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Analyza ekonomické situace podniku

Abstrakt

Diplomova préce se zabyva analyzou ekonomické situace podniku. Cilem diplomové
prace je na zéklad¢ finan¢ni analyzy zhodnotit ekonomickou situaci zvoleného podniku

a navrhnout vhodna doporuceni pro zlepSeni finan¢niho zdravi.

Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou cast. Teoretickd Cast popisuje
relevantni teoretickd vychodiska vychézejici z odborné literatury. Prakticka ¢ast se zabyva
aplikaci klasickych a modernich metod hodnoceni vykonnosti podniku v ¢asové
retrospektivé 6 let. Hlavni ekonomickou ¢innosti analyzovaného podniku jsou ucetnické a
auditorské Cinnosti a danové poradenstvi. V této diplomové praci byl zvoleny podnik
anonymizovan. Aplikované metody jsou slovné vyhodnoceny a podlozeny grafickym
vyjadfenim. Po nalezeni vyslednych hodnot a vyvozeni zavérti jednotlivych modeli je
nasledné analyzovany podnik srovndn s odvétvim dle hlavni ekonomické cinnosti
CZ-NACE, profesnich védeckych a technickych ¢innosti. Zavére¢na ¢ast diplomové prace
shrnuje vysledky provedenych metod a na jejich zédklad€ poskytuje doporuceni pro zlepSeni

ekonomické situace podniku.

Kli¢ova slova: finan¢ni zdravi, ucetni vykazy, podnik, rentabilita, likvidita, ekonomicka

situace



Analysis of the economic situation of the company

Abstract

The thesis deals with the analysis of the economic situation of the company. The aim
of the diploma thesis is to evaluate the economic situation of the selected company based on

financial analysis and propose appropriate recommendations for improving financial health.

The thesis is divided into theoretical and practical parts. The theoretical part describes
the relevant theoretical background based on the literature. The practical part deals with the
application of classical and modern methods of evaluating the performance of the company
in a time retrospective of 6 years. The main economic activities of the analyzed company
are accounting and auditing activities and tax consulting. In this thesis the selected company
has been anonymized. The applied methods are verbally evaluated and supported by
graphical representation. After finding the resulting values and drawing the conclusions of
each model, the analyzed company is then compared with the industry according to the main
economic activity CZ-NACE, professional scientific and technical activities. The final part
of the thesis summarizes the results of the performed methods and on their basis provides

recommendations for improving the economic situation of the company.

Keywords: financial health, financial statements, company, profitability, liquidity,

economic situation
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Uvod

V dne$nim dynamickém trznim prostiedi je pro podnik zdsadni neustalé zvySovani jeho trzni
hodnoty. Aby si podnik dokézal poradit s novou konkurenci a vyuzit novych pfilezitosti na
trhu, je nezbytné provadét pravidelny rozbor financni situace v minulosti a soucasnosti,
vcetné mozného nahledu do budoucna. Analyza ekonomické situace odhaluje silné a slabé
stranky podniku a hodnoti jeho finan¢ni zdravi v ramci jednotlivych skupin ukazatelt.
Podnik musi nejen uspokojovat potfeby zainteresovanych osob, jako jsou vlastnici, véfitelé
a zamgstnanci, ale sou¢asné musi byt schopen investovat do svého riistu a rozvoje ¢innosti.
Finan¢ni prosperita je nutna pro udrzeni konkurenceschopnosti a ziskovosti podniku v rdmci

daného trhu.

Diplomové prace se zabyva analyzou ekonomické situace zvoleného podniku v Casové
retrospektivé 6 let. K zdkladnimu zhodnoceni finan¢ni situace jsou vyuzivany klasické
metody hodnoceni vykonnosti podniku, které se zamétuji predevSim na jeho vynosnost,
zadluZenost, likviditu a aktivitu. Podklady k této analyze jsou ucetni vykazy podniku a data
z vnitropodnikového Ucetnictvi. Postupem casu vznikaly nové moderni metody, které ve
svém hodnoceni vyuzivaji ekonomicky pohled na zisk a zahrnuji ndklady na cizi i vlastni
kapital. V této diplomové praci bude hodnocena ekonomicka ptfidana hodnota

analyzovaného podniku v letech 2016-2021.

Zhodnoceni vykonnosti pfinasi podniku piehled o jeho finan¢ni stabilité a poskytuje podklad
nejen pro fizeni v podniku, ale i dal$i zainteresované uZzivatele. Doplitujicim rozborem
k vyvozeni zavért je provedeni odveétvové komparace podniku, kterd urci jeho postaveni na
trhu v rdmci jednotlivych stranek financni stability. Analyzovany podnik je v této diplomové
praci srovnan v odvétvi na zaklade hlavni ekonomické ¢innosti, a to profesnich, védeckych

a technickych ¢innosti, v letech 2016 az 2020.

Na zéklad¢ analyzy ekonomické situace je nezbytné vyvozeni souhrnnych zavért pro podnik
a poskytnuti vhodnych doporuceni analytikem. Podnik si musi byt nejen védom svych
rizikovych stranek, ale soucasné je zadouci nalézt redlna feseni, kterd povedou ke zlepSeni
jeho finan¢niho zdravi. V této ¢asti je nutné posouzeni moznych vyhlidek spole¢nosti na trhu

a nalezeni vhodnych opatifeni k jejimu docileni.
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Cil prace a metodika

1.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je na zaklad¢é financ¢ni analyzy zhodnotit ekonomickou situaci

zvoleného podniku a navrhnout vhodna doporuceni pro zlepSeni finan¢niho zdravi.

Hlavni cil diplomové prace je dekomponovan na nasledujici dil¢i cile:

o Vymezeni teoretickych vychodisek zodborné literatury zabyvajici se analyzou
ekonomické situace.

o Zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku na zakladé aplikace zvolenych metod
z literarni reserse.

o Zhodnoceni vyslednych hodnot analyzovaného podniku v porovnéni s odvétvim dle
hlavni ekonomické ¢innosti CZ-NACE.

o Vyvozeni zavéru a doporuceni na zakladé vysledki z provedenych rozbord.

1.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena na teoretickou a praktickou cast. Teoreticka Cast popisuje
relevantni teoreticka vychodiska vychazejici z odborné ceské a zahrani¢ni literatury. V prvni
Casti literarni reSerSe jsou vymezeny uzivatelé, zdroje a rdmec finan¢ni analyzy. Nasledna
kapitola je zamétfena na klasické, moderni a komplexni metody hodnoceni vykonnosti

podniku.

V praktické casti diplomové prace je zvoleny subjekt z divodu poskytnuti internich dat
anonymizovan. Zpocatku vlastni prace je charakterizovan analyzovany podnik a graficky
interpretovana struktura podniku k 31.12.2021. Data k aplikaci metod z teoretické ¢asti jsou
Cerpana z Ucetnich vykazl spolecnosti (rozvahy, vykazu zisku a ztraty a ptilohy) v letech

2016 az 2021 a z vnitropodnikového ucetnictvi.

Prvné je proveden rozbor klasickych metod hodnoceni vykonnosti podniku v casové
retrospektivé 6 let. Pouzit¢ metody vypoctu vychdzi zteoretické reSerSe této prace.
Konkrétné je analyza zaméfena na rozbor absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelt.
V ramci absolutnich ukazateld je provedena horizontdlni a vertikdlni analyza rozvahy a

vykazu zisku a ztraty. Rozdilové ukazatele jsou zaméfeny na ukazatele fondii financni
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prostiedki, respektive na Cisty pracovni kapital. Rozbor pomérovych ukazatell je rozdélen
a nasledné¢ analyzovan dle jednotlivych stranek finan¢ni stability, a to na rentabilitu,
likviditu, zadluZenost a aktivitu analyzovaného podniku. Nasledné je provedena analyza
soustav ukazateli na zdklad¢ aplikace bankrotnich modeli, konkrétné¢ Taflerova

a Altmanova modelu.

Naésledna ¢ast vlastni prace je zaméfena na moderni metody hodnoceni vykonnosti podniku.
V této kapitole je proveden vypocet ekonomické ptidané hodnoty dle metodiky MPO
popsané v teoretické Casti diplomové prace. K nalezeni vyslednych hodnot jsou provedeny
nutné kroky k dosazeni ekonomického pohledu na zisk. Prvotné€ jsou vstupni data podniku
upravena na Cista operacni aktiva (NOA) a operacni zisk po zdanéni (NOPAT). Nasledné
jsou za pomoci stavebnicového modelu Ministerstva primyslu a obchodu vypocteny
naklady na vlastni kapitdl spolu s vazenymi primérnymi naklady kapitdlu (WACC).
Jednotlivé prirazky k ur€eni nakladii na vlastni kapital jsou zjistény na zakladé metodiky
MPO; Finan¢ni analyzy podnikové sféry. Bezrizikova sazba je stanovena vynosem 10letych

statnich dluhopisti dostupnych z databaze ¢asovych fad ARAD.

Po nalezeni vyslednych hodnot a rozboru jednotlivych ukazatelt je analyzovany podnik
srovnan s odvétvim dle hlavni ekonomické c¢innosti CZ-NACE, tj. profesni, védecké a
technické ¢innosti. Vstupni data jsou erpana z dostupnych dat Ceského statistického tadu
a nasledné¢ jsou upravena na primérné hodnoty jednotlivych polozek dle poctu aktivnich
podnikli v odvétvi za dané obdobi. Rozbor je z diivodu dostupnosti dat proveden v ¢asové
retrospektiveé 5 let, tj. od roku 2016 do 2020. Analyza je zamé&fena na srovnani jednotlivych
stranek finan¢niho zdravi podniku, konkrétné na vynosnost, likviditu, zadluzenost a aktivitu.
Zavérem je provedena komparace mzdovych nakladi podniku s odvétvim v letech 2016 az
2021. Vstupni data jsou ziskdna na zakladé statistiky CSU a povinnosti analyzovaného
podniku vyplilovat Vykaz o Uplnych nékladech prace. V ramci podniku byla primérna
mésicni mzda zjiSténa vydélenim sumy mezd bez ostatnich osobnich nakladii a primérného
evidencniho poc¢tu zaméstnancii za dané obdobi. Nalezend data jsou upravena na Uroven

jednoho mésice a ptevedena na celé K¢.

V posledni ¢asti diplomové jsou findln¢ zhodnoceny vysledky provedenych metod a na

jejich zaklade¢ poskytnuta doporuceni pro zlepSeni ekonomické situace podniku.

12



Nize jsou uvedeny pouzité vzorce v analyze ekonomické situace podniku. Podrobnéjsi popis
jednotlivych ukazateld je obsazen v kapitole 3.5 Klasické metody hodnoceni vykonnost a

3.6 Moderni metody hodnoceni vykonnosti.
Absolutni ukazatele

Horizontalni analyza
Absolutni ukazatel zmény = Ukazatel;,, — Ukazatel;

(KUBICKOVA et. al., 2015)
Vertikalni analyza

i

x 100
2B

Pi:

(VACHAL et. al., 2013)
Rozdilové ukazatele
Cisty pracovni kapital = Obeina aktiva — Kratkodobé zavazky
(KUBICKOVA et. al., 2015)

Cisty penéiné pohledavkoy fond
= (Obeina aktiva — Zasoby) — Kratkodobé zavazky

(KUBICKOVA et. al., 2015)
Cisté pohotové prostiedky = Penéini prostiedky — Kratkodobé zavazky
(KUBICKOVA et. al., 2015)

Pomérové ukazatele

Ukazatele rentability

EAT
Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

(DLUHOSOVA, 2021)

EBIT
Rentabilita aktiv (ROA) = Aktiva collkemn

(KUBICKOVA et. al., 2015)
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EBIT

ROCE =
Vlastni kapitdl + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Dlouhodobé bankovni vypomoci

(STROUHAL, 2016)

Rentabilita trzeb (ROS) = EBT
entaotiiita trze = Triby
(KUBICKOVA et. al., 2015)
Rentabilita nakladt = EAT
entabiita naktadth = olkove naklady

(DLUHOSOVA, 2021)

Ukazatele likvidity

Obézna aktiva

Bé&sna likvidita =
2N VIR A = Y atkodobé zavazky

(KUBICKOVA et. al., 2015)

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita =
Onotova VIt = = s tkodobé zavazky

(DLUHOSOVA, 2021)

g ter Penéini prostredky
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky
(RUCKOVA, 2021)

Ukazatele zadluZenosti

Cizi kapital

Ukazatel vétitelského rizika =
azatel veritelskeno rizika =~ o e tiva

(KUBICKOVA et. al., 2015)

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluzenost = Celkova aktiva

(DLUHOSOVA, 2021)

Kratkodoby cizi kapital

Bé7na zadluzenost = - -
Celkova aktiva

(DLUHOSOVA, 2021)
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Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -~ -
f f Celkova aktiva

(HRDY et. al., 2016)

Cizi kapital

Ukazatel 8 izth lastniho kapitalu =
azatel pomeru ciziho a viastniho kapitalu = - kapital

(KUBICKOVA et. al., 2015)

Zisk pted zdanénim Celkova aktiva

Ziskovy Gtinek finanini vika =
skovy ucinek financni paka Zisk pred danémi a uroky * Viastni kapital

(KUBICKOVA et. al., 2015)

Urokové kryti = Zisk
TOROVEITYHE = Nakladové aroky
(RUCKOVA, 2021)
. ., .. , Nakladovéuroky
Urokové zatizeni = -
Zisk
(DLUHOSOVA, 2021)
Ukazatele aktivity
Aktiva
Doba obratu aktiv = -
Triby
(KUBICKOVA et. al., 2015)
Rychlost obratu aktiv = -2
chlost obratu aktiv =
y Aktiva

(KUBICKOVA et. al., 2015)

Triby

Obrat dlouhodobého majetku = Dlowhodoby majetek

(KISLINGEROVA, 2010)

Doba obratu zasob =

(KNAPKOVA et. al., 2017)
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Triby

Rychlost obratu zasob = Zasoby

(VOCHOZKA, 2020)

) Pohledavky z obchodniho styku
Doba obratu pohledavek = Triby x 360

(KUBICKOVA et. al., 2015)

Triby
Pohledavky z obchodniho styku

Rychlost obratu pohledavek =

(KUBICKOVA et. al., 2015)

. Kratkodobé zavazky z obchodniho styku
Doba obratu zavazki = Triby x 360

(KUBICKOVA et. al., 2015)

Triby

Rychlost obratu zavazit = Kratkodobé zavazky z obchodniho styku

(KUBICKOVA et. al., 2015)

Bankrotni modely

Altmanovo Z-skore
Z=0717xX1+0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5
(RUCKOVA, 2021)
Tafleritv model
Zr=053xX1+0,13xX2+0,18x X3+ 0,16 x X4
(DLUHOSOVA, 2021)

Ekonomicka pridana hodnota

EVA = NOPAT —WACC x C

(KNAPKOVA et. al., 2017)
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D E
WACC = rdex(l—t)+ X

(KUBICKOVA et. al., 2015)
Te = rf + Ta + rfinstab + rfinstru

(Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2019)
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Teoreticka vychodiska

1.3 Finan¢ni analyza

K tomu, aby byl podnik schopen se s neustalymi zménami na trhu vyrovnat je nutny rozbor
financ¢ni situace jak v minulosti, soucasnosti tak jeji predikce do budoucna. Ke komplexnimu
zhodnoceni situace slouzi finan¢ni analyza a jeji ukazatele. Podle Rickové (2021, s. 9)
wfinancni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazZena
predevsim v ucetnich vykazech.* Je ziejmé, ze k zajisténi kvalitnich vychodisek finan¢ni
analyzy je nutnd relevantnost Ucetnictvi podniku, které zajistuje podklady potfebné pro
rozhodovani o jeho chodu. Z pohledu Kaloudy (2015, s. 51) ,.financni analyza predstavuje
nastroj, ktery nam dovoli z béznée dostupnych informaci ziskat informaci dalsi, jinak

3

nedostupnou. *

Dle Dluhosové (2021, s. 81) je ,hlavnim ukolem financni analyzy komplexne posoudit
uroven soucasné financni situace podniku, posoudit vyhlidky na financni situaci podniku
v budoucnosti a pripravit opatreni ke zlepseni ekonomickeé situace podniku, zajisteni dalsi

prosperity podniku, k priprave a zkvalitnéni rozhodovacich procesii.*

S finan¢ni analyzou Ize pracovat ve dvou rovinach. Pokud vyuzivame a ndsledn¢ hodnotime
data z pfedchozich let jedna se analyzu ex post, tedy do minulosti. V pfipad¢ finan¢niho
planovani se rozumi analyza ex ante, kterd se zamétuje jak na dlouhodobé planovani, tak na

b&Zny provoz spoleénosti (RUCKOVA, 2021, s. 9-21).

DalSim ¢lenénim finan¢ni analyzy je dle povahy vyuzitych dat, a to interni a externi. Interni
informace vychdzi z vnitra spole¢nosti a je zfejmé, Ze interni analytik ma tak Sanci provést
finan¢ni analyzu s vysokou vypovidajici schopnosti. Hlavnim zdrojem téchto dat je ucetni
zavérka, kterd je vetfejné¢ dostupna na portalu justice.cz. V piipad¢ kotovanych spolecnosti
Ize vyuzit stranky Ceské narodni banky & piimo webovou stranku analyzované spoleénosti.
Ugetni zavérka zahrnuje rozvahu, vykaz zisku a ztraty a piilohu, ve které nalezneme také
cash flow a vykaz o zménéch vlastniho kapitalu. Mezi dalsi zdroje se fadi veSkeré udaje
z vnitropodnikového ucetnictvi, ke kterym ma interni analytik pfistup. Lze tak vyuzit
napiiklad podnikové reporty a statistiky, zpravy vrcholového managementu, podklady

z odd¢leni odbytu, prace ¢i marketingu.
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Data ziskané z okoli spolecnosti oznacujeme jako externi a jsou jimi vetejn¢ dostupné
finan¢ni informace. Muze se jednat o rizné mezindrodni analyzy, statistiky z odvétvi ¢i
burzovni zpravodajstvi. Pii vyuZziti externi dat je dulezit¢ dbat na jejich divéryhodnost

(RUCKOVA, 2021, s. 9-21).

1.4 Uzivatelé financni analyzy

V ramci vnitropodnikové potieby je financni analyza dillezitad pfedev$im pro manaZery
jakozto zdroj k dlouhodobému fizeni a planovani v podniku. Na zakladé zhodnoceni finan¢ni
situace je management podniku schopen rozhodovat o volbé kapitdlové a majetkoveé

struktury, fizeni finanéni zdrojt, planovani investic apod (KNAPKOVA et. al., 2017, s. 17).

Zavery financni analyzy mohou byt vyuzity nejen podnikem jako samotnym, ale i jinak
zainteresovanymi subjekty. Mezi n¢ lze zatadit naptiklad vlastniky, zaméstnance, investory,
stat, dodavatele, odbératele a jiné. Vlastnik spolecnosti a potencidlni investor se v rdmci
finan¢ni analyzy soustfedi pfedev§im na ukazatele rentability, které hodnoti vynosnost
vlozeného majetku. Véritelé se naopak soustfedi na to, zda je podnik schopen dostat svym
zavazkiim a zaroveil jaké hodnoty dosahuje v oblasti zadluzenosti. Z pohledu statu je

podstatna ziskovost podniku a odvod dani (WAGNER, 2009, s. 54)

1.5 Ramec finan¢ni analyzy

Jak je jiz vySe zminéno finan¢ni analyza muze byt zpracovana na rliznych tGrovnich, podle
vypovidaci schopnosti pro koncového uzivatele. Nasledujicich 6 fazi piedstavuje obecny
ramec finan¢ni analyzy, kterého by se mél drzet kazdy analytik bez ohledu na jeho vztah ke

spolecnosti (ROBINSON et. al., 2009, s. 18).
o Formulace ucelu a kontextu finan¢ni analyzy

Prvnim podstatnym krokem je ujasnéni mezi spolec¢nosti a analytikem, pro jaké tcely
je finan¢ni analyza zpracovéna. Timto krokem si analytik mulZe uSetfit praci
a zahrnout pouze ty pfistupy, ktera vedou k zadoucim vystupiim. Kontext analyzy
mize byt pfedem definovan spolecnosti ¢i je v kompetenci analytika rozhodnout

o souvislostech finan¢ni analyzy.
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Sbér dat

Nasleduje ziskani dat odpovidajicich jiz stanovenému ucelu. Zde je nezbytna jasna
pfedstava analytika o podnikani spolecnosti a jejich ¢innostech. Interni analytik,
ktery ma informace zevnitt podniku mé podstatné lepsi predstavu nez analytik, ktery
to vyCte pouze z ucetni zaveérky. Dalsi potiebnd data jsou informace z prostredi
spoleCnosti. Lze postupovat pfistupem shora-dolli, kdy se nejdiive zaméfime na

makroekonomické prostiedi a naslednou analyzu odvétvi.
Zpracovani dat

Po ziskani potfebnych informaci je na fad¢ jejich zpracovani pomoci odpovidajicich
metod. V této fazi dochdzi krozboru finan¢nich vykazi spolecnosti a jejich
vyhodnoceni. Nésleduje potfebna analytickd uprava téchto vykazli pro snazsi
zpracovani finan¢ni analyzy, napf. procentni vyjadieni hodnot ¢i relativni zmény

v letech. Pro piehlednost jsou zpracovana data utvaiena v tabulkach a grafech.

Interpretace dat

vystupy jsou zde pouze podkladem k jejich slovni interpretaci, o kterou se opiraji

nasledné zavéry a doporuceni pro podnik.
Zavér a doporuceni

Poslednim krokem pro analytika je zpracovani reportu se sdélenim doporuceni pro
zlepSeni finan¢ni situace v podniku. Format sdéleni se bude lisit dle ucelu ¢i potieb

spole¢nosti.
Nésledna opatieni

Zpracovanim finan¢ni analyzy ale proces neni kone¢ny a je jiz na spolecnosti, jestli
doporuceni analytika ptijmou ¢i ne. Pokud ano, je nutna nasledna kontrola, zda doslo
ke zlepSeni situace nebo je =zapotiebi provést piesnéjsi analyzu problému

(ROBINSON et. al., 2009, s. 18-22).
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1.6 Zdroje hodnoceni vykonnosti podniku

Hlavni zdroj dat pro finan¢ni analyzu vychazi pfedevSim z vnitropodnikového ucetnictvi,
které eviduje veSkeré ekonomické Ccinnosti v podniku. Z vyslednych udajli podnik
vypracovava Ucetni vykazy za uplynuly hospodarsky rok. Soubor ucetnich vykazl
pfedstavuje  udetni  zavérka  (dale UZ), ktera je upravena  zakonem
€. 563/1991 Sb. o ucetnictvi. Zakon o ucetnictvi upravuje povinnost pro auditované
spolecnosti sestaveni Ucetni zavérky v plném rozsahu. V jiném piipad¢ je ucetni zavérka
sestavovana ve zkriceném rozsahu. UZ obsahuje rozvahu, vykaz zisku a ztrat, vykaz
o penéznich tocich a vykaz o zménach vlastniho kapitalu. Pro prvni dva vykazy (rozvaha
a VZZ) plati vykazovaci povinnost vSech ucetnich jednotek. Auditované spolecnosti jsou
dale povinny sestavit vykaz o pencznich tocich, jako soucast pfilohy ucetni zavérky

(KUBICKOVA et. al., 2015, s. 27).

Rozvaha

Rozvaha poskytuje pfehled o finan¢ni pozici podniku. Co podnik vlastni za majetek
ptredstavuji aktiva a z jakych zdrojli je majetek financovan je vyobrazeno v pasivech. Aktiva
jsou strukturovéna dle jejich likvidnosti a jsou uvadény taktéz jejich hodnoty v brutto a netto
hodnotéch, spolu s korekci aktiv. Pasiva jsou fazena dle ptivodu ziskani zdroju, od vlastnich
po cizi zdroje. Dal§imi polozky je Casové rozliSeni aktiv a pasiv, které zajist'uji jejich
Casovou a vécnou souvislost s danym obdobim. Plati, Ze aktiva a pasiva se k urcitému datu
rovnaji. Rozvaha je sestavovana v plné ¢i zkracené podobé a jeji agregovana podoba je

z diivodu jednotnosti zavazna (CIZINSKA, 2018, s. 49).

Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka je tokovym vykazem o vysledku hospodareni
podniku, tj. rozdilem mezi vynosy a néklady za ucetni obdobi. Polozky jsou ve VZZ tazeny
do provozni, finan¢ni a mimoiadné oblasti nakladi a vynost, z ¢ehoz vychazi jednotlivé
vysledky hospodateni. Soucet téchto VH usti do vysledku hospodateni za tcetni obdobi,
ktery podléha ndslednému zdanéni o dail z piijmu. Vykaz zisku a ztraty je rovnéZz sestavovan

v plné a zkracené podobg, dle splnéni danych kritérii (SCHOLLEOVA, 2017, s. 21-2).

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi je oznaCovan jako Cisty zisk — EAT (Earnings after

Taxes). Dalsim c¢lenénim zisku vyuzivanym ve finanéni analyze je =zisk pted
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zdanénim — EBT (Earnings before Taxes), ¢i nadfazeny zisk pted Groky a zdanénim — EBIT
(Earnings before Interest and Taxes). Ke srovnatelnosti podnikii bez jakéhokoliv zatiZeni je
vyuzivén zisk pted odectenim zdanéni, Grokl a odpisti — EBITDA (Earnings before Interest,

Taxes, Depreciation and Amortization Charges) (VOCHOZKA, 2020, s. 38).

Vykaz o penéznich tocich

Vysledovka zobrazuje naklady a vynosy podniku bez ohledu na to, zda doslo k redlnému
inkasu penéZznich prostfedkii. Tento nesoulad odstraniuje vykaz o penéznich tocich neboli
cash flow, ktery zndzornuje pfirtstky ¢i ubytky penéznich prostiedki. Kone¢né cash flow,
kladné ¢i zaporné, predstavuje rozdil mezi pfijmy a vydaji G€etni jednotky. Presahuji-li
vydaje pfijmy jedna se o zdporné cash flow, je-li tomu naopak podnik dosahuje kladného
CF. Vykaz o penéznich tocich je strukturovan do tii oblasti, a to provozni, investi¢ni a oblast

financovani (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 30).

Dle Sekerky (1997, s. 49) ,.jsou data o penéznich tocich statisticka, a tedy poskytuji udaje
o minulosti. Pri analytickych uvahach je nutné vytvaret odhady do budoucnosti, které jsou

‘

ovSem zatizeny subjektivnim pohledem analytika. "

Penézni prostfedky spojené se zékladni vydélecnou c¢innosti podniku piedstavuje oblast
nebot’ nasvédcuje o financni sile podniku. Oblast investicni ¢innosti zahrnuje penézni
prostfedky spojené s pofizenim a prodejem dlouhodobého majetku. Kladné cashflow tak
nasvédcuje k pozbyvani majetku, zaporné naopak s nabytim aktiv. Posledni finan¢ni oblast
zahrnuje penézni toky, které maji za nasledek zmény ve velikosti ¢i struktufe vlastniho

kapitalu, poptipadé dlouhodobych i kratkodobych zavazki z tivéru (LANDA, 2007, s. 37).

Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Jednotlivé zmény ve struktute ¢i vysi vlastniho financovani vykazuje podnik ve vykazu
o zménach vlastniho kapitalu. Zobrazuje pocatecni a kone¢ny stav ucetniho obdobi, kdy se
jedné o rozdéleni vysledku hospodareni do nerozdéleného zisku, fondd, vyplata dividend ¢i
vklady spole¢nikd. Jako jediny vykaz neni ptfehled o zménach vlastniho kapitalu

standardizovan (KNAPKOVA et. al., 2017, s. 62).
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Priloha tcetni zavérky

Pro pochopeni souvislosti v podniku je pro finan¢niho analytika pfiloha velmi cennym
podkladem k informacim. Obsahuje zédkladni udaje o podniku a jeho ¢innosti, Gcetni zasady
a pouzité metody k ocenovani a odepisovani majetku, tvorba cennych polozek, ptehodnoceni
cizich mén ¢i stanoveni redlnych hodnot. Dale podnik v ptfiloze informuje o stavu
pohledavek a zavazkl, zaméstnancich, zdvazcich a pohleddvkach za spole¢niky a jinych

podstatnych polozkiach (KNAPKOVA et. al., 2017, s. 62-3).

1.7 Klasické metody hodnoceni vykonnosti podniku

Existuje velké mnozstvi metod finan¢ni analyzy, které jsou vyuZzivany k posouzeni finan¢ni
situace v podniku. Analytik tak musi zvolit pouze takové metody, kterymi dosahne
pozadovaného cile v hodnoceni vykonnosti podniku. Zarovenl se od analytika ocekava
vysoky stupen spolehlivosti vystupt, diky kvalitnimu vyuziti dat z podniku a jeho okoli

(RUCKOVA, 2021, s. 45).

Financni analyza je zaloZena na riznych matematicko-statistickych postupech vyuzivanych
ke zpracovani a naslednému zhodnoceni pouzitych dat. Na zaklad€é naro¢nosti pouzitych
postuptl se klasické metody hodnoceni vykonnosti podniku déli na metody elementarni
a metody vysS§i. K analyze metodou vyssi jsou potfebné vysoké matematicko-statistické
i ekonomické znalosti a pro jejich zpracovani jsou predevSim vyuzivany rizné softwary.

Nejedna se tak o bézné vyuzivané metody v praxi (RUCKOVA, 2021, s. 46).
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Graf 1 - Metody financni analyzy

Metody financni analyzy)|

Elementérni metody Vyssi metody
— Analyza absolutnich ukazatel( Matetematicko-statistické metody
— Analyza fondl finanénich prostredkd Nestatistické metody

— Analyza pomérovych ukazatell

— Analyzy soustav ukazatell

— Metody mezipodnikového srovnani

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kubickova, 2015, s. 66
1.7.1 Absolutni ukazatele

Data pro zpracovani absolutnich ukazateld jsou dostupnd piimo z tcetnich vykazl a neni
potfebna jejich dalsi Gprava. Pro prvni odhad finan¢ni situace v podniku jsou tato data
dostacujicimi, nebot’ poskytuji zdkladni orientaci o vysi a struktufe jednotlivych polozek bez
jakychkoliv dalSich operacich. Zptesiujici metody maji ulohu v posouzeni intenzity a smeru

meziro&nich zmén ¢&i struktury jednotlivych polozek (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 69).

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je urCena k posouzeni hodnot jednotlivych polozek v case, tedy
vyobrazeni meziro¢nich zmén za pomoci indexti ¢i diferenci. K posouzeni lze vyuzit
fetézové indexy, které srovnavaji rok s rokem piedchéazejicim. Nebo v piipad¢ bazickych
indext je zvolena zékladna, vétSinou prvni rok casové fady, se kterou jsou srovnavany zbyla

ucetni obdobi (STROUHAL, 2016, s. 103).

Dle Kubickové (2015) ,horizontalni analyza poskytuje informace o vyvoji majetkové
a financni situace podniku a dilc¢ich slozek, které ji tvori, kvantifikuje zmeny v techto

polozkach a celkové situaci. “ Hodnoty jsou porovnavany v ramci jednoho fadku vykazu za
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vice obdobi. Ke zjisténi absolutni zmény jednoho ukazatele je vyuzivan rozdil mezi

pfedchazejicim a soucasnym ucetnim obdobim, kde i pfedstavuje potadové ¢islo obdobi:
Absolutni ukazatel zmény = Ukazatel;,; — Ukazatel;

K zajisténi vyssi vypovéditelnosti a moznosti srovnani mezi jinymi ukazateli vyuzijeme
procentni vyjadieni za pomoci indexu zmény (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 84):
Ukazatel;,, — Ukazatel;

Index zmény (v %) = Ukazatel x 100
i

Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza se zabyva podilem jednotlivych polozek na celkovém souhrnu aktiv
a pasiv. Slouzi tak k posouzeni struktury majetku (aktiv) a zdroji financovani (pasiv)
v ramci meziroéniho srovnani v podniku ¢i komparaci v ramci stejného odvétvi. Struktura
aktiv vypovida o investicich podniku do majetku. Struktura pasiv odhaluje, jaké zdroje byly
vyuzity k ziskani daného majetku. K vyjadreni velikosti podilu na bilan¢ni sumé je nejcasté;ji

vyuzivano procentni vyjadieni (RUCKOVA, 2021, s. 49).
Vypocet dle Vachala (2013, s. 218) je nasledujici:

i

2B

P, = ——x100

kde

o P; vyjadiuje podil i-té polozky,

o B; hodnota polozky v ¢ase.

U rozvahy je volba bilan¢ni sumy pomérné jasnd, a to suma aktiv a suma pasiv. Vertikalni
analyzu bilance 1ze ale zpracovat i podrobnéji, kdy jako bilan¢ni sumu vyuzijeme sumu
raznych podpolozek. Lze tak naptiiklad analyzovat podil zasob, pohleddvek a penéznich
prostiedki na celkové poloZzce obéznych aktiv. V ramci vykazu zisku a ztraty je nalezeni
zakladny pon¢kud méné jednoznacné. K analyze nékladl a vynost je mozné vyuzit jako
souhrnnou polozku objem celkovych nakladi nebo vynost ¢i rizné stupné trzeb

(KUBICKOVA et. al., 2015, s. 93).
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Ke komparaci podniku v rdmci odvétvi ma vyssi vypovidajici schopnost vertikalni analyza
oproti horizontalni, nebot’ udava hodnoty v procentuélni vyjadieni. Analytik je tak schopen
srovnat podniky o rizné velikosti, k ¢emuz z absolutniho vyjadieni nelze dospét (SYNEK,

2003, s. 39).

1.7.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele ke své analyze vyuzivaji absolutni data vychazejici z ucetnich vykazi,
a to pfedevsim z rozvahy. Jejich vysledné hodnoty, jak jiz z ndzvu napovida, jsou vypocteny

rozdilem dvou a vice polozek a l1ze ukazatele rozdélit do nasledujicich tii skupin:

o Ukazatele fondl finan¢nich prostredki,
o Ukazatele zisku na riiznych tGrovnich,

o Ukazatele na bazi ptidané hodnoty (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 97).

Ukazatele fondi finanénich prostiedki

Ukazatele fondt finan¢ni prostfedkii se zabyvaji schopnosti podniku dostat svych zavazkd,
tedy jeho likviditou. Jedna se o soubor likvidnich polozek, kdy principem je ponizeni

polozek obéznych aktiv o kratkodobé zavazky.

Mezi nejvice vyuZzivané se fadi €isty pracovni kapital (Net Working Capital), ktery vychazi
z neodi§téného pracovniho kapitalu. CPK pfestavuje rozdil mezi objemem obé&zného
majetku a kratkodobymi zdroji podniku a miize byt v kladné &i zaporné vysi. Vypocet CPK
je nasledujici (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 97-8):

Cisty pracovni kapital = Obeina aktiva — Kratkodobé zavazky

Reziidkova (2010) se na &isty pracovni kapital zaméfuje zjiného pohledu, kdy CPK
predstavuje dlouhodoby finanéni majetek, ktery je urCen k financovani casti ob&zného

majetku. Vypocet je dle Reznakové (2010) je nasledujici:
Cisty pracovni kapital = (Vlastni kapital + Dlouhodobé zdroje) — Stala aktiva

V ptipadé, kdy ¢isty pracovni kapital nabyva zapornych hodnot jedna se o tzv. nekryty dluh.
V tento okamzik je podnik v rizikové situaci a ztraci schopnost okamzitého dostani svych
zavazkli. Dochazi tak knezddouci situaci, kdy cast stalych aktiv je financovéana

kratkodobymi zdroji a je nutné optimalizovat strukturu financovani podniku. Je tedy ziejmé,
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ze pro podnik je zddouci dosahovat kladného ¢istého pracovniho kapitalu. Podnikem je tak
vytvofena urcitd rezerva obézného majetku, ktery nemusi byt vyuzit k tthrad¢ kratkodobych
zavazkll. Zaroven ale piili§ vysoka likvidita snizuje vynosnost majetku a mize byt finan¢né

naroéna (REZNAKOVA, 2010, s. 34-5).

K dal$im podrobnéj$im ukazatelim se fadi Cisty penéZné pohlediavkovy fond, ktery
spociva v ocisténi Cistého pracovniho kapitdlu o nejméné likvidni polozku — zésoby.
Sougasné dalsi modifikaci CPK je ukazatel &istych pohotovych prostiredki, ktery ponizuje
obézna aktiva o jiz zminéné zasoby spolu s kratkodobymi pohledavky. V této vysi jeho
hodnota pfedstavuje penézni prostfedky k okamzité dispozici. Hrubd vySe Ccistych
pohotovych prostiedkll je obdobné ponizena o kratkodobé zavazky a jeho doporucend

hodnota se pohybuje kolem nulovych hodnot (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 104-5).

1.7.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejvice vyuzivanymi ukazateli celé¢ finan¢ni analyzy, nebot
v navaznosti na predchozi elementarni ukazatele tvoti podstatu analyzy ekonomické situace.
Jejich zpracovani vychdzi z kombinace zakladnich ucetnich vykazi, a tak jsou potfebna data
k jejich analyze dostupna Siroké vetejnosti. Dalsi jejich vyhodou je jednoduchost vypoctu,
a to pouhym pomérem mezi jednotlivymi polozkami. Vypovidajici schopnost pomérovych
ukazateli vznikd az po jejich vypoctu, a to na zdkladé souvislosti mezi polozkami

(SMEJKAL et. al., 2006, s. 217).

Ukazatele jsou sloZzeny z nékolika skupin, kdy kazda znich se zaméfuje na jednotlivé
stranky finan¢ni stability. Po jejich zpracovani dokaze analytik relativné s vysokou
spolehlivosti odhalit finan¢ni situaci podniku a navazat na podrobnéjsi analyzou problému

(KUBICKOVA et. al., 2015, s. 117-9).

Ukazatele rentability

Oblast rentability se zamétfuje na schopnost podniku vytvéret zisk diky zhodnoceni
vlozZeného kapitalu. Obecné jsou ukazatele rentability zajimavé pfedevsim pro potencionalni
¢i stavajici investory. Hlavnimi zdroji dat k analyze rentability je vykaz zisku a ztraty spolu
s rozvahou, kdy obvykle dochazi k poméru urcité irovné zisku spolu s vlozenymi zdroji
a naslednym zhodnoceni jejich efektivnosti. V rdmci analyzy vynosnosti mohou byt

vyuzivany tii jiz zminéné kategorie zisku — EAT, EBIT a EBT. Nejvice vyuzivanym je zisk
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pfed zdanénim a uroky. Pro zajiSténi rentability podniku je Zddouci dosahovéani kladného

vysledku hospodaieni, ktery miize byt nasledné zhodnocen (RUCKOVA, 2021, s. 64-5).

Pro samotné vlastniky je vyznamnym ukazatelem rentabilita vlastniho kapitalu, tj. ROE
(Return on Equity). Jedna se o ukazatel, ktery pométuje zhodnoceni vlastniho kapitalu
v nasledny zisk - EAT. Vlastni zdroje spolu s cizimi tvofi celkovy kapital podniku, a tak
dochazi k urcité zavislosti ukazatele ROE na rentabilité celkovych aktiv. Nalezeni vhodné
kapitalové struktury je plné¢ v kompetenci managementu podniku a k navySeni hodnot
ukazatele ROE je mozné dojit n€kolika pfistupy. Nerozdéleny zisk je jednou z veli€in, ktery
ukazatel pfimo ovliviluje a jeho zvySenim tak docilime k vyS$si vynosnosti vlastniho kapitalu.
Dojde-li ke sniZeni urokové miry ciziho kapitalu ¢i ke zméné struktury financovani mize
podnik taktéz dosdhnout zadoucich kladnych hodnot ukazatele. Vypocet rentability
vlastniho kapitalu je nasledujici (DLUHOSOVA, 2021, s. 91):

EAT

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = Viastni kapital

Dle Strouhala (2016) je s ohledem na konecné uzivatele ukazatele ROE, nutné pouziti
¢istého zisku v jeho vypoctu. Jedna se totiz o Cisty zisk o€istény o dafiové a uvérové zatizend,
ktery je v celé jeho vysi ur€en k rozdéleni vlastnikim. VySe hospodarského vysledku je
nasledné rozdélena na vyplatni pomér a aktivaéni pomér, ktery ziistdva v podniku k dalSim

investicim (STROUHAL, 2016, s. 107).

Doporucend vysledna hodnota ROE by méla dosahovat vys$sich hodnot, nez dosahuji tiroky
z dlouhodobych zdroji. Nebot' jejich rozdil ptredstavuje velikost rizika, ktery vlastnik
podstupuje vlozenim kapitidlu do podnikani. Je Zadouci, aby rozdil dosahoval kladnych
hodnot, které pozitivné reflektuji odménu za riziko vlastnika. Pti zdpornych ¢i nulovych
hodnotéch vlastnik podstupuje nerentabilni riziko a je otdzkou, zda je vyhodné nadale se

zdroji podnikat (KNAPKOVA et. al., 2017, s. 103).

Klicovym ukazatelem z pohledu manazerii je rentabilita aktiv neboli ROA (Return on
Assets). Jako jediny ukazatel se zaméfuje souhrnné na zhodnoceni celkového kapitalu, bez
ohledu na zptsob jeho ziskani. Dle Ruckové (2021) je volba tirovné zisku ve vzorci zavisla
na ucelu analyzy a jeho interpretace. Ke komparaci podniku, kdy nezohleditujeme daiiové

a urokové zatizeni, je vyuzivan zisk na urovni EBIT, tj. provozni vysledek hospodateni

28



podniku. Timto zajistime relevantni srovnani mezi podniky, které voli rozdilné struktury
financovani, a tedy rozdilnou vysi urokovych sazeb. V obecném vzorci rentability aktiv je
v Citateli Cisty zisk, ktery neni ovlivnén strukturou kapitalu. Naopak vyuziti hrubého zisku

zohlediiuje zhodnoceni vlastniho i ciziho kapitalu spole¢nosti (RUCKOVA, 2021, s. 66).

Jednotlivé vzorce k analyze rentability aktiv dle Kubickové (2015) jsou nasledujici:

EBIT
Rentabilita aktiv (ROA) = Aktiva celkem

EAT+Uroky(1-t)
Aktiva celkem

Rentabilita aktiv (ROA) zdanénal =

B = v 7 EAT
Rentabilita aktiv (ROA) zdanéna ll = Aktiva celkem

K intepretaci zhodnoceni vlozeného kapitalu (ROA) je vyuzivan vysSe zminény ukazatel
rentability vlastniho kapitalu (ROE). Plati, Zze nezdanéné ROE by mélo dosahovat vyssich
hodnot nez nezdanéna rentabilita aktiv, kdy ROA udéva mezni hranici vyhodné trokové
sazby pro podnik. Rentabilita vlastniho kapitadlu v tomto piipad¢ slouzi k posouzeni
vyhodnosti vyuziti cizich zdrojt, v porovnani se zdanénymi troky (KUBICKOVA et. al.,
2015, s. 124-5).

Poslednim zminénym ukazatelem na rentabilitu aktiv je ukazatel vynosnosti ¢istych aktiv
(RONA), ktery ve svém vypoctu analyzuje €ista aktiva jako sumu stalych aktiv a ¢istého

provozniho zisku (SYNEK, 2007, s. 349).

Cisty provozni zisk

Rentabilita Cistych aktiv (RONA) = E T aktiva
Rentabilita dlouhodobého kapitilu — ROCE (Returun on Capital Employed) meéfi
vynosnost kapitalu, ktery je v podniku vazan po dobu delsi nez 1 rok. Za dlouhodoby kapital
jsou povazovany investované zdroje, které nesou urcité naklady plynouci z jeho uziti. Jedna
se o ukazatel, ktery je dilezity predev§im pro investory, které do podnikani vkladaji vlastni
kapital, ¢i véfitele, které podniku poskytuji cizi zdroje. Ve vzorci je dle Kubi¢kové (2015)

mozné pouzit zisk v €isté podob& EBIT nebo zisk ponizeny o zdanéni.
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Vypocet ukazatele ROCE a varianty zdanéné ROCE, kde ¢ pfedstavuje dan, je nasledujici
(KUBICKOVA et. al., 2015, s. 127):

EBIT
Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE) = Dlowhodoby kapital

EAT + Uroky(1—t)

Rentabilita dlouhodobého kapitilu (ROCE) zdanéna = Dlowhodoby kapital

Strouhal (2016) uvadi podrobnéjsi vypocet ukazatele ROCE, diky némuz se méti kolik zisku
pfipadd na jednu korunu dlouhodobé investovaného kapitdlu. Polozka dlouhodobého
kapitalu je v tomto vypoctu definovana podrobnéji (STROUHAL, 2016, s. 107):

EBIT

Vlastni kapital + Rezervy+ Dlouhodobé zavazky + Dlouhodobé bankovni vypomoci

ROCE =

DalSim bézné pouzivanym ukazatelem je rentabilita trZeb neboli ROS (Return on Sales),
ktery méti stupeii ziskovosti podniku. Jedna se o jediny ukazatel rentability, ktery poméiuje
dvé tokové veli¢iny — zisk a trzby. Urovei zisku ve vypoétu opét zavisi na jeho tcelu.
K analyze rentability, kterd poskytuje podklad k rozhodovani uvniti podniku je vyuZzivan
zisk pfed zdanénim, tj. EBT. Opét ale plati, Ze pii mezipodnikovém srovnani je nutné
zohlednit rozdilnou vysi Grokového zatiZzeni a pouziva se zisk na trovni EBIT. Ze strany
podniku je Zadouci, aby ukazatel rentability trzeb dosahoval co nejvysSich hodnot, jelikoz

nasvédéuje podnikové Grovni fizeni (DLUHOSOVA, 2021, s. 91).
Vzorec na ziskové rozpéti dle Kubickové (2015) je nasledujici:

Zisk (EBT, EBIT)

Rentabilita trzeb (ROS) =
entabilita trzeb ( ) Triby (Vymosy)

Z vyse zminéného vzorce, je ziejmé Ze pro dané ucely je mozné polozku trzeb nahradit

polozku celkovych vynost.

Vypocet rentability trzeb 1ze nasledné€ rozd€lit na provozni rentabilitu trZeb a Cisté ziskové
rozpéti. Ve vypoctu provozni rentability trzeb dochazi k poméru polozky Trzeb za vlastni
vykony a zbozi spolu se ziskem, diky cemuz je ukazatel zaméten pouze na provozni oblast

a opomiji jiné finan¢ni skutec¢nosti. Zaroven k presnéjSimu vystupu je vhodné ve vypoctu
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pouzit provozni vysledek hospodareni, ktery nezahrnuje tirokové a danové zatizeni. Vzorec

ukazatele je nasledujici (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 128):

Zisk (EBT,EAT)
Trzby za vlastni vykony a zbozi

Provozni rentabilita trieb =

Ve vypoctu jiné podoby rentability trzeb — Cistého ziskového rozpéti je pométovan Cisty zisk

na irovni EAT a Trzby za vlastni vykony a zbozi (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 128).

Dopliujicim ukazatelem k rentabilité trzeb je ukazatel rentability nakladi, ktery pojednava
o tom kolik ¢istého zisku pfinesla 1 K¢ celkovych nékladt. Dle DluhoSové (2021) je Zadouci
rostouci trend ukazatele, nebot' zna¢i vyS$$i zhodnoceni vynaloZenych ndkladi na
hospodateni podniku a s tim souvisejici navySeni zisku. Ve finan¢ni analyze je vhodné, aby
podnik sledoval jeho meziro¢ni vyvoj a zaroven posoudil rentabilitu dil¢ich polozek

nakladi. Vzorec na vypodet rentability nakladii je nasledujici (DLUHOSOVA, 2021, s. 92):

EAT

Rentabilita nakladi = Celkové naklady

Ve vsech ptipadech vypoctu rentability je poméfovana urcCitd uroven zisku s polozkami,
které vzdy predstavuji velikost vyuzivani dané polozky na tvorbé zisku. Z toho vyplyva, zZe
pro jiné cile analyzy rentability je mozné vypocist pomér i jinych polozek vstupujicich do
podnikového procesu. Jedna se napiiklad o vypocet rentability mezd ¢i rentability
pracovnikl, kdy vstupnim prvkem je vynalozena prace. Obecny vzorec na rentabilitu

ostatnich vstupti je nasledujici (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 129):

Zisk (EBIT, EAT)
Naklady, Mzdy, Pocet pracovniki

Rentabilita vstupni veliCiny =

Ukazatele likvidity

Likvidita pojednava o schopnosti podniku dostat svym béznym zavazkiim, tedy o pfeméné
slozek ob&zného majetku na penézni prostiedky. Rizeni likvidity se fadi k jednim
Neexistuje totiz Zadna doporucena vyse platebni schopnosti a je v zajmu podniku, aby nasel
jeho vyvézenou miru likvidity. V pfipadé¢ nedostatku likvidity je ohrozena platebni

schopnost podniku, ktera muze vyustit v bankrot, pokud management vcas nezasdhne.
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Z druh¢ strany pfili§ vysoka likvidita neumoziuje rentabilitu financnich prostiedka a ty
zUstavaji vazana v aktivech. K intepretaci vyslednych hodnot je nutné brat v ivahu kone¢né
uzivatele finan¢ni analyzy, nebot’ jejich zajmy se v ramci likvidity mohou diferencovat

(RUCKOVA, 2021, s. 59-60).

Ukazatele likvidity jsou rozliSovany do tii urovni na zakladé rychlosti pfemény obéznych
aktiv, které jsou urceny k thrad¢ kratkodobych zavazki. Prvnim ukazatelem je béZna
likvidita neboli likvidita 3. stupné, kterd poméifuje celkovd obé&zna aktiva, jakozto
prostiedky k tthrad¢ zavazkl krat$i nez jeden rok. Dle Kubickové (2015) je vzorec na

vypocet bézné likvidity nasledujici:

Obéina aktiva

Bénd likvidita = 4 dobé zavazky
V ramci polozky obéznych aktiv a kratkodobych zavazkl je vhodné zahrnout i Casové
rozliSeni na stran¢ aktiv i pasiv, ¢imzZ zajistime ptesnost z hlediska cash flow. Z obézného
majetku je zaroven nutné opomenout polozku dlouhodobych pohledavek, kterd nesplituji
pozadovanou rychlost pfemény na penézni hotovost. Dal§i moZznou upravou vypoctu dle
Kubickové (2015) je zahrnout polozku Pohledavky za upsany vlastni kapital, k zajiSténi
presnych vyslednych hodnot (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 132-3).

Obecné¢ jsou podnikem pozadovany vyssi hodnoty bézné likvidity, nebot’ vypovidaji o vyssi
schopnosti splacet své zavazky. Doporu¢ené¢ hodnoty likvidity 3. stupné se nachazi
v rozmezi od 1,5 do 2,5. Z pohledu podniku neni Zadouci dosahovat pfili§ vysokych hodnot
tohoto ukazatele, jelikoz nasvédcuji neefektivnimu fizeni pracovniho kapitalu. Naproti tomu
z pohledu vétiteld vysoké hodnoty zajist'uji vyssi diivéryhodnost splatnosti zavazki a rozdil
polozek predstavuje rezervu proti ztraté véfitele. Posouzeni vyslednych hodnot zavisi na
odvétvi, ¢innosti podniku ale také na hospodarské situaci, kterd tyto dvé polozky pifimo

ovliviiuje (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 132-3).
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Nasledujici stupeni zastupuje ukazatel pohotové likvidity neboli likvidity 2. stupné, ktery
jiz ptesnéji vyjadiuje schopnost thrady kratkodobych zévazkil. V jeho vypoctu dochazi
k poméru pouze pohotovych prostiedkli z obézného majetku spolu s kratkodobymi zavazky.

Dle Dluhosové (2021) je vypocet pohotové likvidity nasledujici:

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita =

Onotova tEVIata = A tkodobé zavazky
Citatel zahrnuje rozvahové polozky Penézni prosttedky v pokladné a na bankovnich tiétech,
obchodovatelné cenné papiry a pohledavky po tvorbé opravnych polozek. Z hlediska
likvidity je vhodné vyloucit i dal§i neodbytné pohledavky, které nespliiuji svou névratnost

(DLUHOSOVA, 2021, s. 93).

Kubickova (2015) obdobné jako u bézné likvidity doporu¢uje do vypoétu zatadit Casové

rozliSeni a polozku Pohledavky za upsany kapital.

Rozmezi doporucenych hodnot je mezi 0,5 az 1,5, pficemz mezni hodnotu je 1,0, kterou by
podnik mél v idedlnim piipadé pievySovat. Hodnoty vys$si nez 1,0 zarucuji, Ze kratkodobé
dluhy jsou kryty minimalné z pohotovych prostfedki podniku. Hodnoty ukazatele jsou
zavislé predev§im na postaveni podniku na trhu a jeho strategii v oblasti likvidity. Jestlize
podnik vyviji snahu na zlepSeni jeho platebni schopnosti ukazatel mé rostouci trend, totéz

plati i naopak (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 134).

Nejuzsi pojeti likvidity pfedstavuje ukazatel okamzité likvidity neboli likvidity 1. stupné.
Jedna se o nejptisnéji hodnocenou likviditu, kteréd se vypocte pomérem penéznich prostredkti
a kratkodobych zavazkd. Dle Ruckové (2021) je vypocet pro okamzitou likviditu
nasledujici:

g ter Penéini prostredky
Okamizita likvidita =

Kratkodobé zavazky

Doporuéeny interval hodnot je mezi 0,9 a 1,1, pfi¢emz pro Ceskou republiku je doporuéena
mezni hodnota 0,6. Na doporucené hodnoty lze pohlédnou ze strany manazera, ktery ma
zodpovédnost, jak za schopnost podniku hradit své zadvazky, tak za zhodnoceni penéznich
prostiedki. Manazer tak bude cilit vysledné hodnoty spiSe ke spodni hranici, kam sméfuje 1

vlastnik, ktery o¢ekava efektivni zhodnoceni prostredkli. Naopak vétitel zada jistotu splaceni
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zavazki, a tedy co nejvysSich hodnot ukazatele okamzité likvidity. Vyslednd hodnota
ukazatele je odvijena také od velikosti podniku a hospodaiské situaci (RUCKOVA, 2021, s.
60-1).

Kubickova (2015) dale rozliSuje prvni stupen likvidity ukazatele na okamzitou likviditu
a pen¢zni likviditu, pfi¢emz rozdilem je zahrnuti kratkodobych cennych papirii uréenych
k prodeji. Doporucené hodnoty jsou od 0,2 do 0,5, ale Kubickova (2015) uvadi i mezni
hranici 1,0 a 0,7 (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 134-5).

Kratkodoby finantni majetek

Penézni likvidita = Kratkodobe zavazky
V bézném provozu se podnik mlze ocitnout v situaci kdy nema dostatek penéznich
prostiedki k uhradé svych zavazkl. V oblasti likvidity je tak Zadouci podrobnéjsi analyza,
kterd jiz jako ptfedchozi ukazatele neni zaméfena pouze na stavové polozky k ur¢itému datu
ale pfijmy a vydaje. Planovani budouci likvidity za pomoci cash flow mtze pomoci piedejit
nedostani zavazkd, a tak i ohrozeni ¢innosti podniku. K predikci likvidity na bazi cash flow

je vypocet nasledujici (KNAPKOVA et. al., 2017, s. 95-6):

CF z provozni ¢innosti

Likvidita z provozniho cash flow = Kratkodobé zavazky
V dne$nim dynamickém prostiedi je podnik vystaven neustalymi zménami, které mohou
vést k vyssi potiebé penéznich prostfedkli. Tyto zmény mohou byt vyvolany napiiklad
navysSenim cen surovin a energii ¢i platebni neschopnosti odbérateli, tj. neovlivnitelné
zmeény ze strany podniku. Soucasné ale béhem ucetniho obdobi miize dojit ke zménadm
v ramci investic a inovaci ¢i zamérné podpory poptavky. Veskeré tyto Cinnosti pozaduji
dostatek finan¢nich prostfedkd na uctech podniku, aniz by vyvolaly negativni disledky

(KNAPKOVA et. al., 2017, s. 95-6).

Ukazatele zadluZenosti

Pomérové ukazatele zadluzenosti se zamétuji na kapitalovou strukturu podniku, tj. pomér
vlastniho a ciziho kapitdlu. Nelze jednoznaéné urcit jakého poméru by podniky méli
dosahovat a vzdy se jedné o nalezeni jeho optimalni vyse a struktury. Urcita vyse vlastniho
kapitalu je zakotvena v zdkoné pfi zaloZeni spolecnosti. S vyuzitim dal§iho kapitalu ale

souvisi urcité riziko, na které lze pohlédnout ze strany vétitele a akcionate. V pripadé vetitele
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se se zvySujicim podilem ciziho kapitalu zvySuje riziko a z toho vyplyvajici irokové sazby
pro podnik. Tyto ndklady jsou vSak danové uznatelné a jedna se o tzv. danovy Stit. Vyssi
riziko nez véfitel, nese akcionaf, ktery taktéz vyzaduje jeho kompenzaci v podobé
zhodnoceni vlozenych prostiedkli. Naklady vzniklé z vyplaty podilii na zisku nejsou danove
uznatelnym ndkladem, a proto vlastni kapitdl pfedstavuje draz§i variantu financovani

(RUCKOVA, 2021, s. 71-2).

Analyza zadluzenosti obvykle obsahuje stavové polozky bilance, které jsou vzijemné
pométovany, a na jejich zakladé zjistovana vyse financovani aktiv z ciziho kapitalu. Jednim
ze zékladnich ukazateli je ukazatel véritelského rizika (Debt Ratio), ktery hodnoti
pfiméfenost vyuziti cizich zdroji. Vypocet celkové zadluZenosti je nasledujici

(KUBICKOVA et. al., 2015, s. 142-3):

Cizi kapital

Ukazatel vétitelského rizika =
azatet VEritelSkeno rzika =~ o aktiva

Zlaté bilan¢ni pravidlo udava doporuceny podil vlastniho a ciziho kapitalu, kdy mezni
hodnota pfedstavuje 50 %. Nelze jednoznacné fici, ze pii vysSim zadluZeni je podnik
finanéné& nezdravy. Zadouci v tomto piipadé je, aby podnik dosahoval zhodnoceni kapitalu
v takové mife, které pievysuje tirokovou miru vyplyvajici z ciziho kapitalu. Jestlize podnik
voli rizikovéjsi kapitdlovou strukturu s vyssim podilem cizich zdroji muze tak docilit
k pozitivnimu zvySeni vynosnosti vlastnich zdroji. AvSak obecné plati, ze ¢im vySSich
hodnot ukazatel véfitelského rizika dosahuje, tim vys§i je riziko pro véfitele (KUBICKOVA
et. al., 2015, s. 142-3).

Polozka ciziho kapitdlu v ukazateli véfitelského rizika sestavd z dlouhodobého
a kratkodobého ciziho kapitalu. Kratkodoby cizi kapital, jako naptiklad avéry z obchodnich
vztaht, se fadi k nejlevnéj$im zdrojlim ziskani kapitalu, a tedy i méné rizikovym. Ukazatel
celkové zadluzenosti je tak vyznamny ptedevsim z pohledu dlouhodobych zdroji, které
poskytuji vetitelé v podobé dlouhodobych bankovnich uvéri. K podrobnéjsi analyze 1ze tak
vyuzit nasledujicich dvou vzorcl, kterda ve vypoltu zohlednuji splatnost uvéru

(DLUHOSOVA, 2021, s. 86):

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluzenost = Celkova aktiva
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Kratkodoby cizi kapital

Bézna zadluzenost = . -
Celkova aktiva

Polozka celkovych aktiv ve vypoctu je souctem ciziho a vlastniho kapitalu. Pomér ciziho
kapitalu k celkovému udaval ukazatel véfitelského rizika. Jeho dopliujicim ukazatelem je
koeficient samofinancovani (Equity Ratio), ktery udava, v jakém rozsahu maji akcionafi
podil na financovani celkového majetku neboli vysi vlastnického rizika. Hodnoty ukazatele
vétitelského rizika a koeficientu samofinancovani v souctu udavaji 100 %, resp. hodnotu 1

(HRDY et. al., 2016, s. 220).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -~ -
f f Celkova aktiva

Kombinaci ptfedchazejicich ukazateli je ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitilu
(Debt-Equity Ratio), ktery vyjadiuje rozsah zadluzeni vlastniho kapitalu podniku. Jestlize
vysledné hodnoty piekracuji mezni hranici 1, podnik by vlastnim kapitdlem nepokryl

moznou thradu dluhtt (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 144).

Cizi kapital

Ukazatel 8 izth lastniho kapitalu =
azatel poméru ciziho a viastniho kapitalu = -r—— kapital

K dal$i podrobné analyze lze vyuzit ukazatel miry zadluZenosti vlastniho kapitalu, ktery
pométuje Cast cizich zdroju prekracujici splatnost 1 rok , tj. miru dlouhodobého dluhového

zatizeni VK. Vypocet ukazatele je nasledujici (OTRUSINOVA et. al., 2011, s. 105):

Dlouhodoby cizi kapital

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu = . —
Vlastni kapital
Ptevracenou hodnotu koeficientu samofinancovani ptedstavuje ukazatel financni paky.
Jedna se o dopliujici ukazatel k vySe zminénym, nebot’ méfi, jakou silou pisobi finan¢ni
paka na rentabilitu vlastniho kapitalu. Plati, Zze ¢im vys$si zadluzeni tim vy$si sila plisobeni.
Je vSak nutné splnéni predpokladu, kdy vynosnost aktiv musi dosahovat hodnot vyssich nez
naklady na cizi kapital. Kubickova (2015) uvadi doporuc¢enou hodnotu ukazatele finan¢ni
paky v maximalni vysi 4, coz pfedstavuje 25% ¢ast vlastnich zdroji a 75% ¢ast cizich zdroja.

Dle Kubickové (2015) je vzorec nasledujici:

Celkova aktiva

Ukazatel financni paky = Viastni kapital
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Jelikoz na zéklad¢ ukazatele financni paky jakozto takového nelze urcit, zda plisobi na
rentabilitu vlastniho kapitalu kladné ¢i zaporné, je k tomuto zjisténi vyuZzivan ukazatel
ziskového ucinku finanéni paky. Je-li vysledna hodnota ukazatele vyssi nez 1, pak finan¢ni
paka zvySuje vynosnost vlastniho kapitdlu a naopak. Vzorec, ktery je slozen z tirokové

redukce zisku a finanéni paky je nasledujici (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 143-5):

Zisk pred zdanénim Celkova aktiva

Ziskovy Ucinek finantni paka = Zisk pted danémi a Uroky * Viastni kapital
DalSim vyuzivanym ukazatelem zadluzenosti je urokové kryti, diky némuz zjistime kolikrat
jsou troky hrazeny z provozniho zisku. Cim vyssich hodnot ukazatel dosahuje, tim vice je
podnik finan¢né stabilni a bezpecny pro véfitele. Za doporucenou hodnotu v nasich
podminkach je uvadén az osminasobek, pii kterém je podnik schopen efektivné vyuzivat cizi
zdroje s ohledem na nartstajici zisk. Vypodet urokového kryti je nasledujici (RUCKOVA,
2021, s. 73):

Zisk
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

Dle DluhoSové (2021) je vhodné v Citateli pouzit zisk na urovni EBIT, ktery je nasledné

rozdélovan mezi véfitele a vlastniky.

Nasledujicim ukazatelem je wirokové zatiZeni, pouzivany k ur€eni rozsahu vytvoteného
zisku, ktery je zatizen uhradou nakladovych urokt. Trend ukazatele je klesajici a pokud
podnik dlouhodobé dosahuje nizkych hodnot, je vhodnd zména kapitdlové struktury
a navyseni cizich zdroji. AvSak k posouzeni je vzdy nutné zvazit i rentabilitu vlozené¢ho
kapitdlu a uGrokovou miru. Vypocet je pifevracenou hodnotou twrokového kryti

(DLUHOSOVA, 2021, s. 89):

Nakladové uroky
Zisk

Urokové zatizeni =

V situaci, kdy podnik zvazuje zménu ve své kapitalové struktute o vyssi zadluZeni je mozno
vyuzit ukazatel podminek pro dalSi zadluZeni. Tento ukazatel se skladd z komparace
dalsiho ukazatele vhodného k posouzeni, a to maximalni irokové miry, jehoz zkratka je
MUM. Celkova podstata je zaloZena na posouzeni MUM ve spojeni s celkovou rentabilitou.

Aby si podnik mohl dovolit dalsi zadluzeni, musi dosahovat vysSich hodnot rentability nez
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ukazatele MUM. Pokud tak nenastane dalsi zadluZeni by mohlo ovlivnit finanéni zdravi

podniku. Vypoéet maximalni tirokové miry je nasledujici (RUCKOVA, 2021, s. 73):

Financni naklady

MUM = -
(Vlastnl' kapital + Uvéry + Obligace)

Ukazatele aktivity

Jednim z dtlezitych ukolu strategického managementu je optimalni vyuziti a pfemeéna aktiv,
zejména pak obéznych aktiv. K analyze optimélniho fizeni aktiv jsou vyuzivany ukazatele
obratovosti, které méfi schopnost pfemény jednotlivych forem vloZeného kapitalu. Obvykle
je vyjadiena doba obratu, po kterou je kapital vazan v urcité formé aktiv, a pocet obratek, tj.
rychlost pfemény dané¢ho aktiva. Objem a doba je zakladni jednotkou, kdy kazda pfeména
aktiva piinasi podniku uréitou vysi zisku. Rizeni ob& nych aktiv vyzaduje podrobnou
analyzu, nebot’ i nepatrna zména vyvola okamzity efekt na finanéni zdravi podniku. Ukolem
finan¢niho fizeni je tak nalezeni optimalni vyse a struktury aktiv, kterd zajisti zhodnoceni

vlozenych prostiedkil a dosazeni podnikového zisku (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 150-1).

Komplexnim ukazatelem obsahujici souhrnné polozky aktiv — celkové, stalé a obézné je
doba obratu a rychlost obratu aktiv. Prvni ukazatel - doba obratu aktiv, pojednava o dob¢
pfemény celkovych, stalych ¢i obéznych aktiv z trzeb. VyuzZiti tohoto ukazatele nalezneme
pfevazné v oblasti fizeni investic. Polozka trzeb ve vSech vypoctech aktivity predstavuje
Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb a Trzby za prodej zbozi. Vysledné hodnoty jsou vyjadieny
poctem let obnovy jednotlivych forem aktiv. Obecny vzorec vyuzivany k modifikacim

souhrnnych polozek aktiv je nasledujici (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 157-8):

Aktiva
Triby

Doba obratu aktiv =

Ke zjisténi kolikrat je podnik schopen obratit ¢ast aktiv z celkovych trzeb je aplikovan
ukazatel rychlosti obratu aktiv. V mezipodnikovém srovnani by trend by m¢l byt rostouci,
coz nasvédéuje efektivnimu vyuziti aktiv. Souhrnny vypocet je nasledujici (KUBICKOVA
et. al., 2015, s. 157-8):

Triby
Aktiva

Rychlost obratu aktiv =
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Obzvlasté uzitecny ukazatel v rozhodovéani o novych investicich je obrat dlouhodobého
majetku, ktery hodnoti efektivnost vyuziti stalych aktiv, tj. pozemkd, strojti, budov apod.
Jelikoz polozka dlouhodobého majetku podléhéd odepisovani, je nutné v interpretaci zvazit
iucetni metody odepisovani a oceniovani DM v analyzovaném podniku a zéaroven
v komparaci s odvétvim. Je-li vysledna hodnota ukazatele klesajici v porovnani s odvétvim
dochazi krelativnimu naristu fixnich ndkladi a stim souvisejici pokles trzeb
(KISLINGEROVA, 2010, s. 108).

) Triby
Obrat dlouhodobého majetku =

Dlouhodoby majetek

Dalsi ukazatel zamé&fujici se na bézny provoz podniku je doba obratu zasob, ktery udava
pocet dni potiebnych k pfeméné zdsob na penézni prostfedky. Spravné fizeni zasob je
dilezitym tkolem managementu, jehoz cilem je dosahovat takovych zasob, které jsou pro

podnik technicky a ekonomicky vyhodné (KNAPKOVA et. al., 2017, s. 108).

Zasoby
Triby

Doba obratu zasob = x 360 (365)
Dle DluhoSové (2021) je vhodné nahradit polozku trzeb za primérné denni naklady, které
jsou vice relevantni k zasobam. Diivodem je, ze v hodnotach zésob, tak jako je napiiklad

u pohledavek, neni obsazen zisk v podob¢ trzeb (DLUHOSOVA, 2021, s. 96).

Kubickova (2015) uvadi i dalsi modifikace vypoctl, ve kterych jsou vyuzivany néklady
podle jednotlivych slozek zasob. Chceme-li podrobit analyze zasoby zbozi, vyuzijeme
v Citateli polozku Naklady na prodané zbozi. Ke zjisténi obratovosti zdsob materialu je
pouzit spotfebovany material ve jmenovateli. Dal§i moznosti je vyuziti primérného stavu

polozky zasob, trzeb i nakladii (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 154).

Ukazatel rychlosti doby obratu zasob, vypovida o poc¢tu obratek, pii kterych kazda polozka
zasob dokoncila sviij kolobéh od prodeje k opétovnému naskladnéni. Ukazatel je
interpretovan na zékladé¢ porovnani s primérem, kdy vys$i hodnoty nasvédCuji drzeni
nelikvidnich zasob, které je nutné financovat nad ramec. Dosahovani nizSich hodnot taktéz
neni vyhodné, nebot predstavuji pifebytecné zasoby pro podnik. Disponovani
s nadbyteCnymi zasoby je pro podnik neproduktivni, nebot’ jsou vazany finanénimi

prostiedky, které pro podnik nepfedstavuji zadny zisk (VOCHOZKA, 2020, s. 43).
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Triby

Rychlost obratu zasob =

ychlost obratu zaso Zasoby
Obdobn¢ jako u ukazatele doby obratu je dle Kubickové (2015) mozné ve vypoctu nahradit
polozku trzeb za relevantngjsi polozky k zdsobam dle jejich jednotlivych forem. Interpretace
hodnot je nasledovné zaloZena na poctu obratek z dosazenych celkovych ¢i jednotlivych

slozek nakladia (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 154).

Dle Kislingerové (2010) v ptipadé, kdy analytik ma pfistup k internim podkladiim, je mozné
vypocist obratovost jednotlivych polozek na souhrnné polozky z4sob samostatné. Dalsi
mozna Uprava v Citateli je v podobé dennich nakladl, denni spotifeby nebo pouze podilu

trzeb (KISLINGEROVA, 2010, s. 108).

Dalsi kategorie ukazatelti obratovosti se zaméfuje na rozvahovou polozku pohledavek. Doba
obratu pohledivek pojednava o premén¢ pohledavek na penézni prostiedky. Vysledné
hodnoty Ize interpretovat jako primérnou dobu splatnosti pohledavek. Obvykle je tento
ukazatel vyuzivan pouze u pohledavek z obchodniho styku, zdroven je mozno vypocist obrat

celkovych & pouze uhrazenych pohledavek (KISLINGEROVA, 2001, s. 72).

Stav pohledavek byva ovlivnén postavenim podniku na trhu, sezénnosti ¢i vlivem
ekonomické situace. Kubickova (2015) s ohledem na odli$nosti vlivli pisobici na podniky,
doporucuje pouziti primérného stavu pohleddvek. Za doporucované je, aby podnik
dosahoval niz$ich hodnot ukazatele, nebot’ nasvédcuji kratsimu inkasu penéznich prostredka
vazanych v pohledavkach. Idealni hodnotou je tedy bézna doba splatnosti faktur. Vypocet
doby obratu pohledavek je nasledujici (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 155):

Pohledavky

Doba obratu pohledavek = Triby

x 360 (365)

Druhy ukazatel rychlost obratu pohledavek pojednava o tom, kolikrat se pohledavky
obratili v penézni prostiedky. Zadouci je, aby trend ukazatele byl rostouci, nebot’ vyssi
hodnoty obratek pozitivné plisobi na celkovou rentabilitu podniku. Ve vypoctu je obvykle

po&itano pouze s pohledavkami z obchodniho styku (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 155).

Triby
Pohledavky z obchodniho styku

Rychlost obratu pohledavek =
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Posledni skupina z ukazatell aktivity je zaméfena na zavazky se splatnosti do 1 roku. Doba
obratu zavazkié vypovidd o tom, kolikrat je podnik schopen uhradit splatné zavazky
z dosazenych trzeb, tj. doba primérné splatnosti kratkodobych zavazkl. Jelikoz jsou
zavazky polozkou stavovou, Kubickova (2015) doporucuje zaménu KZ za primérny stav

zavazku.

Kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazkl = x 360 (365)

Triby

Jinou variantou miize byt vypocCet zaméfeny na zavazky pouze z obchodniho vztahu

v poméru s roénim objemem nakupti na obchodni avér (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 156):

Zavazky z obchodniho styku

Doba obratu zavazkl = x 350 (365)

Roc¢ni objem nakupt

na obchodni Gvér
Podle Knapkové (2017) je k vyjadieni primérné doby thrady zavazkii vhodnéjsi ndhrada
polozky trzeb za vykonovou spotieba, a to za podminky vyuziti zdvazkl pouze z obchodniho

styku (KNAPKOVA et. al., 2017, s. 109).

O poctu obratek zavazkl ptfi dosazeném objemu trzeb vypovida rychlost obratu zavazku.
I u tohoto ukazatele je mozné vyuzit obecny vzorec, ¢i vypocet zaméfeny na zavazky

z obchodniho styku a ndkupii na obchodni avér (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 156-7).

Triby

Rychlost obratu zavazki =
yERtost obratut zavazit = 4 Atkodobé zavazky

Roc¢ni objem nakupt
na obchodni uvér
Zavazky z obchodniho styku

Rychlost obratu zasob =

Na rozdil od predchozich ukazateli aktivity je zde doporucovano zvySovani doby obratu
zavazki, respektive snizovani poctu obratek. Pro podnik to znamend, ze volné penézni
prostiedky muze do doby splatnosti faktur vyuzit pro jiné nakupy. Jestli-ze podnik
nepiekro¢i dobu splatnosti a z ni plynouci sankce v podobé nékladii, jedna se o levny

a dostupny zdroj financovani (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 156-7).
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Ukazatele trzni hodnoty

U vétsiny predchozich pomérovych ukazatelli vstupni data vychdzela pouze z ucetnich
vykazi podniku. Analyza kapitdlového trhu oproti tomu vyuziva pifevazné data
z kapitalového trhu v kombinaci pravé s ucetnimi vykazy. Na kapitalovém trhu funguji dvé
skupiny uzivateli — investofi a emitenti. Cilem investori je zhodnoceni vloZenych
prostiedkii a emitenti na burzu vstupuji za UcCelem tyto financni prostfedky ziskat

(KUBICKOVA et. al., 2015, s. 167-8).

Prvnim zajimavym ukazatelem pro investory je icetni hodnota akcie (Book Value per
Share — BPS), kterd zrcadli vykonnost podniku v minulosti a je Zadouci rostouci trend
tohoto ukazatele. Vykonnost podniku vyjadiuje zisk, z které¢ho je na konci uc¢etniho obdobi
odvedena dan statu a zbyvajici Cast rozd¢lena mezi vlastniky a podnik samotny

(KISLINGEROVA, 2010, s. 112).

Vlastni kapital

Utetni hodnota akcie = — - - 7 =
Poclet emitovanych kmenovych akcii

Kubickova (2015) ve své knize uvadi vypocet ti€etni hodnoty akcie, kde je v Citateli polozka
vlastniho kapitalu poniZena o nominalni hodnotu prioritnich akcii podniku (KUBICKOVA
et. al., 2015, s. 169).

Vlastni kapital — Prioritni akcie

Utetni hodnota akcte = Poclet emitovanych kmenovych akcii
Ke zjisténi velikosti ¢istého zisku, tj. maximalni vySe dividend k vyplaté, ktery pfipadd na
jednu akeii, je pouzivan ukazatel ¢istého zisku na akcii (Earnings Per Share — EPS). Ve
vypoctu je aplikovan zisk na Grovni EAT, ktery odrazi vysi zisku po zdanéni a vyplaceni
prioritnich dividend. Je ziejmé, Ze ukazatel nekalkuluje se skutecnosti, ze ¢ast ze zisku mize
byt ponechana k reinvestici. Pro emitenta i investora je Zadouci, aby ukazatel dosahoval co

nejvyssich hodnot. Vypocet ukazatele je nasledujici (DLUHOSOVA, 2021, s. 97):

EAT
Pocet kmenovych akcii

Cisty zisk na akcii =
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Jestlize podnik na burze emituje vEtsi pocet akcii srozdilnou nominalni hodnotou
je za pomoci vypoctu nize zjiStovan podil EAT na jednu penéZzni jednotku akcie

(KUBICKOVA et. al., 2015, s. 169).

EAT
Nominalni hodnota kmenovych akcii (NH)

Zisk po zdanéni na akcii =

Investofi poskytuji své finan¢ni prostiedky prevazné tam, kde 1ze ocekavat zna¢né zvyseni
ziskového vynosu. K tomuto posouzeni je ur¢en ukazatel ziskového vynosu akcie (EPS/P),
ktery odrazi rentabilitu trzni ceny jedné akcie. K vypoctu jsou potiebné data z kapitalového

trhu (SMEJKAL et. al., 2006, s. 327).

Cisty zisk na akcii

Ziskovy vynos akcie = — -
yvy Trinicena akcie

Obdobnou vypovidajici schopnost poskytuje ukazatel dividendového vynosu akcie.
Vysledné hodnoty ukazatele jsou ovlivnény kapitalovym trhem, kdy klesajici trend piimo
nenasvédcuje ke zméné vyse dividend a naopak. Zisk, ktery neni rozd¢élen mezi vlastniky
a zlstava uvniti podniku k dalSim investicim, neptedstavuje pro investora zadny vynos. Je
zde ke zvézeni, zda akcii drzet s oekdvanim budouci kompenzace ¢i neatraktivni akcii

prodat (RUCKOVA, 2021, s. 78).

Dividenda na akcii

Dividendovy vynos akcie = — -
yvy Trini cena akcie

Naésledujici ukazatel dividendového vyplatniho poméru (Dividend Payout Ratio) zjistuje
velikost zisku ur¢eného k vyplaté dividend akcionari. Vyse dividend zévisi na dividendové
politice podniku, kdy v zajmu akcionaft je zvySeni jejich vySe, a v zdjmu podniku naopak
reinvestovani zisku. Strategie ponechéani zisku v podniku je efektivni pouze za podminky,
7e kazda koruna zisku pfinese uspokojivy vynos pro obé skupiny (KUBICKOVA et. al.,
2015, s. 172-4).

Dividenda na 1 akcii

Di d d VAN l t { &y =
HLEENGOvY VYPLAti POMeET = 7k po zdandnina 1 akcii
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Doplujicim ukazatelem k dividendovému vyplatnimu poméru je aktivaéni pomér, ktery
vyjadiuje tu &ast zisku, ktera je ponechana v podniku k reinvesticim (KUBICKOVA et. al.,
2015, s. 172-4).

Aktivacni pomér = 1 — Dividendovy vyplatni pomér

Nejvice vyuzivanym ukazatelem k hodnoceni akcii je pomér ceny akcie a €istého zisku
(Price-Earnings Ratio — P/E). Vysledné hodnoty vypovidaji o tom, kolikrat ndkup akcii
v trzni hodnoté uhradi vysi zisku, tj. doba navratnosti investovaného kapitalu do nakupu
akcii. Z pohledu investort je vyhodné&jsi ndkup akcii s nizkymi hodnotami P/E, nebot’ jsou
pravdépodobné aktudlné podhodnocené na trhu a lze tak oc¢ekavat jejich rist. Ne vzdy tomu
tak je a nizké hodnoty mohou znamenat i Spatnou finan¢ni situaci v podniku, a tedy vyssi
riziko pro investora. Vysoké hodnoty P/E odrazi skutecnost relativné jistych vysledkt
a mozny rust podniku v budoucnosti. I zde ale interpretace neni tak jasna, jelikoz trh mtize
na piechodné nizky zisk reagovat se zpozdénim, a tudiz trzni cena zlistane neménna.
Vysledné hodnoty ukazatele se zpravidla vyjadiuji v podob¢ indexu a vypocet je nasledujici

(KUBICKOVA et. al., 2015, s. 174-5):

Trinicena akcie

P/E = Zisk po zdanénina 1 akcii

Dal$im vyuzivanym ukazatelem je ukazatel M/B (Market to Book Ratio), ktery udava
pomér trzni ceny akcie vici jeji ucetni hodnoté. Prevysuje-li vysledna hodnota ukazatele
hodnotu 1, znamena to, Ze trzni hodnota podniku je vyssi, nez je dana tcetn¢ a podnik tak
vytvari goodwill. Hodnoty podstatné nizs§i nez 1 naznacuji vyssi rizikovost, nebot’ podnik
neni schopen dostatecné obnovovat sviij kapital vzhledem k jeho vysi akciového kapitalu

(RUCKOVA, 2021, s. 79).

Trini cena akcie

M/B = —— -
Ucetni hodnota akcie

1.7.4 Soustavy ukazateli

vvvvvv

poskytuji komplexni zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Principem je konstrukce
nékolika dil¢ich ukazatelti do jednoho souhrnu, a to na zéklad¢ jejich miry ovlivnéni na

finanéni situaci (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 181).
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Soustavy ukazateld 1ze délit dle jejich konstrukce, a to na soustavy bez formdlnich vazeb
mezi ukazateli a soustavy formalné uspotfaddané. V ramci soustav formaln¢ uspotfadanych

ukazatelli rozliSujeme:

o pyramidové soustavy ukazatel (jednostupniové a vicestupniové),
o paralelni soustavy ukazateld,

o a soustavy ukazateli na zdkladé dynamiky vstupt a vystupt.

Analyza soustav ukazatelli se z hlediska obsahu d€li na bonitni a bankrotni modely. Za jejich
pomoci lze zhodnotit finan¢ni zdravi a vykonnost podniku jako celku, a zaroven umoziuji
analytikovi nahlédnout do budoucnosti. Bonitni modely se zabyvaji ratingem spole¢nosti.
Mezi zndmé bonitni modely se fadi Tamariho model, Kralickiv quicktest ¢i Ratingovy
model. Druha skupina bankrotnich modelii se zabyva predpovédi mozného bankrotu
podniku. Nejznaméj$imi bankrotnimi modely jsou Index divéryhodnosti IN, Altmantv

bankrotni model, Taffleriiv model a jiné (NYVLTOVA et. al., 2010, s. 171-4).

Bankrotni modely

Jednim z velmi oblibenych bankrotnich modelti je diky jeho jednoduchosti Altmaniv
model, ktery vychdzi z propoctu indext celkového hodnoceni. Principem vypoctu je soucet
nékolika pomérovych ukazatell, kterym jsou pfilozeny rizné vahy dle jejich vlivu na mozny
bankrot spolecnosti. Aplikace bankrotniho modelu je vhodné spiSe u analyzy stiednich
podniki, nebot’ malé podniky nezvetejiuji dostatek dat k analyze a u velkych podnikt 1ze
predpokladat malou pravdépodobnost bankrotu. Altmantiv model je zaroven vyuzivan

k nalezeni neadekvitnich rizik vyplyvajicich z éerpani uvéru (RUCKOVA, 2021, s. 90).

Jednotlivé pomérové ukazatele jsou ve vypoctu znazornény v podobé proménnych, kde plati

.

z€:

X1 = podil pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim

X2 = rentabilita cistych aktiv

X3 = EBIT/aktiva celkem

X4 = trzni hodnota ZJ/ celkové zavazky (primérny kurz akcii/nomindlni hodnota cizich
zdrojii)

X5= trzby/aktiva celkem
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Vypocet Altmanova modelu, ktery je uzptsoben pro kétované spolecnosti je nésledujici:

(RUCKOVA, 2021, s. 90)
Z=12xX1+14xX2+33xX3+06xX4+1xX5

Interpretace vyslednych hodnot je posuzovand v ramci stanoveného intervalu. Dosahuje-li
podnik hodnot vysSich nez 2,9 je mozné konstatovat, Ze jeho finan¢ni situace je uspokojiva.
Naopak hodnoty niz§i nez 1,81 nasvédCuji financni tisni podniku, kterd mlze podnik
zbankrotovat. U podnikli dosahujicich hodnot v intervalu od 1,81 do 2,98 nelze ur¢it jejich

finanéni situaci a nachazi se v tzv. Sedé zoné.

Pro spole¢nosti neobchodovatelné na kapitdlovém trhu nabizi Altmaniv model modifikaci,
kterd je od piivodniho modelu odli$né pouze v hodnotach jednotlivych vah a vypocet dle

Rickoveé (2021) je nasledujici:
Z=0717xX1+0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5

Interpretace hodnot je obdobné jako u obchodovatelnych spolecnosti pouze s odliSnosti
v hodnotéch intervalu. Hodnoty vys$si nez 2,9 ptedstavuji pAsmo prosperity a hodnoty nizsi

nez 1,2 pasmo bankrotu. Sedé4 zona se nachazi v rozmezi od 1,2 do 2,9.

Nejvice odpovidajici pro naSe podminky je modifikace Altmanova modelu ve formé
Z-skore, kde neni bran takovy dlraz na kapitalovy trh ale naopak na platebni schopnost
podniku. Dosahuje-li Z-skore hodnot vyssich nez 2,6, 1ze konstatovat Ze se jedné o financné
zdravy podnik. Hodnoty nizsi nez 1,1 nasvédcuji bankrotu a interval od 1,1 az 2,6 znaci

$edou zénu (RUCKOVA, 2021, s. 91).

Z — skére = 6,56 x X1+3,25xX2+6,72x X3+ 1,05 x X4

kde proménné:

X1 = cisty pracovni kapital

X2 = nerozdeéleny zisk/aktiva
X3 = EBIT/aktiva

X4 = vlastni kapital/cizi kapital.
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V reakci na Altmaniiv model vznikl Tafleriv model, ktery se podrobnéji zabyva platebni
schopnosti podniku. Jeho vypocet je zaloZen na Ctyfech ukazatelich, kdy nékteré z nich byly
zkonstruovany pifimo pro tento model. Vypocet Taflerova modelu je nasledujici

(DLUHOSOVA, 2021, s. 108):
Zr = 053xX14+0,13xX2+0,18x X3+ 0,16 x X4
kde:

X1 = EBT/kratkodobé zavazky

X2 = obézna aktiva/zavazky celkem

X3 = kratkodobé zavazky/celkova aktiva

X4 = financni majetek/(provozni naklady — odpisy)

Kubickova (2015) ve své knize uvadi obdobny vypocet ¢tvrtého ukazatele, kdy financni
majetek je jesté poniZen o kratkodobé zavazky — jedna se o ukazatele nezajisténé likvidity.
Soucasn¢ vSak uvadi modifikovanou verzi Taflerova modelu, kde je zména posledniho

ukazatele v podobé obratovosti celkovych aktiv (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 224):
X4 = Trzby za vlastni vykony a zbozi/Celkova aktiva

K intepretaci vyslednych hodnot zdkladniho modelu je stanovena mezni hodnota 0 a

neexistence Sedé zony. Dosahuje-1i model hodnot vyssich jak 0 nasvéd¢uje to dobte finanéni

v

podniku.

Pro modifikovany Tafleriv model existuje Sed4 zona a nachézi se v intervalu od 0,2 do 0,3.
Dosahuje-li podnik hodnot vyssich jak 0,3 je zde nizka pravdépodobnost bankrotu, u hodnot
nizsi jak 0,2 je pravdépodobnost naopak vysoka (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 224).

Bonitni modely

Zakladni bonitni model piedstavuje Index bonity, ktery je n¢kdy oznacovan jako indikéator
bonity. Jeho vypocet je zaloZen na Sesti pomérovych ukazatelich s danymi hodnoty vah.

Rovnice Indexu bonity je nasledujici (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 243-4):

IN=15xX14+008xX2+10xX3+5xX4+03xX5+0,1xX6
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kde jsou pouzity nasledujici ukazatele:

X1 = cash flow/cizi zdroje

X2 = celkova aktiva/cizi zdroje

X3 = zisk pred zdanénim/celkova aktiva
X4 = zisk pred zdanénim/celkové vykony
X5 = zasoby/celkové vykony

X6 = celkoveé vykony/celkova aktiva

Interpretace tohoto modelu je pon¢kud snazsi nez u ostatnich modelli, nebot plati, ze ¢im
vyssich hodnot model dosahuje, tim je podnik vice bonitni. Pfesto je vSak stanovena mezni

hodnota na arovni 0.

K podrobnéj$imu zhodnoceni je mozné vyuzit hodnotici stupnici, ktera interpretuje rizné

tirovn& bonity podniku (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 243-24).

Tabulka I - Index bonity - stupnice hodnoceni

Interpretace vyslednych hodnot
Interval Finanéni situace
IB<-2 extrémné Spatna
-2<IB<1 velmi Spatna
-1<IB<0 Spatna
0<IB<1 urcité problém
1<IB<2 dobra
2<IB<3 velmi dobra
IB>3 extrémné dobra

Zdroj: viastni zpracovani dle Kubickova, 2015, s. 244

Mezi nejznaméjsi bonitni modely se fadi také Kralickiiv test, ktery tvoii zaklad pro
hodnoceni spolec¢nosti. Vypocet modelu je zalozen na soustavé Ctyt rovnic, které hodnoti
likviditu, rentabilitu, stabilitu a vysledek hospodateni spolecnosti. Velkou oblibenost si
Kralickiv Quicktest zajistil diky jeho rychlému zhodnoceni finan¢ni situace a velmi dobré
vypovidajici schopnosti. Tento model je vyuzivan zejména bankovnimi institucemi pfi

rozhodnuti o poskytnuti ivéru (STROUHAL, 2016, s. 126-7).
Kralicktv test se sklada ze ctyt nésledujicich ukazateli:

o Kvota viastniho kapitilu = VK/Aktiva
o Doba splaceni dluhu z CF = Kratkodobé a dlouhodobé zavazky/Cash flow
o Cash flow v trzbach = Cash flow/Trzby
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o ROA = EBIT/Aktiva

Nasledujici tabulka €. 2 znazoriiuje bodovou stupnici Kralickova Quicktestu, kdy principem
zhodnoceni je pfidéleni bodi ke kazdému ukazateli zvlast’ a diky aritmetickému primeéru
nalezeni odpovidajiciho intervalu. Pohybuje-li se podnik v intervalu vyssi jak hodnota 3,
jedna se o podnik bonitni s dobrou finan¢ni situaci, naopak hodnoty mensi nez 1 nasvédcuji
Spatné finan¢ni situaci podniku. Interval od hodnoty 1 do 3 vyznacuje Sedou zonu

(STROUHAL, 2016, s. 126-7).

Tabulka 2 — Kralickitv Quicktest - Bodova stupnice

Vyborné | Velmi dobre Dobre Spatné Ohrozeni
Ukazatel
1 2 3 4 5
Kvota vlastniho kapitalu |[>30% >20% >10 % >0% negativni
Doba splaceni dluhu z CF | < 3 roky <5let <12 let > 12 let > 30 let
Cash flow v trzbach >10 % >8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12 % >8% >0% negativni

Zdroj: viastni zpracovani dle Strouhal, 2016, s. 127
1.8 Moderni metody hodnoceni vykonnosti podniku

S neustdlym vyvojem role podniku dochazi soucasné k vyvoji méfitek hodnoceni
vykonnosti daného podniku. Dle DluhoSové (2007) s rostoucim vyznamem ekonomického

zisku a finan¢ni trhl 1ze ukazatele méteni vykonnosti délit nasledovné:

o Ugetni ukazatele vykonnosti
o Ekonomické ukazatele vykonnosti

o Trzni ukazatele vykonnosti

Prvni skupina uéetnich ukazateli zaklddajici na vypoctu rentability z ucetniho zisku
v ruznych urovni nepfina$i adekvatni zhodnoceni vynosnosti zhlediska generovani
penéZznich tokl. Vyvoj rentability ale ne vzdy odpovida redlné tvorbé hodnoty pro akcionaie
a diky neustdlému vyvoji metod doSlo k vzniku ekonomickych ukazateli. Tento typ
ukazateld zohlediluje veSkeré néklady na vloZeny kapitdl, tj. vlastni a cizi kapital. Skupina
trznich ukazateli hodnoti vykonnost podniku dle vysokeé citlivosti na vyvoj kapitalové trhu.

(DLUHOSOVA, 2007, s. 39-43).
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1.8.1 Ekonomicka piidana hodnota

Ekonomické pfidana hodnota neboli EVA je ukazatel zaloZeny na odlisnosti ekonomického
zisku od zisku vykéazaného v tcetnictvi. Akcionafi, ktefi vkladaji sviy kapital do podniku
oc¢ekavaji jeho nasledné zhodnoceni v podob¢ vynosu z vlozeného kapitalu. Podnik ve svém
ucetnictvi zachycuje pouze naklady na cizi kapital nikoliv ndklady na vlastni kapital, jejiz
vySe neni ddna pfesnou mirou a musi byt odhadnuta. Podstata ukazatele EVA odrazi
primarni cil podniku a hodnoti, jak podnik pfispél svou ¢innosti ke zvySeni hodnoty pro
vlastniky. Autory ukazatele EVA je konzultacni firma Stern Stewart & Co. (1991)
(KNAPKOVA et. al., 2017, s. 153).

Dle Knapkové (2017, s. 153) ,,ekonomicka pridana hodnota predstavuje rozdil mezi tzv.
operativnim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity kapitadl, tj. prebytek zisku po odecteni

nakladii na uplatny kapital. *

Vypocet ukazatele ekonomické pfidané hodnoty méfi rezidualni pifijem v korunach na
zaklad¢ rozdilu mezi naklady a vynosy kapitalu. Ukazatel ekonomické pfidané hodnoty je

nejcastéji vyjadien nésledujicimi vzorci:
EVA = NOPAT —WACC x C
EVA = (RONA —-WACC)x C

Prvni vyjadfeni ukazatele EVA odecita od cistého provozniho zisku (NOPAT) prumérné
vazené naklady na kapital (WACC) nasobené vysi kapitalu vazaného v aktivech (C). Druhy
zpusob vyjadieni ekonomické ptidané hodnoty odecita od rentability Cistych aktiv (RONA)
ukazate]l WACC a nasledné nasobi kapitdlem vazany v aktivech. Ukazatel EVA dosahuje
kladnych hodnot v ptipad¢, kdy je rentabilita Cistych operativnich aktiv vys$si, nez jsou

naklady na kapital (KNAPKOVA et. al., 2017, s. 153).

Nasledujici obrazek ¢. 1 znazoriiuje rozklad vypoctu ekonomické piidané hodnoty na

jednotlivé polozky vypoctu:
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Obrazek 1 - Rozklad vypoctu EVA

[ NOPAT J - LNéklady kap\'télﬂ

[—‘“]AUU ) Kﬁ )
/\ |
[ Tery‘] -[ Naklady ]

Zdroj: (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 306)

Jednim z krokil vypoctu ukazatele EVA je vycisleni primérnych vazenych néklada kapitélu,
které komplexné hodnoti kapitadlovou strukturu podniku. Vypocet WACC dle Kubickove
(2015) je nasledujici:

D E
WACC = rdex(l—t)+ X

kde
o 1,4 predstavuje ndklad na cizi kapital,
o D ptedstavuje zadvazky,
o [E pfedstavuje vlastni kapital,
o 1, predstavuje ndklad na vlastni kapital
o TC ptedstavuje celkovy kapital
o atje sazba dané z piijmi (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 307).

Pii ur€eni kapitalové struktury podniku musi dojit k upravé aktiv a pasiv z ekonomického
pohledu, tj. vypotet NOA. Upravy kapitalu spocivaji v zvyseni &i vyfazeni nékterych
polozek dle toho, jestli se v daném obdobi podileli na tvorbé ekonomického zisku ¢i ne

(KNAPKOVA et. al., 2017, s. 158).

Néklady na vlastni akciovy kapital 7, jsou vyc¢isleny s vyuzitim stavebnicového modelu
Ministerstva pramyslu a obchodu (2019), jak jej uvadi finan¢ni analyza podnikové sféry

Neumaierové a Neumaiera (2002):

Te = 17 + 7 + Trinstab + Trinstru
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kde

o Ty predstavuje bezrizikovou sazbu

o T4 predstavuje rizikovou pfirazku za velikost spolecnosti

O Trinstap PTedstavuje rizikovou pfirazku za financni stabilitu
O Trinstru Predstavuje rizikovou pfirazku za finan¢ni strukturu

O Tpoa Piedstavuje rizikovou pfirdzku za podnikatelské riziko spole¢nosti
Metodika MPO dale uvadi jednotlivé vypocty pfirazek ve vypoctu 1,:
Bezrizikova sazba r — stanoveni je vynosem 10letych statnich dluhopisi.
Rizikova prirazka za finan¢ni stabilitu 7;;,4,), — stanoveni je navdzano na likviditu L3.

o Kdyz L3 < XLI1 pak 7finseap = 10,00%
o Kdyz L3 = XL2, pak finstap = 0,00%

_ 2
o Kdyz XL < L3 <XL2, pak Tinsean = % x 0,1

Rizikova prirazka za velikost podniku 7, — stanoveni je navazdno na velikost

uplatnych zdroji podniku (UZ), tj. vlastni kapital, bankovni véry a dluhopisy.

o Kdyz UZ < 100 mil. K&, pak 1,,= 5,00%
o Kdy? UZ > 3 mld. K&, pak .= 0,00%

N . N " (3-Uz)?
o Kdyz 100 mil. K¢ < UZ <3 mld. K&, pak r;, = Y

, pricemz UZ jsou dosazeny

v mld. K¢

Rizikova pFirdZzka za podnikatelské riziko r,,, — stanoveni je navdzano na ukazatel
produkéni sily.
uz

X1 = e x arokova mira

. EBIT e oo
o Kdyz — > X1, pak 13,54 = minimalni hodnota 1,54 v odvétvi

o Kdyz == < 0, pak 7,64 = 10,00%

o KdyZO<Ei£<X1,pakrpod =——4 " x0,1



Rizikova prirazka za finan¢ni strukturu 1y, — stanoveni je rozdilem r, a WACC.
Trinstru = Te — WACC
Plati, ze:
WACCy = 15 + Tpoa + Tia + Tfinstan

WACCx%—QxUMx(%—]{TK)

A~ 7
Te = VK
A

o Kdyzr, = WACC, pak 1§instry, = 0,00%
o Kdyz ryinsiry > 10%, pak 7¢insiry,= 10,00%
o Kdyzr, <WACC, pak r, = WACC

Diky konzistentnimu vyuzivani ukazatele ekonomické ptidané hodnoty muize podnik
identifikovat nejlepsi mozné investice a dosahovat tak vyssi ziskovosti oproti konkurenci.
V ramci interpretace neni zdsadni vySe vysledné hodnoty ukazatele EVA ale zména této

hodnoty v ¢ase (KUBICKOVA et. al., 2015, s. 307).

1.9 Komplexni metody hodnoceni vykonnosti podniku

Komplexni metody se zaméfuji na vykonnost podniku z pohledu finan¢ni i nefinan¢ni
stranky. Soucasné zhodnoceni nefinanéni prosperity podniku poskytuje vyssi vypovidajici
schopnost zhodnoceni vykonnosti. Metody jsou obvykle zaméteny na fizeni podniku v rdmci
komplexnich cilé a mezi nejznaméjsi se fadi model EFQM a Balanced Scorecard (SULAK

et. al., 2005).

1.9.1 Balanced Scorecard

Autory metody Balanced Scorecard jsou R. Kaplan a D. Norton, kteti si vroce 1990
uvédomovali, ze pouhé finan¢ni ukazatele nemusi byt pro prosperujici spole¢nosti
dostate¢né k zhodnoceni finan¢éni vykonnosti. Dle Ucéné (2008, s. 31) ,je Balanced
Scorecard metodou, jak vyrovnané prevést misi a vizi do cilii a jejich metrik tak, aby

komplexné a provazané postihovaly jednotlivé oblasti podniku.
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Na rozdil od finan¢nich ukazateli je metoda BSC zamétfena na vizi a strategii podniku,

konkrétn€ ze 4 nasledujicich perspektiv:

o Financ¢ni perspektiva
o Zékaznicka perspektiva
o Perspektiva internich procesi

o Perspektiva ristu zaméstnanct

Z pohledu finanéni perspektivy je Balanced Scorecard zaméfena na zhodnoceni strategie
podniku a jeji GspéSnost ve zvysujici hospodarsky vysledek, tj. spokojenost vlastnikd.
Zakaznicka perspektiva zakladd na znalosti cilovych zdkaznikli a nabizenych hodnot
podnikem k zajiSténi spokojenosti a loajality zdkaznikli. Perspektiva internich procest ve
své casti identifikuje klicové procesy k neustdlému piidavani hodnoty pro zakazniky
spolec¢nosti. Posledni perspektiva nazyvana také perspektiva uceni a riistu zkouma vnitini
sladéni tfi pfedchozich perspektiv z pohledu zaméstnancii, respektive jejich spokojenosti,

dovednosti, dostupnych informaci apod (NIVEN, 2005, s. 12-6).

54



Vlastni prace

Vlastni prace bude prvotné zamétena na charakteristiku analyzovaného podniku a vymezeni
skupiny. V dal$i ¢asti bude provedena analyza ekonomické situace zvoleného podniku
v letech 2016 az2021. V ramci zhodnoceni bude proveden rozbor zvolenych ukazatelii spolu
s komentatem zhodnoceni vysledkli a nalezeni souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli.
Vysledna analyza bude soucasné podlozena grafickym znazornénim vyvoje. V posledni ¢asti

vlastni prace bude provedena komparace podniku s odvétvim.

1.10 Charakteristika podniku

Z divodu poskytnuti internich dat je spolecnost v nésledujici analyze anonymizovéna.
Analyzovanym podnikem je akciova spoleénosti sidlici v Ceské republice. K 31.12.2021
podnik evidoval 118 zaméstnanct. Pfedmét podnikani spolecnosti obsahuje nasledujici

éinnosti:

o danové poradenstvi

o cinnost organizacnich a ekonomickych poradcti

o poradenska ¢innost v oblasti fizi a akvizic podnikt

o znalecka ¢innost v oboru ekonomika

o C¢innost Ucetnich poradci, vedeni ucetnictvi, vedeni dailové evidence

o ocenovani majetku pro véci movité, nemovité, nehmotny majetek, finan¢ni majetek,
obchodni zavod

o vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zdkona

o vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistrojii, elektronickych a
telekomunikac¢nich zatizeni

o poskytovani software, poradenstvi v oblasti informacénich technologii, zpracovani
dat, hostingové a souvisejici ¢innosti a webové portaly

o pronajem nemovitosti, bytl a nebytovych prostor
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K identifikaci skupiny byl vyzit nésledujici diagram ¢. 2 spolu s uvedenim podilu na

zakladnim kapitalu dcefinych spole¢nosti k 31.12.2021.

Graf 2 - ldentifikace skupiny analyzovaného podniku k 31.12.2021

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

1.11 Rozbor absolutnich ukazatela

K analyze struktury a vySe jednotlivych polozek spolecnosti byl vyuzit rozbor absolutnich
ukazateldi. Vstupni data jsou absolutni a vychdzi z u€etnich vykazl spolecnosti, konkrétné z

rozvahy a vykazu zisku a ztraty podniku.

1.11.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyvd vyvojem jednotlivych polozek v case na zdkladé¢
meziro¢nich zmén. V analyze byl k vyjadfeni meziro¢nich zmén v podniku vyuzit absolutni
ukazatel zmény v tis. K& Vypocet absolutniho ukazatele zmény je hodnota ukazatele

v pfedchazejicim obdobi méné hodnota aktualniho obdobi.

Tabulka 3 - Horizontalni analyza rozvahy v letech 2016-2021 — Aktiva

ROZVAHA (v tis. K¢) 2016 | 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020
AKTIVA CELKEM 193903 | -26810 81 366 -8 186 -3 954 62 091
Stala aktiva 93993 | -14386 7 634 963 -13 619 -5 343
Dlouhodoby hmotny majetek 42678 | -112880 45743 -11732 -13 748 -5 095
Dlouhodoby finanéni majetek 50 988 -2417 -38 492 13 126 32 39
ObéZn4 aktiva 96751 | -11763 72 702 -7 306 7701 67706
Zasoby 3813 720 1 858 1565 -2 348 -2316
Pohledavky 66 487 -2114 43 601 12 546 -29 080 92 903
Pené&Zni prostiedky 26451 | -10369 27243 21417 39129 -22 881

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

56



Horizontalni analyza rozvahy se zabyva vyvojem majetkové situace a jejich dil¢ich polozek.
Z tabulky €. 3 je patrny vysoky narist celkovych aktiv v roce 2018, nasledné mirny pokles
majetku a opétovné zvyseni sumy aktiv v roce 2021. Nejvétsi zmeéna celkovych aktiv nastala
v letech 2018/2017 v absolutni hodnoté 81 366 tis. K¢. Pficemz rlst obéznych aktiv ovlivnil
narust pohledavek o 43 601 tis. K¢ a vznikem ocenovaciho rozdilu k nabytému majetku
doslo ke zvyseni dlouhodobého hmotného majetku o 45 743 tis. KE.  Nasledovny nartst
aktiv v roce 2021 zptsobil opétovny nariist vyse pohledavek, kdy objem kratkodobych
pohledavek podniku vzrostl o 92 903 tis. K¢. Spole¢nost v tomto obdobi neeviduje zadné
dlouhodobé¢ pohledavky. V roce 2021 spolec¢nost poskytla kratkodobé tvéry zaméstnanciim
a dcefinym spole¢nostem a spolu s rostouci vysi pohledavek k odbératelim navysila své

kratkodobé pohledavky na 184 343 tis. K¢.

Graf €. 3 znazornuje vySe popsany vyvoj polozky celkovych aktiv, stalych aktiv a ob&éznych

aktiv v letech 2016 az 2021.

Graf 3 - Horizontalni analyza rozvahy v letech 2016-2021 — Aktiva
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m Stala aktiva -14 386 7 634 963 -13619 -5 343

m Ob¢zna aktiva -11763 72702 -7 306 7701 67 706

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Nasledujici ¢ast se zabyva horizontalni analyzou rozvahy, konkrétn€ vyvojem pasiv podniku

a jeho dil¢ich polozek v letech 2016 az 2021.
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Tabulka 4 - Horizontalni analyza rozvahy v letech 2016-2021 — Pasiva

ROZVAHA (v tis. K&) 2016 | 2017/2016 | 20182017 | 20192018 | 202012019 | 2021/2020
PASIVA CELKEM 193903 | -26810 | 81366 | -8186 | -3954 | 62091
Viastni kapitsl 63888 | 11335 | 21657 | 30905 | 42083 | 69383
Sysledek hospodafenibEneho | 14 648 | 6 688 7565 2015 11135 | 27320
Cizi zdroje 127715| -38366 | 56673 | -38683 | 45705 | -3554
Rezervy 2880 | -2441 530 342 1 589 544
Zivazky 124826 | -35925 | 56143 | -38341 | 47294 | -3010
Dlouhodobé zivazky 68254 | -1485 | 35340 | -45026 | -38968 | -269
Krétkodobé zivazky 56572 | -34440 | 20803 | 6685 8326 | -2741

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Vyvoj pasiv diky bilan¢ni sumé vykazuje stejny vyvoj jako zména aktiv. Narust v letech

2018/2017 ovlivnil vysoky nartst zdvazkl o 56 143 tis. K&. V roce 2018 spole¢nost vyuzila

pujcky od spiiznéné osoby k uskuteénéni fuze a zvySila tak své dlouhodobé

zavazky o 35 340 tis. K¢. Soucasné spolecnost v tomto roce zvysila své zavazky do 1 roku

0 20 803 tis. K¢. Diky vynosnosti investic spolecnost Uspé$né zménila svou kapitalovou

strukturu a od roku 2020 méla vétsi podil vlastniho kapitalu oproti cizimu v kapitalové

struktufe. Splacenim svych zévazkl a zvySujicim nerozdélenym ziskem v minulych obdobi

navysila svij vlastni kapital o 69 383 tis. K¢ v roce 2021.

Graf ¢. 4 znazornuje vyvoj celkovych pasiv spolu s vyvojem dilé¢ich polozek vlastniho

kapitalu a cizich zdroju v letech 2016-2021.
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Graf 4 - Horizontalni analyza rozvahy v letech 2016-2021 — Pasiva
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Naésledujici horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrat poskytuje piehled o finan¢ni situaci

podniku a kvantifikuje zmény jednotlivych polozek. Nasledujici tabulka ¢. 5 zndzornuje

zmény polozek VZZ v letech 2016 az 2021.

Tabulka 5 - Horizontalni analyza VZZ v letech 2016-2021

VZZ (v tis. K&) 2016 | 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020
Triby z prodeje vyrobkua |\, 59 | 779 70 968 2133 16 893 3733
sluzeb
Triby za prodej zboi 0 0 74268 32151 2512 8275
Vykonova spotieba 36 967 2 044 93 612 -25115 4041 -8612
Osobni naklady 48 995 542 40 007 408 3382 1 566
DD ApIEE S 25284 | 8076 5239 -5 340 17 464 13 237
hospodareni
Ostatni finan¢ni vynosy 630 498 1361 -837 851 1 567
Ostatni finan¢ni naklady 738 1201 -588 679 649 -923
LELT LIS 6242 346 1617 8 682 -1 883 16 456
hospodareni
N g butaneniizs 14648 | 6688 7565 2015 11135 27320
ucetni obdobi
Cisty obrat za i&etni obdobi | 128 330 12 475 148 448 -24 156 20 751 1620

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti
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Z tabulky €. 5 je patrné, Ze vlivem flze podnik rozsifil své portfolio a zvysil tak své trzby
z prodeje o 145 236 tis. K¢&. Soucasné s prichodech novych zaméstnanct podnik navysil své
mzdové naklady o 40007 tis. K& Polozka vykonové spotfeby zaznamenala nérGst
093 612 tis. K¢, diky vy$Sim nédkladdm na prodané zbozi a poskytnutych sluzeb.
Nerozdéleny zisk podniku v letech 2016 az 2021 rostl primérmé o 28 715 tis. K¢ za rok.
V roce 2020 spole¢nost diky vynostim z prodeje ¢asti zavodu zvysila svlij provozni vysledek
hospodateni o 17 464 tis. K& V roce 2021 podnik dosahoval vynosii z podili ve vysi
14 900 tis. K&, jejichz vySe pozitivné ovlivnila zménu finanéniho vysledku hospodateni
0 16 456 tis. K& Spole¢nost za sledované obdobi dosahovala rostouciho vysledku

hospodateni s primérnym meziro¢nim ristem 10 945 tis. K¢.

1.11.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza znazornuje podil jednotlivych polozek na souhrnné poloZce aktiv ¢i pasiv.
Analyza je vyuZzivdna ptfedev§im k posouzeni struktury majetku a zdroji financovani

podniku. Vysledné hodnoty jsou podilem diléi polozky k celkové, v procentnim vyjadreni.

Tabulka 6 - Vertikalni analyza rozvahy v letech 2016-2021 — Aktiva

ROZVAHA (v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Stala aktiva 48,47% | 47,64% | 35,11% | 36,71% | 31,56% | 23,20%
Dlouhodoby hmotny majetek 22,01% | 18,43% | 30,81% | 26,97% | 21,61% | 15,40%
Dlouhodoby finanéni majetek 26,30% | 29,07% | 4,06% 9,66% 9,83% 7,80%
Obé&zn4 aktiva 49,90% | 50,86% | 63,47% | 62,59% | 66,89% | 75,66%
Zasoby 1,97% 2,71% 2,57% 3,31% 2,37% 1,10%
Pohledivky 34,29% | 38,53% | 43,46% | 50,16% | 38,69% | 61,78%

Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Z tabulky €. 6 vertikdlni analyzy je patrnd zména majetkové struktury v roce 2018, kdy diky
investicim v pfedchazejicich a soucasném obdobi podnik postupné snizoval svij
dlouhodoby hmotny majetek vlivem odpisi. V letech 2016 a 2017 tvofil dlouhodoby
finan¢ni majetek témer 30 % z celkovych aktiv. VySe DFM je ovlivnéna vysokym podilem
na zékladnim kapitdlu dcefinych spolecnosti a poskytnutym tvérem jedné z dcefinych
spolecnosti. V roce 2019 podnik odkoupil 100% podil na zékladnim kapitalu dcetiné
spolecnosti a zvysil tak dlouhodoby finanéni majetek na 9,66% z celkovych aktiv. Rostouci
vyse pohledavek zvysila podil obéznych aktiv od roku 2018 na vice jak 60 % z celkovych
aktiv a vroce 2021 na 75,66%. Majetkova struktura podniku je od roku 2018 tvofena
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predevsim z obéznych aktiv, zejména pak vysokou vysi kratkodobych pohledavek. Polozka

zasob za sledované obdobi tvoti v priméru 2,34 % celkovych aktiv.

Nasledujici graf €. 5 znazoriuje vyvoj podilu stalych a obéznych aktiv na celkové sumé aktiv

v letech 2016-2021.

Graf'5 - Vertikalni analyza rozvahy v letech 2016-2021 — Aktiva

VERTIKALNI ANALYZA - AKTIVA
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Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Vertikalni analyza pasiv znazoriiuje strukturu pasiv neboli zdroji financovani a jejich dil¢ich

polozek analyzovaného podniku v letech 2016 az 2021.

Tabulka 7 - Vertikalni analyza rozvahy v letech 2016-2021 — Pasiva

ROZVAHA (v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 32,95% | 45,02% | 38,99% | 53,18% | 71,88% | 80,18%
Vysledek hospodaieni minulych let 12,70% | 17,51% | 26,67% | 39,60% | 53,35% | 56,36%

yysiedekhospodafentbEmcho Uetnio | 7 550, | 12,77% | 11,63% | 12.87% | 17.79% | 23.25%

Cizi zdroje 65,87% | 53,47% | 58,77% | 44,67% | 26,08% | 19,46%
Rezervy 1,49% 0,27% 0,39% 0,26% 0,94% 0,56%
Zavazky 64,38% | 53,20% | 58,38% | 44,41% | 25,14% | 18,90%

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Kapitéalova struktura podniku byla v letech 2016 az 2018 tvotena z vice jak 50 % cizich
zdroji a lze ji tak oznacCit za rizikovéjsi strukturu kapitdlu. Zdroje financovani v tomto

obdobi tvoftily z velké ¢asti dlouhodobé zavazky k spiiznéné osobé a ostatni kratkodobé
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pujcky. Podnik v letech 2016 az 2021 zvySoval sviij nerozdéleny zisk a od roku 2020 tvoril
vysledek hospodafeni minulych let vice jak 50 % z celkovych pasiv. Diky rostoucimu
vysledku hospodateni podnik uspésné splacel své zavazky a zvySoval tak podil vlastniho
kapitalu v majetkové struktufe podniku. V roce 2021 podnik financoval svou c¢innost
z 80,18% vlastnim kapitalem. Spole¢nost ve sledovaném obdobi netvofila rezervy a jejich

pramérnd vyse dosahovala 0,65 % z celkového kapitalu.

Graf ¢. 6 zndzoriiuje kapitdlovou strukturu podniku z pohledu podilu vlastnich a cizich

zdrojt na celkovych pasivech v letech 2016 az 2021.

Graf 6 - Vertikalni analyza rozvahy v letech 2016-2021 — Pasiva
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat je rozdélena na relativni vyvoj jednotlivych nakladi
podniku na zvolené zékladné celkovych nakladi. Nasledujici vertikalni analyza VZZ se

zabyva vyvojem vynosu na celkovych vynosech podniku v letech 2016 az 2021.
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Tabulka 8 - Vertikalni analyza VZZ v letech 2016-2021 — Naklady

VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Celkové naklady (v tis. K¢&) 5500 9 544 7 659 16332 | 16 075 28 558
Vykonovi spotiteba 32,52% | 32,65% 50,78% | 45,91% | 45,75% | 47,20%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -0,10% | -0,60% | -0,31% | -0,62% | 0,83% 0,96%
Aktivace 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Osobni niklady 43,10% | 41,46% 34,28% | 38,41% | 35,51% | 40,41%
Upravy hodnot v provozni oblasti 1226% | 12,00% | 7.89% | 7.20% | 739% | 3.32%
Ostatni provozni naklady 1,95% 2,28% 1,53% 2,50% | 4,06% 0,95%
Nikladové iiroky a podobné niklady | 5.75% 5,45% 324% | 2,85% | 0,77% | 0,14%
Ostatni finanéni néklady 0.65% | 1.62% | 0.52% | 0.87% | 1,10% | 0.81%
3,86% 5,13% 2,07% 2,88% | 4,59% 6,22%

Daii z piijmi

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Tabulka ¢. 8 znazorniuje podil jednotlivych dil¢ich ndkladti na celkové sumé nakladi v letech

2016 az 2021. Nejvétsi podil na celkovych ndkladech tvoii vykonova spotieba, jejiz

primérnd vySe ve sledovaném obdobi dosahovala 42,47 %. Osobni ndklady podniku

dosahovaly primérné 38,86 % z celkovych ndkladi. Vyvoj osobnich nakladi je v Case

klesajici. Uprava hodnot v provozni oblasti v ¢ase klesala, s primérnym poklesem 2,04 %.

Tabulka 9 - Vertikalni analyza VZZ v letech 2016-2021 — Vynosy

VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Celkové vynosy (v tis. K&) 50522 | 55803 84 519 91 475 | 95292 88 169
TrZby z prodeje vyrobki a sluzeb 98,23% | 96,47% | 71,49% | 78,81% | 79,00% | 79,85%
TrZby za prodej zbozi 0,00% | 0,00% | 25,68% | 15,89% | 15,61% | 12,65%
Ostatni provozni vynosy 0,96% 1,72% 0,92% 0,36% | 2,91% 0,18%
Vyl.losy z dlouhodobého finanéniho 0.00% 0.00% 0.75% 3.48% 1.22% 5.18%
majetku - podily

Vynosy z ostatniho dlouhodobcho 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
finan¢niho majetku

Vynosové tiroky a podobné vynosy 0,31% | 1,01% 0,30% 0,83% | 0,38% 0,72%
Ostatni finan¢ni vynosy 0,49% 0,80% 0,86% 0,62% | 0,88% 1,42%

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Naésledujici tabulka €. 9 znazortiuje relativni podil dil¢ich vynosii na celkové sumée vynosu.

Nejvyraznéjsi polozkou jsou bezesporu trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb, které¢ za sledované

obdobi tvotily primérné 83,98 % z celkovych vynosi. V roce 2018 podnik rozsitil své

portfolio o prodej zbozi a v letech 2018 az 2021 tvofil primérné podil 17,46 % trzeb

z prodeje zbozi na celkovych vynosech. Od roku 2018 podnik ¢erpal vynosy z podilu na

dcefinych spolecnostech, které v Case rostly a vroce 2021 tvotily 5,18 % z celkovych

vynost.
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1.12 Rozbor rozdilovych ukazateli

Naésledujici analyza rozdilovych ukazateli je zaméfena na ukazatele fondd financnich

prostiedki, které hodnoti likviditu podniku, tj. ¢isty pracovni kapital.

Tabulka 10 - Analyza cistého pracovniho kapitalu v letech 2016-2021
Cisty pracovni kapital

covmt 2016 2017 2018 2019 2020 2021
(v tis. K<)

Obé&zna aktiva 96751 | 84988 | 157690 | 150384 | 158085 | 225791
Kratkodobé zavazky 56572 | 22132 | 42935 | 49620 | 41294 | 38553
Cisty pracovni kapital 40179 | 62856 | 114755 | 100764 | 116791 | 187 238
podill CPK na obcZnych 42% 74% 73% 67% 74% 83%
aktivech
Zasoby 3813 4533 6391 | 7956 5608 3292
S oA 36366 | 58323 | 108364 | 92808 | 111183 | 183 946
pohledavkovy fond
Kratkodobé pohledavky 66487 | 64373 | 107974 | 120520 | 91440 | 184343

Cisté pohotové penézni
prostiedky

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

-30 121 -6 050 390 -27 712 19 743 -397

Cisty pracovni kapital je rozdilem mezi objemem obé&zného majetku a kratkodobych
zavazkl spole¢nosti. Hodnoty Cistého pracovniho kapitalu rostly do roku 2018 kdy jeho vyse
Cinila 114 755 tis. K¢. Z tabulky ¢. 10 je patrny veEtsi narast obéznych aktiv diky veétsSimu
objemu kratkodobych pohledavek a penéznich prostfedkii na uctech spolecnosti. V roce
2019 podnik snizil své kratkodobé pohledavky a vySe Cistého pracovniho kapitalu klesla
0 13991 tis. K&. V roce 2021 byl podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech
83 %. V poslednim sledovaném obdobi podnik zdvojnéasobil své kratkodobé pohledavky
a diky dobrym vysledkiim snizil své kratkodobé zavazky. V roce 2021 tak podnik tvofil

rezervu obéznych aktiv kterd nejsou vazana kratkodobymi zavazky ve vysi 187 238 tis. K¢.

V podrobn¢jsi analyze ukazatel Cistého penéZné pohlediavkového fondu ocistuje Cisty
pracovni kapital o zasoby, jakozto nejmén¢ likvidni polozku. Podnik za sledované obdobi
udrzuje svou stalou vysi zasob v primérné hodnoté 5 266 tis. K¢. Polozka zasob podniku je
tvofena zejména nedokoncenou vyrobou, respektive rozpracovanymi projekty. Nejvyssich
hodnot ¢isté¢ penézné pohledavkového fondu podnik dosahoval v roce 2021, kdy tvofil

rezervu obéznych aktiv ve vysi 183 956 tis. K¢.

Ukazatel €isté pohotovych penéZnich prostiedku predstavuje penézni prostiedky, které

ma spolecnost k okamzité dispozici. V jeho vypoctu dochédzi k ponizeni obéznych aktiv
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o zasoby a kratkodobé pohledavky a obdobné¢ jako u piredchozich ukazateli nasledné snizeni
o kratkodobé zavazky. Za doporucené je smefovat vysi pohotovych prostiedkli k nulovym
hodnotam. Nejefektivnéjsi vysi penéznich prostfedkii na bankovnich uctech dosahovala
spolecnost v roce 2018 a 2021, kdy jejich vyse byla neblize nulovému stavu prostfedkd na
uctu. V roce 2016 a nasledné v roce 2019 spole¢nost dosahovala nekrytého dluhu, pficemz
by nebyla schopna financovat KZ z pohotovych penéznich prosttedkt. Nasledné v roce 2020
spolecnost dosahovala Cisté pohotovych penéznich prostiedkll ve vysi 19 743 tis. K¢, které

mohly naopak negativné ovlivnit vynosnost majetku.

Nasledujici graf ¢. 7 znazoriiuje rostouci vyvoj Cistého pracovniho kapitdlu a ukazatele

¢istého penézné pohledavkového fondu podniku v letech 2016 az 2021.

Graf'7 - Ukazatele fondil financni prostredkii v letech 2016-2021
UKAZATEL FONDU FINANCNICH PROSTREDKU

180 000
160 000
140 000
120 000
100 000
80 000
60 000
40 000

20 000 I
0

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Cisty pracovni kapital (CPK) m Cisty penézné pohledavkovy fond

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

1.13 Rozbor pomérovych ukazateli

Nasledujici kapitola se zabyva podrobnym rozborem pomérovych ukazateld, které tvori
stéZejni Cast financni analyzy. Vstupni data, ktera byla vyuzZita k nésledujici analyze, vychazi
z UCetnich vykazii analyzované spolecnosti a jejich vypocet je provadén vzijemnym

pomérem jednotlivych polozek.
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1.13.1 Ukazatele rentability

Prvni skupinou pomérovych ukazatelll je rentabilita, kterd se zamétuje na schopnost podniku
zhodnocovat vloZené prostiedky. Jednotlivé ukazatele rentability jsou vyznamné pro rizné

skupiny uzivatell finan¢ni analyzy.

Tabulka 11 - Ukazatele rentability v letech 2016-2021

UKAZATELE RENTABILITY 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 22,9% | 284% | 29,8% | 24.2% | 24,8% | 29,0%
Rentabilita aktiv (ROA) 13,2% | 20,3% | 17,2% | 18,4% | 23,3% | 27,9%
Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE) 18,9% | 23,9% | 21,4% | 23,9% | 29,0% | 32,2%
Rentabilita trzeb (ROS) 15,1% | 20,2% | 12,2% | 15,0% | 19,7% | 31,2%
Rentabilita nakladi 12,9% | 17,9% | 11,1% | 132% | 17,2% | 31,8%

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Rentabilita vlastniho kapitalu neboli ROE se zamétuje na celkovou vynosnost vlastniho
kapitalu a jeho preménu v zisk. Vysledné hodnoty jsou vypocteny jako pomér €istého zisku
a vlastniho kapitalu. Hodnoty ROE maji v letech 2016 az 2021 rostouci vyvoj, vyjma roku
2019, kdy se vynosnost vlastniho kapitalu snizila oproti pfedchazejicimu obdobi o 5,6 %.
Dtivodem tohoto vykyvu je rychlejsi nariist vlastniho kapitalu oproti vysledku hospodareni
spole&nosti, diky jeho kumulaci v pfedchazejicich obdobi. Cisty zisk podniku primérné rostl
o0 15,52 % za sledované obdobi. Zvysenim vytvofeného zisku podnik v roce 2021 dosahoval

29 % vynosnosti vlastniho kapitalu.

DalSim dtlezitym ukazatelem je rentabilita aktiv (ROA), kterd souhrnné hodnoti
vynosnost veskerého kapitdlu v podniku. Vypocet vyuziva zisku v podob& EBIT, ktery
nezahrnuje nakladové uroky a dan z ptijmu, v poméru s celkovymi aktivy podniku. Vyvoj
rentability aktiv za sledované obdobi je rostouci, s primérnou vynosnosti aktiv 20,01 %.
Ukazatel ROE dosahuje v celém sledovaném obdobi vyssich hodnot nez ROA, coz je pro
podnik pozitivni. Pokles hodnot nastal v roce 2018 kdy se hodnota ukazatele ROA snizila
oproti priméru na 17,2 %. Podstatnou polozkou, kterd ovlivnila zvySeni aktiv, tj. snizila
pomér aktiv k EBIT v roce 2018 je ocenovaci rozdil k nabytému majetku. S ohledem na
vysoké hodnoty ukazatele rentability aktiv v nasledujicich letech lze prob¢hlé akvizice

hodnotit pozitivné a vynosnost celkového kapitalu se v roce 2021 dostala 27,9 %.

Ukazatel rentability dlouhodobého kapitalu neboli ROCE hodnoti vynosnost kapitalu

vazan¢ho v podniku déle jak 1 rok a vyslednd hodnota vychdzi zpoméru EBIT
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a dlouhodobého kapitalu. V analyze byl proveden vypocet, ktery pocitd s polozkou
dlouhodobého kapitalu jako dlouhodobé investovaného kapitalu, tj. vlastni kapital, rezervy,
dlouhodobé zévazky a dlouhodobé bankovni vypomoci. Celkovy vyvoj ukazatele ROCE
v letech 2016 a 2021 je rostouci, pfi¢emz nejvetsi nartst nastal v roce 2020 kdy se ukazatel
zvysil z vynosnosti 23,9 % v piedchozim obdobi na hodnotu 29 %. Podnik v roce 2020
splatil své zavazky k spiiznéné osobé a zvysil tak pomér dlouhodobého kapitalu k EBIT.
Vyznamny vliv na narist ROCE maji soucasné ziskané vynosy z prodeje ¢asti zavodu, které
oproti minulému obdobi vzrostly o 7 361 tis. K¢ a pozitivné tak ovlivnily zisk pfed zdanénim

a odectenim uroku.

K zméfeni stupné ziskovosti byl vyuzit ukazatel rentability trZzeb (ROS), ktery spolu
poméiuje dosazeny zisk a trzby podniku v daném obdobi. K analyze vynosnosti jako
k podkladu pro rozhodovani v podniku byl vyuzit zisk ve form& EBT, tedy pfed zdanénim.
Ukazatel ROS ma rostouci vyvoj do roku 2018, kdy jeho hodnota klesla o 8 % diky narastu
trzeb v absolutni hodnoté o 206 797 tis. K¢ oproti rastu EBT. Hospodatsky vysledek byl
ovlivnén vysi mzdovych nakladim v obdobi 2018 spolu se zvySenim nakladii na prodané
zbozi. Vyvoj rentability trzeb je od roku 2019 opét rostouci, pticemz v poslednim
analyzovaném obdobi dosahuje az 31,2 %. Vlivem vynost z podili spolu se snizenim
provoznich nédkladii a odpist doslo k vy$Simu nartstu EBT v podilu k rostoucim trzbam
podniku. Samotnd polozka trzeb ve srovnani s pfedchazejicim obdobim vzrostla

0 3 733 tis. K¢&.

Poslednim ukazatelem zabyvajici se rozborem vynosnosti je rentabilita nakladi, ktera
hodnoti pomér Cistého zisku a celkovych nékladli vynalozenych v podniku. Rentabilita
nakladl v analyzovaném obdobi rostla a jeji hodnota dosahovala v priméru 17,3 %. Vykyv
se snizenim vynosnosti nakladd nastal v letech 2018 a 2019 kdy spole¢nost vynakladala vice
mzdovych nakladl a nakladi na prodané zbozi diky rozsifeni ¢innosti podniku. Ve srovnani
s nésledujicim obdobim vSak spole¢nost své naklady na prodané zboZi sniZila na polovinu
jiz vroce 2019 a zaroven ostatni vynalozené¢ naklady udrzela v podobné vysi jako
v pfedchozim obdobi. Nejvyssi vynosnosti nakladi dosahovala analyzovana spolecnost
v roce 2021, kdy rentabilitu zdvojnésobila oproti roku 2020. V tomto obdobi doslo diky
investicim v pfedchozich letech ke snizeni vyse odpisit nehmotného a hmotného majetku

0 40 % respektive ke sniZeni provoznich naklada.
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V nasledujicim grafu €.8 je zndzornén vyvoj zvolenych ukazatell rentability, a to vlastniho
kapitalu, dlouhodobého kapitalu, aktiv a naklada v letech 2016-2021. Z grafu €. 8 je patrny
rostouci vyvoj ukazateli ROA, ROCE a ROS s vykyvem v roce 2018, vyznamné¢ pak
u rentability trzeb, kterou ovlivnil vysoky narlst trzeb souCasné s navySenim nakladii
zpusobenych fuzi. U vynosnosti vlastniho kapitalu 1ze vidét pokles od roku 2019, kdy vlivem
kumulace nerozdélené¢ho zisku podnik zvysil podil vlastniho kapitalu na celkovém, tudiz

tento kapital nepfinasSel v podniku zadny efekt.

Graf 8 - Ukazatele rentability v letech 2016-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

1.13.2 Ukazatele likvidity

Rozbor likvidity se zabyva schopnosti podniku dostat svym béznym zévazkiim. Vypocet
jednotlivych druht likvidity pfedstavuje tfi stupné pfemény jednotlivych slozek aktiv na
penézni prostiedky. Snahou podniku je neohrozit svou platebni schopnost a fizenim likvidity

nalézt optimalni vysi, kterd nevaze ziskané prostiedky v aktivech.
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Tabulka 12 - Ukazatele likvidity v letech 2016-2021

UKAZATELE LIKVIDITY 2016 2017 2018 2019 2020 | 2021
Bézna4 likvidita 1,70 3,55 3,32 2,78 3,51 5,78
Pohotova likvidita 1,63 3,36 3,19 2,63 3,39 5,70
Okamyit4 likvidita 0,47 | 0,73 1,01 0,44 1,48 | 0,99

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Tteti stupent hodnoceni likvidity podniku pfedstavuje bézna likvidita a v jejim vypoctu
dochazi k poméru obéznych aktiv se zavazky krat$inez 1 rok. K zajiSténi pfesnosti ukazatele
z hlediska cash flow bylo do vypoctu zahrnuto ¢asové rozliSeni aktiv a pasiv. Za doporucené
hodnoty se povazuje interval od 0,4 do 2,5. Podnik doporuceny interval hodnot splnil v roce
2016, pticemz zbyl4 obdobi hodnoty ptevySovaly doporuc¢enou horni hranici. Vyvoj bézné
likvidity je v Case rostouci, tj. zddouci stav pro véfitele podniku, kterymi jsou pro
analyzovany podnik pfedev§im dodavatel¢ a stat. Naopak vysoké hodnoty ukazatele bézné
likvidity mohou znacit neefektivni fizeni pracovniho kapitalu. Nejméné likvidni polozkou
rostla diky zvySujici se nedokoncené vyrobé v podobé rozpracovanych projekti, které do
konce hospodaiského roku nebyly vyfakturovany. Kratkodobé zavazky nezaznamenaly ve

sledovaném obdobi zna¢né vykyvy a primérné podnik snizoval jejich objem o 3 604 tis. K¢.

Dalsi stupent likvidity pfedstavuje ukazatel pohotové likvidity, ktery jiz zpiesiiuje
zhodnoceni schopnosti podniku dostat svych zdvazkl kratSich nez 1 rok. Vypocet pométuje
pouze pohotové prostiedky, tj. obéznéd aktiva poniZzené o zdsoby, spolu s kratkodobymi
zavazky. Obdobné jako u bézné likvidity bylo do vypoctu zapocteno Casové rozliSeni.
Doporucené hodnoty se nachdzi v rozmezi mezi 0,5 az 1,5, pficemz podnik vyssi hranici
pfevySuje ve vSech letech a vroce 2021 téméf Ctyindsobné. Vyvoj ukazatele pohotové
likvidity je za analyzované obdobi rostouci, s mirnym poklesem v roce 2019 na hodnotu
2,63, kdy podnik navysil své zavazky formou kratkodobé finan¢ni vypomoci. Polozku
obéznych aktiv nasledné ovlivnily pfedevsim rostouci kratkodobé pohledavky od roku 2018,
kdy se jejich vySe primérné zvySovala o 25 456 tis. K&. Soucasné likviditu ovlivnilo vétsi
mnozstvi penéznich prostfedkii na bankovnim wG¢tu podniku. V roce 2021 spolecnost
dosahovala nejvyssSich hodnot pohotové likvidity a to 5,78. V tomto obdobi se dvojnasobné
zvySily pohledavky spolecnosti, predevSim diky poskytnutym pljckam dcefinym
spoleCnostem a zvySujicim se mnoZzstvim pohledavek za odbérateli. V roce 2021 jmenovita

hodnota pohledavek po splatnosti 180 dni ¢inila 14 761 tis. K¢.
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Nejptisn€ji hodnoticim ukazatelem likvidity je okamzita likvidita, jejiz vyslednou
hodnotou je pomét penéznich prostiedkli a kratkodobych zavazkii. Penézni prostfedky
predstavuji nejvice likvidni polozku obéznych aktiv. Doporuceny hodnoty jsou v rozmezi
0,9 az 1,1 kdy pro Ceskou republiku je sou¢asné doporuéena i mezni hodnota 0,6. Celkovy
vyvoj okamzité likvidity je v letech 2016-2021 kolisavy, kdy doporucenou spodni hranici
podnik pievysSuje v letech 2018, 2020 a 2021. Nejvyssich hodnot podnik dosahoval v roce
2020 a to 1,48, kde soucasn¢ pusobil vysoky ziistatek penéznich prostiedkli na bankovnich
uctech spolu se snizenim kratkodobych zavazka. V roce 2019 podnik odkoupil 100% podil
na zékladnim kapitdlu dcetfiné spoleCnosti a snizil tak penézni prostfedky na uctech.

Soucasné v tomto roce podnik vyuzil kratkodobé finanéni vypomoci ve vysi 4 053 tis. K¢.

Nasledujici graf €. 9 znazorfiuje vyvoj likvidity podniku v letech 2016-2021. Z grafu je
patrny rostouci vyvoj bézné a pohotové likvidity, s nejvétsim nartstem od roku 2020.
Vyznamnou polozkou obéZznych aktiv jsou kratkodobé pohledavky podniku, které v obdobi
2021 tvotili z82 % obézny majetek podniku. Podnik za analyzované obdobi znacné
ptesahuje doporucené¢ hodnoty likvidity a dochazi tak k vazani financnich prostfedki

v aktivech, které neumoziuji jejich rentabilitu.

Graf 9 - Ukazatele likvidity v letech 2016-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti
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1.13.3 Ukazatele zadluZenosti

Dalsi skupinou pomérovych ukazateld jsou ukazatele zadluzenosti, které svou pozornost
zamé&fuji na kapitadlovou strukturu podniku. Cilem podniku je nalezeni optimalni vyse

a struktury kapitalu, tak aby uspokojil riziko akciondit a souc¢asné neohrozil svou ¢innost.

Tabulka 13 - Ukazatele zadluzenosti I. v letech 2016-2021

UKAZATELE ZADLUZENOSTI 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ukazatel véFitelského rizika 67,1% | 55,0% | 61,0% | 46,8% | 28,1% | 19,8%
Dlouhodoba zadluZenost 35,2% | 40,0% | 41,1% | 23,8% | 7,7% | 6,0%
Bé&Zna zadluZenost 292% | 132% | 17,3% | 20,7% | 17,5% | 12,9%
Koeficient samofinancovani 32,9% | 45,0% | 39,0% | 53.2% | 71,9% | 80,2%

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Zakladnim ukazatel ke zhodnoceni pifiméfeného vyuziti cizich zdroji je ukazatel
véritelského rizika. Vysledné hodnoty Debt Ratio vychazi z poméru ciziho kapitalu
k celkovym aktiviim podniku, kdy zlaté bilan¢ni pravidlo doporucuje 50% podil vlastniho
a ciziho kapitalu. Do rozboru zadluZenosti bylo ve vypoctu zahrnuto ¢asové rozliseni. Vyvoj
ukazatele véfitelského rizika je za sledované obdobi klesajici, s primérnou vysi 46,3 %
cizich zdroji vaci celkovych aktivem. V letech 2016 az 2018 podnik volil rizikovéjsi
kapitalovou strukturu s vyZzitim vétSiho mnozstvi cizich zdrojl, kdy spole¢nost evidovala
dlouhodobé¢ zavazky v podobé pijcky od sptiznéné osoby. Od roku 2019 se kapitalova
struktura spole¢nosti zménila na méné rizikovou, podstatné pak od roku 2020 a 2021 kdy
ukazatel vétitelského rizika dosahoval 19,8 %. Spolecnost v roce 2021 témeér splatila své
dlouhodobé zavazky viici spiiznéné osobé€, avsak od roku 2019 Cerpala ptijcku od dcetiné

spolecnosti ve mensi vysi 9 898 tis. K¢.

K podrobnéjsi analyze ukazatele véfitelského rizika byla polozka ciziho kapitalu rozdélena
na dlouhodoby a kratkodoby cizi kapitdl a nasledné analyzovéna dlouhodoba a béZna
zadluZenost podniku. Kratkodobé zavazky k odbératelim jsou pro podnik nejlevngjsi
formou uvéru, tedy i méné rizikovou. Ukazatel béZné zadluZenosti dosahuje primérnych
hodnot 18,5 % za analyzované obdobi. V roce 2017 spolecnost splatila své kratkodobé
zavazky ve vysi 34 440 tis. K¢ a snizila tak béZznou zadluzenost podniku. Nésledné v roce
2020 spolecnost vyuzila kratkodobé financni vypomoci k ndkupu zdvodu, vlivem které
hodnoty bézné zadluZenosti vzrostly na 20,7 %. S ohledem na snizujici béznou zadluZzenost
v nasledujicich obdobich, 1ze fici ze vysSi mnozstvi kratkodobych uvért nezvysuje riziko

podniku. Podnik ve své kapitdlové struktufe vyuziva vétsi mnozstvi dlouhodobych uvéra,
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u kterych se riziko podniku zvysuje. Nejvyssi dlouhodobé zadluZenosti podnik dosahuje
vroce 2018, kdy navysil vysi dlouhodobych zavazkl k spfiznéné osobé na hodnotu
90 096 tis. K¢. V nasledujicich obdobi se zadluzenost snizovala, kdy podnik splacel své
zavazky vi0C¢i spfiznéné osobé, i prestoze od roku 2019 navysil své zavazky vici
spole¢nostem ve skupiné v men$im objemu. Na konci sledovaného obdobi v roce 2021
podnik splacenim svych zdvazkl snizil svou dlouhodobou zadluzenost na 6 % diky vyssi

vynosnosti vloZeného kapitélu.

Vysledné hodnoty poméru ciziho kapitalu k celkovému uvadél ukazatel vétitelského rizika.
Jeho doplnujici ukazatel koeficient samofinancovani udava podil akcionait na financovani
podniku. Vypocet je pomérem vlastniho kapitalu k celkové polozce aktiv. Vyvoj ukazatele
je vletech 2016-2021 rostouci, predev§im diky nerozdélenému zisku spolecnosti, ktery
zaznamenal rychlej$i tempo ristu oproti celkovému kapitadlu podniku. Diky investicim

v ptedchozich letech podnik ¢innost samofinancoval z 80,2 % v roce 2021.

Tabulka 14 - Ukazatele zadluzenosti I1. v letech 2016-2021

UKAZATELE ZADLUZENOSTI 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ukazatel podilu CK a VK 2,00 1,19 1,51 0,84 0,36 0,24
Ukazatel finan¢ni paky 2,26 1,80 2,06 1,60 1,34 1,24

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Kombinaci ukazatelGi v tabulce ¢. 13 lze analyzovat podil ciziho a vlastniho kapitilu
podniku a zjistit tak rozsah zadluzeni vlozeného kapitdlu. Stanovenou mezni hranici
ukazatele je hodnota 1, kdy jejim ptekroenim hrozi podniku nepokryti dluht z vlastniho
kapitalu. Spole¢nost v letech 2016 az 2018 vlivem vysoké pijcky od spiiznéné spolecnosti
nepokryvala své zavazky vlastnim kapitalem. Diky vysokému aktivacnimu poméru
spolecnost postupné navysovala sviij vlastni kapital a splacela své zadvazky. Od roku 2019
spolecnost zménila svou strukturu kapitalu a hodnoty ukazatele podilu ciziho a vlastniho

kapital dosahovaly daleko pod mezni hranici.

Pievracenou hodnotou koeficientu samofinancovani je ukazatel finanéni paky, ktery
hodnoti, jakou silou piisobi finan¢ni paka na vynosnost vlastniho kapitalu. Vypocet finan¢ni
paky je podilem celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu. K zhodnoceni sily finan¢ni paky byl
vyuzit ukazatel ziskového ucinku finanéni paky, ktery do vypoctu piidava podil mezi ziskem

EBT a EBIT. Aby finan¢ni paka zvySovala vynosnost vlastniho kapitalu je potiebné, aby
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ukazatel dosahoval vyssich hodnot nez 1. Podnik za celé¢ analyzované obdobi tuto podminku

spliiuje a pozitivné tak ovlivituje vynosnost vloZzeného kapitélu.

Tabulka 15 - Ukazatele zadluzenosti I11. v letech 2016-2021

UKAZATELE ZADLUZENOSTI 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Urokové kryti 3,91 5,22 5,06 6,65 | 29,25 | 276,53
Urokové zatizeni 44,6% | 30,5% | 29,3% | 21,6% | 4,5% | 0,4%

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Nasledujici ukazatele zadluzenosti se zamétuji na nakladové uroky v poméru s dosazenym
ziskem spolecnosti. Ukazatel urokového Kkryti pocita se ziskem v Citateli a hodnoti tak
kolikrat jsou uroky hrazeny z provozniho zisku. Ve vypoctu byl vyuzit zisk na Grovni EBIT.
Podnik dosahoval za analyzované obdobi rostoucich hodnot ukazatele trokového kryti
a staval se tak vice finan¢né stabilnim. V roce 2021 podnik s nejvétsi efektivnosti vyuzival

nizky objem cizich zdrojii s ohledem na zvySujici se vysledek hospodateni.

Kurceni rozsahu zisku zatizeného uhradou nakladovych urokti byl vyuzit ukazatel
tirokového zatiZeni. Zadouci je klesajici trend ukazatele, coz podnik spliiuje v celém
analyzovaném obdobi. V letech 2020 a 2021 podnik dosahuje nizkych hodnot nakladovych

urokill diky nizkému objemu urocenych zavazkl v poméru ke zvySujicimu zisku.

Nasledujici graf ¢. 10 hodnoti Groven véftitelského rizika vlivem dlouhodobé a bézné
zadluZenosti podniku. Z grafu je patrna klesajici dlouhodobé zadluZenost podniku v letech
2018 az 2020 kdy podnik snizoval své dlouhodobé zavazky vici spiiznéné osobé€. V roce
2019 vzrostly kratkodobé zdvazky podniku poskytnutim finan¢ni vypomoci ve skupiné za

ucelem nové akvizice.
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Graf 10 - Ukazatele zadluzenosti v letech 2016-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

1.13.4 Ukazatele aktivity

Posledni skupinou pomérovych ukazatelii jsou ukazatele aktivity, které méii schopnost
podniku k preméné jednotlivych forem vlozeného kapitalu. Z pohledu strategického fizeni
se jedna o zasadni ukazatele, nebot’ jejich nepatrnd zména muize okamzité ovlivnit finan¢ni
stabilitu podniku. Opét zde plati, Ze pro podnik je Zadouci nalezeni své optimalni vyse

a struktury aktiv, ktera zajisti vynosnost vlozenych prostfedkl a nasledné dosazeni zisku.

Tabulka 16 - Ukazatele aktivity v letech 2016-2021 — Aktiva

UKAZATELE AKTIVITY 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Doba obratu aktiv (v letech) 1,54 1,23 0,88 0,96 0,87 1,12
Rychlost obratu aktiv (pocet obratek) 0,65 0,81 1,13 1,04 1,14 0,89

Rychlost obratu dlouhodobého majetku
(pocet obratek)

1,34 1,71 3,22 2,85 3,63 3,84

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Komplexnim ukazatelem hodnotici pteménu souhrnné polozky aktiv je doba obratu aktiv.
Vypocet ukazatele je provadén pomérem celkovych aktiv s polozkou trzeb a vysledné
hodnoty vyjadiuji pocet let premény majetku podniku. Vyvoj doby obratu celkovych aktiv
je za sledované obdobi kolisavy, pficemz priimérna doba obratu aktiv dosahovala 1 roku

pfemény.
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Ukazatel rychlosti obratu aktiv hodnoti rychlost ptemény celkovych aktiv z dosazenych
trzeb za dané obdobi. Vyvoj pfemény aktiv je za analyzovany obdobi kolisavy. Nejvetsi vliv
na klesajici vyvoj ukazatele mé rostouci pocet kratkodobych pohledavek k odbératelim
a dcefinym spolecnostem. Rostouci hodnoty za sledované obdobi, vyjma poklesu v letech

2019 a 2021, znaci efektivni vyuziti majetku podniku.

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku je zejména uziteCny pii rozhodovani o novych
investicich, pficemz umoziuje zhodnotit efektivnost vyuziti dlouhodobych aktiv. Vypocet
vyslednych hodnot je podil trzeb na dlouhodobém majetku. Z tabulky €. 16 je patrny rostouci
vyvoj ukazatele, vyjma roku 2019 kdy podniku poklesly celkové trzby a soucasné se zvedla
vyse dlouhodobého majetku podniku. Nasledujici obdobi se stala aktiva podniku vlivem
odpist snizovala a soucasny narust trzeb ovlivnil rychlost ptemény na 3,84 obratek v roce

2021.

Nasledujici graf €. 11 zndzornuje obrat celkovych a dlouhodobych aktiv z trzeb dosazenych
za dané obdobi. Z grafu je patrny rostouci rychlost obratu dlouhodobych aktiv oproti
celkovym aktiviim. Vyvoj ukazatele celkovych aktiv je z ovlivnén piedevSim rostoucim
poctem kratkodobych pohleddvek podniku. Z pohledu dlouhodobych investic lze
konstatovat, ze jejich rychlost pfemény v Case roste a doporucuji tak podniku nadale

investovat sviij kapital do dlouhodobych aktiv.

Graf 11 - Ukazatele aktivity v letech 2016-2021 — Majetek
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti
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Nasledujici tabulka ¢. 17 znazorfiuje analyzu aktivity z pohledu zasob a jejich dobu

a rychlost obratu v podniku v sledovaném obdobi 2016 az 2021.

Tabulka 17 - Ukazatele aktivity v letech 2016-2021 — Zasoby
UKAZATELE AKTIVITY 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Doba obratu zasob (ve dnech) 10,89 | 12,01 8,19 11,41 7,46 4.46
Rychlost obratu zasob (pocet obratek) 33,06 | 29,96 43,98 31,55 | 48,23 | 80,77

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Ukazatel doby obratu zasob uvadi pocet dni pifemény polozky zdsob na penézni
prostiedky. Vypocet ukazatele je podilem zasob a trzeb a naslednym vynasobenim poctem
dntl, tj. 360 dni. Podnik nejvyssich hodnot zasob dosahoval v roce 2019 kdy se podniku
zvysila nedokoncend vyroba spolu se zbozim na sklad¢ a ovlivnila tak dobu obratu zasob na
11,41 dni. Vroce 2021 spolecnost jiz efektivnéji pretvafela zasoby na zisk a spolu

s rostoucimi trzby snizila dobu obratu na 4,46 dni.

Ukazatel rychlosti obratu zasob piedstavuje pocet obratek, kdy polozka zasob dokoncila
svij kolobéh a vysledné hodnoty jsou vypocteny podilem trzeb k zasobam. Rychlost obratu

zasob ma za sledované obdobi kolisavy trend, pfi¢emz jeho vyse ovlivituje pfedevsim

mnozstvi rozpracovanych projektli v rdmci nedokoncené vyroby. Podnik od roku 2019
uspésn¢ dokoncoval své projekty a pozitivné tak ovlivnil rychlost pfemény na penézni
prostfedky. Z hlediska likvidity zdsob v podobé rozpracovanych projektl nelze vysoké

hodnoty ukazatele oznacit jako neproduktivni fizeni zasob.

Tabulka 18 - Ukazatele aktivity v letech 2016-2021 — Pohledavky a zavazky

UKAZATELE AKTIVITY 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 138,49 | 131,84 | 78,26 92,60 | 82,97 | 109,41
Rychlost obratu pohledavek 2.60 273 4.60 3.89 4.34 329
(pocet obratek) i i i i i i
Doba obratu zavazkii (ve dnech) 9,78 12,31 19,28 19,57 | 16,78 16,54
Rychlost obratu zévazki 36,82 | 2925 | 18,67 | 1839 | 21,45 | 21,77
(pocet obratek)

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Posledni skupina ukazatelli aktivity se zabyva rozvahovymi polozkami pohleddvek
a zavazki. Doba obratu pohledavek stanovuje primérnou dobu splatnosti pohledavek.
Doba obratu pohledavek je zaméfena pouze na pohledavky z obchodniho styku. Nejdelsi
pramérnou dobou splatnosti pohleddvek podnik dosahoval v letech 2016 az 2017 a nasledné

v roce 2021. BéZna doba splatnosti vydanych faktur je 14 dni, kdy z tabulky €. 18 je patrné
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ze v nékterych letech hodnoty prevySovaly béZznou dobu splatnosti az 10nasobné&. DelSi doba
inkasa penéznich prostfedki v roce 2021 byla s vysokou pravdépodobnosti ovlivnéna

celosvétovou hospodatskou krizi.

Dopliiujicim ukazatelem je rychlost obratu pohledivek, kterd zndzorfuje pfeménu
pohledavek v penézni prostiedky. Do vypoétu byly zapolteny pouze pohledavky
z obchodnich vztahli. Pro podnik je zddouci rostouci trend ukazatele, pficemz vyvoj
ukazatele podniku v letech 2016-2021 je spiSe kolisavy. V letech 2018 az 2020 dosahovaly
pohledavky spolecnosti zhruba 60 000 tis. K¢ a v roce 2021 se vySplhaly na 80 816 tis. K¢.
Vlivem soucasn¢ rostoucich trzeb podnik dosahoval primérné rychlosti obratu pohledavek

4,03 obratek v letech 2018 az 2021.

DalSim ukazatelem, ktery se zamétuje na kratkodobé zavazky, je doba obratu zavazkii. Jeji
vysledna hodnota je vypoctena podilem kratkodobych zavazka a trzeb a nasledné nadsobena
poctem dni. Do vypoctu byly zahrnuty pouze zdvazky z obchodnich vztahii k relevantnimu
srovnani vySe analyzovaného obratu pohleddvek. Podnik v celém sledovaném obdobi
vykazoval primérnou dobu splatnosti zévazkti 15,71 dni. Vlivem klesajicich zavazki
k dodavatelim a soucasné rostoucim trzbam, podnik od roku 2020 snizil svou dobu obratu

zavazkud na 17 dni.

Ukazatel rychlosti obratu zavazki informuje o poctu obratek zavazkll z dosazeného
objemu trzeb. Vypocet ukazatele je zaméfeny pouze na kratkodobé zavazky z obchodniho
vztahu. Pro podnik je doporucovano pocet obratek zavazkii snizovat, nebot’ volné prostredky
do splatnosti zdvazkt mohou byt vyuzity k jinym nakuptim. Z tabulky ¢. 18 je patrné Ze od
roku 2016 az 2019 podnik snizoval dosazenou rychlost ptemény zdvazkil. Nasledné od roku

2020 se rychlost obratu zvySovala diky snizeni vySe zavazkl z obchodnich stykd.

V nasledujicim grafu €. 12 je znazornén vyvoj doby obratu zdvazkd a pohleddvek za
sledované obdobi 2016-2021. Z grafu je patrna podstatné delsi primérna doba splatnosti
pohledavek oproti zadvazkiim. Tento vyvoj opétovné poukazuje na rostouci miru pohleddvek
po splatnosti a jejich dlouhd doba inkasa negativné ovliviiuje finan¢ni stabilitu podniku.

Podnik ve sledovaném obdobi vykazoval primérnou dobu splatnosti zavazkii 16 dni.
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Graf 12 - Ukazatele aktivity v letech 2016-2021 — Doba obratu zavazkii a pohledavek
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

1.14 Analyza soustav ukazateli

Ke komplexnimu zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku jsou vyuzity soustavy ukazatelq.
Rozbor je zalozen na konstrukci dil¢ich ukazateld do jednoho souhrnného modelu a na
zakladé¢ miry ovlivnéni posoudit finan¢ni zdravi podniku. Provedena analyza soustav
ukazateli byla zaméfena z hlediska obsahu na bankrotni modely - Altmantiv model

a Tafleriv model.

1.14.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely se zabyvaji predpovédi mozného bankrotu spolecnosti a umoziuji tak
nahled na budouci finan¢ni situaci podniku. V nasledujici analyze byl vyhotoven Altmantv

a Taflerv model s daty analyzované spolecnosti za obdobi 2016 az 2021.

Tabulka 19 - Altmanovo Z-skore v letech 2016-2021

Altmanovo Z-skére 2016 2017 2018 2019 | 2020 | 2021 | Viha
CPK/A 0,21 0,38 0,46 0,42 049 | 0,63 M
RONA 0,22 0,34 0,38 0,30 0,53 | 0,73 HIEE
EBIT/A 0,13 0,20 0,17 0,18 023 | 0,28 |
Uletni hodnota VK/CK | 0,50 0,84 0,66 1,19 2,76 | 4,12 ¥
Triby/A 0,65 0,81 1,13 1,04 1,14 | 0,89 BOXLL
Z-skore 1,61 2,36 2,60 2,67 3,83 | 4,55
Interpretace Z-skére 1,2>29(12>2912>29(12>29 |Z>29|Z2>2)9

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti
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Altmaniiv model vychazi ze souctu n¢kolika pomérovych ukazateld, kterym jsou pfifazeny
rizné vahy dle jejich vlivu na bankrot spole¢nosti. V analyze byla provedena modifikace
Altmanova Z-skére pro nekétované spolecnosti s odliSnymi hodnoty jednotlivych vah.
Vysledné hodnoty jsou interpretovany na zakladé stanoveného intervalu. V letech 2016 az
2019 nebylo mozné na zéklad¢ Altmanova modelu urcit finan¢ni situaci podniku, nebot’
vysledné hodnoty se nachazely v tzv. Sedé¢ zoné. S rostouci vynosnosti aktiv, které je
ptikladdna nejvyssi mira vlivu na finanéni zdravi, podnik postupné dosahl pasma prosperity
od roku 2020. Na zlepSeni finan¢ni situace se soucasné podilela i vynosnost ¢istych aktiv
spolu s rostoucim vlastnim kapitadlem v kapitdlové struktufe podniku. Lze konstatovat Ze

probéhlé investice pozitivné ovlivnily finan¢ni prosperitu podniku.

Tabulka 20 - Tafleriiv model v letech 2016-2021

Taflertv model 2016 2017 2018 2019 2020 | 2021 |Vaha
EBT/KZ 0,34 1,24 0,80 0,76 1,29 2,15 |
OA/Z 0,78 0,96 1,09 1,41 2,66 4,00 |
KZ /A 0,29 0,13 0,17 0,21 0,17 0,13 D,18
T/A 0,65 0,81 1,13 1,04 1,14 0,89 0,16
Z: 0,44 0,94 0,78 0,79 1,24 1,83
Interpretace Z; 7Z>03 | Z2>03 | Z2>03 | Z2>03 ([Z>03(Z>0,3

Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

K podrobnéjsi analyze platebni schopnosti podniku byl v rdmci bankrotnich modelt pouzit
Tafleriv model. Vypocet je zalozen na Ctyfech specidlné zkonstruovanych ukazatelich,
kterym je obdobné pfid€lena urcitd hodnota vah. Analyzovand spole¢nost méla v celém
sledovaném obdobi dobrou finan¢ni schopnost, nebot’ jeji vysledné hodnoty dosahovaly nad
horni hranici 0,3. Vyvoj hodnot Taflerova modelu v letech 2016 az 2017 rostl a nasledné
v roce 2018 a 2019, vlivem poklesu podilu EBT a kratkodobych zavazk, podnik snizil svou
prosperujici finan¢ni situaci. V roce 2020 a 2021 hodnoty modelu vzrostly na 1,83, diky
klesajicim kratkodobym zavazkim a rostouciho vysledku hospodateni podniku. Soucasné
vlivem vétSiho objemu kratkodobych pohledévek spole¢nosti vzrostl druhy ukazatel modelu

s vahou 0,13.

Naésledujici graf €. 13 znazoriiuje vyvoj hodnot Taflerova modelu v letech 2016 az 2021.
Podnik ve vSech letech dosahoval hodnot vyssich jak 0,3, tj. nizkou pravdépodobnost

bankrotu.
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Graf 13 - Vyvoj Taflerova modelu v letech 2016-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

1.15 Ekonomicka pridana hodnota

Ukazatel ekonomické ptidané hodnoty zaklada na rozliSeni ucetniho a ekonomického zisku
zachycenim nakladd na cizi i vlastni kapital. Ukazatel EVA hodnoti, jak podnik ptispél
svymi vykony ke zvySeni hodnoty pro vlastniky. K vypoctu ekonomické hodnoty

v nasledujici analyze byl vyuzit vzorec s ¢istym provoznim ziskem po zdanéni - NOPAT.
EVA = NOPAT — WACC x C

V prvni fazi vypoctu ekonomické ptidané hodnoty byla vymezena Cistd operativni aktiva
neboli NOA podniku v letech 2016 az 2021. Z aktiv podniku byl vylouc¢en nedokonceny
dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, ktery nebyl v podniku v daném obdobi k dispozici
pro tvorbu zisku. Zbyld dlouhodobd a obézna aktiva byla vyhodnocena jako nutna
k provozni ¢innosti podniku. Nésledné byl z NOA vylou€en neuroceny cizi kapital podniku

a ¢asové rozliSeni pasiv.

V nasledujici ¢asti byl stanoven Cisty provozni zisk pied zdanénim (NOPAT) v letech 2016
az 2021. Z vysledku hospodateni pted zdanénim byly vylouceny finanéni nédklady v podobé
nakladovych trokt, které byly zpét pficteny k VH. Ostatni ndkladové a vynosové polozky
byly vyhodnoceny jako vztahujici se k Cistim operativnim aktiviim. Ukazatel NOPAT
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obsahuje ve svém vypoctu zdanéni, proto byla nésledné¢ upravena vySe dané piijmu

a odectena z vysledku hospodateni pied zdanéni po Upravach.
Po vypoctu NOPAT nésledoval vypocet vazenych prumérnych naklada kapitdlu (WACC),
které byly stanoveny nasledujicim vzorcem:

D D
WACC = rdex(l—t)+ TeX &

Néklady na cizi kapital byly vypocteny podilem nakladovych uroki a urocenych zdroji
podniku vletech 2016-2021. Naklady na vlastni kapitadl byly stanoveny pomoci
stavebnicového modelu Ministerstva primyslu a obchodu, jehoz metodika je popsana

v teoretické Casti na str. 53-54. Vypocet dle MPO je nasledujici:
Te = rf + Tia + Tfinstab + rfinstru

Naésledujici tabulka €. 21 obsahuje vypoctené piirazky dle metodiky MPO, k urc¢eni nakladii
na vlastni kapital podniku. Bezrizikova sazba byla stanovena vynosem 10letych statnich

dluhopisii na zéklad¢ databaze ¢asovych fad ARAD.

Tabulka 21 - Naklady na viastni kapital v letech 2016-2021

Niklady na vlastni kapital 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ye 8,40% | 6,50% | 7,01% | 3.27% | 227% | 2,84%
It 0,53% 1,50% | 2,01% 1,51% 1,26% | 2,62%
Fla 5,00% | 5,00% | 5,00% 1,76% 1,01% | 0,22%
Ffinstab 2,87% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ffinstru 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
I'pod 3,60% | 3,01% | 3,12% | 427% | 4,56% | 4,25%

Zdroj: vlastni zpracovani dle metodiky MPO
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V nasledujici tabulce jsou zobrazeny jednotlivé polozky obsazené ve vypoctu vazenych

pramérnych nékladii na kapital (WACC) spolecnosti v letech 2016-2021.

Tabulka 22 - Vazené primeérné naklady kapitalu v letech 2016-2021

WACC (v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
D 61 563 61 890 90 096 46 614 9657 10 059
E 63 888 75223 96 880 127 785 169 868 239 251
C 125 451 137113 186 976 174 399 179 525 249 310
rq 10,62% 10,52% 9,38% 14,30% 19,52% 2,99%
re 8,40% 6,50% 7,01% 3,27% 2,27% 2,84%

Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Posledni tabulka ¢. 23 obsahuje vypoctenou kone¢nou ekonomickou ptidanou hodnotu
analyzovaného podniku a souhrn vsech nezbytnych vypoctu k stanoveni jeji vysledné

hodnoty z ptedchazejicich dil¢ich vypocti.

Tabulka 23 - Vypocet ekonomické pridané hodnoty v letech 2016-2021

EVA (v tis. K& 2016 2017 2018 2019 2020 2021

NOA 128 275 137 500 187 547 172 032 181 465 250 962
NOPAT 19 158 24 813 36 020 36193 43 259 69 623
WACC 8,50% 7,41% 7,29% 5,49% 3,00% 2,82%
EVA 8499 14 649 22 381 26 611 37 881 62 586

Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

Z tabulky €. 23 vyplyva Ze spole¢nost v celém analyzovaném obdobi tvotila ekonomickou
pfidanou hodnotu pro své vlastniky. Zadouci je pro podnik piedeviim rostouci vyvoj
ekonomické ptidané hodnoty, jejiz hodnoty v roce 2021 vzrostly az na 62 586 tis. K&. Podnik
v letech 2016-2021 tvofil kladnou vysi Cistého provozniho zisku po zdanéni, s nejvetSim
nartstem v roce 2021 na 69 623 tis. K¢. Primérné naklady kapitdlu WACC maji klesajici
vyvoj v letech 2016 az 2021, jehoz vysi ovlivnil klesajici tiro¢eny kapital podniku. Soucasné
vlivem rostouciho vlastniho kapitalu podnik sniZil rizikovou pfirazku za velikost spolecnosti

dle MPO, tj. snizil nédklady na vlastni kapital.

Nasledujici graf €. 23 znazoriiuje pozitivni vliv primérnych vazenych nakladi kapitalu na
ekonomickou pfidanou hodnotu podniku v letech 2016 az 2021. Nejvétsi pokles WACC
v roce 2019 oproti predchdzejicimu obdobi zplsobila nizka rizikova ptirdzka za velikost
podniku dle MPO. Nejvyssi ekonomickou piidanou hodnotu pro vlastniky podnik tvofil
v roce 2021.
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Graf 14 - Vyvoj ekonomické pridané hodnoty v letech 2016-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

1.16 Meziodvétvové srovnani — CZ-NACE

Naésledujici kapitola se zabyva komparaci analyzovaného podniku v rameci stejného odvétvi.
Komparace spolecnosti s odvétvim poskytuje pro podnik srovnéani jednotlivych silnych

a slabych stranek finanéni stability a posouzeni jeho pozice na trhu.

Hlavni ekonomickou ¢innosti analyzovaného podniku neboli CZ-NACE jsou ucetnické
a auditorské¢ Cinnosti a danové poradenstvi, které dle klasifikace spadaji pod
kéd M -profesnich, védeckych a technickych cCinnosti. Analyzovana spolecnost byla

srovnana s podniky spadajici pod tento kod, dle klasifikace CZ-NACE.

V ramci komparace podniku s odvétvim byly vyuzity vySe analyzované ukazatele z uc¢etnich
vykazi podniku v letech 2016 az 2021. Pro zpracovani zvolenych ukazateli v odvétvi byla
vyuzita data dostupna z Ceského statistického Gfadu v rdamci roénich ukazateld trznich
sluzeb. Data z CSU byla nasledn& upravena na tisice K& a celkovy objem jednotlivych
polozek nésledné prepocten poctem aktivnim podnikii, k nalezeni primérnych hodnot za
dané obdobi. Z diivodu dostupnosti dat byla nasledujici analyza omezena na obdobi od roku

2016 az 2020.
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1.16.1 Komparace ukazatelii rentability

V ramci srovnani schopnosti podniku zhodnocovat své vlozené prostiedky v porovnani

s prumérnou vynosnosti v odvétvi byly vypocteny nasledujici ukazatele rentability.

Tabulka 24 - Komparace s odvetvim v letech 2016-2020 — Rentabilita
KOMPARACE - RENTABILITA 2016 2017 2018 2019 2020 | 2021

odvétvi | 16,4% | 159% | 15,4% 19,1% | 14,0% -

Rentabilita vlastniho kapitalu
podnik | 22.9% | 28,4% | 29,8% | 24,2% | 24,8% |29,0%

odvétvi | 7,2% 7,0% 6,5% 8,4% 5.9% -
podnik | 7,6% 12,8% | 11,6% 12,9% | 17.8% |23.2%
odvétvi | 14,7% | 14,9% | 13,1% 17,6% | 13,1% -
podnik | 15,1% | 20,2% | 12,2% 15,0% | 19,7% |31,2%
odvétvi | 14,6% | 14,7% | 12,5% 16,4% | 12,2% -
podnik | 12,9% | 17,9% | 11,1% 13.2% | 17,2% |31,8%

Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazi spolecnosti a dostupnych dat CSU

Rentabilita aktiv zdanéna 11

Rentabilita trzeb

Rentabilita nakladu

Ke komparaci schopnosti podniku zhodnocovat své vlozené prostiedky v porovnani
s prumérnou vynosnosti v odvétvi byly vypocteny ukazatele v tabulce ¢. 24. Analyzovany
podnik v letech 2016-2020 dosahuje vyssi vynosnosti vlastniho kapitalu oproti primérnym
hodnotdm v odvétvi. Podnik dosahoval v analyzovaném obdobi rostouciho vysledku
hospodateni. V roce 2018 vzrostla vynosnost vlastniho kapitdlu podniku téméf na
dvojnasobek primérné vynosnosti v odvétvi. Vyvoj rentability vlastniho kapitalu ve
sledovaném obdobi dosahoval primérné v odvétvi 16,2 % a v podniku 26,0 %, bez nijak

vyraznych vykyvi.

V ramci rentability aktiv byl zvolen ukazatel zdanéné rentability aktiv. Podnik v roce 2016
dosahoval podobné vyse vynosnosti aktiv jako primérné podniky v odvétvi a to 7 %.
Naésledné od roku 2017 podnik diky rychleji rostoucimu EBT, oproti rlstu aktiv, zvySoval
svou vynosnost aktiv mezirocné€ o 3 %. Celkové€ v letech 2017 az 2020 analyzovany podnik
dosahoval zdanéné vynosnosti aktiv primérnych 12,5 %, kdezto v odvétvi byla primérna

vynosnost aktiv 7,0 %.

Nasledujici graf ¢. 14 znazoriiuje vyvoj rentability vlastniho kapitdlu a aktiv v rdmci
komparace analyzovaného podniku v odvétvi v letech 2016-2020. Z grafu je patrna zna¢na
konkuren¢ni vyhoda podniku u rentability vlastniho kapitélu, jehoz vySe ovliviiuje vysoky

aktivaéni pomér nerozdéleného zisku, ktery je déale reinvestovan. Rentabilita aktiv
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analyzovaného podniku vykazuje obdobny vyvoj jako podniky v odvétvi, s vyjimkou roku

2020 kdy podnik zvysil svou vynosnost aktiv na 17,8 %.

Graf 15 - Komparace v odveétvi v letech 2016-2020 — Rentabilita 1.

KOMPARACE - UKAZATELE RENTABILITY
35,0%

30,0%
25,0%

20,0%

15,0% /
10,0% /
\

5,0%

0,0%
2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilita vlastniho kapitalu - odvétvi Rentabilita vlastniho kapitalu - podnik

Rentabilita aktiv zdanéna II - odvétvi

Rentabilita aktiv zdanéna II - podnik

Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazi spolecnosti a dostupnych dat CSU

V ramci rentability trZeb je z tabulky ¢. 25 patrné, Ze podnik dosahuje podobného stupné
ziskovosti jako ostatni podniky v odvétvi. Ukazatel ROS byl v letech 2016, 2017 a 2020
vys$si oproti odvétvi, zejména pak v roce 2020 kdy podnik dosahoval 19,7 % a podniky
v odvétvi 13,1 %. V letech 2017 a 2018 se stupen ziskovosti podniku snizil pod odvétvovy
pramér, vlivem rychlého nartstu trzeb apomaleji rostoucimu vysledku hospodareni

podniku.

Jako posledni byl srovnan ukazatel rentability nakladd, jejichz vyvoj je za sledované
obdobi kolisavy jak v odvétvi, tak v samotném podniku. Rychleji rostouci osobni naklady
a vykonova spotieba oproti EAT negativné ovlivnily rentabilitu naklad podniku v roce
2018. V roce 2020 se podnik diky rostoucimu vysledku hospodateni odchylil o 5,0 % od
pramérnych hodnot v odvétvi. Nejvyssi primérnou vynosnost dosahovaly spolecnosti

v odveétvi v roce 2019 a to 16,4 %.

Graf €. 15 zndzoriiuje vyvoj rentability tokovych veli€in, a to rentability trzeb a rentability

nakladi v letech 2016 az 2020. Z grafu je patrny odlisSny vyvoj ukazateld v odvétvi
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a v analyzovaném podniku. Vyvoj rentability trzeb a ndkladl analyzovaného podniku v roce
2017 vzrostl znaéné€ nad primérné hodnoty podnikii v odvéti. Nasledné pak v roce 2018
doslo ke sniZeni vynosnosti v odvétvi i v podniku, pfi¢emz analyzovany podnik zaznamenal
znacny pokles a dostal se az pod primérnou vynosnost v odvétvi. V roce 2020 podnik
uspésné zvysil vynosnost nakladi a trzeb a opét svymi vyslednymi hodnoty ptevySoval

odvétvi,

Graf 16 - Komparace v odvétvi v letech 2016-2020 — Rentabilita 1.
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Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazi spolecnosti a dostupnych dat CSU

1.16.2 Komparace ukazateli zadluZenosti

Nasledujici tabulka ¢. 26 obsahuje vypoctené ukazatele zadluzenosti v ramci komparace

analyzovaného podniku s odvétvim v letech 2016 az 2020.

Tabulka 25 - Komparace s odvétvim v letech 2016-2020 — Zadluzenost
KOMPARACE - ZADLUZENOST 2016 2017 2018 2019 2020 2021
odvétvi | 54,1% 54,4% 55,8% 54,5% 56,3% -

podnik | 65,9% | 53,5% | 58,8% | 44,7% | 26,1% | 19,5%
odvétvi | 44,3% | 44,1% | 42,5% | 43.8% | 42,0% -
podnik | 32,9% | 45,0% | 39,0% | 53,2% | 71,9% | 80,2%
odvétvi | 1,22 1,23 1,31 1,24 1,34 -
podnik | 2,00 1,19 1,51 0,84 0,36 0,24

Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazi spolecnosti a dostupnych dat CSU

Ukazatel véritelského rizika

Koeficient samofinancovani

Pomér CK a VK
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Ke komparaci analyzovaného podniku s odvétvim v ramci zadluzenosti byl vyuzit ukazatel
véritelského rizika, jehoz hodnoty v odvétvi ptfedstavuji primérnou vysi vyuziti cizich
zdrojii v ramci profesnich, védeckych a technickych ¢innosti. Primérné hodnoty v odvétvi
za analyzované obdobi vypovidaji o volbé mirné rizikovéjsi kapitalové struktury podniki.
Analyzovany podnik v roce 2016 a 2018 dosahoval vys$si miry ciziho kapitalu oproti odvétvi,
jehoz vySe je ovlivnéna predevSim objemem dlouhodobych zavazkd. Vyvoj ukazatele
vétitelského rizika je v Case klesajici. Od roku 2018 se podnik diky rostouci vysi aktiv spolu
se snizujici mirou zavazki dostal pod primérnou zadluzenost podnikd v odvétvi. Od roku

2020 podnik snizil véfitelské riziko pod 30 %.

Doplitujici ukazatel koeficient samofinancovani vykazuje obdobny vyvoj, nebot udava
podil vlastnikl na financovani podniku. Analyzovany podnik za sledované obdobi zvySoval
svou miru samofinancovani diky vysokému nerozdélenému zisku, ktery spole¢nost dale
reinvestovala. V roce 2021 tak vlivem kumulace nerozdéleného zisku v ptedchozich letech
podnik svou ¢innost samofinancoval z 80,2 %. Podil vlastnikli v analyzovaném podniku od
roku 2018 dosahoval vysSich hodnot oproti priméru v odvétvi, jehoz vySe za obdobi

dosahovala primérnych 43,3 %.

Poslednim vyuzitym ukazatel ke srovnani podniku s odvétvim je podil ciziho a vlastniho
kapitalu, ktery hodnoti zadluzenost vlozené¢ho kapitdlu. Pro pokryti vySe zévazki
z vlastniho kapitalu je ur¢ena mezni hranice 1. Primérné odvétvové zadluzeni VK v obdobi
2016 az 2020 bylo 1,27, pficemz tento ukazatel nezaznamenal v ¢ase znacné vykyvy.
Z tabulky €. 26 vyplyva, Ze primérné podniky v rdmci profesni, védecké a technické ¢innosti
voli mirn¢ rizikovéjsi kapitadlovou strukturu s vyssim podilem cizich zdrojii. V roce 2016
a 2018 analyzovany podnik svym pomérem ciziho kapitalu pfevySoval jak doporucenou
mezni hodnotu, tak primérné zadluzeni v odvétvi. Snizujicim objemem dlouhodobych
zavazkl analyzovaného podniku klesl ukazatel v roce 2019 a déale pod doporu¢enou mezni

hodnotu 1.

Nasledujici graf ¢. 16 znazoriiuje vyvoj zadluzenosti v letech 2016 az 2020 v ramci
komparace podniku s primérnymi hodnoty v odvétvi. Z grafu je patrny stabilni vyvoj obou
ukazatelli v odvétvi profesnich, védeckych a technickych ¢innosti v letech 2016 az 2020.
Vyvoj ukazatelli zadluZzenosti analyzovaného podniku je vice kolisavy, kdy prvni vykyv

nastal v roce 2017 vlivem vysokému objemu zdvazk podniku. Podnik v nésledujicich letech
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uspésné splacel své zavazky a diky kumulaci nerozdéleného zisku od roku 2019 z velké ¢asti

samofinancoval své ¢innosti.

Graf 17 - Komparace v odveétvi v letech 2016-2020 — Zadluzenost
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Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazi spolecnosti a dostupnych dat CSU

1.16.3 Komparace ukazateli aktivity

V ramci komparace analyzovaného podniku s odvétvim byly ukazatele aktivity rozdéleny

na dobu obratu a rychlost obratu jednotlivych polozek.

Tabulka 26 - Komparace s odvétvim v letech 2016-2020 — Aktivita L

KOMPARACE — AKTIVITA 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Doba obratu aktiv odvétvi | 2,03 2,12 2,00 2,10 2,23 -
(v letech) podnik | 1,54 1,23 0,88 0,96 0,87 1,12
Doba obratu zésob odvétvi | 17,56 | 16,54 | 1647 | 16,64 | 17,23 -
(ve dnech) podnik | 10,89 | 12,01 8,19 11,41 7,46 4,46
Doba obratu pohledavek odvétvi | 191,09 | 193,52 | 193,46 | 209,35 | 210,19 -
(ve dnech) podnik | 189,87 | 170,61 | 138,30 | 172,83 | 121,72 | 249,57
Doba obratu zivazki odvétvi | 39551 | 414,58 | 401,02 | 411,09 | 451,70 -
(ve dnech) podnik | 356,48 | 235,62 | 185,78 | 153,01 | 79,08 | 76,36

Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazi spolecnosti a dostupnych dat CSU
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Komplexni ukazatel doby obratu aktiv pojedndva o pteméné celkovych aktiv podniku
v trzby. Hodnoty v odvétvi vykazuji primérnou pfeménu majetku podniku v pozadované
trzby 2 roky. Vyvoj ukazatele v odvétvi je stabilni bez Zadnych vykyvi. Rozdilné se vSak
vyvijel ukazatel podniku, ktery vykazuje klesajici vyvoj v letech 2016 az 2020 s priimérnou
dobou obratu 1 rok. Analyzovany podnik tak ve srovnani s odvétvim rychleji pfeméiuje sva

celkova aktiva v trzby.

V ramci bézného provozu podniki byl komparovan ukazatel doby obratu zasob, jehoz
hodnoty uvadi pfeménu zasob na penézni prostiedky ve dnech. Hodnoty v odvétvi vykazuji
primérnou pfeménu zasob na penézni prostiedky 17 dni, pficemz vyvoj ukazatele neni nijak
kolisavy a hodnoty jsou pomérné stalé v obdobi 2016-2020. V celém sledovaném obdobi
podnik dosahoval rychlejsi pfemény zasob oproti primérnym hodnotam odvétvi a zasoby
analyzovaného podniku se primérné preménily za 10 dni. Polozka z4sob podniku je tvofena
predevsim nedokoncenou vyrobou v podobé rozpracovanych projektti. Od roku 2018 pak

ptibyly zasoby v podob¢ zbozi.

Ukazatel doby obratu pohledavek byl z divodu dostupnosti dat zaméfen na celkovou
polozku pohledavek a jejich pfeménu v pozadované trzby. Primérné hodnoty podniki
v odvétvi vykazuji za sledované obdobi mirné rostouci vyvoj s primérnou dobou inkasa
pohledavek 199 dni. Analyzovany podnik neeviduje zadné dlouhodobé pohledavky.
Kratkodobé pohledavky jsou tvofeny predevsim z pohledavek k odbérateltim a poskytnutym
pujckam deefinym spole¢nostem. Doba obratu pohledavek podniku mé za sledované obdobi

Cvwr

klesla na 122 dni.

V ramci doby obratu zavazki byla obdobné jako u pohledavek zahrnuta celkovy suma
zavazki, kterd vyjadiuje pocet obratek celkovych zavazki z dosazenych trzeb. V odvétvi se
vyvoj doby obratu zavazki ve sledovaném obdobi zvySoval, s primérnou vysi splatnosti
415 dni. Analyzovany podnik diky vysoce rostoucim trzbam a postupnému splaceni svych
zavazkl snizoval dobu obratu zdvazkli meziro¢n¢ o primérnych 69 dni. Nejkratsi dobou
obratu zavazkli podniku bylo 79,08 dni v roce 2020, kdy podnik z velké casti splatil své

zavazky k sptiznéné osob¢.

Druhou skupinou zaméfenou na zhodnoceni aktivity podniku v rdmci komparace odvétvi je

rychlost obratu jednotlivych polozek.
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Tabulka 27 - Komparace s odvétvim v letech 2016-2020 — Aktivita 11.

KOMPARACE - AKTIVITA 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Rychlost obratu aktiv odvétvi| 049 | 047 | 050 0,48 0,45 -
(potet obritek) podnik | 0,65 0,81 1,13 1,04 1,14 | 0,89
o o el 2l odvétvi| 20,50 | 21,77 | 21,86 | 21,63 | 20,89 -
(pocet obraitek) podnik | 33,06 | 2996 | 43,98 | 31,55 | 4823 | 80,77
Rychlost obratu pohledavek | °dvétvi| 1.8 1,86 1,86 1,72 1,71 -
(pocet obritek) podnik | 1,90 2,11 2,60 2,08 296 | 1,44
Rychlost obratu zévazk odvétvi| 091 0,87 | 0,90 0,88 0,80 -
(pocet obritek) podnik | 223 6,14 6,55 5,06 6,55 | 6,90

Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazi spolecnosti a dostupnych dat CSU

Prvnim souhrnnym ukazatelem je rychlost obratu aktiv, kterd hodnoti rychlost pfemény
aktiv z dosaZenych trzeb. Rychlost obratu aktiv v odvétvi rostla pomalym tempem, pfi¢emz
v roce 2018 podniky dosahovaly nejrychlejSiho obratu 0,50 obratek za sledované obdobi.
Ukazatel rychlosti obratu aktiv u analyzovaného podniku rostl rychlej$im tempem oproti
odvétvi, coz znaci ze podnik efektivné vyuziva svlij majetek. V roce 2020 podnik nejrychleji

pfeménoval sva aktiva a to 1,14 obratek z dosaZenych trzeb.

Rychlost obratu zasob pojednavd o poctu obratek, kdy zasoby dokoncily sviij kolob¢h
v podniku. Odvétvi profesnich, védeckych a technickych Cinnosti za sledované obdobi
zvySovalo svou rychlost pfemény zasob, primérné na hodnotu 21,33 obratek. Vyvoj
rychlosti obratu zasob podniku v letech 2016-2020 je kolisavy s nejvyssi dosazenou
rychlosti 48,23 v roce 2020. Ukazatel je ovlivnén pfedevSim rostouci mirou dosazenych
trzeb podniku. Vyrazny pokles v roce 2019 ovlivnila vysoka mira nedokoncenych projektt
ktera se oproti minulému obdobi zvysila o 20 %, kdeZto trzby v tomto roce poklesly o 11 %

oproti minulému obdobi.

Obdobn¢ jako u doby obratu pohleddvek byla do ukazatele rychlosti obratu pohledavek
zapoctena celkova vySe pohledavek. Vysledné hodnoty ukazatele ptedstavuji rychlost
premény celkovych pohledavek v penézni prostiedky. V ramci pramérnych hodnot
v odvétvi byl vyvoj rychlosti obratu pohledavek stabilni s primérnou vysi 1,81 obratek
z dosazenych trzeb. Analyzovany podnik diky rychle rostoucim trzbam zrychloval obrat
pohledavek ve sledovaném obdobi. V roce 2018 diky vysokému ndrGstu trzeb podnik

zrychlil obrat pohledavek na 2,60 obratek a nasledné v roce 2020 na 2,96 obratek.

90



Poslednim ukazatelem je ukazatel rychlosti obratu zavazki, vjehoz vypoctu byly
zahrnuty celkové kratkodobé zavazky podniku. Vyvoj ukazatele v odvétvi v letech 2016 az
2020 je stabilni s primérnou rychlosti 0,87 obratek z trzeb. V analyzovaném podniku je
vyvoj ukazatele rychlosti obratu zavazkd do roku 2018 rostouci. Nésledné v roce 2019
ukazatel klesl na 1,49 obratek vlivem poklesu trzeb v tomto obdobi. Rychlost obratu zavazki
v podniku primérné rostla o 0,93 obratek. V roce 2020 podnik snizil své zdvazky na

polovinu a diky rostoucim trzbam dosahoval vyslednych hodnot 6,9 obratek.

Nasledujici graf ¢. 17 zndzornuje vyvoj komplexnich ukazatelti aktivity — doba obratu
a rychlost obratu celkovych aktiv v letech 2016 az 2020 v ramci komparace s odvétvim.
Z grafu je patrna krats$i doba obratu celkovych aktiv podniku oproti odvétvi a soucasné
klesajici vyvoj ukazatele podniku v nasledujicich obdobi. Analyzovany podnik v letech
2016 az 2020 dosahoval rychlejsi premény aktiv z dosazenych trzeb oproti primérnym

hodnotam v odvétvi.

Graf 18 - Komparace v odvétvi v letech 2016-2020 — Aktivita
KOMPARACE - UKAZATELE AKTIVITY
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Zdroj: viastni zpracovani z ucetnich vykazi spolecnosti a dostupnych dat CSU

1.16.4 Komparace mzdovych nakladu

V nasledujici ¢asti byla provedena komparace primérné hrubé mési¢ni mzdy na
1 zamé&stnance podniku spolu s odvétvim v letech 2016 az 2021. Vstupni data byla ziskdna

na zakladé statistiky CSU a povinnosti analyzovaného podniku Vykaz o uplnych nakladech
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prace ro¢né vyplilovat. V rdmci podniku byla primérnd mési¢ni mzda zjisténa vydelenim
sumy mezd bez ostatnich osobnich nékladii a primérného evidencniho poctu zaméstnancii.

Nalezend data byla upravena na troven jednoho mésice a pfevedena na celé K¢.

Tabulka 28 - Komparace s odvétvim v letech 2016-2021 — Priimérnd mésicni mzda

Mzdy (v K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
LRI L T 33153 | 35025 | 37182 | 39527 | 41146 | 42097
- odvétvi
Primérna mési¢ni mzda
- podnik

Zdroj: viastni zpracovant ze statistik spolecnosti a dostupnych dat CSU

51212 | 43139 | 42990 | 41532 | 41295 | 44066

Analyzovany podnik v letech 2016 az 2021 ptevySoval primérnou vysi hrubé mésicni mzdy
zamg&stnancl odvétvi. Nejvetsi rozdil podnik zaznamenal v roce 2016 kdy oproti odvétvi
dosahoval primérné mési¢ni mzdy ve vysi 18 059 K¢ na zaméstnance. Vyvoj mési¢ni mzdy
v podniku v dal$im obdobi mirné klesal do roku 2020, kdy se nejvice pfiblizil primérné vysi
v odvétvi rozdilem pouhych 149 K¢&. Nasledné v roce 2021 podnik zvysil svou praimérnou
hrubou mzdu na 44 066 K¢. Vyvoj primérné mesi¢ni mzdy v odvétvi v letech 2016 az 2021

rostl primérné o 1 789 K¢&.

Nasledujici graf ¢. 18 znazorfluje komparaci vyvoje prumérné hrubé mési¢ni mzdy na

1 zamé&stnance podniku a v odvétvi v letech 2016 az 2021.

Graf 19 - Komparace v odvétvi v letech 2016-2021 — Primérna mésicni mzda

KOMPARACE - PRUMERNA MESICNI MZDA
55 000

50 000

45 000

40 000
35 000
30 000
25000

20 000
2016 2017 2018 2019 2020 2021

Primérna mési¢ni mzda - odvétvi = Primeérna mésicni mzda - podnik

Zdroj: viastni zpracovant ze statistik spolecnosti a dostupnych dat CSU
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Vysledky a diskuse

V nasledujici kapitole budou shrnuty zjisténé vysledky z provedené analyzy ekonomické

situace podniku v letech 2016 az 2021.

K prvotnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku byly vyuzity klasické metody hodnoceni
vykonnosti podniku. V rozboru absolutnich ukazatelii byla provedena horizontalni analyza
rozvahy a VZZ. Vyvoj majetkové struktury podniku v letech 2016-2021 zaznamenal dva
vyrazné naristy celkovych aktiv. Prvni zvySeni majetku nastalo v roce 2018, kdy naristem
ocenovaci rozdilu k nabytému majetku vzrostla suma aktiv o 81 366 tis. K¢ oproti minulému
obdobi. Druhy narist majetku nastal v roce 2021 vznikem novych pohledavek podniku,
které oproti roku 2020 vzrostly o 92 903 tis. K¢. Z analyzy pasiv je ziejmy rostouci vyvoj
vlastniho kapitadlu diky vysokému aktivacnimu poméru, ktery postupné kumuloval
nartistajici VH minulych let. Polozka cizich zdroji ve sledovaném obdobi zaznamenala
klesajici vyvoj s primérnym poklesem 13 927 tis. K¢. V ramci horizontalni analyzy VZZ
rostla v celém obdobi polozka trzeb, kdy v roce 2018 vlivem rozsifeni portfolia sluzeb,
vzrostly celkové trzby o 145 236 tis. K¢ oproti roku 2017. Analyzovany podnik v celém
sledovaném obdobi uspéSn¢ zvySoval tvorbu vysledku hospodafeni mezirocné

0 10 945 tis. K¢&.

Na zaklad¢ vertikdlni analyzy rozvahy byl nalezen podil dil¢ich polozek na souhrnné
polozce aktiv a pasiv. Vyvoj majetkové struktury podniku poukazuje na rostouci podil
obéznych aktiv, pfedevsim diky vysokému objemu pohleddvek za odbérateli. Od roku 2017
obézna aktiva tvofila vice jak 50 % z celkovych aktiv, pfi¢emz v roce 2021 dosahoval podil
az 76 %. Vertikalni analyza kapitalové struktury odhalila rizikovéjsi kapitalovou strukturu
v letech 2016 az 2018, kdy vyse cizich zdroji presahovala 50 % kviili vysi dlouhodobych
zavazki k sptiznéné osob€. Podnik Gispésné splacel své zadvazky z minulych obdobi a od roku
2019 zménil svou kapitdlovou strukturu na vice umirnénou. V letech 2020 a 2021 podnik
diky vysi nerozdeleného zisku samofinancoval svou ¢innost z vice nez 70 %. Vertikalni
analyza vykazu zisku a ztraty odhaluje vysoky podil vykonové spotieby, respektive naklada
na sluzby a prodané zbozi, a podil mzdovych nédklad na celkovych ndkladech podniku.
Nejvétsi vynosovou polozkou jsou trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb, v pruméru 83,98 %

z celkovych vynost.
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Nésledné byl proveden rozbor rozdilovych ukazateli podniku, na jehoz zéklad¢ lze
konstatovat, Ze podnik tvofil v celém sledovaném obdobi rezervu obéznych aktiv, ktera
nejsou vazana kratkodobymi zavazky. Vyvoj €istého pracovniho kapitalu byl v letech
2016 az 2021 rostouci, v primérné vysi 103 764 tis. K&. Cisty pracovni kapital podniku je
tvofen predevs$im vysokym objemem kratkodobych pohledavek, coz potvrzuje zaporna vyse
ukazatele cistych pohotovych penéznich prosttedki. Ve sledovaném obdobi podnik

vykazoval primérné nekryty dluh ve vysi 7 358 tis. K¢.

Stézejnim rozborem hodnoceni vykonnosti podniku je analyza pomérovych ukazateld, ktera
byla provedena na zaklad¢ jednotlivych vlivii na finan¢ni situaci v letech 2016 az 2021.
Rozbor rentability vykazuje v celém sledovaném obdobi pozitivni vliv vynosnosti kapitalu
na jeho finan¢ni zdravi. ZvySovanim tvorby zisku podnik v roce 2021 dosahoval 29 %
vynosnosti vlastniho kapitdlu. Rentabilita aktiv podniku ve sledovaném obdobi celkové
rostla, s poklesem vroce 2018, kdy podnik vlivem vysokého ocenovaciho rozdilu
k nabytému majetku zaznamenal vysSi nartst aktiv oproti Cistému zisku. S ohledem na
rostouci vyvoj ROA primémé o 3,6 % v nésledujicich obdobi, lze fici ze spolecnost
vynalozené investice uspésné preménuje v konecny zisk. V letech 2016 az 2021 podnik
dosahoval vysSich hodnot ROE nez ROA, coz Ize hodnotit pozitivné. Podnik ve sledovaném
obdobi primérné premenoval sviij dlouhodoby kapital v zisk z 24,9 %. Vysokou vynosnost
trzeb a nakladli zaznamenal podnik vroce 2021, kdy snizil své provozni ndklady za

vysokého naristu vysledkii hospodateni pied dani z piijmu.

Z pohledu likvidity, ktera ovliviluje finan¢ni zdravi podniku, Ize konstatovat, Ze podnik
neohrozuje svou platebni schopnost a v kazdém ze tfi stupiiti likvidity dosahuje hodnot nad
horni hranici doporuc¢eného intervalu. Analyzovany podnik dosahuje obdobné vyse bézné a
pohotové likvidity kvili nizkému podilu zasob na obéznych aktivech. Nejvétsi polozkou
jsou jiz zminované pohledavky, na coz poukazuje i vysoka vyse €istého pracovniho kapitalu.
Vysoky objem kratkodobych pohledavek oproti vysi kratkodobych zavazkl ovlivnil rostouci
vyvoj tietiho a druhého stupné likvidity v priméru o 0,8. Podnik splituje doporucené
hodnoty nejptisnéji hodnotici likvidity tietiho stupné pouze v roce 2021, kdy jeji vyse 1,48
byla ovlivnéna vysokym zlistatkem penéznich prostfedkti na uctech. Naopak v letech 2016
a 2019 podnik nespliioval stanovenou mezni hodnotu pro Ceskou republiky, tj. 0,6 a nebyl

by tak schopen okamzitého dostani svych kratkodobych zdvazka. Na zakladé vysoké
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likvidity podniku ve vSech obdobich lze konstatovat, ze vysoka vySe penéznich prostredkil

podniku je vazana praveé v kratkodobych pohledavkach za odbérateli.

V ramci zadluZenosti podniku byl k zdkladnimu zhodnoceni vyuzit ukazatel vétitelského
rizika, ktery dokazuje rizikovéjsi kapitalovou strukturu do roku 2018 a pfeménu struktury
v nasledujicim obdobi. Podnik v prib¢hu obdobi snizoval vysi dlouhodobych zavazku
k spfiznéné osob¢ a v roce 2021 ukazatel véfitelského rizika vykazoval 19,5 %. Z podrobnéji
provedené analyzy na zaklad¢ dlouhodobé a bézné zadluzenosti lze fici, ze podnik v letech
2016 a 2019 vyuzil vice rizikové dlouhodobé uvéry, za ucelem uskutecnéni investic. Bézna
zadluZenost dosahovala ve sledovaném obdobi v priméru 18,5 % se stabilnim vyvojem.
Koeficient samofinancovani prokazuje vysoky podil vlastniho kapitdlu na financovani
¢innosti podniku v letech 2020 a 2021. Sila finan¢ni paky pozitivné zvySuje vynosnost
vlastniho kapitdlu podniku v celém sledovaném obdobi. Spolecnost diky klesajicimu
urokovému zatizeni dosahovala od roku 2020 vysokych hodnot ukazatele tirokového kryti

z dosazeného EBIT.

Poslednim provedenym rozborem klasickych metod byl vliv aktivity na vykonnost podniku.
Pieména celkovych aktiv z dosazenych trzeb daného obdobi trvala primémé 1 rok.
Pozitivné I1ze hodnotit rychlost obratu stalych aktiv, pfi¢emz podnik svilj majetek preménil
v dosazené trzby v pruméru 2,76krat. Podnikové zasoby tvoii pfevazné rozpracované
klientské projekty v polozce nedokoncené vyroby. Podnik primérné premeéni své zasoby
v trzby za 9 dni a rychlost pfemény je 44,59 obratek za Gcetni obdobi. Zasadni, z pohledu
cash flow, je zhodnoceni ptemény pohledavek a zdvazki z obchodnich vztahli. Vysoka vyse
pohledavek k odbératelim byla za sledované obdobi primérné pieménéna za 106 dni,
pfiCemz béznad doba splatnosti faktur je podnikem stanovena na 14 dni, tzn. téméf
osmindsobek inkasa. Vyvoj rychlosti obratu pohledavek je v Case kolisavy s priimérnou
hodnotou 3,57 obratek za sledované obdobi. Primérné doba splatnosti zavazkl podniku byla
16 dni v letech 2016 az 2021. Podnik se zvySujicim objemem zavazkl k dodavatelim od
roku 2018 snizil svou rychlost ptemény z 33 primérnych obratek v letech 2016 az 2017 na
pramérnych 20 obratek v letech 2018 az 2021.

V ramci analyzy soustav ukazateld byl proveden Altmantv a Tafleriv bankrotni model
v letech 2016 az 2021. Altmanovo Z-skore zatadilo podnik v letech 2016-2019 do tzv. Sedé

z6ny, kde nelze urcit finanéni situaci podniku z pohledu na mozny bankrot. Od roku 2020
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podnik diky vysoké vynosnosti €istych aktiv, kterym je ptidélena nejvyssi vdha v modelu,
dosahl pasma prosperity a pozitivné ovlivnil jeho finan¢ni zdravi. Tafleriv model je
podrobnéji zaméten na platebni schopnost podniku a vysledné hodnoty modelu potvrzuji

dobrou finan¢ni schopnost dostani zdvazkl podniku a nizkou pravdépodobnost bankrotu.

K podrobn¢jsi analyze ekonomické situace podniku byly vyuzity moderni metody
hodnoceni vykonnosti, respektive ekonomicka pridand hodnota. Spolecnost v celém
sledovaném obdobi tvofila zaddouci ekonomickou piidanou hodnotu pro své vlastniky.
V letech 2016 az 2021 podnik uspé$n¢ zvySoval hodnotu Cistych operativnich aktiv, ¢imz
pozitivné ovlivnil rostouci vyvoj ukazatele EVA. Vlivem klesajiciho uroceného kapitalu a
snizeni rizikové ptirazky za velikost snizil podnik v roce 2020 svou velikost vazenych
pramérnych nékladi na kapitdl. V poslednim sledovaném obdobi podnik tvoril

ekonomickou pfidanou hodnotu pro své vlastniky ve vysi 62 586 tis. K¢.

V posledni ¢asti analyzy ekonomické situace byl podnik komparovan vrdmci odvétvi
profesnich, védeckych a technickych ¢innosti v letech 2016 az 2020. Z pohledu vynosnosti
vlastniho kapitalu pfevysoval podnik primérné hodnoty v odvétvi o primérnych 9,9 % kviili
rostouci tvorbé zisku. Pozitivné 1ze hodnotit vynosnost nabytych aktiv podniku, ktera byla
od roku 2017 téméf dvojndsobné vyssi, nez dosahuji primérné podniky v odvétvi.
Rentabilita trzeb a nakladl vykazuje témét ve vSech letech sledovaného obdobi podobny

vyvoj v podniku i v odvétvi.

Primérna zadluZenost podnikii v odvétvi profesnich, védeckych a technickych ¢innosti
v letech 2016 az 2020 ¢ini 55 % a je povazovana za kapitalovou strukturu s vy$s$im rizikem.
Analyzovany podnik primérnou odvétvovou hodnotu véfitelské rizika prevySoval v roce
kapitalovou strukturu v porovnani s odvétvim. Koeficient samofinancovani analyzovaného
podniku dosahoval v roce 2020 hodnoty 71,9 %, coz je v komparaci s odvétvim (42,0 %)

vyrazné vyssi hodnota.

Rozbor aktivity v rdmci srovnani s odvétvim odhalil dvojndsobné pomalejsi preménu
celkovych aktiv v odvétvi oproti analyzovanému podniku. I pies vysoky objem pohledavek
dosahuje podnik v letech 2016 az 2020 krat$i doby obratu pohledavek oproti odvétvi.
Primérna doba inkasa pohledavek v podniku ¢ini 158 dni, kdeZto v odvétvi 199 dni. Vyvoj

doby obratu zavazkl podniku se ve sledovaném obdobi snizoval. Nejvétsi rozdil oproti
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odvétvi byl zaznamenan v roce 2020, kdy byla doba splatnosti zavazkl o 373 dni kratsi nez
primérnd splatnost v odvétvi. Rychlost obratu celkovych aktiv podniku rostla rychleji ve
srovnani s dosazenymi hodnoty v odvétvi. Polozka zasob v podobé rozpracovanych projektt
zaznamenala rychlejsi rist hodnot oproti odvétvi, a to témét dvojnasobé od roku 2018.
Primérné rychlost obratu pohleddvek v odvétvi byla 1,81 obratek, kdezto v podniku byla
pfeména o 0,52 obratek rychlej$i. V celém sledovaném obdobi byla rychlost pfemény

zavazkll v odvétvi primérné o 4,43 obratek pomalejsi nez v analyzovaném podniku.

Zavérem byla s odvétvim srovnana hruba mésicni mzda na fyzickou osobu v letech 2016 az
2021. Zaméstnanci analyzovaného podniku v celém sledovaném obdobi dosahovali vyssi

pramérné mésicni mzdy ve srovnani s odvétvim prameérné o 6 017 K¢.
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Z7.avér

Cilem této diplomové préace bylo na zaklad¢ finan¢ni analyzy zhodnotit ekonomickou situaci
vybraného podniku a navrhnout vhodné doporuceni pro zlepSeni finan¢niho zdravi. Ke
splnéni hlavniho cile byla provedena analyza ekonomické situace podniku v ¢asové
retrospektivé 6 let, respektive od roku 2016 az 2021. Nasledné byl zvoleny podnik
komparovan v rdmci odvétvi profesnich, védeckych a technickych ¢innosti v letech 2016 az
2020. V zavéru prace byla shrnuta nalezena zjiSténi provedenych rozbort a byla navrzena

doporuceni pro analyzovany podnik.

V teoretické ¢asti diplomové prace byla provedena literarni reSerSe, ktera popisuje relevantni
teoretickd vychodiska z odborné literatury. Prvotné byl vymezen pojem finan¢ni analyzy
jako nastroje k zhodnoceni vykonnosti podniku. Nasledné byli uvedeni uzivatelé finanéni
analyzy a zakladni rdmec pro jeji zpracovani. V dalsi kapitole byly popsany zdroje finan¢ni
analyzy, které pfedstavuji podkladova data pro nasledny rozbor. Po vymezeni potiebnych
vychodisek byla nasledujici ¢ast prace zamétena na jednotlivé metody hodnoceni vykonnosti
podniku. Vramci klasickych metod hodnoceni byly popsany absolutni, rozdilové
a pomérové ukazatele spolu s analyzou soustav ukazateld. Druhd skupina modernich
ukazateli byla zaméfena na ekonomickou prfidanou hodnotu a vypocet vazenych
pramérnych nékladi kapitalu. Posledni kapitola literarni reSerSe se vénovala komplexnim

metodam hodnoceni vykonnosti podniku, a to konkrétné¢ metodé Balanced Scorecard.

Vlastni prace byla zamétfena na analyzu ekonomické situace anonymizovaného podniku
v letech 2016 az 2021. Z pocatku této ¢asti byla uvedena charakteristika zvoleného podniku
a identifikace skupiny k datu 31.12.2021. Nasledné byl proveden rozbor absolutnich,
rozdilovych a pomérovych ukazatell na zaklad¢ dat z ti€etnich zavérek a vnitropodnikového
ucetnictvi podniku. V dalsi ¢asti prace byly vypocteny vybrané bankrotni modely, konkrétné
Altmantiv a Tafleriv model. V rdmci modernich metod hodnoceni vykonnosti podniku byla
vypoctena ekonomickd pridand hodnota spolu s dil¢im vypoctem WACC. V posledni ¢asti
byl analyzovany podnik vletech 2016 az 2020 komparovan s primérem odvétvi dle
CZ-NACE hlavni ekonomické ¢innosti, tj. profesni, védecké a technické ¢innosti. Srovnani
bylo provedeno z pohledu analyzy rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity a srovnani

vySe mési¢ni mzdy na jednoho zaméstnance.
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V posledni ¢asti diplomové prace byly na zakladé provedenych analyz vyvozeny zavéry
v jednotlivych oblastech finan¢ni stability. Z horizontalni analyzy rozvahy vyplyva rostouci
vyvoj majetkové struktury v letech 2016 az 2021. Na strané€ pasiv se v ¢ase zvySoval podil
vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich. Horizontdlni analyza VZZ vykazuje rostouci
vysledek hospodafeni mezirocné o 10 945 tis. K¢&. Z vertikdlni analyzy rozvahy vyplyva
vysoky podil obéznych aktiv, respektive kratkodobych pohledavek. Podnik do roku 2018
vyuzival vice nez 50 % cizich zdrojt, kdezto nasledujici obdobi zménil svou kapitalovou
strukturu a vroce 2021 samofinancoval svou ¢innost z vice nez 70 %. Vyvoj Cistého
pracovniho kapitdlu naznacuje rostouci vysi rezervy obéznych aktiv v celém sledovaném

obdobi.

Rozbor rentability vykazuje v letech 2016 az 2021 pozitivni vliv vynosnosti na jeho finan¢ni
zdravi. Podnik diky zvySovani vytvoteného zisku dosahoval v roce 2021 hodnoty 29 %
vynosnosti vlastniho kapitdlu. Na zadklad¢ rentability aktiv lze konstatovat, Ze podnik
uspésné preménuje sva aktiva v konecény zisk. V rozboru likvidity podnik dosahoval
vysokych hodnot bézné a pohotové likvidity kvali vysokému podilu kratkodobych
pohledavek. V ramci zadluZenosti podnik vyuzival vetsi objem dlouhodobych cizich zdroji
do roku 2018, v nasledujicich obdobi vzrostl podil VK. V celém sledovaném obdobi
pozitivné piisobila finan¢ni paka na vynosnost vlastniho kapitdlu. Podnik ve sledovaném
obdobi uspésné preménoval sviij majetek v trzby v priméru 2,76krat. Primérna doba inkasa
pohledavek z obchodniho vztahu podniku je za sledované obdobi 106 dni, kdezto oproti
tomu prumeérna splatnost zavazkii dosahuje pouhych 16 dni. Na zdklad€ bankrotnich model
byla vyhodnocena dobra financni stabilita a prosperita podniku. Podnik tvofil rostouci
ekonomickou pfidanou hodnotu pro vlastniky v celém sledovaném obdobi, pficemz v roce

2021 vykazoval nejvyssi hodnoty 62 586 tis. K¢&.

Na zaklad¢ srovnani podniku s odvétvim profesnich, védeckych a technickych ¢innosti
v letech 2016 az 2020 byly zjistény nasledujici zavery. Podnik dosahoval témét dvojnasobné
vy$$i vynosnosti vlastniho kapitdlu a celkovych aktiv oproti primérmym hodnotdm
v odvétvi. V odvétvi je ve sledovaném obdobi zna¢né vys$si vyuziti cizich zdrojl, respektive
primérnd zadluZenost podnikll v odvétvi je 55 %. Analyzovany podnik se od roku 2019
odchylil od primérnych hodnot odvétvi a vyuzival vétsi podil vlastniho kapitdlu na

wewr

obdobi podnik dosahoval kratsi doby pfemény aktiv a zdvazki, véetné doby obratu dil¢ich
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polozek aktiv, nez podniky primérné dosahuji v daném odvétvi. Obdobny vyvoj vykazovala
rychlost pfemény zvolenych polozek, kdy jejich pfeména byla rychlejsi v analyzovaném
podniku ve srovnéni s odvétvim. Primérna mési¢ni mzda na jednoho zaméstnance podniku
byla v letech 2017 az 2021 pomérné stabilni vSak pro podnik pozitivné vyssi nez primérné

hodnoty v odvétvi.

Na zaklad¢ provedené analyzy ekonomické situace lze pro podnik vyvodit nasledujici

doporuceni pro zlepSeni budouci financni situace:

o Kapitalova struktura podniku byla v letech 2016 az 2018 rizikov¢jsi a tvofena z vic
nez 50 % cizim kapitalem. Od roku 2019 podnik ve velké vysi splatil své dlouhodobé
cizi zdroje, coz vedlo k umirnéné kapitdlové struktufe v letech 2019 az 2021.
S ohledem na silu finan¢ni paky, ktera pozitivné pusobi na vynosnost vlastniho
kapitalu, doporucuji podniku zvysit podil cizich zdroji v celkové kapitalové
struktufe. Na zaklad¢ klesajiciho ukazatele trokového zatizeni 1ze konstatovat, ze
novy uroCeny kapital by pro podnik neptedstavoval zZadné riziko a ziskané zdroje

miZze spole¢nost vyuzit k novym pitilezitostem na trhu.

o Podnik v analyzovaném obdobi vykazuje vysokou schopnost dostani svych zavazki,
predevsim kviili vysokému objemu penéznich prostredkii vazanych v pohledavkach.
Tuto skute¢nost potvrzuje i vyse rezervy obé&znych aktiv v podobé CPK. Vysoka
likvidita neumoziuje vyuziti finan¢nich prostfedkt k dosaZeni zZadouci rentability a
ty jsou vazané v kratkodobych pohledavkach. Efektivni fizeni obéznych aktiv,
respektive kratkodobych pohledavek, mize podniku pomoci k jeho vyssi finan¢ni
stabilité. Doporucuji podniku aktivni fizeni pohledavek k optimalnimu usmériiovani
jejich vyse, tj. dikladna evidence struktury pohledavek a pravidelné upominani
odbérateli po splatnosti. ReSenim miize byt také vznik diskontni politiky v podniku

¢1 vyuziti nastrojii k rychlej$imu inkasu, napt. forfaiting.

o Pozitivné€ Ize hodnotit rostouci vyvoj vynosnosti celkového kapitalu diky vysoké
tvorbé zisku béhem sledovaného obdobi. Podnikem uskute¢néna fuze v roce 2018 a
naslednd akvizice vroce 2019 zaznamenala pozitivni dopad na finan¢ni zdravi
podniku. Na zaklad¢ rostouci ziskovosti podniku v nésledujicim obdobi z pohledu
vynosnosti aktiv a vlastniho kapitalu 1ze konstatovat, Ze prob¢hlé slouceni ptineslo

synergeticky efekt. Doporucuji podniku nadale investovat ziskané prostiedky do
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zvySovani trzni hodnoty, ziskdvani novych zdkazniki a dosaZzeni tak vyssi

konkurenceschopnosti a ziskovosti.

Vlastni kapital v roce 2021 dosahoval vynosnosti 29 %. Stejné hodnoty vynosnosti
VK podnik vykazoval ale i v roce 2018, kdy vyuzival vét$i objem cizich zdroji oproti
vlastnim. Rentabilitu vlastniho kapitdlu tak mize v budoucim obdobi negativné
ovlivnit kumulace nerozdéleného zisku v podniku, kterd nepiindsi zadny pozitivni
efekt. 1 ptesto, ze podnik pravdépodobné uchovava kapital v podniku pro
nadchazejici investice, je vhodné jejich kratkodobé vyuziti nebo pokryti investic z
ciziho kapitalu. V tomto piipadé¢ doporucuji podniku zménu investi¢ni politiky s

cilem snizit pomér vlastniho kapitélu.
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1.21 Seznam pouzitych zkratek

A Aktiva

BSC Balanced Scorecard

CF Cash Flow

CK Cizi kapital

CPK Cisty pracovni kapital
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DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek

DM Dlouhodoby majetek

EAT Cisty zisk

EBIT Zisk pted tiroky a zdanénim
EBITDA Zisk pred iroky, zdanénim a odpisy
EBT Zisk pted zdanénim

EVA Ekonomicka pfidana hodnota

KZ Kratkodobé zdroje

MPO Ministerstvo primyslu a obchodu
NOA Cista operativni aktiva

NOPAT Cisty provozni zisk pied zdanénim
OA Obézna aktiva

ROA Rentabilita aktiv

ROCE Rentabilita dlouhodobého kapitalu
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
RONA Rentabilita istych aktiv

ROS Rentabilita trzeb

T Trzby

VH Vysledek hospodareni

VK Vlastni kapital

\V ¥4 Vykaz zisku a ztrat

WACC Vazené prumérné naklady kapitalu
Z Zisk
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P¥ilohy

Priloha 1 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2016 - Rozvaha

Bé&zné ucetni obdobi

Brutto Korekce

Netto

Minulé obdobi
Netto

AKTIVA CELKEM

353 352| 159 448

193 904

142 841

Pohledavky za upsany zakladni kapital

249708 155716

93 993

53 003

o o w|>

I o R R

Dlouhodoby majetek
DI .

Y

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Ocenitelna prava

Software

Ostatni ocenitelna prava

Goodwill

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek

Posky é zalohy na y y ji a

y majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

11 986 11 659

327

271

11 986 11 659

327

271

11 986 11 659

327

271

B. Il
B. Il

I R ol o

Dlouhodoby hmotny majetek
Pozemky a stavby

Pozemky

Stavby

Hmotné movité véci a jejich soubory
Oceriovaci rozdil k nabytému majetku
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek
Péstitelské celky trvalych porostd
Dospéla zvifata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

P y é zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek

y hmotny

186 734| 144 057

42 677

52 632

1469 879

590

706

1469 879

590

706

23 897 20 380

3517

2196

161304 122798

38 506

49 632

65

65

98

65

65

98

B. Il
B. Il

Dlouhodoby finanéni majetek

Podily - ovliadana nebo ovladajici osoba

Zapuijcky a avéry - ovladana nebo ovladajici osoba
Podily - podstatny vliv

Zapuijcky a Uvéry - podstatny viiv

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
Zapuijcky a Uveéry - ostatni

Ostatni dlouhodoby finanéni majetek

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek

50 988

50 988

100

20 451

20451

100

21444

21444

9093

9093

Obézna aktiva

100 484 3732

96 752

86 045

C.l
C.l

g p W W N

Zasoby

Material

Nedokonéena vyroba a polotovary
Vyrobky a zbozi

Vyrobky

Zbozi

Mladé a ostatni zvifata a jejich skupiny
Poskytnuté zalohy na zésoby

3813 0

3813

3701

3813 0

3813

3701

C. .
C. 1.

NN DNDNDNDNNDND RS s

oo oo o R ®wN =

Eal o S

EalE ol T SR T I

Eal o

Pohledavky

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztahll

Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny vliv

OdloZena dailova pohledavka

Pohledavky - ostatni

Pohledavky za spole¢niky

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztahl

Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny viiv

Pohledavky - ostatni

Pohledavky za spole¢niky

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
Stat - dariové pohledavky

Kratkodobé poskytnuté zalohy

70 219 3732

66 487

68 167

70 219 3732

66 487

68 167

52 225 3732

48 493

39 519

5955 0

5955

2500

12 040 0

12 040

26 148

154 0

154

24




2.4.5.

Dohadné ucty aktivni

2.4.6. | Jing pohledavky 11 885 0 11 885 26 124
C. 1l Kratkodoby finan¢ni majetek
C.1Il 1. Podily - oviadana nebo ovladajici osoba
2. Ostatni kratkodoby finanéni majetek
C.IV. Penézni prostiedky 26 451 0 26 451 14177
C.IV.1. Penézni prostiedky v pokladné 80 0 80 84
2. Pené&zni prostredky na Uétech 26 371 0 26 371 14 093
D. Casové rozliseni aktiv 3159 0 3159 3793
D. 1. Naklady pfistich obdobi 3159 0 3159 3793
2. Komplexni naklady pfitich obdobi
3. Pijmy pfistich obdobi
Oznag. Bé&zné obdobi | Minulé obdobi
PASIVA CELKEM 193 904| 142 841
A Vlastni kapital 63888 49241
Al Zakladni kapital 1120 1120
Al 1 ZaKladni kapital 1120 1120
2. Viastni podily (-)
3 Zmény zékladniho kapitalu
Al Azio a kapitalové fondy 22923 22923
Al 1. Azijo 20 20
2. Kapitalové fondy 22903 22903
2.1 Ostatni kapitalové fondy 22903 22903
2.2. | Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk (+/-)
2.3. Oceflovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
2.5. Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
AL Fondy ze zisku 578 579
Al Ostatni rezervni fond 227 227
2. Statutérni a ostatni fondy 351 351
A V. Vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 24 619 14 706
A VAL Nerozdéleny zisk minulych let 24619 14 706
2. Neuhrazena ztrata minulych let (-)
3. Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-)
A V. Vysledek hospodafeni b&zného ugetniho obdobi (+/-) 14 648 9913
A.VI. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku ()
B.+C. Cizi zdroje 127716 92 346
B. Rezervy 2 889 1921
B. 1. Rezerva na diichody a podobné zavazky
B. 2. Rezerva na dari z piijm0 2255 1111
B. 3. Rezervy podle zviastnich pravnich predpist
B. 4. Ostatni rezervy 634 810
c Zavazky 124 827 90 425
C.l. Dlouhodobé zavazky 68 254| 70428
C.1 1. Vydané dluhopisy
C.1 11 \ymenitelné diuhopisy
C.1. 1.2 |ostatni diuhopisy
C.l 2 Zavazky k avérovym institucim
C.1.3. Diouhodobé pfijaté zalohy
C.l. 4 Zavazky z obchodnich vztahl
C.1.5. Dlouhodobé sménky k thradé
C.1. 6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
C.1.7. Zévazky - podstatny vliv
C.l. 8. Odlozeny dariovy zavazek 6691 8757
c.l. 9. Zavazky - ostatni 61563 61671
C.l.9.1 Zavazky ke spolecnikiim
C.1.9.2 Dohadné Uéty pasivni
C.l1. 9.3 Jiné zavazky 61563 61671
C.1II. Kratkodobé zavazky 56 573 19 996
C.Il. 1. Vydané dluhopisy
Gl 1.1 Vymeénitelné dluhopisy
C.1.1.2. | ostatni diuhopisy
c.. 2. Zévazky k Gvérovym institucim
C.II. 3. Kratkodobé prijaté zalohy 714 1222
C.1l. 4. Zavazky z obchodnich vztahl 3424 2572
C.ll. 5.

Kratkodobé sménky k uhrade




® ® ® ® ® ® P 0 N

N o o M~ 0N

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ostatni

Zavazky ke spole¢nikim

Kratkodobé finanéni vypomoci

Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi
Stat - dafové zavazky a dotace

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

OO0 0loo 0600000000

Casové rozliSeni pasiv
Vydaje pfistich obdobi
Vynosy pfistich obdobi

52 434 16 202
3078 2838
1312 1197
2805 1826
1138 197

44 101 10 144
2300 1255

557 483
1743 773




Priloha 2 - Uéetni vikazy spolecnosti za rok 2016 — VZZ

Bé&zné obdobi Minulé obdobi

126 059 107 833

* Provozni vysledek hospodareni (+/-

Finan¢ni vysledek hospodareni (+/-)

Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-

6 460 4032
-2 066 -3 185

Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-)
Cisty obrat za Ggetni obdobi = I. + II. + lll. + IV. + V. + VI. + VII.




Priloha 3 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2017 - Rozvaha

Bézné ucetni obdobi

Minulé obdobi

Brutto

Korekce

Netto

Netto

AKTIVA CELKEM

336 691

169 598

167 093

193 904

A Pohledavky za upsany zakladni kapital

B. Dlouhodoby majetek

245138

165 531

79 607

93 992

B.I
B.I. 1.

Dlouhodoby nehmotny majetek
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Ocenitelna prava

Software

Ostatni ocenitelna prava

Goodwill

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek

F y é zalohy na ) y majetek a

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

ook NN D

y majetek

12 065

11 827

238

327

12 065

11 827

238

327

12 065

11827

238

327

B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek

B.1I. 1. Pozemky a stavby

Pozemky

1.2 Stavby

Hmotné movité véci a jejich soubory
Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek
Péstitelské celky trvalych porosti
Dospéla zvifata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

y é zalohy na y hmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek

184 502

153 704

30798

42 677

1516

1029

487

590

1516

1029

487

590

21621

18 751

2870

3516

161 304

133 924

27 380

38 506

61

61

65

61

61

65

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek

B.1IL 1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba

Zapujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba
Podily - podstatny viiv

ZapUjcky a uvéry - podstatny vliv

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
Zapuijcky a avéry - ostatni

Ostatni dlouhodoby finanéni majetek

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Poskxlnuté zalohy na dlouhodobx’ finanéni majetek

48 571

48 571

50 988

21434

21434

20 451

18 044

18 044

21444

9093

9093

9093

C. Obézna aktiva

89 055

4067

84 988

96 753

C.l
C.l 1

Zasoby

Material

Nedokoncena vyroba a polotovary
Vyrobky a zbozi

Vyrobky

2. |zbozi

Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny

L T N A

Poskytnuté zalohy na zasoby

4533

4533

3813

4533

4533

3813

C.1I. Pohledavky

C.l 1. Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny vliv

Odlozena dariova pohledavka

Pohledavky - ostatni

Pohledavky za spole¢niky

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné Uéty aktivni

o a0 g a0 a0 bk ooN

Jiné pohledavky

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny vliv

2

3

4 Pohledavky - ostatni

4 Pohledavky za spole¢niky
4

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

68 440

4067

64 373

66 489

68 440

4067

64 373

66 489

53 809

4 067

49742

48 494

2500

2500

5955

12131

12131

12 040




2.4.3.

Stét - dariové pohledavky

2.4. 4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 219 219 154
2.4.5. | pohadné ucty aktivni
2.4.6. | jing pohledavky 11912 11912 11 886
c.in. Kratkodoby finan¢ni majetek
c.an1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
2. Ostatni kratkodoby finanéni majetek
C.IV. Penzni prostredky 16 082 16 082 26 451
C.Iv.1. Penézni prostfedky v pokladng 93 93 80
2. Penézni prostredky na uctech 15989 15 989 26 371
D. Casové rozligeni aktiv 2498 2498 3159
D. 1. Naklady pfistich obdobi 2498 2498 3159
2. Komplexni naklady pfistich obdobi
3 Piijmy pfistich obdobi
Oznag. Bé&2né obdobi Minulé obdobi
PASIVA CELKEM 167 093 193 904
A Vlastni kapital 75223 63 888
Al Zakladni kapital 1120 1120
Al Zakladni kapitél 1120 1120
2. Viastni podily (-)
3 Zmény zékladniho kapitalu
Al Azio a kapitalové fondy 22923 22923
AL Agijo 20 20
2. Kapitalové fondy 22903 22903
2.1 | Ostatni kapitalové fondy 22 903 22 903
2.2, | Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku (+/-)
2.3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni pii preménach obchodnich korporaci (+/-)
2.4 Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
2.5 Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
AL Fondy ze zisku 578 578
A LA, Ostatni rezervni fond 227 227
2. Statutarni a ostatni fondy 351 351
A IV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 29 266 24 619
A VA Nerozdéleny zisk minulych let 29 266 24619
2. Neuhrazena ztrata minulych let (-)
3 Jiny vysledek hospodarfeni minulych let (+/-)
A V. Vysledek hospodareni bézného tcetniho obdobi (+-) 21336 14 648
A.VI. Rozhodnuto o zalohove vyplaté podilu na zisku ()
B.+C. Cizi zdroje 89 349 127 716
B. Rezervy 448 2889
B. 1. Rezerva na dichody a podobné zévazky
B. 2. Rezerva na daf z pfijma 0 2255
B. 3. Rezervy podle zviatnich pravnich predpist
B. 4. Ostatni rezervy 448 634
C. Zavazky 88 901 124 827
C.I. Dlouhodobeé zavazky 66 769 68 254
C.l 1 Vydané dluhopisy
C.1. 1.1 lyyménitelné dluhopisy
C.l 12 Ostatni dluhopisy
C.l2 Zavazky k Gvérovym institucim
C.l3 Diouhodobé pfijaté zalohy
C.l 4 Zavazky z obchodnich vztahti
C.l 5 Diouhodobé sménky k thradé
C.l. 6 Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
C.lL7 Zavazky - podstatny viiv
C.1. 8. Odlozeny dafiovy zavazek 4879 6 691
C.l.9 Zavazky - ostatni 61890 61 563
C.l. 9.1 Zavazky ke spolecnikiim
C.l.9.2 Dohadné uéty pasivni
C.1.9.3. | jing zavazky 61 890 61 563
c.i. Kratkodobé zavazky 22132 56 573
Gl 1. Vydané diuhopisy
C.l. 1.1

Vyménitelné dluhopisy




N o M 0N

Ostatni dluhopisy

Zavazky k Gvérovym institucim
Kratkodobé prijaté zalohy

Zavazky z obchodnich vztaht

Kratkodobé sménky k Uhradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ostatni

Zavazky ke spole¢nikim

Kratkodobé finanéni vypomoci

Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi
Stat - dariové zavazky a dotace

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

O 0 OlOO0 0 0000000000 00

Casové rozlieni pasiv
Vydaje pfistich obdobi
Vynosy piistich obdobi

1663 714
4643 3424
15 826 52435
2348 3078
1192 1312
4054 2806
544 1138
7688 44101
2521 2300
395 557
2126 1743




Priloha 4 - Uéetni vikazy spolecnosti za rok 2017 - VZZ

Bé&zné obdobi

Minulé obdobi

135 829 126 059

39011 36 967

1647 1155

37 364 35812

-719 -112

49 537 48 995

37 209 36 912

12 328 12 083

11 594 11 383

734 700

14 335 13 941

14 000 13 238

14 000 13 238

335 703

2422 1238

2036 675

386 563

2727 2222

71 174

-187 -176

2 843 2224

33360 25284
1426 403

1309 258

117 145

6 511 6 537

6511 6 537

1128 630

1939 738

Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -5 896 -6 242
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/- 27 464 19 042
6128 4 394

7939 6 460

-1811 -2 066

2133 14648
b Vysledek hospodateni za u&etni obdobi (+/-) 21336 14 648
* Cisty obrat za Ggetni obdobi = 1. + II. + III. + IV, + V. + VI, + VII. 140 805 128 330




Priloha 5 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2018 - Rozvaha

Bé&zné cetni obdobi Minulé obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 504 613| 256 154| 248 459 224 727

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Stala aktiva 334021| 246780 87241| 105832
B. I DlouhodobY nehi ¥ majetel 30241 29620 621 238
B.1. 1 Nehmotné vysledky vyvoje

2. Ocenitelné préva 29933| 29620 313 238

2.1. | software 29933 29620 313 238

2.2 Ostatni ocenitelna prava

3. Goodwil

4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek

5. Poskytnuté zalohy na ¥ y majetek a &eny dlouhodoby y maj 308 308

5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

5.2. Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 308 308
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 293 701| 217 160 76 541 95 517
B.II 1. Pozemky a stavby 2580 2091 489 663

1.1 Pozemky

1.2, | stavby 2580 2091 489 663

2. Hmotné movité véci a jejich soubory 37 003 33145 3858 5 556

3. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 253 879( 181924 71955 89 097

4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 140 140 140

4.1 Péstitelské celky trvalych porostu

4.2 Dospéla zvifata a jejich skupiny

4.3. | Jiny diouhodoby hmotny majetek 140 140 140

5. F y é zalohy na y hmotny maj a ceny y hmotny maj 99 99 61

5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek

5.2. Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek 99 99 61
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 10 079 10 079 10 077
B.IIL 1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 986 986 984

2 Zapujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba

3 Podily - podstatny vliv 9093 9093 9 093

4 Zapujcky a uveéry - podstatny vliv

5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

6. Zapujcky a Gvéry - ostatni

7 Ostatni dlouhodoby finanéni majetek

7.1 Jiny dlouhodoby finanéni majetek

7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
C. Obgzna aktiva 167064| 9374] 157690 114182
c.I. Zasoby 6722 331| 6391 6 865
Gl 1 Material

2. Nedokoné&ena vyroba a polotovary 5863 5863 5050

3. Vyrobky a zbozi 859 331 528 1815

3.1, |vyrobky

3.2 Zbozi 859 331 528 1815

4. Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny

5. Poskytnuté zalohy na zasoby
. Pohledavky 117017 9043 107974 81464
C.l. 1. Dlouhodobé pohledavky

1.1 Pohledavky z obchodnich vztah

1.2, Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba

1.3. | Pohledavky - podstatny viiv

1.4. | Odlozena dariova pohledavka

1.5. | Pohledavky - ostatni

1.5.1 Pohledavky za spole¢niky

1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy

1.5.3. | Dohadné uéty aktivni

1.5.4. | Jiné pohledavky
c.l. 2. Kratkodobé pohledavky 117 017 9043| 107 974 81 464

2.1 Pohledavky z obchodnich vztaht 70 145 9043 61102 68 226

2.2 Pohledavky - oviadana nebo ovladajici osoba

2.3. Pohledavky - podstatny vliv

2.4. Pohledavky - ostatni 46 872 46 872 13 238

2.4.1. Pohledavky za spole¢niky

2.4.2. | socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

2.4.3. | stat - dafiové pohledavky 676




Kratkodobé zavazky

Vydané dluhopisy

2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 173 173 272
2.4.5. | Dohadné ucty aktivni 45
2.4.6. | Jing pohledavky 46 699 46 699 12 245
C.1I. 3. Casové rozliseni aktiv
3.1 Naklady pfistich obdobi
3.2. Komplexni naklady pfistich obdobi
3-3. | Prijmy pristich obdobi
C. . Kratkodoby finanéni majetek
C. 1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
2. Ostatni kratkodoby finanéni majetek
C.IV. Penézni prostiedky 43 325 43 325 25 853
C.IV.1. Penézni prostfedky v pokladné 59 59 194
2. Pen&zni prostfedky na Gétech 43 266 43 266 25 659
D. Casové rozligeni aktiv 3528 3528 4713
D. 1. Néklady pistich obdobi 3528 3528 4713
2. Komplexni naklady pfistich obdobi
3. Prijmy pristich obdobi
Oznag. Bézneé Minulé obdobi
PASIVA CELKEM 248 459 224 727
A Vlastni kapital 96 880 67 977
Al Zékladni kapital 1120 1120
Al 1 Zakladni kapital 1120 1120
2. Vlastni podily (-)
3. Zmény zékladniho kapitalu
Al Azio a kapitalové fondy 23 21
Al 1. Asijo 21 21
2. Kapitalové fondy 2
2.1 Ostatni kapitalové fondy
2.2 Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku (+/-) 2
2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
2.5. Rozdily z ocenéni pii pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
AL Fondy ze zisku 578 578
AL Ostatni rezervni fond 227 227
2. Statutarni a ostatni fondy 351 351
A IV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 66 258 66 258
A V.1 Nerozdéleny zisk nebo Neuhrazena ztrata minulych let 66 258 66 258
2. Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-)
AV. Vysledek hospodafeni bézného ugetniho obdobi (+/-) 28 901 0
A. VL. Rozhodnuto o zélohové vyplaté podilu na zisku (-)
B.+C. Cizi zdroje 146 022 152 757
B. Rezervy 978 4438
B. 1. Rezerva na dichody a podobné zavazky
B. 2. Rezerva na daii z pfi 702
B. 3. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist
B. 4. Ostatni rezervy 276 448
C. Zavazky 145 044 152 309
C.l Dlouhodobé zavazky 102 109 109 195
C.l 1 Vydané dluhopisy
C.l 1.1 Vyménitelné dluhopisy
C.1. 1.2 | ostatni diuhopisy
C.l 2 Zavazky k Gvérovym institucim
C.l. 3. Dlouhodobé pfijaté zalohy
C.l. 4. Zavazky z obchodnich vztaht
C.1. 5. Dlouhodobé sménky k Gihradé
C.l. 6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
C.l7 Zavazky - podstatny viiv
C.l. 8 Odlozeny dafiovy zavazek 12013 14 441
C.l. 9. Zéavazky - ostatni 90 096 94 754
C.1.9.1 Zavazky ke spolecnikim
C.1.9.2. Dohadné éty pasivni
C.1.9.3. | iné zavazky 90 096 94 754
C. L. 42 935 43 114
C.
C.

Vyménitelné dluhopisy
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Ostatni dluhopisy

Zavazky k avérovym institucim
Kratkodobé prijaté zalohy

Zévazky z obchodnich vztahl

Kratkodobé sménky k thradé

Zévazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ostatni

Zavazky ke spole¢nikim

Kratkodobé finanéni vypomoci

Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi
Stat - darové zavazky a dotace

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

O 0000000000000 000

Casové rozliseni pasiv
Vydaije pfistich obdobi
\V/ynosy pfistich obdobi

o

Casové rozliseni pasiv
Vydaje pfistich obdobi
Vynosy pfistich obdobi

1872 1663
15 054 15 629
26 009 25 822

3714 3 862

2086 2095

2749 4 346

2379 1350
15 081 14 169

5 557 3993

704 491

4 853 3502




Priloha 6 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2018 - VZZ

Bé&Zné obdobi
l. Trzby z prodeje vyrobki a sluZeb 206 797
1. Trzby za prodej zbozi 74 268
A. Vykonova spotieba 132 623
A1 Naklady vynaloZené na prodané zbozi 66 827
A.2. Spotfeba materialu a energie 3483
A.3. Sluzby 62 313
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -812
C. Aktivace (-)
D. Osobni naklady 89 544
D.1. Mzdové naklady 66 265
D.2. Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 23 279
D.2.1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 21788
D.2.2. Ostatni naklady 1491
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 19 781
E.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 20 606
E.1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 20 606
E.1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - doéasné 0
E.2. Upravy hodnot zasob -51
E.3. Upravy hodnot pohledavek -774
1. Ostatni provozni vynosy 2 662
11.1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku
111.2. Trzby z prodaného materialu
111.3. Jiné provozni vynosy 2662
F. Ostatni provozni naklady 3992
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
F.2. Prodany material
F.3. Dané a poplatky 61
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi -172
F.5. Jiné provozni naklady 4103
* * Provozni vysledek hospodareni (+/-) 38 599
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 2179
V1. Vynosy z podilll - ovladana nebo ovladajici osoba 2179
V.2, Ostatni vynosy z podild
G. Naklady vynalozené na prodané podily
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
V1. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladana nebo ovladajici osoba
V.2. Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 858
VI.1. Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba
VI.2. Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 858
. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti
J. Nakladové uroky a podobné naklady 8454
J.1. Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici osoba
J.2. Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 8454
VII. Ostatni finan&ni vynosy 2489
K. Ostatni finanéni naklady 1351
* Finanéni vysledek hospodafeni (+/-) -4 279
** Vysledek hospodafeni pred zdan&nim (+/-) 34 320
L. Da z pfijmt 5419
L.1. Dani z pfijmu splatna 7847
L.2. Daii z pfijmu odlozena (+/-) -2428
> Vysledek hospodafeni po zdané&ni (+/-) 28 901
M. Prevod podilu na_vysledku hospodareni spoleénikim (+/-)
wx Vysledek hospodafeni za Gcetni obdobi (+/-) 28 901
* Cisty obrat za tiéetni obdobi = I. + Il + lll. + IV. + V. + VI. + VII. 289 253




Priloha 7 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2019 — Rozvaha

Bé&zné ucetni obdobi Minulé obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 510 016 | -269 743| 240 273| 248 459
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Stala aktiva 350 099| -261 895 88 204 87 241
B.I. Dlouhodoby neh 28 430| -28 240 190 621
B.1 1. Nehmotné vysledky vyvoje
2. Ocenitelna prava 28 430| -28 240 190 313
2.1. Software 28 430| -28 240 190 313
2.2, Ostatni ocenitelna prava
3. Goodwil
4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek
5. Posky é zalohy na Y y maj a ceny Y y majetek 308
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
5.2 | Nedokongeny diouhodoby nehmotny majetek 308
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 298 464 | -233 655 64 809 76 541
B.Il. 1. Pozemky a stavby 2 692 -2 258 434 489
1.1 Pozemky
1.2 Stavby 2692 -2 258 434 489
2. Hmotné movité véci a jejich soubory 38750| -34053 4697 3858
3. Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 253 879| -197 344 56 535 71955
4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 140 140 140
4.1. | pastitelské celky trvalych porostii
4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny
4.3. |Jiny diouhodoby hmotny majetek 140 140 140
5. Posky é zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 3003 3003 99
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 3003 3003 99
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 23 205 23205| 10079
BN 1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 14 112 14 112 986
2. Zapujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0
3. Podily - podstatny vliv 9093 9093 9093
4. Zapujcky a Gvéry - podstatny vliv
S. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
6. Zapujcky a avéry - ostatni
7. Ostatni dlouhodoby finanéni majetek
7.1. |Jiny diouhodoby finanéni majetek
7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
C. Obézna aktiva 158 232 -7 848 150 384| 157 690
C.l Zasoby 8 275 =319 7 956 6 391
c.l 1 Material
2. Nedokong&ena vyroba a polotovary 7309 7309 5863
3. Vyrobky a zbozi 966 -319 647 528
3.1 | vyrobky
3.2, Zbozi 966 -319 647 528
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
5. Poskytnuté zalohy na zésoby
C. L. Pohledavky 128 049 -7529( 120 520| 107 974
C.IL 1. Dlouhodobé pohledavky
1.1, | Pohledavky z obchodnich vztahu
1.2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
1.3. | Pohledavky - podstatny viiv
1.4, | Odlozena dafiova pohledavka
1.5. Pohledavky - ostatni
1.5.1. Pohledavky za spole¢niky
1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy
1.5.3. | Dohadné éty aktivni
1.5.4. | jiné pohledavky
C.l. 2. Kratkodobé pohledavky 128 049 -7529( 120520| 107 974
2.1 Pohledavky z obchodnich vztaht 72105 -7529 64 576 61102
2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
2.3. Pohledavky - podstatny vliv
2.4. Pohledavky - ostatni 55944 55944 46 872
2.4.1. Pohledavky za spole&niky
2.4.2. | socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi




2.4.3.

Stat - dariové pohledavky

2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 2020 2020 173
2.4.5. | Dohadné ucty aktivni 0 0
2.4.6. | Jing pohledavky 53 924 53924| 46699
C.1I. 3. Casové rozlideni aktiv
3.1 Naklady pfistich obdobi
3.2. | Komplexni naklady pfitich obdobi
3-3. | Prijmy pistich obdobi
C. 1. Kratkodoby finanéni majetek
C.1n1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
2. Ostatni kratkodoby finanéni majetek
C.IV. Penéni prostredky 21908 21908 43 325
C.IV. 1. Penézni prostfedky v pokladné 104 104 59
2. Penézni prostredky na tctech 21 804 21804| 43266
Casové rozligeni aktiv 1685 1685 3528
-1 Naklady pristich obdobi 1685 1685 3528
2. Komplexni naklady pfistich obdobi
3. Prijmy pfistich obdobi
Oznag. Bézné Minulé
bdahi bdahi
PASIVA CELKEM 240 273 | 248 459
A Vlastni kapital 127 785| 96 830
Al Zakladni kapital 1120 1120
Al 1 Zakladni kapital 1120 1120
2. Viastni podily (-)
3. Zmény zakladniho kapitalu
Al Azio a kapitalové fondy 11 23
Al 1. Azijo 21 21
2. Kapitalové fondy -10 2
2.1. | Ostatni kapitalové fondy
2.2. | Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl (+/-) -10 2
2.3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
2.5. Rozdily z ocenéni pii pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
AL Fondy ze zisku 578 578
A LA Ostatni rezervni fond 227 227
2. Statutarni a ostatni fondy 351 351
A V. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 95 160 66 258
A V1. Nerozdéleny zisk nebo Neuhrazena ztrata minulych let 95160| 66258
2. Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-)
A V. Vysledek hospodareni bézného etniho obdobi (+/-) 30916| 28901
A. VL. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-)
B.+C. Cizi zdroje 107 339| 146 022
B. Rezervy 636 978
B. 1. Rezerva na diichody a podobné zavazky
B. 2. Rezerva na dafi z pfijma 636 702
B. 3. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist
B. 4. Ostatni rezervy 0 276
C. Zavazky 106 703| 145044
C.l. Dlouhodobé zavazky 57083| 102109
C.l 1. Vydané dluhopisy
C.I. 1.1 Vyménitelné dluhopisy
C.l1.2 Ostatni dluhopisy
C.l2 Zévazky k Gvérovym institucim
C.l 3. Dlouhodobé pfijaté zalohy
C.1. 4. Zavazky z obchodnich vztahl
C.l 5. Dlouhodobé sménky k Ghradé
C.l1. 6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 6718
C.l 7. Zavazky - podstatny viiv
C.l 8 Odlozeny dariovy zavazek 10 469 12013
C.l.o Zavazky - ostatni 39 896 90 096
C.l91 Zévazky ke spole¢nikim
C.l.9.2 Dohadné ucty pasivni
C.1. 9.3. Jiné zavazky 39 896 90 096
C. I 49 620| 42935

Kratkodobé zavazky
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Priloha 8 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2019 - VZZ

Bézné obdobi Minulé obdobi
. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 208 930 206 797
Il Trzby za prodej zbozi 42 117 74 268
A. Vykonova spotieba 107 508 132 623
A1 Naklady vynaloZené na prodané zboZi 37 515 66 827
A2. Spotfeba materiélu a energie 2572 3483
A.3. Sluzby 67 421 62 313
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -1 446 -812
C. Aktivace (-)
D. Osobni naklady 89 952 89 544
D.1. Mzdové néaklady 66 548 66 265
D.2. Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 23 404 23 279
D.2.1. Naklady na sociélni zabezped&eni a zdravotni pojisténi 21922 21788
D.2.2. Ostatni naklady 1482 1491
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 16 866 19 781
E.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 392 20 606
E.1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 18 392 20 606
E.1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dogasné 0 0
E.2. Upravy hodnot zasob -12 -51
E.3. Upravy hodnot pohledavek -1 514 -774
118 Ostatni provozni vynosy 951 2 662
1.1 Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 237
1.2 Trzby z prodaného materiélu
111.3. Jiné provozni vynosy 714 2662
F. Ostatni provozni naklady 5 859 3992
F.A. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
F.2. Prodany material
F.3. Dané a poplatky 113 61
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi -276 -172
F.5. Jiné provozni naklady 6 022 4103
* * Provozni vysledek hospodateni (+/-) 33 259 38 599
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 9 236 2179
V.1, Vynosy z podill - ovladana nebo ovladajici osoba 9 236 2179
1V.2. Ostatni vynosy z podiltl
G. Naklady vynaloZzené na prodané podily
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0
V.1, Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladana nebo ovladajici osoba
V.2. Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem
VI. Vynosové droky a podobné vynosy 221 858
VI.1. Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba
VI.2. Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 2211 858
I Upravy hodnot a rezervy ve finan&ni oblasti
J. Nakladové troky a podobné naklady 6 666 8 454
J.1. Nakladové uroky a podobné naklady - ovldadana nebo ovladajici osoba
J.2. Ostatni nakladové droky a podobné naklady 6 666 8 454
VIL. Ostatni finan&ni vynosy 1652 2489
K. Ostatni finan&ni naklady 2030 1351
* Financéni vysledek hospodareni (+/-) 4 403 -4 279
** Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 37 662 34 320
L. Daii z pfijmu 6 746 5419
L.1. Daii z pfijmu splatna 8 291 7 847
L.2. Daii z pfijmd odloZend (+/-) -1 545 -2428
** Vysledek hospodareni po zdan&ni (+/-) 30916 28 901
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-)
*** Vysledek hospodafeni za ugetni obdobi (+/-) 30916 28 901
* Cisty obrat za Ggetni obdobi = I. + II. + IIl. + IV. + V. + VI. + VII. 265 097 289 253




Priloha 9 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2020 - Rozvaha

Bézné ucetni obdobi Minulé obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 501 445| -265 126 236 319| 240 273
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0
B. Stala aktiva 331037 -256 452 74585| 88204
B.1. Dlouhodoby nehmotny 12937 -12 650 287 190
B.1. 1. Nehmotné vysledky vyvoje 0
2. Ocenitelna prava 12 683| -12 650 33 190
2.1. | software 12683| -12650 33 190
2.2 Ostatni ocenitelna prava 0
3. Goodwill 0
4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0
5. Poskytnuté zalohy na y y maj a & y 254 0 254 0
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0
5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 254 254
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 294 863 -243 802 51 061 64 809
Bl 1. Pozemky a stavby 3002| -2433 569 434
1.1 Pozemky 0 0
1.2 Stavby 3002 -2 433 569 434
2 Hmotné movité véci a jejich soubory 37 811| -30692 7119 4 697
3. Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 253 879|-210677| 43202| 56 535
4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 140 0 140 140
4.1 Péstitelské celky trvalych porost( 0
4.2 Dospél4 zvitata a jejich skupiny 0
4.3. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 140 140 140
5. Poskytnuté zalohy na y hmotny maji a ceny y hmotny 31 0 31 3003
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0
5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 31 31 3003
B.1II. Dlouhodoby finanéni majetek 23 237 0| 23237| 23205
Bl 1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 14144 14144 14112
2 Zapujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0
3 Podily - podstatny viiv 9093 9093 9093
4 Zapujeky a Uvéry - podstatny viiv 0
5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0
6 Zapuijeky a Gvéry - ostatni 0
7 Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
7.1. | Jiny diouhodoby finanéni majetek 0
7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0
C. Obézna aktiva 166 759 -8 674 158 085| 150 384
C.1. Zasoby 5707 -99 5608 7 956
C.l 1 Material 0
2. Nedokonéena vyroba a polotovary 5294 5294 7 309
3. Vyrobky a zbozi 413 -99 314 647
3.1 | vyrobky 0
3.2 | zbozi 413 -99 314 647
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0
5. Poskytnuté zalohy na zésoby 0
C. I Pohledavky 100 015 -8 575 91440| 120 520
C.u. 1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
1.1 Pohledavky z obchodnich vztaht 0
1.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0
1.3. Pohledéavky - podstatny vliv 0
1.4 | odlozena dariova pohledavka 0
1.5. Pohledavky - ostatni 0 0 0 0
1.5. 1. | Pohledavky za spolecniky 0
1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0
1.5. 3. | Dohadné ucty aktivni 0
1.5.4. | Jiné pohledavky 0
C.ll. 2. Krétkodobé pohledavky 100 015 -8 575 91 440| 120 520
2.1, | Pohledavky z obchodnich vztahti 70903| -8575| 62328| 64576
2.2 Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0
2.3 Pohledavky - podstatny viv 0
2.4. | Pohledavky - ostatni 29 112 0| 29112| 55944
2.4.1. Pohledavky za spolecniky 0 0
2.4.2. | socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 0 0




2.4.3. | stat - daitové pohledavky 0 0
2.4. 4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 234 234 2020
2.4.5. | Dohadné téty aktivni 260 260 0
2.4.6. | jiné pohledavky 28618 28618 53924
C.ll. 3. Casové rozliseni aktiv 0 0 0
3.1 Naklady pfistich obdobi
3.2, | Komplexni naklady pistich obdobi
3-3. | Prijmy pristich obdobi
C. I Krétkodoby finanéni majetek 0 0 0
C.1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 0
2. Ostatni kratkodoby finanéni majetek 0
C.IV. Penézni prostredky 61037 61037 21908
C.IvV.1. Penézni prostfedky v pokladné 50 50 104
2. Pené&zni prostredky na Gétech 60 987 60 987 21 804
D. Casové rozliseni aktiv 3 649 3 649 1685
D. 1. Néklady pristich obdobi 3649 3649 1685
2. Komplexni naklady pfistich obdobi 0
3. Pijmy pristich obdobi 0
Oznag. Bézné Minulé
bdahi bdahi
PASIVA CELKEM 236 319| 240273
A Vlastni kapital 169 868 | 127 785
Al Zakladni kapital 1120 1120
Al 1. Zakladni kapital 1120 1120
2. Vlastni podily (-)
3. Zmény zékladniho kapitalu
Al Azio a kapitalové fondy 43 1
Al 1. Azijo 21 21
2. Kapitalové fondy 22 -10
2.1 Ostatni kapitalové fondy
2.2 Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku (+/-) 22 -10
2.3 Oceriovaci rozdily z pfecenéni pi pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
2.4. | Rozdily z pfemén obchodnich korporac (+/-)
2.5. Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci (+/-)
AL Fondy ze zisku 578 578
AL Ostatni rezervni fond 227 227
2. Statutarni a ostatni fondy 351 351
A V. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 126 076| 95160
A VAL Nerozdéleny zisk nebo Neuhrazend ztrata minulych let 126 076 95 160
2. Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-)
A V. Vysledek hospodareni bézného tcetniho obdobi (+/-) 42 051 30916
A. VI Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-)
B.+C. Cizi zdroje 61634| 107 339
B Rezervy 2225 636
B. 1. Rezerva na diichody a podobné zavazky
B. 2. Rezerva na dari z pfijma 0 636
B. 3. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisi
B. 4. Ostatni rezervy 2225 0
C. Zavazky 59 409| 106 703
C.l. Dlouhodobé zavazky 18 115 57 083
C.1. 1. Vydané dluhopisy 0 0
C.1. 1.1 Vymeénitelné dluhopisy
C.l 1.2 Ostatni dluhopisy
C.l. 2 Zéavazky k avérovym institucim
C.1. 3 Dlouhodobé pijaté zalohy
C.l. 4 Zavazky z obchodnich vztaht
C.1. 5. Dlouhodobé sménky k thradé
C.l. 6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 8800 6718
C.l7 Zavazky - podstatny vliv
C.I. 8 Odlozeny dariovy zavazek 8458| 10469
C.l.o. Zavazky - ostatni 857 39 896
C.1.9.1. | zavazky ke spole¢nikam
C.1.9.2. | pohadné ucty pasivni
C.l.9.3. 857 39 896

Jiné zavazky




C.lI. Kratkodobé zavazky 41294 49 620
c.. 1. Vydané dluhopisy 0 0
C.ll 1.1, Vyménitelné dluhopisy
C.ll. 1.2 Ostatni dluhopisy
C.lI. 2. Zavazky k uvérovym institucim
.. 3. Kréitkodobé pfijaté zalohy 1462 1518
C.lI. 4. Zavazky z obchodnich vztaht 12 606 13 650
C.I. 5. Kratkodobé sménky k Ghradé
C.ll. 6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
C.l. 7. Zéavazky - podstatny viiv
C.1. 8. Zavazky ostatni 27 226 34 452
C.ll. 8.1 Zavazky ke spolegnikim
C.l. 8.2 Kratkodobé finanéni vypomoci 0 4053
C.ll. 8.3 Zavazky k zaméstnancim 3489 3861
C.1. 8.4 Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 2035 2176
C.lI. 8.5. Stat - darové zavazky a dotace 10 853 3160
C.ll. 8.6. Dohadné uéty pasivni 3740 833
C.II. 8.7 |iné zavazky 7 109 20 369
c.m Casové rozliseni pasiv 0 0
C. 1.

2. Vynosy pfistich obdobi
D. Casové rozliseni pasiv 4817 5149
D. 1. Vydaje pristich obdobi 545 1005
D. 2. Vynosy pfistich obdobi 4272 4144




Priloha 10 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2020 - VZZ

Bézné obdobi | Minulé obdobi
I Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 225 823 208 930
Il Trzby za prodej zbozi 44 629 42 117
A. Vykonova spotieba 111 549 107 508
A, Naklady vynaloZené na prodané zbozi 40 302 37 515
A2. Spotieba materialu a energie 2 566 2572
A3. Sluzby 68 681 67 421
B. Zména stavu zasob vlastni &innosti (+/-) 2014 -1 446
C. Aktivace (-)
D. Osobni naklady 86 570 89 952
D.1. Mzdové naklady 63 896 66 548
D.2. Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 22 674 23404
D.2.1. Naklady na socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 21273 21922
D.2.2. Ostatni naklady 1401 1482
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 18 021 16 866
E.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 17 195 18 392
E.1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 17 195 18 392
E.1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dogasné 0 0
E.2. Upravy hodnot zasob -220 -12
E.3. Upravy hodnot pohledavek 1 046 -1 514
1Il. Ostatni provozni vynosy 8312 951
1.1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 787 237
111.2. Trzby z prodaného materiélu
11.3. Jiné provozni vynosy 7 525 714
F. Ostatni provozni naklady 9 887 5 859
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 431
F.2. Prodany materidl
F.3. Dané a poplatky 165 113
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni néklady pfistich obdobi 2225 -276
F.5. Jiné provozni naklady 7 066 6 022
* * Provozni vysledek hospodareni (+/-) 50 723 33 259
IV. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily. 3 500 9 236
IV.1. Vynosy z podilt - ovladana nebo ovladajici osoba 3500 9236
V.2 Ostatni vynosy z podilt
G. Naklady vynaloZené na prodané podily
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0
V.1. V/ynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovldadana nebo ovladajici osoba
V.2. Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem
VI, Vynosové uroky a podobné vynosy 1081 2211
VI.1. Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba
VI.2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 1081 2211
. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti
J. Nakladové uroky a podobné naklady 1885 6 666
J.1. Nékladové aroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici osoba
J.2. Ostatni nakladové droky a podobné naklady 1885 6 666
VIl Ostatni finanéni vynosy 2503 1652
K. Ostatni finangni naklady 2679 2030
* Finanéni vysledek hospodaieni (+/-) 2520 4 403
** Vysledek hospodareni pfed zdan&nim (+/-) 53 243 37 662
L. Daii z pFijmu 11 192 6 746
L.1. Daii z pijmii splatna 13 203 8 291
L.2. Daf z pfijmi odlozena (+/-) -2 011 -1 545
** Vysledek hospodaieni po zdanéni (+/-) 42 051 30916
M. Prevod podilu na_vysledku hospodareni spoleéniktim (+/-)
rx Vysledek hospodafeni za ugetni obdobi (+/-) 42 051 30916
* Cisty obrat za G&etni obdobi = I. + II. + [Il. + IV. + V. + VI. + VII. 285 848 265 097




Priloha 11 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2021 - Rozvaha

Bé&Zné ucetni obdobi Minulé obdobi

Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 570 582| -272 172| 298 410| 236 319
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0
B. Stala aktiva 335 297| -266 055| 69 242 74 585
B. I Dlouhodoby y 12683 -12683 0 287
B.1. 1. Nehmotné vysledky vyvoje 0 0
2. Ocenitelna prava 12683 -12 683 0 33
2.1 | software 12683| -12683 0 33
2.2. | Ostatni ocenitelna prava 0 0
3. Goodwill 0 0
4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0
5. Poskytnuté zilohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby 0 0 0 254
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0
5.2 Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 254
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 299 338| -253 372 45966 51 061
B.1I. 1 Pozemky a stavby 3002 -2 490 512 569
1.1 Pozemky 0 0
1.2, | stavby 3002 -2 490 512 569
2 Hmotné movité véci a jejich soubory 42288 -34033 8 255 7119
3 Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 253 879|-216 849 37 030| 43202
4 Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 140 0 140 140
4.1 Péstitelské celky trvalych porostd 0 0
4.2. | Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0
4.3. | Jiny diouhodoby hmotny majetek 140 140 140
5 Posky é zélohy na dlouhodoby hmotny k a nedokonéeny dlouhodoby h 29 0 29 31
5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0
5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 29 29 31
B.1II. Dlouhodoby finanéni majetek 23 276 0 23 276 23 237
BN 1. Podily - oviadana nebo ovladajici osoba 14 183 14 183 14 144
2 Zapujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0
3 Podily - podstatny viiv 9093 9093 9093
4 Zapujcky a uvery - podstatny viiv 0 0
5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0
6 Zapujcky a uvery - ostatni 0 0
7 Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
7.1. | Jiny diouhodoby finan&ni majetek 0 0
7.2. Poskytnuté zalohy na diouhodoby finanéni majetek 0 0
C. Obézna aktiva 231908 -6 117| 225791| 158 085
C.1. Zasoby 3444 -152 3292 5608
C.I. 1 Material 0 0
2 Nedokonéena vyroba a polotovary 3207 0 3207 5294
3 Vyrobky a zbozi 237 -152 85 314
3.1 | vyrobky 0 0
3.2 | zbozi 237 -152 85 314
4 Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0
S Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0
C. L. Pohledavky 190 308 -5965| 184 343 91 440
C.ll 1. Dlouhodobé pohledavky 0 (1] (1] 0
1.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0
1.2 Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0
1.3, | Pohledavky - podstatny viiv 0 0
1.4 | odlozena dafiova pohledavka 0 0
1.5. | Pohledavky - ostatni 0 0 0 0
1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 0 0
1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0
1.5.3. | Dohadné uéty aktivni 0 0
1.5.4. | Jiné pohledavky 0 0
C.ll. 2 Kratkodobé pohledavky 190 308 -5965| 184 343| 91 440
2.1 Pohledavky z obchodnich vztaht 86 781 -5965| 80816 62 328
2.2, Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 3904 3904 0
2.3 Pohledavky - podstatny vliv 0 0
2.4. Pohledavky - ostatni 99 623 0 99 623 29 112
2.4.1. | pohledavky za spoleéniky 0 0
2.4.2. | socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 0 0




2.4.3. | stat - daitové pohledavky 0 0 0
2.4. 4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 1270 1270 234
2.4.5. | Dohadné Géty aktivni 79 79 260
2.4.6. | jiné pohledavky 98 274 98 274 28618
C.lI. 3. Casové rozliseni aktiv 0 0
3.1. | Naklady pfistich obdobi 0
3.2, | Komplexni naklady pistich obdobi 0
3-3. | Prijmy pristich obdobi 0
C. I Krétkodoby finanéni majetek 0 0
C.1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 0
2. Ostatni kratkodoby finanéni majetek 0
C.IV. Penézni prostredky 38 156 38 156 61037
C.Iv.1. Penézni prostfedky v pokladné 40 40 50
2. Penézni prostredky na tétech 38 116 38 116 60 987
D. Casové rozliseni aktiv 3317 33717 3649
D. 1. Néklady pristich obdobi 3377 3377 3 649
2. Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0
3. Pijmy pristich obdobi 0
Oznag. BEE”E' Mlzu\s"
PASIVA CELKEM 298 410| 236 319
A. Vlastni kapital 239 251| 169 868
Al ZéKladni kapital 1120 1120
Al 1 Zakladni kapital 1120 1120
2. Vlastni podily (-)
3. Zmény zakladniho kapitalu
Al Azio a kapitalové fondy -10 43
Al 1. Azijo 21 21
2. Kapitalové fondy -31 22
2.1. | Ostatni kapitalové fondy
2.2. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku (+/-) -31 22
2.3 Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-)
2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
2.5. Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci (+/-)
AL Fondy ze zisku 578 578
AL Ostatni rezervni fond 227 227
2. Statutarni a ostatni fondy 351 351
AV Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 168 192| 126 076
A IV Nerozdéleny zisk nebo Neuhrazena ztrata minulych let 168 192 126 076
2. Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-)
A V. Vysledek hospodateni bézného ti&etniho obdobi (+/-) 69371| 42051
A. VI Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-)
B.+C. Cizi zdroje 58 080| 61634
B. Rezervy 1681 2225
B. 1. Rezerva na dichody a podobné zavazky
B. 2. Rezerva na dafi z pfijma 0
B. 3. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpis
B. 4. Ostatni rezervy 1681 2225
C. Zavazky 56 399 59 409
C.l. Dlouhodobé zavazky 17 846 18 115
C.l 1 Vydané dluhopisy 0
C.1. 1.1 Vyménitelné dluhopisy
C.1.1.2 Ostatni dluhopisy
C.l. 2 Zavazky k uvérovym institucim
C.1. 3. Dlouhodobé piijaté zalohy
C.l. 4 Zavazky z obchodnich vztaht
C.I. 5. Dlouhodobé sménky k thradé
C.I. 6. Zévazky - ovladana nebo oviadaijici osoba 9878 8800
C.l7 Zavazky - podstatny vliv
C.I. 8 Odlozeny dariovy zavazek 7787 8458
C.l.o. Zavazky - ostatni 181 857
C.1. 9.1 | Zavazky ke spole&nikiam
C.l.9.2 Dohadné uéty pasivni
C.l.9.3. 50 857

Jiné zavazky
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Kratkodobé zavazky

Vydané dluhopisy

Vyménitelné dluhopisy

Ostatni dluhopisy

Zavazky k uvérovym institucim
Kratkodobé prijaté zalohy

Zavazky z obchodnich vztaht

Kratkodobé sménky k Uhradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ostatni

Zavazky ke spolegnikim

Kratkodobé finanéni vypomoci

Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi
Stat - darové zavazky a dotace

Dohadné uéty pasivni

Jing zavazky

O 000 0000000000000 000

Casové rozliseni pasiv

Vynosy pfistich obdobi

S

Casové rozliseni pasiv
Vydaje pristich obdobi
Vynosy pfistich obdobi

38 553| 41294
0

1669 1462
12214 12606
24 670| 27 226
0

4701 3489
2290 2035
10189 10853
2106 3740
5384 7109
1079 4817
545 545
534 4272




Priloha 12 - Ucetni vykazy spolecnosti za rok 2021 - VZZ

BéZzné obdobi Minulé obdobi
. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 229 556 225823
1. Trzby za prodej zbozi 36 354 44 629
A. Vykonova spotieba 102 937 111 549
A1, Naklady vynaloZené na prodané zboZi 32760 40 302
A.2. Spotfeba materialu a energie 3124 2 566
A3. Sluzby 67 053 68 681
B. Zména stavu zasob vlastni Ginnosti (+/-) 2088 2014
C. Aktivace (-)
D. Osobni naklady 88 136 86 570
D.1. Mzdové naklady 65 106 63 896
D.2. Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 23 030 22 674
D.2.1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 21418 21273
D.2.2. Ostatni naklady 1612 1401
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 7251 18 021
E.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 9 806 17 195
E.1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 9 806 17 195
E.1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dogasné 0
E.2. Upravy hodnot zasob 54 -220
E.3. Upravy hodnot pohledavek -2 609 1046
11, Ostatni provozni vynosy 525 8312
111.1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 787
111.2. Trzby z prodaného materiélu
I11.3. Jiné provozni vynosy 525 7525
F. Ostatni provozni naklady 2063 9 887
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 431
F.2. Prodany material
F.3. Dané a poplatky 93 165
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi -544 2225
F.5. Jiné provozni naklady 2514 7 066
* * Provozni vysledek hospodareni (+/-) 63 960 50 723
IV. Vynosy z diouhodobého finanéniho majetku - podily 14 900 3500
IV.1. Vynosy z podilii - ovladana nebo oviadajici osoba 14 900 3500
V.2 Ostatni vynosy z podild
G. Naklady vynalozené na prodané podily
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0
V1. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovliadana nebo ovladajici osoba
V.2 Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem
VI. Vynosové tiroky a podobné vynosy 2 063 1081
VI1. Vynosové troky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba
VI.2. Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 2063 1081
. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti
J. Nakladové tiroky a podobné néaklady 301 1885
J.1. Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici osoba
J.2. Ostatni nakladové tiroky a podobné naklady 301 1885
VII. Ostatni finanéni vynosy 4070 2503
K. Ostatni finangni naklady 1756 2679
* Finan&ni vysledek hospodafeni (+/-) 18 976 2520
** Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 82 936 53243
L. Daii z pfijmu 13 500 11 192
L1, Dari z pijmt splatna 14171 13 203
L.2. Dari z pijmti odlozena (+/-) -671 -2011
** Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 69 436 42 051
M. Prevod podilu na_vysledku hospodareni spoleénikidm (+/-)
Vysledek hospodafeni za getni obdobi (+/-) 69 436 42 051
* Cisty obrat za Uéetni obdobi = . + II. + IIl. + IV. + V. + VI. + VII. 287 468 285 848




