1. 2.|Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41 43
I. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
J. Nakladové troky a podobné naklady 43 0 0 333 343 28
J. 1.[Nakladové uroky a podobné naklady - ovliadana nebo ovladajici osoba 44 333
J. 2.|Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 45
VIl. |Ostatni finanéni vynosy 46 4149 3681 1258 1495 1848
K. Ostatni finanéni naklady 47 566 7776 2 335 5 364 2917
* Finanéni vysledek hospodareni 48 5583 -1095 1526 -1713 76
2 Vysledek hospodafeni pied zd 49 50 067 51 255 52 717 64 324 60 940
L. Daii z pFijmi za béZnou &innost 50 8 962 9 069 9 522 12 113 11 081
L. 1|Dar z pfijmu splatna 51 9 160 8 676 9199 11 053 10 980
L.  2|Da z pfijmu odlozena 52 -198 393 323 1060 101
b Vysledek hospodareni po zdanéni 53 41 105 42 186 43 195 52 211 49 859
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole&nikim 54
ok Vysledek hospodareni za uéetni obdobi 55 41 105 42 186 43 195 52 211 49 859
E Cisty obrat za uéetni obdobi = I. + II. + lll. + IV. + V. + V1. + VII. 56 380 435 383 663 346 242 351 239 337 823

mimoradky vysledek hospodareni




Piiloha 8: Pfehled o penéZnich tocich (2010-2014) GAMA GROUP a. s.

oxnacen CASH FLOW 2014] 2013| 2012 2011] 2010

P. Stav penéznich prostfedki a pené&Znich ekvivalentt na zacatku ucetniho obdobi 8159 17348 10975 59511 130534
Penézni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni ¢innost)

Z Ucetni zisk nebo ztrata z bézné &innosti pred zdanénim 60940 51207 70269 72167 77061

A 1 Upravy o nepenézni operace 16656 17996 13931 9275 15168

A. 1 1 |Odpisy stalych aktiva umofovani opravné polozky k nabytému majetku 18288 19019 17044 16457 17816

A 1 2 |Zména stavu opravnych polozek, rezerv -9 -455 159 -157 -194

A 1 3 |Zskz prodeje stalych aktiv -478 -205 -1875 52 -735

A. 1 4 |Vynosy z dividend a podili na zisku -5000

A. 1 5 |Vyuactované nakladové uroky s vyjimkou kapitalizovanych a vyuctované vynosové troky -1145 -563 -1397 -2077 -1719

A. 1 6 |PFipadné Upravy o ostatni nepenézni operace 200

A * Cisty penézni tok z prov.é&innosti pred zdanénim, zménami prac. kapitalu a mim.polozkami 77596 69203 84200 81442 92229

A 2 Zmény stavu nepenéznich sloZek pracovniho kapitalu 6577 3268 44237 26950 -5840

A 2 1 |Zména stavu pohledavek z provozni &innosti, prechodnych uctd aktiv -2340 -88538 152875 -143466 2474

A. 2 2 |Zména stavu kratkodobych zavazkii z provozni ¢innosti, pfechodnych G&tt pasiv -2545 92747 -103015 171470 1374

A 2 3 |Zména stavu zasob 11591 -1227 -6119 -1380 -7821

A. 2 4 |Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku nespadajiciho do penéznich prostt. a ekvivalentd -129 286 496 326 -1867

A r* Cisty penézni tok z provozni &innosti pred zdanénim a mimoradnymi polozkami 84173 72 471 128 437 108 392 86 389

A 3 \Viyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych -28 -7 -364 -88 -220

A 4 Pfijaté droky 1173 570 1761 2165 1939

A 5 Zaplacena dari z pFjmu za b&Znou &innost a domérky dané za minula obdobi -7 482 -16 898 -9 972 -11 077 -15 387

A 6 Pfijmy a vydaje spojené s mimoradnym hospodafskym vysledkem véetné dané z pfijmu -1

A7 Prijaté dividendy a podily na zisku 5 000

A =+ |Cisty penézni tok z pi i il i 77 836 56 136] 119862 104392 72720
Penézni toky z investiéni ¢innosti

B. 1 \Vydaje spojené s nabytim stélych aktiv -7 595 -16 126 -35 416 -13 833 -4 148

B. 2 PFijmy z prodeje stalych aktiv 478 801 1875 755 735

B. 3 Pujcky a Gvéry spfiznénym osobam 209 994 150| -230 836

B. »* |Cisty penézni tok jici se k investiéni éinnosti 202 877 -15 325 -33 541 -12928| -234 249
Penézni toky z finanéni ¢innosti

C. 1 Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazka -199 270 -30 000 90 506

C. 2 Dopady zmén viastniho kapitalu na penézni prostfedky a ekvivalenty -30 000 -50 000 -80 000 -110 000 0

C. 2 1 |2vySenipenéznich prostfedkl z divodu zvySeni zakladniho kapitalu, emisniho azia atd.

C. 2 2 |Vyplacenipodilli na viastnim jméni spole¢nikiim

C. 2 3 |Daldivklady penéZnich prostredkil spolecnikii a akcionart

C. 2 4 |Uhrada ztraty spole&niky

C. 2 5 |Pfimé platby na vrub fondl

C. 2 6 |Vyplacené dividendy nebo podily na zisku v&etné zaplacené dané -30 000 -50 000 -80 000 -110 000

C. »*  |Cisty penézni tok v jici se k finanéni &i i -229 270 -50 000 -80 000| -140 000 90 506

F. Cisté zvySeni resp. snizeni penéznich prostredku 51 443 -9189 6 321 -48 536 -71 023

R. Stav penéznich prostredk a pen. ekvivalentt na konci Giéetniho obdobi 59 602 8 159 17 296 10975 59 511




Piiloha 9: Pfehled o penéznich tocich (2015-2018) GAMA GROUP a. s

oznacent CASHFLOW 2018| 2017| 2016] 2015

P. Stav penéznich prostiedku a penéZnich ekvivalentd na zagatku cetniho obdobi 8408 6424 25759 59602
Penézni toky z hlavni vydéleéné €innosti (provozni ¢innost)

Z Ugetni zisk nebo ztrata z bézné ginnosti pred zdanénim 50067 51255 52717 64324

A1 Upravy o nepenézni operace 27236 24333 22290 16060

A. 1 1 |Odpisy stalych aktiva umofovani opravné polozky k nabytému majetku 29386 27462 24840 18247

A. 1 2 |Zména stavu opravnych polozek, rezerv -138 7 94 -31

A. 1 3 |Zskz prodeje stalych aktiv -12 -136 -41

A. 1 4 |Vynosy z dividend a podilli na zisku -2000 -3000

A. 1 5 |Vyuctované nakladové droky s vyjimkou kapitalizovanych a vyétované vynosoveé droky -2603 -2156

A. 1 6 |Pfipadné upravy o ostatni nepenézni operace

A * Cisty penézni tok z prov.&innosti pred zdanénim, zménami prac. kapitalu a mim.polozkami 77303 75588 75007 80384

A 2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 1353 -13019 -15408 2259

A. 2 1 |Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, prechodnych Gcta aktiv 4473 -7224 -5201 2293

A. 2 2 |Zména stavu kratkodobych zavazk( z provozni ¢innosti, prechodnych uét pasiv 3661 3021 -1909 3090

A. 2 3 |Zména stavu zasob -6677 -8701 -7781 -3293

A. 2 4 |Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku nespadajicino do penéznich prost. a ekvivalent( -104 -115 -517 169

A Cisty penézni tok z provozni éinnosti pred zdanénim a mimoradnymi polozkami 78 656 62 569 59 599 82 643

A 3 Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych -333 -343

A 4 Prijaté uroky 2 936 2 499

A 5 Zaplacena dari z piijmi za béznou ¢innost a domérky dané za minula obdobi -7 484 -8 293 -11 797 -10 102

A 6 Prijmy a vydaje spojené s mimoradnym hospodafskym vysledkem véetné dané z pfijmu

AT Prijaté dividendy a podily na zisku 2 000 3 000

A Cisty penézni tok z provozni éinnosti 73172 57 276 50 405 74 697
Penézni toky z investicni Cinnosti

B. 1 \/ydaje spojené s nabytim stalych aktiv -12 296 -63 219 -17 726 -34 623

B. 2 Pfijmy z prodeje stalych aktiv 35 136 41

B. 3 PUjcky a Gvéry spriznénym osobam -910 47 791 150 338| -150 520

B Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni &innosti -13 171 -15 292 132 653| -185 143
Penézni toky z finanéni €innosti

c.1 Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazku -152 393 101 603

C. 2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penéZni prostiedky a ekvivalenty -50 000 -40 000 -50 000 -25 000

C. 2 1 |2vySenipenéznich prostfedkd z divodu zvySeni zakladniho kapitalu, emisniho aZia atd.

C. 2 2 |Vyplaceni podilli na vlastnim jméni spole¢nikim

C. 2 3 |Dalsivklady penéznich prostfedki spolecnikl a akcionart

C. 2 4 (Uhrada ztraty spole¢niky

C. 2 5 |Pfimé platby na vrub fondt

C. 2 6 |Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené dané -50 000 -40 000 -50 000 -25 000

S, o5 Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni &innosti -50 000 -40 000| -202 393 76 603

F. Cisté zvySeni resp. snizeni penéznich prostredki 10 001 1984 -19 335 -33 843

R. Stav penéznich prostiedkl a pen. ekvivalent na konci tuéetniho obdobi 18 409 8 408 6 424 25 759




Ptiloha 10: Vertikalni analyza odvétvi — pasiva a aktiva (v procentech)

roky 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010
PR 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
Viasini kapital 61,91 | 62,41 | 66,62 | 66,73 | 68,20 | 65,16 | 66,07 | 61,07 | 60,61
Cizi zdroje 37,61 | 37,09 | 32,83 | 32,49 | 30,52 | 33,82 | 33,12 | 38,18 | 38,54
Casové rozliseni 048 | 050 | 055| 078| 1,28| 1,02| 08L| 075| 085
AKTIVA 100 | 100 | 100 | 100| 100 | 100| 100 | 100 | 100
Dlouhodoby majetek 4536 | 39,50 | 37,8 | 39,97 | 39,34 | 39,94 | 41,34 | 41,80 | 44,02
Ob&Zna akiiva 53,99 | 59,80 | 61,36 | 59,22 | 59,69 | 59,03 | 57,57 | 57,24 | 54,81
Casove rozlisen 065| 070 | 082| 081| 097| 103| 1,00 096 | 1,17

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tabulek MPO




