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SOUHRN

1. Cil prace:

Cilem diplomové prace je navrhnout piipadna doporuceni ke zlepSeni finanéni vykonnosti spolenosti
PEAL a.s., a to na zaklad¢ provedené financni analyzy a mezipodnikového srovnéni.

Dil¢im cilem je stanoveni ptedeslého vyvoje vybranych ukazateld a zjisténi soucasného stavu, dale pak zjisténi
trzni pozice spolecnosti PEAL a.s.

2.  Vyzkumné metody:

Teoreticka Cast prace je vysledkem komparace literarnich zdroju, kterd vznikla na zékladé vybéru vhodné
odborné literatury zabyvajici se tématy financni analyzy a mezipodnikového srovnani. Vysledkem této
komparace je literarni reSerSe zdroju. Zpracovani analytické ¢asti prace bylo uskutecnéno v souladu s odbornou
literaturou, podle niz byla provedena finan¢ni analyza spolecnosti PEAL a.s. Vyhodnoceni vysledki probéhlo
na zakladé doporuc¢enych hodnot zjisténych pomoci literarni reSerSe. Pro vypracovani finanéni analyzy byla
pouzita sekundarni data z externich tcetnich vykazl spolecnosti analyzované i spolecnosti, jez byly pouzity
za ucelem mezipodnikového srovndni. Pro zpracovani byl pouzit kvantitativni pfistup pouzivajici metody
dedukce pro posouzeni zaveri z tvrzeni. Pro zjisténi sou¢asného a budouciho stavu a jejich vyvoje byly pouzity
statistické metody. Pro zjisténi pomért, vztahtl a souvislosti byla pouZzita metoda rozboru a popisu jednotlivych
polozek ucetnich vykazi ¢i vypocétenych ukazatell. Déle pro stejny cel byla pouzita metoda vertikalni
a horizontalni analyzy. V analytické praci je pro vyvozovani zavéru pouzivana metoda logické indukce.

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Na zaklad¢ provedené finanéni analyzy byla zjisténa klesajici finan¢ni vykonnost spole¢nosti PEAL a.s. od roku
2016. Zhor$ena finan¢ni vykonnost se projevovala v poklesu hodnot provozni oblasti, snizenim vysledku
hospodateni pfed zdanénim za rok 2018 o045 %. V tomto roce bylo k financovani podnikatelské ¢innosti
vyuzivano téméf z 92 % cizich zdroju. Tento zplsob financovani vedl k poklesu finan¢ni vykonnosti a ohrozeni
finanéni stability i vynosnosti. Oblast likvidity si spole¢nost udrzuje na stejné tirovni, coz vzhledem k velkému
zadluzeni miZze zptsobit financni problémy v budoucnu. Oblast rentability celkového kapitalu v tomto roce
poklesla o0 1,42 %, misto toho, aby doslo k jejimu zvySeni vlivem zvySujiciho se zadluzeni. V tomto roce
se uroky placené vétitelim zvysily na hodnotu 2,26 %. Pti dalsim zadluzeni, by mohly pievysit hodnotu
rentability celkového kapitalu a spolecnost by se mohla dostat do finan¢nich problémi. V oblasti aktivity nebyly
nalezeny, zadné velké rozdily oproti ostatnim podnikiim. Pomoci vyuziti bankrotnich a bonitnich modelt
spolecnost PEAL a.s. neni ohrozena bankrotem, ale podle souhrnného modelu Kralickova Quick testu
ma V poslednich letech finanéni problémy.

V ramci mezipodnikového srovnani a stanoveni pofadi podniki bylo zjisténo, ze spole¢nost PEAL a.s. dosahuje
nejhorsich vysledkt ze souboru podnikatelskych objektt, jez byly srovnavany pomoci vicerozmérnych metod.
Z provedené vertikalni analyzy pramérnych hodnot odvétvi za sledované pétileté obdobi, byla zjisténa rozdilna
majetkova i finanéni struktura, jez nebyla vhodna pro 0fel mezipodnikové srovnani pravé diky témto
odlisnostem. Spolecnost PEAL a.s. byla ztohoto divodu vice srovndvana se souborem podnikd,
nebot’ odvétvové pruméry dosahovaly, podle provedené metody spider analyzy spise vysSich hodnot nez dany
soubor podnikatelskych objekti.

4. Zavéry a doporuceni:

Na zakladé provedené financ¢ni analyzy a vyhodnoceni jejich vysledkd, byla zjisténa zhorSujici se financni
vykonnost spolecnosti PEAL a.s., jez méla klesajici tendenci uz tfeti rok po sobé. Diky tomuto zjisténi
mohl byt spInén hlavni cil této diplomové prace, kterym je navrzeni ptipadnych doporuéeni pro zlepSeni jeji
finanéni vykonnosti. Doporuceni pro zlepseni celkové finanéni vykonnosti jsou uvedeny pomoci bodid
umisténych pod timto textem.

e Pro ziskdni vetsi financni stability by spolecnost PEAL a.s. méla zvysit financovani pomoci vlastnich
zdrojt na uroveil 18 - 20 %. Snizi se tak véfitelské riziko z moznosti neuhrazeni splatnych zavazki
spolec¢nosti. Tohoto lze dosahnout navySenim hodnoty zékladniho kapitalu bud’ pfijmutim dalSiho
spolecnika ¢i navysenim pomoci penézitych i nepenézitych vkladii vlastnikli do podnikéni.
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e Pro zlepSeni v oblasti platebni schopnosti atim i k zlepSeni celkové vykonnosti by bylo dobré
se zamérit na oblast ukazatelt aktivity (doba obratu pohledavek, doba obratu zasob, doba obratu
kratkodobych zavazkd, obrat aktiv,...).

e Doba obratu zavazkli by méla byt 3x delsi nez doba inkasa pohledavek. Zjisténo na zakladé hodnot
v ramci mezipodnikového srovnani. Konkrétnim doporucenim je snizit dobu inkasa pohledavek
na 5 dni, pti zachovani 20denni doby obratu zavazkd.

e Zvysit dobu obratu kratkodobych zavazku, pokud s sebou prodlouzeni doby inkasa neponese dalsi
urok plynouci z prodleni.

e SniZzeni doby inkasa pohledavek by mohlo byt dosazeno na zakladé zhodnoceni nastaveni obchodni
politiky, zlepSeni platebni kdzné odbératelti nebo poskytovani mnozstevnich ¢i vérnostnich slev v rdmci
navrzeného benefitniho programu.

e Dalsim doporucenim je snizit dobu obratu zasob ocisténim o zasoby neprodejné, které snizuji
vynosnost.

Podrobnéjsi vysvétleni je uvedeno v kapitole 3.5 s nazvem souhrn vysledki analytické ¢asti prace.

KLICOVA SLOVA

Finan¢ni analyza, mezipodnikové srovnani, bankrotni a bonitni modely, spider analyza
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SUMMARY

1. Main objective:

The main objective of this thesis is to propose prospective recommendations for improvement of financial
efficiency of the PEAL a.s. company based on the performed financial analysis and intercompany comparison.

The partial objective is an assignment of the previous evolution of selected indicators, the detection of the current
status and then detection of market position of PEAL a.s. company.

2. Research methods:

The theoretical part of the thesis is a result of a literary source comparison, which is based on the selection
of appropriate academic literature occupied with the topics of financial analysis and intercompany comparison.
The result of this comparison is a literary sources research. The processing of the analytic part of the thesis
was accomplished with the help of academic literature, according to which a financial analysis of PEAL
a.s. company was made. The evaluation of the results was based on recommended values detected via literary
research. In order to accomplish the financial analysis were used secondary data taken from external financial
statements of analyzed company and even of companies, which were used towards intercompany comparison.
For processing, a quantitative approach was used, using methods of deduction to considerate conclusions made
of the statement. For the detection of the current and future state and also their evolution statistical methods were
used. For the detection of circumstances, relationships and contexts, methods of analysis and description
of particular entries of financial statements or calculation indicators were used. For the same purpose vertical
and horizontal analysis methods were used. In the analytic part of the theses the method of logical induction
was used in order to draw a conclusion.

3. Result of research:

Based on the performed financial analysis was detected degressive financial efficiency of PEAL a.s. company
since 2016 was detected. Worsened financial efficiency was proven by decrement of values in the operating
area by the reduction of the economy result by 45 % before taxation in 2018. In this year, almost 92 % of foreign
sources was used to finance the business. This way of financing led to reduction of financial efficiency
and to exposure of financial stability or productiveness. The area of liquidity is maintained on the same
level by the company which in view of large indebtedness can cause financial problems in the future.
The area of profitability in terms of the total capital in this year was reduced by 1,42 %, instead of its increasing
due to raising indebtedness. Interests paid to creditors this year raised to 2,26 % this year. If there would
be another indebtedness, it could outnumber the value of the profitability of total capital and the company could
get into financial issues. In the area of activity, no big differences in comparison with other companies were
found. According to bankrupt and solvent models is the company PEAL a.s. not endangered by bankrupting,
but the result of the Kralicek Quick test indicates that it had some financial issues in past years.

Within the framework of the intercompany comparison and the assignment of the order of companies
it was found out that the PEAL a.s. company achieves the worst results from business objects which were
compared via multivariate methods.

Out of the vertical analysis of average values of the sphere for the watched five-year period was found
out what the difference in the asset or the financial structure was not suitable for the intercompany comparison
due to those differences. For this reason, the PEAL a.s. company was rather compared with the set of companies,
because sector averages made by the spider analysis reached higher values than the given set of business objects

4. Conclusions and recommendation:

Based on the financial analysis and evaluation of its results the worsening financial efficiency of the PEAL
a.s. company was detected with decreasing tendency already the third year in a row. Thanks to this detection
could be the main objective of this thesis could be accomplished, which is proposing of prospective
recommendations for improvement of their financial efficiency. You can find the recommendations
for improvement of the total financial efficiency below this text.

» For a bigger financial stability, it would be great to increase financing via their own sources
to 18 — 20 % level. The creditor risk will decrease by the option of outstanding of payables
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of the company. This could be reached by increasing the value of the basic capital by affiliating another
companion or by increasing via cash or non-cash contribution of the business owners.

For the improvement in the area of financial capacity and even for the improvement of total efficiency
it would be great to target on the area of activity indicators (amount of turnover of claims, duration
of turnover of inventories, duration of turnover of short term commitments, asset turnover...).

The duration of the turnover of commitments should be 3x longer than the duration of cashing
of receivables. That was found out on the base of the intercompany comparison. A particular
recommendation is to decrease the duration of cashing of receivables to five days with conservation
of 20 days of duration of turnover of commitments.

To increase the duration of turnover of short term commitments, only if the extension of duration
of cashing will not carry another interest as a result of delay.

Decreasing the duration of cashing of claims could be achieved on the base of the evaluation
of the adjustment of business politics, the improvement of the payment discipline of purchasers
or the supplying of quantity or loyalty discounts within the framework of benefit program.

Another recommendation is to reduce the duration of turnover of inventories by netting
of the unsaleable commodities which reduce productiveness.

More detailed explanation is initiated in chapter 3.5 named as a summary of the results of the analytical
part of the work.

KEYWORDS

Financial analysis, intercompany comparison, bankrupt and solvent models, spider analysis

JEL CLASSIFICATION

M21 Business Economics
G33 Bankruptcy; Liguidation
G349 Other
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1 Uvod

Finan¢ni analyza i mezipodnikové srovnani jsou velmi dilezitou soucasti kazdého podniku
a slouzi nejen pro manazery, vlastniky, investory, ale podle Knapkové et al. (2017, s. 17)
finan¢ni analyza udava ucelené informace i pro uzivatele, jez nejsou piimo soucasti podniku,
ale jsou s nim né&jakym zptsobem spojeni (obchodni partnefi, statni instituce, konkurenti, atd.).
Neustalé vyhodnocovani azkoumani jednotlivych ukazateli v case vede k ovéfovani
finan¢niho zdravi podniku, k zjisténi postaveni na trhu, vyvoje trendli a pomaha ptedchazet
nékterym negativnim  vlivim, jezmohou podnik dovést k finanénim problémim
(Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015, s. 13). Spicka (2017, s. 1) popisuje finanéni analyzu jako
nastroj finan¢niho fizeni v celkové strategii podniku, protoze pomoci ni jsou fizeny jednotlivé
slozky, jez jsou vzajemné provazany vazbami a procesy. V kazdé organizaci existuji rizné
zajmové skupiny s odlisSnymi cili a kazdy z nich je orientovan na jiné finan¢ni ukazatele.
Vlastniky C¢i potencidlni investory bude zajimat zhodnoceni jejich vlozenych finan¢nich
prosttedktt a budou zkoumat ukazatele ziskovosti, ekonomicky ptidané hodnoty nebo
vyplacenych podilii na zisku (Spicka, 2017, s. 5). Manazefi podle Knapkové et al. (2017, s. 17)
vyuzivaji finan¢ni analyzu pro dosahovani kratkodobych ¢i dlouhodobych cili organizace
Vv zavislosti na Urovni jejich fizeni. Podle stejné autorky se budou zajimat 0 optimalni
kapitalovou strukturu, jez by méla byt v souladu s vhodné zvolenym zplsobem financovani
zavislém na oboru podnikéni a potfebnych zdrojich. Data pro provedeni finan¢ni analyzy
jsou ziskavana bud’ z externich ucetnich vykazl, ¢ijinych vefejné dostupnych informaci
amnohdy nejsou zcela dostacujici jako data =ziskana zinternich zdroji podniku
(Kubickova, 2015, s. 13). Tato diplomova prace je zalozena na zpracovavani voln¢ dostupnych
dat ziskanych z portalu Justice.cz.

V ramci finan¢ni analyzy a mezipodnikového srovnani je vhodné porovnavat vysledky metod
finan¢ni analyzy jak s odvétvovymi standardy, tak i s podobnymi podniky, nebot podle
Knapkové et al. (2017, s. 39) maji podobné podminky pro podnikéni ai podobné riziko
plynouci z vyuzivéani cizich zdroji. Podle Spicky (2017, s. 14) je i majetkova a kapitalova
struktura ovlivnéna druhem podnikani. Obchodni spoleénosti podle stejného autora maji
ve skladbé vétsi zastoupeni objemu zbozi a vySsi objem cizich zdroji. Tato prace se zabyva
analyzou pravé obchodnich spole€nosti, které se vénuji maloobchodnimu a velkoobchodnimu
prodeji. Maloobchodni prodej se podle analytickych materiald za sledované obdobi neustale
rozviji diky rostoucimu charakteru ekonomického vyvoje v Ceské republice, nebot’ diivéra
spotebiteld v ekonomiku nebyla v letech 2014-2018 nijak ohrozena, jak uvadi
MPO ve svych analytickych materidlech.

Hlavnim cilem této diplomové prace je provést finan¢ni analyzu a stanovit pro spolec¢nost
PEAL a.s. pfipadnd doporuceni pro zlepSeni jeji celkové finan¢ni vykonnosti, zahrnujici
zlepSeni vynosové i finanéni situace v podniku. Pro zjisténi minulého vyvoje jsou Vv této praci
pouzity metody finan¢ni analyzy, které umoziuji odhalit vzajemné provazanosti a zjistit
soucasny stav analyzované spole¢nosti. Veskeré metody jsou pouzity v souladu s provedenou
literarni reSersi. Pro posouzeni majetkové a finan¢ni struktury byla pouZzita metoda vertikalni
analyzy, ktera vedla k odhaleni urCitych specifik tohoto podniku, které je nutno zvazovat
pfi posuzovani jinych financnich ukazatelti. Jednim takovym je pouziti financovani pomoci
finan¢niho leasingu. Vyvoj atrendy byly zjiStény pomoci horizontalni analyzy, kterd
se zabyva vyvojem jednotlivych polozek ucetnich vykazl v Case.

Dale vyhodnocuje rozdilové ukazatele Cistého pracovniho kapitalu, ktefi podle Kubickové,
Jindfichovské (2015, s. 98) zajist'uji uréitou uroven platebni schopnosti podniku. Pouzitim
ukazateld pomérové analyzy, 1ze podle Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 117-118) pomoci
pométovani polozek ucetnich vykazi zjistit celkové financni zdravi podniku. V prvé fadé



jsou zde pométeny vybrané ukazatele vyuzivajici misto zisku provozni cash flow, jez podle
Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 160) slouzi pro zanalyzovani penéZnich toki a zjisténi
pfi¢in odlivu ¢i prilivu penéznich prostfedki. Dale je zde vénovana pozornost ukazatelim
likvidity, které posuzuji platebni schopnost vybrané spolecnosti, jenz je poméiena
s odvétvovym priamérem, stejné jako I nékteti dalsi vybrani ukazatelé z jinych oblasti. Velky
vyznam maji ukazatelé rentability, ktefi jsou vyznamnymi indikatory nejen pro vlastniky,
ale i pro investory (Knapkova et al., 2017, s. 17-18). Dale Knapkova et al. uvadi, ze véfitele
bude zajimat mira zadluZenosti spole¢nosti. Témto ukazatelim je také v€énovana pozornost,
nebot’ jsou dulezitymi ukazateli pfi rozhodovanim a dal$im dodatecném zptisobu financovani,
jenz ovlivituje firemni strategii. Tato prace pouziva ukazatele aktivity pro zjisténi obratkovosti
¢idoby jedné obratky vybranych polozek =z ucetnich vykazi. Poslednimi ukazateli
jsou ukazatelé, jejichz vyvoj je dobré sledovat zejména u obchodnich spole¢nosti, jak uvadi
FinAnalysis (2020b). Jedna se 0 ukazatele obchodni marze ¢i marze z pfidané hodnoty.

Obraz o celkové finan¢ni situaci podniku lze ziskat pouzitim souhrnnych indext hodnoceni,
jak bylo zjisténo na zaklad¢ literarni reserSe. V této diplomové praci byly pouzity bankrotni
a bonitni modely, které slouzi pro zjisténi, zda je podnik dostate¢né likvidni a rentabilni.
Tyto metody zarovenn umoziluji srovndni i s jinymi podniky v rdmci mezipodnikového
srovnani. Spider analyza je metoda, ktera pomoci vhodn¢ zvolenych ukazateli dokaze porovnat
podobné podniky s odvétvim pomoci zobrazovaci metody tzv. spider grafu. Toto vyhodnoceni
ukazuje rozdily u jednotlivych ukazatelli podnikti ze zkoumaného souboru. Dal§imi metodami
pouzivanymi pro tcel mezipodnikového srovnani jsou metody jednorozmérné ¢i vicerozmérné,
zabyvajici se stanovenim potadi podniki podle dosazenych vysledki. Tyto metody byly v této
praci pouzity pro stanoveni pozice analyzovan¢ho podniku Ve zkoumaném souboru.
Bylo zjisténo, ze kazda metoda ¢i bankrotni a bonitni modely maji sva specifika a je pomoci
téchto metod ¢i modeld dosahovano jinych vysledkd a je potieba zvazit, ktery z nich je vice
relevantni pro ucel této diplomové prace.

Provedenim finan¢ni analyzy byly zjistény nckteré dilezité informace o0 spolecnosti
PEAL a.s., které dopomohly ke stanoveni doporuéeni ke zlepseni celkové finan¢ni vykonnosti.
Diky aplikaci metod mezipodnikového srovnani byla ur¢ena i jeho pozice na trhu.



2 Teoreticko-metodologicka ¢ast prace

Teoreticko-metodologicka cast diplomové prace je rozdélena do péti kapitol, z nichz kazda
se zabyva konkrétni problematikou. Prvni kapitola rozebira finan¢ni analyzu jako nastroj
hodnoceni podniku z hlediska jeho finanéni vykonnosti a popisuje druhy ukazateli a metod,
jez jsou k tomuto c¢elu pouzivany. Dalsi kapitola na ni navazuje apopisuje pouziti
jednotlivych ukazateli v souhrnnych indexech hodnoceni. Konkrétné se bude jednat
0 vysvétleni principu bankrotnich a bonitnich modelt, které jsou pouzivany K posouzeni
finan¢niho zdravi podniku. V tieti kapitole je popsana metoda Spider analyzy a jeji pouziti
pro mezipodnikové srovnani. Ctvrta kapitola Se zabyva popisem metod mezipodnikového
srovnani, V ramci néhoz jSou popsany jednorozmérné a vicerozmérné metody. V posledni paté
kapitole je uvedena metodika pouzivana v této diplomové praci.

2.1 Financni analyza

Finan¢ni analyza podniku je podle Kaloudy (2017, s. 57) povaZovana za metodicky nastroj,
ktery umoziuje posoudit finan¢ni zdravi podniku a je bran jako nastroj, ktery umoziuje zjistit
informace, které nejsou v podniku bézn¢ dostupné. Jeji vystupy slouzi manazerim jako zdroj
informaci pro =zajiSténi spravného chodu podniku pfijmutim vhodnych operativnich
¢i strategickych rozhodnuti v podnikovém fizeni firmy (Schropfer, 2020, s. 1.). Podnik je podle
Kubic¢kové, Jindfichovské (2015, s. 5) finanéné zdravy, pokud je schopen zhodnocovat
své vlozené prostiedky (vynosnost, rentabilita), dale pokud je finan¢né stabilni a neni omezen
rozhodovanim ostatnich subjektl (zadluZenost, finanéni struktura) a také pokud je schopen
vCas hradit své zdvazky azhodnocovat své vlozené prostiedky. Rackova (2015, s. 10)
se shoduje s Kubickovou a Jindfichovskou, ale za prvotni cil finanéniho fizeni podniku bere
schopnost vytvaret zisk, zajistit prFirdstky majetku azhodnocovat vlozeny Kkapital.
Jako druhotny cil dale oznacuje zajisténi platebni schopnosti podniku. Jiny zdroj uvadi,
ze finan¢ni analyza je rozbor tdaji o0 podniku, které vychazi z Gcetnictvi, které vsak nejsou
zcela dostaCujici a je potfeba jei nadale zpracovavat napf. snizenim pocétu dat a jejich
naslednym porovnavanim s dalSimi subjekty, aby ndm bylo umozZnéno zjistit pficinné
souvislosti aabychom mohli Iépe porozumét pribéhu ekonomickych procest
(Kubickova, Jindfichovska, s. 3). Rickova (2015, s. 9) navic dodava, Ze finan¢ni analyzy
obsahuji zhodnoceni firemni minulosti, souc¢asnosti a predikci budoucich finan¢nich podminek,
a Ze financni analyza slouzi pro cileny rozbor zjistovani silnych a slabych stranek jejiho
finan¢niho zdravi.

V nasledujicich kapitolach budou rozebrany metody finanéni analyzy. Ruckova (2015, s. 65)
tvrdi, ze jist¢ metody a postupy seVprubéhu historického vyvoje standardizovaly
a jsou pouzivany v praxi. Dale Ruckova (2015, s. 40) dodava, ze uziti metod finan¢ni analyzy
musi byt ucelné, aby vysledek vedl k pfedem stanovenému cili, proto je nutno si uvédomit,
kdo bude koncovy uzivatel vysledku finanéni analyzy. Dale je podle stejné autorky potieba
zvéazit hloubku arozsah analyzy z divodu nakladi na kvalifikovanou praci a casovou
naroCnost, pficemZ oba dva faktory musi odpovidat ndvratnosti vloZenych finan¢nich
prostiedki. Nasledné uvadi, ze pfi provadéni analyzy je nutné brat ohled na spolehlivost
vstupnich dat, nebot’ ¢cim spolehlivéjsi data budou, tim bude mit analyza vétsi vypovidaci
schopnost a ponese s sebou nizsi riziko chybného rozhodnuti a vétsi nad¢j na uspéch.
V této diplomové praci jsou zpracovany tzv. deterministické metody, do kterych podle
Dluhosové et al. (2010, s. 73) patii analyza trendi (horizontalni analyza), analyza struktury
(vertikdlni analyza), vertikalné-horizontalni analyza, pomérova analyza, analyza soustav
ukazateli a analyza citlivosti. Tato prace se bude zabyvat pouze nékterymi z nich.



Dluhosova et al. dale déli metody financni analyzy na matematicko-statistické (regresni
analyza, diskrimina¢ni analyza, analyza rozptyl a testovani statistickych hypotéz), které nejsou
pfedmétem této diplomové prace. V dalSich podkapitolach budou podrobnéji rozebrany
deterministické metody.

2.1.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyzou absolutnich neboli stavovych ukazateli 1ze jinymi slovy nazvat analyzu majetkové
a finan¢ni struktury podniku. Ukazatel je podle Synka et al. (2009, s. 157) obecné vyjadieni
konkrétniho jevu, ktery obsahuje ¢iselnou velikost, jez je brana jako jeho hodnota. Kubickova,
Jindfichovska (2015, s. 57) wuzivaji stejné definice, jen konstatuji, Zze ukazatel
je zprostiedkovanym  obrazem  skuteCnosti  nebot’ vyjadiuje  objektivni  skute¢nost
(Knapkova et al., 2017, s. 65). Synek et al. (2009, s. 158) definuje absolutni ukazatele jinak,
a to tak, ze jsou vyjadienim urcitého jevu ve vztahu K jevu jinému. Rackova (2015, s. 41) tvrdi
ze pouziti téchto ukazateld je pomérné omezené, nebot’ nezpracovavaji zadnou matematickou
metodu a pouze posuzuji jednotlivé polozky z ucetnich vykazi, rozvahy. Tausl Prochazkova,
Jelinkova (2018, s. 139) predchozi dva autory doplnuj9 a fikaji, ze pouziti metod analyzy
absolutnich ukazatelli je vhodné jako vychozi metody pro nasledné zpracovani finanéni analyzy
daného podniku. K tomuto tvrzeni dodavaji, Ze je potieba, aby data z G¢etnich vykazl byla
brana za delsi ¢asové obdobi, kde minimalni délka jsou tii roky a teprve poté budou mit data
pro podnik vypovidajici hodnotu. Knapkova et al. (2017, s. 28) poznamenava, ze je dulezité
sledovat odepsanost majetku, nebot piili§ velka odepsanost snizuje jeho ucetni hodnotu.
Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 83) uvadi jinou dobu sledovani podniku v ptipadé pouziti
horizontalni analyzy, a to, ze je dobré provadét analyzu po dobu alespon péti po sobé jdoucich
obdobi. Dale autorky podotykaji, ze je nutno sledovat i ostatni nahodilé ¢i mimotadné udalosti,
které v podniku za sledované obdobi prob&hly. Tausl Prochazkova, Jelinkova se ztotoZiuji
s Rackovou V tvrzeni, ze ucetni udaje maji své omezeni. Tausl Prochdzkova, Jelinkova
(2018, 5. 139) je dale doplnuji o0 to, Ze je nutné brat v potaz napiiklad velikost podniku,
podobné podminky, pfipadné Ize srovnavat podniky z jinych obort, ale podminkou je pfesné
definovani cile analyzy.

Externi ucetni vykazy

Podklady pro finanéni analyzu tvofi ucetni zavérka, ktera je podle Kubickové,
Jindfichovské et al. (2015, s. 27) tvofena rozvahou, vykazem zisku a ztraty, vykazem
0penéznich tocich a vykazem 0 zménach vlastniho  kapitdlu.  Spicka
(2017, s. 8) se s ni ztotoznuje a dodava, ze posledni dva jmenované vykazy jsou povinnou
soucasti ucetni zaveérky obchodnich spolecnosti.

Rozvaha je podle Synka (2011, s. 61) ucetni vykaz, ktery udava piehled 0 majetkové
struktufe na stran¢ aktiv a kapitalové (finan¢ni) strukture na strané pasiv a tvofi bilan¢ni
sumu. Dluhosova et al (2010, s. 52) rovnost (suma aktiv se rovna sum¢ pasiv) oznacuje
za zékladni bilanéni rovnici. Kubic¢kova, Jindfichovska (2015, s. 27) dodava, Ze rozvaha
je sestavovana vzdy k ur¢itému datu, stejné jako ostatni Gcetni vykazy, a jejich struktura je dana
zékonem ¢ 563/1991 Sb., o0 ucetnictvi, Vveznéni pozdé&jSich predpist. Knépkova
etal. (2017, s. 24) uvadi zakladni d€leni aktiv na pohledavky za upsany kapital, dlouhodoby
majetek, obézna aktiva a ¢asové rozliSeni. Pasiva jsou délena na vlastni kapital, cizi zdroje,
obsahujici rezervy a zavazky, a Gasové rozligeni (Knapkova et al., s. 33, 38). Ugelem této prace
neni popsat jednotlivé rozvahové polozky a polozky z vykazu zisku a ztraty, nékteré z nich vsak
budou rozebirany postupné v rdmci metod finan¢ni analyzy. Vykaz 0 penéznich tocich bude
popsan v kapitole zabyvajici se analyzou cash flow a ostatnim vykazim nebude vénovana
pozornost. Vykaz zisku a ztraty oznacuje DIluhoSové et al. (2010, s. 57) jako zptisob zjiStovani



tvorby slozek VH, jenz je tvofen rozdilem mezi vynosy a naklady. Synek (2011, s 74) déli
vynosy tohoto vykazu na: provozni vynosy vzniklé z provozné-hospodaiské ¢innosti, financni
vynosy (cenné papiry, vklady, majetkové ucasti) a vynosy mimotaddné z mimotadné Cinnosti
podniku. Stejny autor popisuje 1 déleni nakladi na bézné provozni naklady, odpisy, ostatni
provozni néklady, finan¢ni @ mimotadné naklady. Rackova (2015, s. 32) ho dopliuje, ze tento
vykaz obsahuje riizné stupné¢ VH (provozni, finan¢ni, za béznou ¢innost, mimotadny, za ucetni
obdobi a pied zdanénim), jez jsou odliseny podle toho, jaké naklady a vynosy obsahuji.

Tausl Prochazkova a Jelinkova (2018, s. 129-130) oznacuji bilanéni pravidla jako doporuceni
pro zajisténi a udrzeni dlouhodobé stability podniku prostfednictvim respektovani urcitych
pravidel financovani. Sedlac¢ek (2011, s. 28) s nimi souhlasi a uvadi prvni pravidlo, zlaté
bilan¢ni pravidlo, které pozaduje, aby stald aktiva byla kryta dlouhodobymi zdroji a obézna
zdroji kratkodobymi. Tausl Prochazkova, Jelinkova (2018, s. 130) dodavaji, Ze tento zptisob
se nazyva umirnény zpiisob financovani. Spicka (2017, 28-29) stejné jako piedchozi autorky
uvadi, ze pokud dojde k situaci, kdy dlouhodobé zdroje kryji i ¢ast obéznych aktiv, je tento
zpusob financovani oznacovan jako konzervativni a je vyuzivan K tizeni likvidity a provozni
¢innosti podniku. VySe zminéni autofi poznamenavaji, Ze jde 0 zplsob draz$i, nicméné treti
agresivni zpusob financovani, ktery je levnéjsi, ale nese s sebou riziko, nebot’ dlouhodoby
majetek  je financovan kratkodobymi zdroji. Dal§im pravidlem je podle Spicky
(2017, s.29) pari pravidlo, které tika, ze vlastni kapital by mél byt pouzit pouze na financovani
dlouhodobého majetku. Tausl Prochazkova, Jelinkova (2018, s. 131) dodavaji, ze VK by nem¢l
prevysit hodnotu SA a tvrdi, Ze kratkodoby majetek by nemél byt financovan dlouhodobymi
zdroji nebo VK. Poslednim pravidlem je podle Sedlacka (2011, s. 29) zlaté pravidlo vyrovnani
rizika, které udava, Ze podil vlastnich zdroji by mél pievySovat zdroje cizi. Tausl Prochazkova,
Jelinkova (2018, s. 131) s autorem souhlasi a dopliuji ho, Ze pomér mezi obéma zdroji
financovani by m¢l byt maximalné vyrovnany, nebot’ pti vySSich hodnotach cizich zdroju
by mohlo dojit k riskantnim rozhodnutim.

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza byva také oznacovana jako analyza trendu Casové zmény absolutnich
ukazatell (Ruckova, 2015, s. 43). Kubic¢kova, Jindfichovska (2015, s. 83-84) dodavaji, ze jeji
postupy jsou zalozeny na metodach popisné statistiky, které jsou vyuzivany pro popis
zmén ve zkoumanych jevech za urcit¢é obdobi, Ccili se vénuje zkoumani casovych
zmén (vzorce 1a?2), jak uvadi  Rackova. Lze ji  vypoclitat  nasledovné
(Dluhosova et al., 2010, s. 73):

Absolutni zména = U, — U;_ = AU (1)

PR U—Upy _ AU
Relativni zména = —%+=—— (2)
Ut-1 Ut-1

kde: U, je hodnota ukazatele;
t je bézny rok;
t-1 je predchozi rok.



Spi¢ka (2017, s. 22-23) uvadi problémy, které mohou vzniknout pii samotnych vypoétech
indextl. Mezi tyto problémy Spi¢ka fadi problém s nulovou nebo piili§ malou hodnotou
vychoziho ukazatele oproti béznému obdobi. Autor tvrdi, Ze takové hodnoty budou nulové nebo
piili§ vysoké a je nutné vypocitat absolutni hodnotu zmény oproti vychozimu roku (bazicky
index). Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 91) popisuji problémy stejnym zpisobem, dodavaji,
ze pokud je hodnota nulova lze jeji vyvoj posuzovat pouze rozdilem nikoliv podilem jejich
hodnot. Spi¢ka zaznamenava daldi problémy, které souvisi se zménami znamének mezi
obdobimi (piejiti ze ztraty do zisku a opacné). Postup pro vypocet pii zmén¢ znamének uvadi
nasledujici tabulka:

Tabulka 1 Postup vypoctu indexu pri zmené znaménka

T1 | T Reseni

_ Yt

4 ’
t—1 Yt-1

+ + | Klasicky index I bez problému.

- - | Index > 1 je prohloubeni ztraty, index < 1 je sniZeni ztraty.

(Abs(t)+Abs (t—1))

) + Abs (t-1)
. —(Abs(t) + Abs (t — 1))
Abs (t—1)

Zdroj: Kislingerovd, Hnilica (2008) in Spicka (2017, s. 23)
Kde: yl je vypocet fetézového indexu;
t—-1

[ ¢ jeftetézovy index;
t—1

v, je hodnota v béZzném obdobi;
V¢—1 J& hodnota v piedchazejicim obdobi.

Tabulka ¢. 1 popisuje problémy uvedené vyse. Kubickova, Jindfichovska i Spicka jako popis
problémi vyuzili stejny zdroj. Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 91) v tabulce ¢. 1 popisuji,
ze v prvnich 2 ptipadech nedochézi k problému s vypocty, ale pti pfechodu ze ztraty do zisku
¢i naopak musi byt pouzit soucet absolutnich hodnot ukazatele, ktery je nasledné vyuzivan
pro porovnani hodnoty ukazatele srovnavaného obdobi. Vypocty ukazuji posledni dva vzorce
pfedchozi tabulky.

Pfi provadéni této metody je nezbytné nutné brat v potaz jak vnéjsi, tak i vnitini faktory,
které ve firmé pusobi (Ruckova, 2015, s. 43). Podle této autorky jsou to faktory konkurencni
sily, jez ptisobi na potencial zisku v odvétvi, navratnost investovaného kapitalu a jeho
vynosnost. Dale uvadi, Ze to jsou faktory ovlivnitelné (vyroba, finance) ¢astecné ovlivnitelné
(faktory z meziprostiedi - provozni analyza, dodavatelé, konkurenti, distributofi) a obtizné
ovlivnitelné faktory (legislativa, ekonomicky vyvoj, demograficky vyvoj, kulturni vyvoj,
vlada). Dluhosova et al. (2010, s. 73) specifikuje zmény a udava ptiklady, které je nutné
brat pfi analyze v vahu. Podle ni je nutné se zaméfit na zmény v danové soustavé, zmény
podminek na kapitdlovém trhu, zmény cen vstupii ana mezindrodni vlivy. Podle
Tausl Prochazkove, Jelinkové (2018, s. 139) existuji dvé metody horizontalni analyzy: prvni
z nich, podilova, slouzi pro podniky vétsi velikosti; druha metoda, rozdilova, ktera se pouziva
pro podniky mensi, nebot’ pro vétsi jiz je méné piehledna.



Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je oznaCovana jako procentni rozbor nebo také jako analyza komponent,
nebot’ se zabyva vnitini strukturou absolutnich ukazatelti (Rickova, 2015, s. 43). Dale uvadi,
ze soumétuje jednotlivé polozky rozvahy k celkové sumé aktiv ¢i pasiv a diky ni je mozné
provést komparaci podobnych podnikli  stejného oboru podnikidni. Sedlacek
(2011, s. 17) podava vysvétleni pifedchoziho autora, Ze tato analyza nezavisi na meziro¢ni
inflaci aproto jetedy mozné srovnavat podniky v case mezi s Sebou.
Dluhosova et al.(2010, s. 74) dodava, ze tato metoda muze byt vyuZita nejen pro analyzu
finan¢ni a majetkové struktury, ale také pro analyzu trzeb, zisku, nakladi, slozek finan¢nich
toktl a dalich dil¢ich slozek ukazateltl. Spicka (2017, s. 13) blize specifikuje jeji vyznam,
a to tak ze pomaha identifikovat vyznamné zmény Ve struktufe rozvahy a vykazu zisku a ztraty
a jejich procentni zmény informuji 0 struktufe investovani podniku. Tento autor se dale shoduje
s predeslymi autory, jedna-li se 0 moznosti pouziti této metody v mezipodnikovém srovnani,
identifikaci finan¢nich problémut ¢i K lepSimu pochopeni zmén pii analyze pomérovych
finan¢nich ukazatell. Obecny vzorec ¢. 3 podle DluhoSové et al. (2010, s. 74) zni:

i

2U

Podil na celku =

(3)

~

kde: U; je velikost i-té polozky;
Y. U; je souhrn polozek;
i je potadové cCislo polozky.

Spi¢ka (2017, s. 13) upozoriiuje na to, ze vertikalni analyzu je vhodné provést jako prvni,
nebot’ z ni vyplyvaji nékteré nalezitosti, které je dobré prozkoumat horizontalni analyzou
a zaroven ze struktury vylouéi polozky, které nijak neovliviiuji hospodaisky vysledek
ani bilanéni sumu, atim padem nemusi byt déale rozebirany. Kubickova, Jindfichovska
(2015, s. 93) Spickovo tvrzeni popiraji atvrdi, ze vertikalni analyza charakterizuje vyvoj
zkoumanych veli¢in v ¢ase a je vhodnou doplitkovou metodou k analyze horizontalni.

2.1.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelu

Analyza rozdilovych atokovych ukazatelli je vyuzivana pro analyzu zakladnich tcetnich
vykazi  (vykaz  ziski  aztraty, vykaz cash  flow) tokovych  veli¢in
(Ruckova, 2015, s. 44). Dale autorka uvadi, Zze k analyze Se pouzivaji i stavové polozky
zrozvahy. Syneketal. (2009, s. 158) ftika, ze tito ukazatelé jsou zobrazenim vztahu
dvou riznych jevi, nebot’ pomoci jednoho jevu méti velikost jevu druhého.

Analyza rozdilovych ukazatelu

K diilezitym ukazatelim této analyzy patii &isty pracovni kapital (dale CPK), ktery patfi
V typologii soustav finan¢né analytickych ukazateli do kategorie ukazatelli rozdilovych
(Spicka, 2017, s. 43). Rackova (2015, s. 44) uvadi metodu, kterd je vyuZivéana pravé
pro rozdilové ukazatele. Hrdy, Horova (2009, s. 123) rozdilové ukazatele popisuje jako rozdil
dvou absolutnich ukazatell, pficemz plati tvrzeni, ze podnik je schopny hradit své zavazky,
pokud je hodnota CPK kladna ajeho platebni schopnost se tak s rostoucim CPK zvysuje.
V piipadé nabiti zapornych hodnot CPK se podle stejného autora se jedné 0 tzv. nekryty dluh.
Coz Dluhosova et al. (2010, s. 86) popisuje, tak ze stala  aktiva
(SA) jsou financovana kratkodobymi cizimi zdroji (KrC2). Podle Rickove
(2015, s. 44) se jedna 0 analyzu fondii financnich prostredki, kterd Se primarné zabyva
analyzou CPK. Knapkova et al. (2017, s. 85) dale dodava, Ze tito ukazatelé také slouzi k fizeni
finanéni situace podniku a orientuji se na likviditu. CPK stejna autorka ho nazyva provoznim
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kapitalem podniku, a podle Knapkové et al. je definovan jako: ,,Rozdil mezi obéznym majetkem
a kratkodobymi cizimi zdroji ama vyznamny vliv na platebni schopnost podniku.” Jako
vysvétleni dale udava, Ze je to ta ¢ast obézného majetku, ktera je financovana dlouhodobymi
zdroji. Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 102) poznamenavaji nevyhody tohoto ukazatele,
které jsou zptisobeny pravé jiz zmifiovanym stupném likvidnosti polozek CPK. Udavaji dale
piiklady, kterymi jsou malo likvidni nebo trvale likvidni polozky (nedobytné pohledavky,
neprodejny material, vyrobky &i zbozi), jez zkresluji hodnotu CPK. Dalsim zkreslenim podle
Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 102) mlze byt zpisobeno pouzitim riznych metod
pii jejich ocenovani. Hrdy, Horova (2009, s. 123) uvadi vzorce ¢. 4 a 5 pro vypocet CPK:

CPK = 0A—KrCZ (4)

CPK = VK + DCK — SA (5)
kde: OA jsou obé&zna aktiva;
KrCZ jsou kratkodobé dluhy;
VK je vlastni kapital;
DCK je dlouhodoby cizi kapital;
SA jsou stala aktiva.
Dale tentyz autor dodava, 7e nékdy je CPK oznalen jako pracovni kapital, ktery slouZi
pro zajisténi hospodarské cinnosti podniku. Timto tvrzenim se Hrdy, Horova ztotoznil
s Knapkovou et al. Kubickova, Jindiichovska (2015, s. 100-101) uvadi, ze pro vypocet
CPK je nutné ocistit vys§i OA 0 dlouhodobé pohledavky, které zkresluji jeho hodnotu a dale
je podle stejnych autorek vhodné pficist polozku ¢asového rozliSeni aktiv a odecist ¢asové

rozliSeni pasiv, nebot’ tyto polozky maji vétSinou splatnost do 1 roku atzce souvisi
s hospodatskou ¢innosti podniku.

Knapkova et al. (2017, s. 86) uvadi ukazatel ¢isté pohotové prostiedky (dile CPP), jez uréi
okamZitou likviditu podniku, vypocitanou jakou rozdil mezi pohotovymi penéZnimi prostredky
a okamzité splatnymi zavazky. Hrdy, Horova (2009, s. 124) tento ukazatel definuje stejné
a dodava, ze vyhodou tohoto ukazatele je, Ze neni ovlivnén zplsobem financovani, coz uvedla
Kubitkova, Jindfichovskd jako nevyhodu ukazatele CPK, auvadi jeho vzorec vypoétu
CPP (vzorec &. 6):

CPP = PPP — 0SZ (6)
kde: PPP jsou pohotové penézni prostiedky (penize v hotovosti a na béznych uétech, penézni
ekvivalenty (sménky, Seky, kratkodobé terminované vklady a cenné papiry));
OSZ jsou okamzité splatné zavazky.
Analyza tokovych ukazatelu

Knapkova et al. (2017, s. 65) tika, ze tento ukazatel je vhodny pouzit pfi horizontalni
a vertikalni analyze vykazt ziskl a ztraty (analyza vynost andkladu) ataké pfianalyze
cash flow. Jsou zde analyzovany tzv. tokové veli¢iny, které Hrdy, Horova (2009, s. 121)
definuje jako udaje vztahujici se k ur¢itému ¢asovému intervalu. Analyza cash flow je nize
popsana.

2.1.3 Analyza cash flow

Tausl Prochazkova, Jelinkova (2018, s. 104) oznacuje cash flow (dale CF) jako skuteény
tok penéznich prostredki podniku za urcité ¢asové obdobi. Dale uvadi, ze podnik musi vénovat



této tokové veli€iné pozornost, nebot’ z jejiho sledovéani lze zjistit, pro¢ v podniku pfibyly
¢i ubyly penize, a také Ize pomoci ni fidit jednotlivé polozky likvidity.

Ke zhodnoceni vyvoje penéznich ptijmt a penéznich vydaji pomaha analyza CF a pribézné
vyhodnocovani jejich penéznich ptitokt ¢i odtokl a naslednd moznost predchézeni negativnich
udalosti v podniku (Tausl Prochazkova, Jelinkova, 2018, s. 104). Dluhosova et al. (2010, s. 59)
se s Tausl Prochazkovou a Jindfichovskou ztotoznuje a dodava, Ze oproti zisku vyjadiuje
CF skute¢nou nezkreslenou realnou skutecnost. Dale DluhosSova et al. uvadi, ze CF je obrazem
skute¢ného stavu penéz k urcitému c¢asovému obdobi, protoze je rozdilem penéznich
prostfedki za dvé obdobi a je zabranéno ¢asovému nesouladu piijmu a vydaja, ke kterému
dochazi ve vypoctech hospodaiského vysledku, tedy rozdilu mezi vynosy a naklady za urcité
Casové obdobi. CF lze pouzit ke kratkodobému rozhodovani napt. za pomoci ukazateld likvidity
a Vv dlouhém obdobi pro posouzeni vyvoje ukazatel rentability a také je vyuzivéna
pro posouzeni 0 efektivnosti navratnosti investice (Dluhosova et al., 2010, s. 62).

Vykaz cash flow

Tento Gc¢etni vykaz slouzi jako zakladni nastroj pro analyzu CF (DluhosSova et al., 2010, s. 60).
Vykaz CF seskladd ze tii zakladnich oblasti provezni (dale CFP), investi¢ni a finan¢ni,
jak tvrdi DIuhoSova et al. (2010, s. 60-61), tak i Tausl Prochazkova, Jelinkova (2018, s. 105).
CF z provozni ¢innosti vznikd podle vyse zminénych autorii provozni ¢innosti podniku.
Dluhosova et al. (2010, s. 62) podotyka, ze jde 0 odraz aktivit ovliviwyjicich tvorbu ¢istého
zisku. Piedeslé autorky sem fadi napf. tyto polozky: zalohy, nakup zasob, vznik nové
pohledavky nebo zavazku z obchodnich vztahl a odpisy. DluhoSova et al. dodava, Ze vyse
tohoto CF je ovlivnéna zménami slozek pracovniho kapitalu a ¢asového rozliSeni nakladu
a vynosu. Podle Knapkové et al. (2017, s. 53) je to oblast pro podnik klicova, a pokud je jeho
hodnota zaporna po né€kolik po sobé jdoucich obdobich, tak je to signal vaznych finan¢nich
problému dané spolecnosti.

Druhou slozkou, kterou predesli autofi rozebiraji je investi¢ni CF. Ke shodé dochazi v tvrzeni,
ze tento penézni tok souvisi s investi¢ni ¢innosti podniku a s pohybem hlavné fixnich
(ndkup/prodej DM), tak i finanénich (nakup/prodej cennych papirt) aktiv. Pokud je jeho
hodnota zaporna, tak podnik investoval do dlouhodobého majetku a o¢ekava ptiznivy budouci
vyvoj, naopak kladnd hodnota svéd¢i 0 odprodeji  dlouhodobého  majetku
(Knapkova et al., 2017, s. 53).

Posledni oblast souvisi s finanéni oblasti podniku a Dluhosova et al. uvadi, Ze se konkrétné
jednad ouveérovou politiku, navySeni zdkladniho kapitalu ¢i vyplaceni podilu na zisku.
Knapkova et al. (2017, s. 53) s ptedchozi autorkou souhlasi a dodava, ze jeho kladna hodnota
znamena pritok penéznich tokl od vlastniki ¢i véfitelil smérem do podniku. Naopak zaporné
finanéni CF znamend odtok penéZznich prostredkd k vlastnikim nebo véfitelim
(Knapkova et al., s. 53).

Ukazatelé s vyuZitim cash flow

Dosazeni CF do nékterych z pomérovych ukazateli dokaze odhalit vnitini financni silu
podniku, piebytky financnich prostfedkii pak mohou byt pouZity k financovani investic,
dividend a zavazku (Ruckova, 2015, s. 70). Kubickova, Jindtichovska (2015, s. 160) dodavaji,
ze pomoci téchto ukazatelti s vyuzitim cash flow lze analyzovat penézni toky a nalézt pficiny,
které je ovliviuji.



PouZiti cash flow v ukazatelich rentability

Finanéni rentabilita finan¢niho fondu (vzorec ¢. 7) je dalsim modifikovanym ukazatelem

rentability, ktery vyjadiuje, jak je podnik schopny vytvaret ze svych vlastnich vnitinich zdroju

hodnotu finan¢nich fondu, tedy hodnotu z Cistého pracovniho kapitalu (FinAnalysis, 2019).
CFP

financni fond

Financni rentabilita financnich fondi = (7)
Rentabilita trZeb (vzorec ¢. 8) podle Sedlacka (2011, s. 75) je tento ukazatel vhodnym
doplnkem ziskové rentability, stejné jako ukazatel rentability z VK (vzorec ¢. 11), protoze
ani jeden z nich neni ovlivnén investi¢énimi cykly a odpisy. Ruckova (2015, s. 71) ho dopliuje,
Ze jsou to také vhodni ukazatelé pii mezipodnikovém srovnani. Dale Sedlacek vysvétluje,
ze pokud ma tento ukazatel klesajici tendenci, tak se jedna o pokles vynosti podniku nebo
snizeni finan¢niho potencialu.
CFP
Rentabilita trieb = ————— (8)
rocni trzby

Rentabilita celkového kapitalu (vzorec ¢. 9) je podle Sedlacka (2011, s. 75) nastroj
pro zjisténi, zda jsou aktiva schopna vyprodukovat tolik finan¢nich prostiedkd, aby mohla
pokryt splatky bankovnich Uvéri. Autor dale uvadi, ze se jednd o0 poméfeni CF jesSté
pred uplatnénim finan¢nich ndkladd k celkovému kapitalu podniku. Rentabilita Se srovnava
s tirokovou mirou placenou bankam, a pokud je primérny placeny trok (vzorec ¢. 10) vétsi
nez rentabilita, tak pro podnik neni vyhodné si brat dalsi Givér a naopak (Sedlacek, 2011, s. 75).

CFP
R . . BT
entabilita celkového kapitalu celkovy kapital (9)
Nakladové Uroky

Primérny GUrok = (10)

Zavazky k Gwvérovym institucim
Rentabilita vlastniho kapitalu (vzorec ¢. 11) je ukazatel rentability, ktery hodnoti vnitini
potencial VK (Ruckova, 2015, s. 71). Podle Sedlacka (2011, s. 76) neni ovlivnén odpisy
a tvorbou dobrovolnych rezerv.

CFP

VK (1)

Rentabilita vlastniho kapitalu =

Pouiiti cash flow v ukazatelich likvidity

Likvidita z cash flow (vzorec ¢. 12) je zde podle Sedlacka (2011, s. 76) oznacena jako tokovy
ukazatel, nebot’ vyjadiuje penézni tok. FinAnalysis (2019) autora upiesiiuje, a dodava, ze tento
ukazatel tika, jak je podnik schopen splacet své splatné zavazky z vytvorenych penéznich
prostiedki.

CFP

Likvidita z CF = 12
Hepaita z kratkodobé zavazky (12)
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PouZiti cash flow v ukazatelich zadluZenosti

Urokové kryti (vzorec ¢. 13) je ukazatel, ktery vyjadiuje, kolikrat jsou placené uroky kryty
pomoci cash flow (Sedlacek, 2011, s. 76).

CFP
placené uroky

Urokové kryti = (13)
Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 164) souhlasi se Sedlatkem a dodavaji, ze ukazatel
urokového kryti (vzorec €. 13) je presnéjsim ukazatelem pro vyjadieni schopnosti placeni svych
zéavazku z placenych, neboli nakladovych urok.

Stupein oddluZeni (vzorec ¢. 14) je ukazatel, ktery tika, jak je podnik schopen vyrovnavat
vzniklé zavazky z vlastnich finan¢ni sily (Ruckova, 2015, s. 70). Dale stejna autorka udava
podle ni rozumnou velikost tohoto ukazatele, kterd ¢ini 20-30 % a oznacuje tento ukazatel
za indikator racionality finan¢ni politiky podniku. Zminuje také, ze lepsi vypovidaci hodnotu
ma, pokud jesledovan v delsim casovém obdobi, aze jeho klesajici hodnota souvisi
se zhorSujici se finanéni situaci v podniku. Sedlacek (2011, s. 75) se s ni ztotozfiuje a udava
priklad, Ze 20% oddluZeni odpovida Gvéru s Sletou dobou splatnosti.
CFP

Stupen oddluzeni = —————
upetl oadtuzent cizi kapital

(14)
Kubi¢kova, Jindfichovska (2015, s. 163-164) poznamenavaji, ze pievracend hodnota tohoto
ukazatele (vzorec ¢. 14) ma veétsi vypovidajici schopnost pro hodnoceni vyvoje
cash flow v mezipodnikovém srovnani, nebot nam fika, za jak dlouho by vyprodukovany
cash flow uhradil cizi zavazky.

2.1.4 Analyza pomérovych ukazateli

Zakladnim smyslem analyzy pomérovych ukazateli je podle Ruckové (2015, s. 41-42)
provadéni ¢asovych srovnani prufezovych a srovnavacich analyz. Knapkova et al. (2017, s. 87)
pomérové ukazatele definuje jako pométovani riznych polozek ze zékladnich ucetnich vykazl
(rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow), které umoznuji ziskani informaci 0 finan¢ni
situaci podniku. Sedlacek (2011, s. 55) souhlasi a dodava, ze slouzi jako zakladni vypocet
pro hlubsi analyzu v podniku. Sedlacek uvadi stejné moznosti pouziti jako Rickova a dodava
navic nevyhodu jejich pouziti, ktera tkvi v jejich nizké schopnosti vysvétlovat jevy. To je podle
Kubickove, Jindfichovské (2015, s. 69) zpiisobeno tim, Ze dokazi analyzovat pouze jednu
stranku finan¢niho zdravi firmy. Dale Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 14) tvrdi, Ze pouze
tii zakladni pomérové ukazatele, kterymi je rentabilita, likvidita a finan¢ni stabilita, dokazi
odhalit finan¢ni zdravi firmy, pokud jsou spravné nastaveny a jejich hodnoty se pohybuji
v intervalu ptijatelnych hodnot, stanovenych na zakladé odvétvovych standardu, které neohrozi
zdravi firmy. Lee C, Lee F (2016, s. 30) uvadi, Ze lze srovnavat i podniky mezi Sebou,
ale je nutné brat v potaz srovnatelnost firem a jejich ucetnich tdaji, zejména s ohledem
na velikost firmy, s ¢imz souvisi velikost produkce a jejich vykond.

Ukazatelé likvidity

Ukazatel¢ likvidity vyjadiuji velikost miry schopnosti podniku thrady jeho podnikovych
kratkodobych zavazkti v pozadovanych terminech (Tausl Prochazkova, Jelinkova,
2018, s. 143). Dale dodava, Ze ukazuje kolikrat je podnik schopny uhradit své zavazky
veéfitelim (banky) pokud by proménil sva obézna aktiva, ¢ipouze jejich cast, v daném
okamziku na penézni prostfedky. DluhoSova et al. (2010, s. 82) popisuje zpusob ziskani
platebnich prostfedkl, ktery zavisi na rychlosti inkasa pohleddvek, na prodejnosti vyrobki,
schopnosti prodeje zasob. Dluhosova et al. uvadi, Ze kratkodobé zavazky (KrCZ) zde pouzité
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jsou netro¢ené zavazky z obchodniho styku ataké kratkodobé bankovni uvéry. Ruckova
(2015, s. 56) udava, ze podniky davaji pfednost spiSe stabilnim hodnotam, ale je dulezité
brat ohled pro koho je analyza provadéna. Rickova oznamuje, ze pro véfitele a investory
je vhodné se drzet v hornich hodnotach ukazatelG a pro vlastniky plati opak, nebot’ dochazi
ke zhodnocovani  jejich  kapitalu. Vzorce wukazateld likvidity jsouod autorky
Knapkové et al. (2017, s. 94-96) a jsou V nich pouzity nasledujici zkratky: OA (obé&zna aktiva);
KrCZ (kratkodobé cizi zdroje); KP (kratkodobé pohledavky); KFM (kratkodoby financni
majetek) a PP (penézni prostiedky).

Bézna likvidita (likvidita III. stupné; L3; vzorec ¢. 15) je také n¢kdy oznacovana likviditou
celkovou (current Ratio) poméfuje objem obéznych aktiv, slouzicich jako zdroj penéznich
prostfedkd, ke kratkodobym splatnym zavazkim (Dluhosova et al., 2010, s. 83).
Autorka dale doporucuje  srovnavat jeji  hodnoty s podniky podobného  oboru
podnikani ¢i s meziodvétvovymi  pruméry. Ukazatel bysemél pohybovat v rozmezi
od 1,5do 2,5 amél by podle DluhoSové et al. mit stabilni charakter za sledované obdobi,
nebot’ vykazuje nasledujici nedostatky: nerozlisuje likvidnost aktiv (schopnost rychlé premény
na penize); je ovlivnén zptisobem ocenéni zasob, neni rozliSena struktura zavazki (splatnost)
a také ji ovliviiuje odlozeni nakupii. Knapkova et al. (2017, s. 94) podotyka, ze neprodejné
zasoby by mély byt odecteny, stejné tak jako nedobytné pohledavky po 1hité jejich splatnosti.
Pokud hodnota tohoto ukazatele je vyssi nez 4, tak se mlze jednat 0 neefektivni Fizeni
pracovniho kapitalu, zalezi ovSem na konkrétnim odvétvi a fazi vyvoje podniku (Kubickova,
Jindtichovska, 2015, s. 133). Posledni, co DluhoSova et al. uvadi je, ze podnik, aby byl tspésny,
musi spravné financovat sva aktiva a pouzivat takové zdroje financovani, které byly na jejich
financovani primarné ureny. Knapkova et al. (2017, s. 94) dodava, Ze financovani
dlouhodobého majetku ¢asti kratkodobého dluhu je pro podnik velmi rizikové. Ruckova
(2015, s. 56) ve vsem s DluhoSovou et al. souhlasi, pouze dodava, ze ¢im vétsi je hodnota
tohoto ukazatele, tim je pro podnik jednodussi si zachovat jeho platebni schopnost.
Knapkova et al. (2015, s. 94) ptedchozi tvrzeni doplituje nasledovné: pii vyssich hodnotach
tohoto ukazatele vykazuje podnik p#ilis CPK a jeho financovani se stava draz§im. Kubickova,
Jindfichovska (2015, s. 132-133) popisuje stejné problémy jako piedeslé autorky a dodava
nékolik rad k vypoctu tohoto ukazatele, Témito doporucenimi dle Kubic¢kové, Jindfichovské
je zahrnout polozku ¢asové rozliSeni aktiv do OA, konkrétné¢ se jedna o polozku pFijmy
pristich obdobi, nebot’ dochazi k realnému piijmu penéz a je nutno vyloucit dlouhodobé
pohledavky na stran¢ aktiv.

_ 04
"~ KrCZ

Podil CPK na obé&znych aktivech (vzorec &. 16) charakterizuje kratkodobou finanéni stabilitu
podniku, jehoZ vyse by se méla pohybovat v rozmezi od 30-50 % (Knapkovaetal., 2017, s. 94).
DluhosSova et al. (2010, s. 84) naopak tvrdi, ze je pro podnik lepsi jeho klesajici tendence, pokud
ma vetsi mnozstvi nedobytnych pohledavek nebo vyssi pocet s velmi dlouhou dobou jejich
splatnosti. Dluhosova et al. jest¢ dodava, ze pokud jsou pohledavky pravidelné splaceny
je dobry jeho rust.

L3 (15)

o OA — KrCZ
Podil CPK na 0A = o4 (16)

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné; L2; vzorec ¢. 17) by méla podle
Knapkové et al. (2015, s. 95) dosahovat hodnot 1-1,5. Dale pise, ze pokud podnik nedosahne
spodni hranice, bude muset spoléhat na prodej svych zasob, aby se nedostal do finan¢nich
problému. Prodej zasob miiZe byt pro firmu problematicky, jelikoZ se jedna 0 nejméné likvidni
polozku OA (Tausl Prochazkova, Jelinkova, 2018, s. 144). DluhoSova et al. (2010, s. 83)
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doporucuje klesajici trend tohoto ukazatele v case, pokud podnik ma vice nedobytnych
pohledéavek, ¢i mnoho pohledéavek s delsi Ihiitou splatnosti. DluhoSova et al. nepopira, ze pokud
nedochazi ke zpozdéni pohledavek od odbérateld a byvaji fadné splaceny, tak je pro podnik
je dobrym signalem rostouci hodnota tohoto ukazatele.
__ KP + KFM + PP
B KrCZ
Okamzita likvidita (hotovostni likvidita; likvidita I. stupné; L1; vzorec ¢. 18) by méla
dosahovat hodnot od 0,2-0,5, aby nedochéazelo k neefektivnimu vyuzivani finan¢nich
prostiedki (Knapkova et al., 2015, s. 95).
__ KFM + PP
- KrCZ

Dluhosova et al. (2010, s. 83) piedchozi vzorec €. 18 oznacuje za ukazatel nestabilni, protoze
obsahuje nejvice likvidni polozky a pouziva se jako doplné€k k urovni likvidity.

(17)

(18)

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (vynosnosti, ziskovosti, profitability ratios) pomeétuji dosazeny
zisk se zdroji podniku, kterése pfijeho tvorbé byly pouzity (Sedlacek, 2011, s. 56).
Knapkova et al. (2017, s. 100) definuje rentabilitu jako schopnost podniku vytvaret nové zdroje
pouzitim vlozeného kapitalu. Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 120) zafazuji pojem
rentabilita do oboru finanéniho ftizeni firmy a spojuji jej s vysledkem zisku.
Dluhosova et al. (2010, s. 80-83) vysvétluje modifikace zisku, jez se pii vypoétech pouzivaji,
aiika, ze pouziti EBIT! vyjadfuje 1épe vysledek z bé&Znych transakci v podniku, protoze
zde nezalezi na zptuisobu financovani aktivit podniku, tzn., ze ukazatel neni ovlivnitelny zménou
danovych a trokovych sazeb, ani zménou struktury finan¢nich zdroji,; je tedy vhodné ho pouzit
pii porovnavani vice podniki. EAT? je podle stejné autorky vyuzivan pii vypoétu ukazatele
rentability vlastniho kapitalu a rentability trzeb. Rickova (2015, s. 58) dodava, ze EAT se d¢li
na rozdélitelnou c¢ast (dividendy) a nerozd€litelny zisk uréeny pro dal$i rozvoj podniku.
analyzy (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 120). DluhoSova et al. (2010, s. 80-82)
uvadi vzorce pro oblast ukazateld rentability, uvedené pod timto textem,
kde DCK (dlouhodobé cizi zdroje); VK (vlastni kapital); EBIT (zisk pfed zdanénim a turoky);
EAT (Cisty zisk) a CN (celkové naklady).

Rentabilita celkového kapitalu (ROA, Return on Assets; vzorec ¢. 19) je podle Rickové
(2015, s. 59) ukazatel, ktery se pouziva pro hodnoceni souhrnné efektivnosti vyuziti celkového
kapitalu firmy, a hodnoti jeho vynosnost. Dale uvadi, ze tento ukazatel nebere v potaz zdroje,
jakymi byla aktiva ziskana, ale hodnoti schopnost reprodukce. Kubickova, Jindfichovska
(2015, s. 124) souhlasi s Ruckovou a dodavaji, ze tato rentabilita je brana z manazerského
pohledu a posuzuje vykonnost podniku bez zkoumani ptivodu finan¢nich zdroji pouzivanych
pro tyto ucely. Kubickova, Jindfichovska udavaji i divod, kterym je pouziti stejného objemu
pasiv na financovani stejného objemu aktiv.
EBIT

ROA = 19
aktiva (19)

LEBIT — jedn4 se o zisk pted zdan&nim a Giroky (Dluho3ova et al., 2010, s. 80).
2EAT - disty zisk po zdanéni (DluhoSova et al., 2010, s. 80).
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Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE, Return on Capital Employed; vzorec ¢. 20)
se podle Knapkové et al. (2017, s. 105) oznaduje také jako rentabilita uplatného kapitalu®.
Dluhosova et al. (2010, s. 81) tento ukazatel definuje jinymi slovy; dle ni Se jedna 0 zhodnoceni
vynosnosti dvou zpoplatnénych slozek kapitalu, a to vlastniho kapitalu a dlouhodobych zdroj.
Dale podotyka, ze je také vhodnym nastrojem pro mezipodnikové srovnani. Kubickova,
Jindfichovska (2015, s. 127) se s piedeslymi autorkami shoduji, jen dodavaji, Ze tato rentabilita
vykazuje lepsi schopnost zhodnocovani vlozenych zdroji nez ukazatel ROA apodava
informaci o ziskovosti piedev§im pro véfitele a banky.
ROCE BT (20)
- VK +DCZ
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE, Return on Equity; vzorec ¢. 21) vyjadiuje celkovou
vynosnost vlastnich zdroji (DIuhoSova et al., 2010, s. 81). Knapkova et al. (2017, s. 103)
s Dluhosovou et al. souhlasi adodava, ze ukazatel bymél byt vyS§i nez turoky
z DCK, aby dochazelo k vynosnosti vlozeného kapitalu. Dale Knapkova et al. podotyka, ze tuto
rentabilitu je nutné sledovat v ¢ase, nebot muze kratkodobé vykazovat nizké hodnoty,
které mohou byt zpsobeny napft. vysokymi investicemi do vyroby, zavadéni novych vyrobkt
na trh,...Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 123) uvadi zpisoby, kterymi lze ukazatel
ROE zvysit: navysenim vytvoreného zisku spole¢nosti, poklesem tirokové miry ciziho kapitalu,
snizenim podilu VK ku celkovym cizim zdrojim, nebo kombinaci pravé jmenovanych. Stejné
autorky souhlasi s Knapkovou et al. i s DluhoSovou et al. a dodavaji, ze je nutno sledovat
investi¢ni politiku, aby nedochazelo k chybnému navySovani VK, ale bylo vyuzito cizich
zdroju.
ROE EAT (21)
VK
Rentabilita trzeb (ROS, Return on Sales; vzorec ¢. 22) definuje, kolik provozniho zisku
ptipada na 1 K¢ trzeb (Knapkova et al., 2017, s. 100). Dale tvrdi, Ze se jedna o dilezity ukazatel
pro hodnoceni firmy. DluhoSova et al. (2010, s. 82) toto tvrzeni blize specifikuje a dodava,
ze pokud je hodnota tohoto ukazatele vysoka, tak to zna¢i 0 nadprimérnou troven fizeni firmy
a naopak. Tento ukazatel byva oznaovan podle stejné autorky jako ziskova marze. Pokud
pouzijeme Ve vypoCtu v Citateli EBIT, lze ji porovndvat 1 sostatnimi podniky,
nebot’ EBIT nepodléha zdanéni anebere v potaz riuzné kapitalové struktury podnikt
(Knapkovaet al., 2017, s. 100). Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 127) s autorkami souhlasi
a dodavaji, ze je zde odstranén problém nesouméfitelnosti udaji a nemusi zde byt provedeno
zjiStovani primérnych hodnot, nebot’ se jednd o dvé tokové veliCiny.
EBIT
" Triby
Rentabilita naklada (vzorec ¢. 23) udava, kolik K¢ &istého zisku podnik ziska, vlozi-li
1 K¢ celkovych nakladt (Dluhosova et al., 2010, s. 82).

EAT
Rentabilita nakladi = N (23)

Dale stejna autorka upfesnuje, ze ¢im vyssi je jeho hodnota, tim 1épe podnik zhodnocuje
vlozené naklady a procento zisku generované podnikem je vyssi. Hrdy, Horova (2009, s. 126)
ho oznacuji jako doplitkovy ukazatel k ROS.

(22)

3 Uplatny kapital — podle stejné autorky jde o kapital nesouci s sebou n&jaky naklad (vlastni kapital a dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje
obsahujici urok)
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Ukazatele zadluZenosti

Sedlacek (2011, s. 63) uvadi, Ze tito ukazatel¢ charakterizuji vztah mezi vlastnimi a cizimi
zdroji financovani ataké vyjadiuji miru pouzivani dluhu jako zdroje financovani podniku
(zadluzenost podniku). Dale tiké4, Ze rast zadluzenosti nemusi mit na firmu negativni
vliv, nebot’ jeji rist mize podpofit celkovou rentabilitu podniku a s tim souvisejici vys$si trzni
hodnotu a vyssi riziko finan¢ni nestability. Hrdy, Horova (2009, s. 129) souhlasi se Sedlackem
a charakterizuji vySe zminény vztah mezi zdroji financovani jako hodnoceni finan¢ni stability
podniku, kde je podminkou vyvazenost zdroji majetkové a finan¢ni struktury. Dale dopliuji,
ze K pouziti ciziho kapitalu jako zdroje financovani by mélo byt pfistoupeno az v tom piipade,
kdy vynosnost pijceného kapitalu je vyssi nez jeho urok. Nasledujici vzorce uvadi Ruckova
(2015, s. 64-66) jako zakladni pomérové ukazatele zadluzenosti.

Ukazatel véritelského rizika (Debt Ratio, koeficient napjatosti, dluh na aktiva; vzorec
€. 24). Jedna se 0 pomér celkovych zavazki k celkovym aktiviim a jeho optimalni vyse zalezi
na zajmové skupiné (Ruckova, 2015, s. 64-65). Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 102-103)
dodavaji vhodnost pricteni vydaja ptistich obdobi nebot’ CA, casova rozliseni rovnéz zahrnuji.
Ruckova (2015, s. 64-65) to dale vysvétluje, nasledovné: pokud chce podnik ziskat
uvér, je pro n¢j dobré, pokud bude vySe tohoto ukazatele nizka. Dale uvadi, Ze ani vysoka
hodnota zadluzeni nemusi byt pro podnik neptiznivd, pokud ma vyssi procento rentability
nez je procento placenych turoki z cizich dluh. Riackova jesté podotyka, ze pro véftitele
je méné riskantni kratkodoby dluh, pro podnik to tak byt nemusi. Sedlacek (2011, s. 63-64)
Riuckovou doplnuje, ze pokud je v podniku vice VK, ma firma vét$i rezervu proti ztratim
vetitell v pripadé platebni neschopnosti. Dale dodava, ze si podnik musi hlidat miru
zadluzenosti odvétvi; pokud totiz bude jeho zadluzenost vétsi, véfitelé mu stézi poskytnou
uvér, bez toho aniz by musel podnik navysit VK, ptipadné by mu mohli poskytnout pijcku,
a vsak za cenu vyssiho uroku.

cZ
Aktiva

Koeficient samofinancovani (Equity Ratio; kvéta vlastniho kapitalu; vybavenost vlastnim
kapitalem; finan¢ni nezavislost; vzorec ¢. 25) podle Sedlacka (2011, s. 64) je to doplnek
k pfedchozimu ukazateli debt ratio (jejich soucet je roven 1) ajeho pievracena hodnota
je tzv. finané¢ni paka vedouci k zadluzeni podniku. Riackova (2015, s. 65) ho dopliuje, a fika,
ze hodnota tohoto ukazatele vyjadiuje proporci aktiv, jez jsou financovany VK.

VK
aktiva

Debt ratio = (24)

Equity Ratio = (25)
Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu (vzorec ¢. 26) je podle Hrdého, Horové
(2011, s. 130) je kombinaci pfedchozich dvou ukazatelt a jeho hodnota by méla byt vétsi
nez0a jevzdy dopliovan ukazatelem urokového kryti. Dale Hrdy, Horova dodavaji,
7e prevracena hodnota tohoto ukazatele indikuje miru finanéni samostatnosti.
Dluhosova et al. (2010, s. 79) Hrdého, Horovou dopliuje a dodava, Ze stabilni spole¢nost
by se méla pohybovat od 80-120 %.

Zadluz tVK = cK (26)
adluzenos =7K
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Ukazatel urokového kryti (vzorec ¢. 27) podle Ruackové (2015, s. 65) naznacuje kolikrat
je zisk vyssi nez dluhy.

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (27)
Knapkova et al. (2017, s. 89-90) uvadi doporuc¢enou hodnotu turokového kryti (vzorec
¢. 27) pievzatou z odborné literatury. Tato hodnota by mé¢la podle stejné autorky byt vyssi
nez 5, aby nezbylo pouze na splaceni dluht véfitelim (hodnota 1), ale aby mohl podnik splnit
své danové zavazky vaci statu, zaméstnanciim, a aby byla vytvotfena hodnota pro vlastniky.
Hrdy, Horova (2009, s. 130) s uvedenymi autory souhlasi, jen fikaji, Ze hodnota tohoto
ukazatele by méla dosahovat alespon 3.

Ukazatelé aktivity

Ukazatel¢  aktivity hodnoti  efektivnost hospodaieni podniku s jeho  aktivy
(Hrdy, Horova, 2009, s. 127). Podle téchto autorti pokud podnik vaze vice aktiv, nez by bylo
optimalni, nedosahuje vysokého zisku a naopak, pokud jich ma malo, ma zase nizké trzby.
DluhosSova et al. (2010, s. 86) tika, ze tyto ukazatele jsou souhrnné nazyvany ukazateli relativni
vazanosti kapitadlu v dlouhodobych i kratkodobych aktivech. Tausl Prochazkova, Jelinkova
(2018, s. 142) aktiva oznacuje jako vybrané majetkové Casti a uptesiiuje, Ze tito ukazatelé nam
poskytuji uceleny pohled na zpisob, jakym podnik disponuje Se svymi piebyte¢nymi
kapacitami. Jinak se s vyse uvedenymi autory shoduje. VVzorce aktivity jsou zde uvedeny podle
Knapkové et al. (2017, s. 107-109).

Obrat aktiv (vzorec ¢. 28) je ukazatel, ktery méfi intenzitu (obrat) vyuziti celkového majetku,
a je doporuceno, aby vykazoval pozitivni trend (DIuhoSova et al., 2010, s. 86).
Knapkova et al. (2017, s. 107-108) k tomuto ukazateli doplituje doporucené hodnoty, které
by mély dosahovat alesponn 1. Pokud tomu tak neni, tak podle autorky podnik neni tmérné
majetkoveé vybaven a neumi s nim efektivné hospodatit. Hrdy, Horova (2009, s. 127) definu;ji
tento ukazatel odlisng, ato tak, ze obrat aktiv ndm udava, kolikrat se celkova aktiva
za rok obrati v trzby a udava hodnoty od 1,6-2,9. Dale podle stejnych autord nabizi feSeni ptilis
nizké obratkovosti (pod 1,5), nebot to znamenda, Ze spolecnost ma hodné majetku, ktery
Ize pro zvySeni obratu odprodat ¢i mize spolecnost zvysit trzby.

trzby

Obrat aktiv = (28)

aktiva

Obrat dlouhodobého majetku (vzorec ¢. 29) ma stejny vyznam jako ukazatel obratu
aktiv, jen se zamé&fuje na dlouhodoby majetek (Knapkova et al., 2017, s. 108). Stejna autorka
popisuje problém tohoto i pfedchoziho ukazatele, ktery spoc¢iva v jeho nadhodnocenosti, pokud
se k jeho financovani pouziva leasing, tzn., ze nedochazi ke zvySovani hodnoty dlouhodobého
majetku. Ruckova (2015, s. 65) upozoriuje, Ze leasingové financovani nelze z rozvahy vy¢ist.
Dale Knapkova et al. uvadi, ze jsou oba dva zminéni ukazatelé¢ ovlivnéni mirou odepsanosti
majetku, tzn., Ze pokud uz ma podnik vyssi odepsanost daného aktiva, tak je hodnota téchto
ukazatelli vyssi tzn. je zkreslena.
trzby

. o 29
Obrat dlouhodobého majetku dlouhodoby majetek (29)

Doba obratu zasob (vzorec ¢. 30) nam fika, kolik dni trva jedna obratka neboli, jak dlouho
jsou aktiva vazana ve form¢ zasob, nez dojde K jejich spotiebé ¢i prodeji, a mél by vykazovat
co nejnizsi hodnotu (Hrdy, Horova, 2009, s. 128). Knapkova et al. (2017, s. 108) dodava,
ze je nutné sledovat vyvoj tohoto ukazatele v ¢ase a porovnat ho sodvétvim. Dale stejna
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autorka zminuje, Ze pro posouzeni konkrétnich druht zasob je vhodné pouzit ve jmenovateli
naklady.
prumérny stav zasob
Doba obratu zasob = - x 360 (30)
trzby

Doba obratu pohledavek (vzorec ¢. 31) podle Knapkové et al. (2017, s. 108) udava dobu,
po kterou je kapital vazany v pohledavkach. Tento ukazatel seV praxi srovnava, podle
Knapkové et al., s dobou splatnosti faktur a s primérem odvétvi, coz znamena, ze podnik bude
mit vetsi spotiebu uveért a vyssi néklady, pokud bude doba obratu pohledavek vétsi nez doba
splatnosti faktur. Hrdy, Horova (2009, s. 130) dodava, ze pfi vypoctu by mély byt pouzity
pohledavky z obchodniho styku a trzby by mély byt o€istény 0 vyrobky prodané za hotové.

. prumérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = triby x 360 (31)

Doba obratu zavazku (vzorec ¢. 32) vyjadiuje dobu od vzniku zavazku do jeho tihrady a méla
by byt rovna alespoit hodnoté doby obratu pohledavek (Knapkova et al., 2017, s. 109). Dale
autorka konstatuje, ze pro podnik je dobré, pokud je doba obratu zavazkl vétsi nez soucet
obratu zasob apohleddvek. Diivodem podle téze autorky je, ze zéasoby a pohledavky
jsou financovany dodavatelskymi Gvéry, na druhou stranu mutze dojit k nizkému stupni
likvidity.
KCZ (obch.vztah) + ostatni zavazky
trzby x

Doba obratu zavazk = 360 (32)
Ruckova (2015, s. 68) dodava a ztotoziuje se s Knapkovou et al., ze tento ukazatel doby obratu
zévazkl (vzorec €. 32) také ukazuje schopnost podniku dodrzovat obchodné-tuvérovou politiku.

Ukazatelé na bazi marze

Obchodni marze je vyznamnou polozkou, kterou je dilezité sledovat v trendu u obchodnich
spole¢nosti (FinAnalysis, 2020b). Knapkova et al. (2017, s. 45), tika, ze se vypocita jako rozdil
mezi trzbami za zbozi andklady za prodané zboZzi. Obchodni marZi podle FinAnalysis
(2020Db) ovliviuje tlak konkurence, vedouci k jejimu poklesu, dale pak vyjednavaci pozice na
trhu souvisejici s odbératelskymi smlouvami, ¢i vliv zmén faktori ptisobicich na poptavku a
jiné. Stejny zdroj uvadi dva ukazatele marze (ukazatel obchodni marZe (vzorec ¢. 33)
a ukazatel marze z PH (vzorec ¢. 34)), jejichZ vyvoj je doporucen sledovat v mezipodnikovém
srovnani.
obchodni marze

Ukazatel obchodni marze = — - — (33)
trzby za prodej zboii

PH
Ukazatel 7eZzPH = ——————
azatetmarze z celkové triby (34)

Piidana hodnota (vzorec ¢. 35) je podle Knapkové et al. (2017, s. 44-46) ukazatel, ktery
vyjadiuje piidanou hodnotu (dale PH), kterou podnik generuje svou dalsi Cinnosti. Podle stejné
autorky ji lze poméiovat s ostatnimi slozkami, ze kterych chce analytik zjistit jeji hodnotu
napf. S trzbami, poftem zaméstnancd, atd. Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 113-114)
souhlasi a dopliiuje ji, Ze je to vhodny nastroj pro mezipodnikové srovnani podobnych podnikd.

PH = celkové triby — vykonova spotieba

v , i , . 35
— zména stavu zasob vlastni ¢innosti — aktivace (35)
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Knapkova et al. (2017, s. 46) dodava, ze jepozitivni pro  podnik
rast PH (vzorec ¢. 35), ale pokud jsou nékteré ¢innosti provadény pomoci outsourcingu,
tak mize 1 nemusi dojit k jejimu snizeni, aniz by doslo ke snizeni firemni vykonnosti, proto
se musi vzdy zhodnotit vyvoj jejich slozek. Kubi¢kova, Jindfichovska (2015, s. 114)
Knapkovou et al. doplituje nasledovné: jeji zvysujici se hodnota nekoresponduje s cilem
dosahovani zisku, ale zvySuje prestiz podniku ve spolecnosti.

2.2 Souhrnné indexy hodnoceni

V této kapitole jsou popsany metody, jeZ jSOu uzivany pro posouzeni finan¢niho zdravi
podniku komplexnéj§im pohledem. Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 70) je nazyvaji
analyzou soustav ukazatell, které jsou nahradou dil¢ich ukazateld, nebot’ dokazi jednim
vypoctem postihnout vice stranek financniho zdravi. Stejné autorky rozliSuji dva typy téchto
soustav. Prvni soustavou je soustava ukazateli bez formalnich vazeb, jez jsou zalozeny
na kumulaci vyslednych hodnot. Tato prace se jim nevénuje.

Dale autorky popisuji soustavy pomérovych ukazateli formalné provazanych, jez popisuji
zékladni jevy mezi nimi. Podle téZe autorky se jedna o soustavy pyramidové a paralelni
(bonitni a bankrotni modely). Schropfer (2020, s. 5) ve svém odborném ¢lanku souhlasi
s Kubickovou, Jindfichovskou adodavd, Zze na zdkladé¢ vyhodnoceni téchto souhrnnych
ukazatelti 1ze urcit, jestli firma dosahuje podprimérnych, pramérnych ¢i nadprimérnych
vysledku. Tato prace se bude zabyvat pouze soustavami paralelnimi.

2.2.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely podle Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 202) a Riackové (2015, s. 77)
posuzuji, zda je firma v dohledné dobé ohrozena bankrotem. Kubi¢kova, Jindfichovska
(2015, s. 207) dodavaji, Zze tyto modely jsou primarné uréeny pro véftitele, dale se pouzivaji
V podnicich pro posouzeni obchodnich partnerti z hlediska rozhodovani 0 obchodni politice
firmy, také jsou vyuzivany auditory pro ziskani komplexnéjsich informaci o podniku a slouzi
investi¢nim spolecnostem pro posouzeni vhodnosti investic. Ruckova dale tvrdi, ze pokud
je firma ohrozena bankrotem, tak je mozno u podniku pozorovat problémy S bézZnou
likviditou, s vysi CPK ataké s rentabilitou celkového viozeného kapitalu. Tyto symptomy
jsou podle stejné autorky ve firmé pfitomny ur€ity ¢as pied samotnym bankrotem. Sedlacek
(2011, s. 81) definuje tyto modely odlisné, a to tak, Ze se jedna 0 systémy vcasného varovani,
které obsahuji vybrané finan¢ni ukazatele, jez jsou schopni indikovat ohrozeni finanéniho
zdravi podniku.

Index divéryhodnosti IN95

Tento model byl zKonstruovan pro podniky, jejichz pusobnost je v Ceské republice a také
odpovida standardiim svétovych ratingovych agentur (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 229).
Stejné autorky uvadi, Ze umozituje odhad a posouzeni finan¢niho rizika z ¢eskych ucetnich
vykazi abere v potaz ekonomicka specifika Ceskych podnikd. Synek et al. (2009, s. 190)
zminuje stejné informace jako Ruckova, tak i Kubickova, Jindfichovska, Ze byl vytvofen
pro podminky v CR a Ze byl zkonstruovan manzeli Neumaierovymi v roce 1995, nicméné
dodava, Ze tento model byl pfizpisoben problémiim tehdejsi ekonomiky, kterou byla platebni
neschopnost podnikli. Shoduje se s ostatnimi autory, ze tento model se sklada ze Sesti
ukazateld, jezbyly vybrani aaplikovani nacéeské podniky, pFicemztento model
mél 70% uspésnost. Camska (2016, s. 16-17) ve svém Clanku pojednava o tehdejsi dobé
a 0 nutnosti zavedeni ukazatele doby obratu zavazkli po dobé& splatnosti, jelikoz podniky
zac¢inaly  bankrotovat z divodu  zacinajictho  plsobeni  trznich  sil na pfelomu
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80. a 90. let 20. stoleti po rozpadu Sovétského svazu. Dale vysvétluje, ze toto zavedeni bylo
zpusobeno druhotnou platebni neschopnosti podnikli a bylo nutné ho v tomto predikénim
modelu zohlednit. Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 229) specifikuji tento model,
tak, Ze dokaze posoudit finanéni zdravi spolenosti, schopnost dostit svych zavazki
aodolat finan¢ni tisni azhodnotit celkovou bonitu podniku. Vypocet ukazatele
IN95 (vzorec €. 36) je nasledujici (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 229):

IN95 = V1*x;+V2*x,+V3*x3+VA*x, + V5 * x5 + V6 * x¢ (36)
Kde: IN 95 je index duvéryhodnosti pro véfitele;
x; Aktiva / Cizi kapital (finan¢ni paka);
x, EBIT / Uroky (tirokové kryti);
x3 EBIT / Aktiva (ROA);
x4 Vynosy / Aktiva (rychlost obratu celkovych aktiv);
x5 OA / KrCZ (bézna likvidita);
X Zéavazky po splatnosti /Vynosy (doba obratu zavazki po 1hité splatnosti);

V1, V2, V3, V4, V5, V6 jsou vahy ukazatelt, jejichz hodnoty uvadi tabulka ¢. 2 uvedena
pod timto textem s nazvem Vahy indexu IN95 vybranych odvétvi podle OKEC (neplatna
klasifikace).

Spicka (2017, s. 127) uvadi, Ze &tyfi ze Sesti vah tohoto indexu jsou specifické pro kazdé
odvétvi a vyjimku tvofi vahy pro ukazatele rokového kryti (vdha V2) a také pro ukazatel bézné
likvidity (vaha V5). Nasledujici tabulka ¢. 2 ukazuje hodnoty vah pro odvétvi, podle
jiz neexistujici odvétvové klasifikace OKEC, ktera byla nahrazena od 1. 1. 2009 odvétvovou
klasifikaci CZ-NACE (CSU, 2018a, s. 1). Nasledujici tabulka ¢. 2 ukazuje hodnoty vah, které
jsou  podle  dostupnych  dat  pouzivany  piivypoCtech  tohoto  ukazatele

(Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 230).
Tabulka 2 Vihy indexu IN95 vybranych odvétvi podle OKEC (neplatna klasifikace)

V1 V2 V3 V4 V5 V6
Nazev odvétvi S ; .

A/CZ | EBIT/U | EBIT/A | VYN/A |OA/KrCZ | ZPL/VYN
Zemédelstvi 0,24 0,11 21,35 0,76 0,10 14,57
Rybolov 0,05 0,11 10,76 0,90 0,10 84,11
Dobyvéani nerostnych surovin | 0,14 0,11 17,74 0,72 0,10 16,89
Zpracovatelsky pramysl 0,24 0,11 7,61 0,48 0,10 11,92
Elekttina, voda, plyn 0,15 0,11 4,61 0,72 0,10 55,89
Stavebnictvi 0,34 0,11 5,74 0,35 0,10 16,54
ﬁg‘t’g‘footy,oc‘l’lrjgi del 033 011| 970 028 0,10 28,32
Pohostinstvi a ubytovani 0,35 0,11 12,57 0,88 0,10 15,97
Doprava, sklad, spoje 0,07 0,11 14,35 0,75 0,10 60,61
Ekonomika CR 0,22 0,11 8,33 0,52 0,10 16,80

Zdroj: DluhosSova et al., (2010) in Kubickovad, Jindrichovskd (2015, s. 230-231), viastni zpracovani
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Vahy jednotlivych ukazateld (V1-V6) uvedené v tabulce ¢. 2 jsou stanoveny na zakladé
specifickych podminek pro jednotlivda odvétvi, jez byly stanoveny plvodnimi autory
pfianalyze souboru podniki, tak aby odpovidaly realit¢ tehdejsi  doby
(Kubickova, Jindiichovska, 2015, S. 229). Stejné autorky souhlasi
s Dluhosovou et al. (2010, s. 101), ktera navic dodava, ze vahy ukazateli byly stanoveny
na zékladé¢ vysledkii srovnavacich analyz. VSechny tfi autorky wuvadi, ze vahy
V2 a V5 jsou pro kazdé odvétvi totozné, protoze kazdy podnik nezavisle na odvétvi
by mél byt podle puvodnich autorti schopen hradit své zavazky, tedy mit dostate¢né zdroje
financovani pro placeni uroki z financovani a také udrzovat likviditu na dostacujici urovni.

Pfiloha ¢. 1 snazvem Vahy indexu IN95 vybranych odvétvi podle CZ-NACE obsahuje
prepsanou tabulku z OKEC do klasifikace CZ-NACE, kde jsou hodnoty potiebné pro tuto praci
oznaceny tu¢nym pismem. U odvétvi, které je predmétem této prace doslo k prejmenovani
Z nazvu Obchod, opravy motorovych vozidel na Velkoobchod a maloobchod; opravy
a adrzba motorovych vozidel do sekce G. Piepis a zarazeni probehlo na zaklad¢ autorova
uvazeni.

Nasledujici tabulka ¢ 3 jeinterpretaci vysledk indexu IN95, jeZ ukazuji,
zda jsou ve spolecnosti problémy s finanénim zdravim. Autoii Kubickova, Jindfichovska
(2015, s. 230), Ruckova (2015, s. 80), Dluhosova et al. (2010, s. 101) a Sedlacek (2011, s. 111)
uvadi stejné hodnoty a vyhodnocuji vysledky tohoto modelu shodné¢:

Tabulka 3 Hodnoceni hodnot indexu IN95

Hodnota indexu IN95 Hodnoceni situace v podniku

IN95 > 2 Uspokojiva finanéni situace
1<IN95<2 Podnik se nachazi v tzv. ,Sedé z6né&”
IN95<1 Ohrozeno finanéni zdravi podniku

Zdroj: Sedlacek (2011, s. 111), vlastni zpracovani

Ruckova (2015, s. 80) piedchozi tabulku ¢. 3 popisuje tak, Ze pokud jeindex vé&tsi
nez 2, tak by podnik nemél byt postizen finanénimi problémy. Dale popisuje pojem ,,Seda
z6na” jako situaci, kdy firma nedosahuje ani dobrych, ani Spatnych vysledki a dale uvadi,
ze pokud firma vykazuje hodnotu indexu nizsi nez 1, uz se v ném projevuji finan¢ni problémy
a muze Se ocitnout v existen¢nich problémech.

Index IN99

Jedna se o dalsi index diivéryhodnosti, ktery zkouma pohled vlastnika (Rtckova, 2015, s. 80).
Pfedchozi model podle stejné autorky je véfitelsky, ktery slouzi pro posouzeni likvidity
podniku a respektujici obor podnikani. Podle Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 202, 231)
se jedna o0 bonitni model, ktery je orientovan na vlastniky a investory. Naproti tomu model
IN99 nebere v uvahu obor podnikani, ale je pro n€j podstatna schopnost nalozeni s vlozenymi
finan¢nimi prostfedky. Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 232) dodavaji, ze jeho tspésnost
pii vypoctu hodnoty pro vlastnika ¢ini az 84 %. Sedlacek (2011, s. 111) popisuje tento model
shodné¢ adodava, ze vahy jsou vysledkem diskriminaéni analyzy, jez byla upravena
pro podminky CR, a je vypoéten na zakladé nasledujiciho modelu (vzorec &. 37):

IN95 =-0,017*CA/CZ+4,573*EBIT/CA+0,481*Vyn/CA+0,015*0A/KrCZ (37)

Vzorec ¢. 37 pro vypocet indexu IN95 obsahuje podle Kubic¢kové, Jindiichovské (2015, s. 231)
Ctyfi  ukazatele, kterymi jsou CA/CZ (modifikace ukazatele samofinancovani),
EBIT/CA (ROA), Vyn/CA (rychlost obratu CA) aOA/KrCZ (bézna likvidita).
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Spicka (2017,s. 127) uvadi srovnani tohoto modelu s pfedchozim aiika, ze v modelu
IN99 chybi ukazatel likvidity (zavazky po splatnosti/celkové vynosy) a ukazatel urokového
kryti. Camska (2016, s. 17) uvadi 2 davody, pro¢ se v tomto modelu nevyskytuje jiz zminény
ukazatel likvidity. Prvnim déivodem podle Camské je, Ze z rozvahy nejsou zndmy informace
0 vysi zavazkl po dob¢ splatnosti, a tim druhym divodem je zlepSujici se platebni schopnost
podniki v podminkach Ceské republiky.

Tabulka ¢. 4, znazorfjici vyhodnoceni indexu IN99, pojednava o ekonomickém zisku?, ktery
neni timto modelem vypocitan, ale vysledek IN99 podle stejné autorky (Camske, 2016, s. 17)
dokaze odhalit s uspésnosti od 84 -99 %, zda je tvoiena hodnota pro vlastniky ¢i nikoli.

Tabulka 4 Hodnoceni hodnot indexu IN99
Hodnota indexu IN99

Hodnoceni situace v podniku

IN99 < 0,684 Zaporné hodnoty ekonomického zisku
IN99 leZi v intervalu 0,684-1,089

Pfevaha financnich problému

IN99 leZi v intervalu 1,089-1,420 Obcasné financni problémy

IN99 leZi v intervalu 1,420-2,070 Dobra financni situace

IN99 > 2,070 Kladna hodnota ekonomického zisku
Zdroj: Kubickova, Jindrichovska (2015, 231-232), viastni zpracovani

Rackova (2015, s. 80) jako jedina uvadi, ze dva predeslé indexy, IN95 a IN99 se musi
vyhodnocovat spoleéné, abychom dospéli k co nejobjektivnéjsimu vysledku hodnoceni
finan¢niho zdravi firmy. Uvadi 4 varianty, jez mohou pfi vypoctech nastat v nasledujici
tabulce ¢. 5:

Tabulka 5 Syntéza vysledku modelii IN95 a IN99

Varianta IN95 véritelsky IN99 vlastnicky

1. Dobry dobry
2. Dobry Spatny
3. Spatny dobry
4. Spatny $patny

Zdroj: Riickova (2015, s. 80), viastni zpracovani

Podle tabulky €. 5 plati, ze pokud v podniku nastane varianta €. 1, vlastnik zhodnocuje vlozené
prostiedky a investor nenese riziko nesolventnosti podniku (Ruckova, 2015, s. 80-81). Opakem
je podle téz autorky varianta €. 4, kdy neni tvofena hodnota pro vlastnika a véfitel nese riziko,
7e podnik se ocitne v insolvenci® Dale Riickova vysvétluje variantu & 2, kdy management neni
schopen efektivné alokovat finan¢ni zdroje, ale podnik je dostate¢né solventni pro ziskani
dalsiho uvéru. Varianta €. 3 je situaci, kdy podnik mize docasné tvofit hodnotu pro vlastniky,
nebot firma jiz ma finanéni problémy abude pro ni tézké ziskat bankovni
uvér (Ruckova, 2015, s. 81-82).

4 Ekonomicky ptidana hodnota (EVA) — je vyjadienim ekonomického zisku pro vlastniky, ktery podnik vytvéii, az uhradi viechny naklady
véetné nakladl na vlastni cizi kapital (Basovnikova, 2014).
® Insolvence neboli platebni neschopnost podniku je neschopnost podniku platit véas své zavazky v plné vysi (Synek et al., 2011, s. 374).
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2.2.2 Bonitni modely

Jedna se o modely, jezjsouzaloZzeny na diagnostikovani finanéniho zdravi organizaci,
které umoznuji jejich srovnani Vv ramci jednoho oboru podnikani (Ruckova, 2015, s. 77).
Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 202) se s Ruc¢kovou shoduji a dodavaji, ze tyto modely
hodnoti také finan¢ni vykonnost podniku, a vysvétluji, ze se zaméfuji na investory i vlastniky
organizace. Dale podle nich fesi otazku, zda je podnik povazovan podle zvolenych kritérii
za dobry, ¢iSpatny. Bonitni modely maji nevyhodu v tom, ze neberou v potaz nefinan¢ni
informace o podniku a o kvalité procest, atyto informace se v organizacich ukazi
diiv, nez dojde ke zméné V jejich financ¢nich ukazatelich (Kubickova, Jindfichovska,
2015, s. 258). Ruckova (2015, s. 82) piedeslé autory dopliiuje a tvrdi, Ze jsou zavislé na kvalité
jejich zpracovani. Dale popisuje, ze bonita podnikii je stanovena na zakladé bodd, které byly
ziskany a nasledné pfifazeny z vypocitanych hodnot pomérovych ukazateli.

Kralickuv Quick test

Model, jenz jeoznafovan jako Kralickv ,rychly test,” je povazovan za piechod
k tzv. vicerozmérnym modelim, protoze charakterizuje Ctyii skupiny ukazateld finanéni
situace (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 253). Model hodnoti finanéni stabilitu firmy
zastoupenou ukazateli kvota vlastniho kapitalu (vzorec ¢. 38) a dobou splaceni dluhi
z cash flow (vzorec ¢. 39) avynosovou situaci firmy vypocitanou na zaklad¢ ukazateld
cash flow v % z trzeb (vzorec ¢. 41) a rentabilitou celkového kapitalu (vzorec ¢. 40),
jak uvadi Vochozka (2017, s. 75-76). DluhoSova et al. (2010, s. 100) s Vochozkou souhlasi
a oba dva autofi pisi, ze jak finan¢ni stabilita, vynosova situace, tak i celkova situace firmy,
ktera je vypocitana na zaklad¢ souctu finanéni stability a vynosové situace, jSOu pocitany
metodou vazeného aritmetického praméru. Spicka (2017, s. 128) fiké, Ze vsechny ukazatele
Kralickova Quick testu maji stejnou vahu, a oznacuje tento model nazvem risk index model,
nebot’ pii zjistovani finan¢ni situace podniku Se nepouziva dosazeni hodnot proménnych
do rovnice.
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Nésledujici vzorce ¢. 38-41 uvadi vypocet ukazateli tohoto modelu podle Kubickové,
Jindfichovské (2015, s. 254), z nichz ukazatele R1 (vzorec ¢. 38) a R2 (vzorec ¢. 39) hodnoti
finan¢ni stabilitu firmy a ukazatelé R3 (vzorec ¢. 40) a R4 (vzorec ¢. 41) ukazuji vynosovou
situaci v podniku:

- Kvota vlastniho kapitalu (R1)

_ Vlasni kapital

_ (38)
Aktiva celkem

Doba splaceni nekrytych dluhi z CF (R2)

- Cizi kapital — kratkod. fin.majetek

—— (39)
Bilanc¢ni CF

Rentabilita aktiv (R3)

EBIT

= : (40)
Aktiva celkem

R3

Rentabilita trzeb (R4)

CF

R4 = ——
Vykony

(41)
Kalouda (2017, s. 90-91) souhlasi se zptisobem vypoctu stejné jako Kubickova, Jindfichovska
(2015, s. 253) a dodava, ze ukazatel doba splaceni nekrytych dluht z CF musi byt spocitan
stzv. bilanénim CF®. Sedlacek (2011, s. 106) se suvedenymi autory ztotoziiuje a uvadi,
ze divodem je srovnatelnost tdaji. Tady sejedna o poméieni okamzikovych ukazateld,
¢imz bilan¢ni cash flow podle Sedlacka je.

¢ Bilanéni CF miiZe byt vypoéteno jako rozdil mezi po¢ate¢nim a kone¢nym stavem penéznich prostiedkd (Kubickova, Jindtichovska, 2015,
s. 253) Sedlacek (2011, s. 106) uvadi vypocet: EAT — daf z pfijmi + odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku — saldo
prechodnych uctd aktiv + saldo pfechodnych ucti pasiv.
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Nasledujici tabulka ¢. 6 ukazuje mozné vyhodnoceni tohoto testu podle Kubickové,
Jindtichovské (2015, s. 255):

Tabulka 6 Hodnoceni vysledku Kralickova Quick Testu

%

Vyborné Velmi dobie Dobie Spatné OhrozZeni
Ukazatel
1 2 3 4 5

Eg R1 >30% | <209%:;:30%> |<10%:20% >| <0 %: 10 % > <0%
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=5 R2 <3roky | <3roky;5let> | <5let;12let> | <12let;30let> | > 12 let
Prl,lbel:zn;l Aritmeticky priumer hodnoceni kvoty viastniho kapitalu a doby splaceni dluhii z
aamea o cash flow
Financ¢ni stabilita

Eg R3 >10 % <8 %; 10 % > <5%; 8% > <0%;5% > <0%

2

e R4 >15% | <12%;15%> | <8%;12% > | <0%;8% > <0%
Prubézna
znamka 2 Aritmeticky priimér hodnoceni podilu cash flow na trzbdch a rentability aktiv

Vynosova situace

Celkova znamka Aritmeticky priumer hodnoceni za obée oblasti (Ctyri ukazatele)
Zdroj: Kralicek (1993) in Kubickova, Jindiichovska (2015, s. 255), viastni upravené zpracovani.

V tabulce ¢. 6 jsouuvedeny vysledné hodnoty ukazatelt, k nimz je pfifazena znamka
(Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 255). Celkova znamka, na jejimz zakladé lze postavit
hodnoceni, se ziskdvd aritmetickym primérem vyslednych znamek téchto wukazatell
(Kralicek (1993) in Kalouda (2017, s. 91)). Sedlacek (2011, s. 106) doporucuje vypocitat
vysledné zndmky pomoci aritmetického priméru zvlast pro financni a vynosovou situaci.
Timto doporu¢enim Sedlacek souhlasi s pivodnim autorem Kralickem a jeho tabulkou.

Tabulka 7 Celkové vyhodnoceni Kralickova Quick testu

Celkova znamka: Hodnoceni situace v podniku
Celkova znamka > 3 Podnik je bonitni

<1, 3> Neutralni situace v podniku
Celkova znamka < 1 Financni problémy v podniku

Zdroj: Kubickova, Jindrichovska (2015, s. 255), viastni zpracovani.

Tabulka ¢. 7 ukazuje vyhodnoceni vysledné znamky Kralickova Quick testu, kde Kubickova,
Jindfichovska (2015, s. 255) 1 RG¢kova (2015, s. 86) uvadi, Ze pokud podnik dosahuje vysledku
nad hodnotu 3, tak by nemél mit problémy s finan¢ni situaci. Ob¢ dvé autorky se dale shoduji,
ze pokud se podnik nachazi v intervalu od 1-3, tak nelze financ¢ni situaci oznacit ani za dobrou
¢i Spatnou. Rickova tuto situaci oznacuje tak, ze Se podnik nachédzi vtzv. Sedé zdné,
coz je v rozporu s Kaloudou (2017, s. 91), ktery vychazi z piivodniho pojeti tohoto modelu
a dodava, Ze tento pojem je faleSnou interpretaci tohoto modelu. Poslednim moznym
vysledkem je celkova znamka mensi nez jedna, coz pro firmu podle Kubi¢kové, Jindiichovské
i Ruckové, signalizuje finan¢ni problémy ve firmé a tedy problémy ve finan¢nim hospodaieni
firmy.
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Pfi hodnoceni je nutno spravné rozhodnout 0 celkovém vyhodnoceni, nebot’ existuji zdroje,
které berou za nejlepsi situaci podniku zisk co nejmensiho po¢tu bodu. Tuto informaci uvadi
Schonfeld et al. (2018, s. 697) i FinAnalysis (2020a). Toto tvrzeni by bylo v souladu s tabulkou
¢. 6, hodnocenim vysledkii Kralickova Quick Testu, avSak je Vv rozporu s tabulkou
¢. 7, kde by muselo platit, ze pokud by byl podnik bonitni, tak by jeho celkova znamka

cvwr

2.3 Spider analyza

Spider analyza je jedna ze zékladnich metod finan¢ni analyzy, ktera se zabyva vyhodnocenim
ukazateld, jejichz vysledky jsou umistény do pavucinového grafu (Ruckova, 2015, s. 47). Jiny
zdroj dodava, ze slouzi jako dopln€k k metoddm mezipodnikového srovnani a umoziuje
grafické znazornéni pouzitych ukazatelt (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015, s. 290). Ruckova
dale popisuje, ze graf se sklada ze 16 paprski zakladnich pomérovych ukazatelt, které Ize
porovnavat s oborovymi hodnotami, a $hodnotami konkuren¢niho ¢i nejlepsiho podniku
k né¢jakému cCasovému obdobi. Synek et al. (2011, s. 369) s Ruckovou souhlasi a dodava,
ze porovnani hodnot se uvadi v procentech, kde jako 100 % je bran pramér odvétvi,
odvétvového priméru nebo konkurenéniho podniku, k nimz jsou vztazeny hodnoty ukazatelti
zkoumaného podniku. Dale dodava, ze pokud je dobré urcity ukazatel minimalizovat,
tak je pouzivana  jeho  pfevracena  hodnota. S timto  tvrzenim  souhlasi
i Synek et al. (2011, s. 193) a poznamenava, ze jiné ukazatele je dobré udrZzovat na optimalni
urovni a je nutné sledovat vyvoj vSech ukazatelii. Na nasledujicim schématu (obrazek ¢. 1)
jsou uvedeny sektory uréené pro ukazatele Spider analyzy podle Riackové (2015, s. 47):

Obrazek 1 Rozdéleni sektorii pro Spider analyzu

Aktivita— D Rentabilita — A
D1 — Podil stalych aktiv - Al — Rentabilita vlastniho kapitalu
D2 — Doba obratu aktiv - A2 — Rentabilita trzeb
D3 — Doba obratu pohledavek - A3 — Rentabilita provozni ¢innosti
D4 — Doba obratu zasob - A4 - Rentabilita aktiv
Financovani — C Platebni schopnost — B
C1 - Debt/equity ratio - B1 - Dynamika kryti zdroji
C2 - Kryti stalych aktiv - B2 — Okamzita likvidita
C3 — Doba obratu zavazk - B3 — Pohotov4 likvidita
C4 — Vlastni financovani - B4 — Béznd likvidita

Zdroj: Viastni zpracovani podle Synka et al. (2011, s. 370) in Rickova (2015, s. 47)

Obrazek €. 1 popisuje 4 zakladni oblasti pomérové analyzy, které by mély podle Riackové
(2015, s. 47) stacit k posouzeni finan¢ni situace firmy. Kubi¢kova, Jindfichovska (2015, s. 290)
uvadi podobné schéma jako Ruckova a popisuji kvadranty nasledovné: kvadrant a je urcen pro
porovnani rentability zkoumanych podnikt, kvadrant B posuzuje jejich platebni schopnost
a likviditu, kvadrant C se zabyva Kkapitalovou strukturou a financovanim a kvadrant
D porovnava ukazatele obratovosti ¢iaktivity slozek aktiv podniku. Dale Rickova
(2015, s. 47) popisuje vyhodnocovani grafu, sestaveného na zakladé vysledki zvolenych
ukazatelt, které probihd porovnanim hodnoty jednoho urc¢eného podniku k hodnotam ostatnich
podnikt. Je nutno si uvédomit, zda je pro firmu lepsi mensi, ¢i vétsi hodnota vypoctenych
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ukazateld,, a vyhodnotit je bud’ pozitivn€, ¢inegativné a zhodnotit jejich vyvoj vzhledem
k danému podniku (Rtuckova, 2015, s. 47). Problémem této metody muze byt podle Kubi¢kové,
Jindfichovské (2015, s. 292) konstrukce vyslednych zapornych hodnot ukazatelti do grafu,
cozmuze byt vyfeSeno vyjadienim nulové hodnoty v grafu, &ipouzitim jiné metody
mezipodnikového srovnani (metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu; metoda normované
proménné). Vochozka (2011, s. 37) uvadi, ze vyhodou této metody je, ze se jedna 0 metodu,
ktera dokdze zobrazit velky pocet ukazatelll, a oznacuje ji za komplexni model pro hodnoceni
informaci o podniku.

Obrdzek 2 Spider graf a spidergram

Zdroj: Synek et al. (2007) in Vochozka (2011, s. 36).

Obrazek ¢. 2 znazoriuje obecnou ukazku spider grafu, ktery piedstavuje 16 paprskd, jak uvadi
Ruackova vyse. Tyto paprsky tvori zaklad spider grafu a slouzi k zobrazeni vypoctenych hodnot
ukazatelt, jejichz pocet zavisi na analytikovi (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 288). Stejna
autorka dale uvadi, Ze spojenim zaznamenanych veli¢in vznika spidergram. Vochozka
(2011, s. 36) popis dopliiuje auvadi, ze v grafu jsou znazoriovany soustiedné kruznice,
Z nichz prvni predstavuje odvétvovy prumér, jez je vyjadien 100 %, dalsi kruznice ma hodnotu
200 %, atd...

2.4 Metody mezipodnikového srovnani

Pro pouziti metod mezipodnikového srovnani musi byt podle Kubi¢kové, Jindfichovské
(2015, s. 269) porovnany vzdy podniky ze stejného oboru, nebo podniky podobné, pro ziskani
o¢ekavanych vysledki. Synek et al. (2009, s. 195) s ptedchozi autorkou souhlasi a oznacuje
vlastnost srovnatelnost podniku za piedpoklad pro objektivni srovnani vybranych podnikii
(&etni obdobi, velikost, obor,...). Spi¢ka (2017, s. 137-139) souhlasi s Kubi¢kovou
et al., ze tato metoda je pouzitim vhodné zvolenych skupin finanéné analytickych ukazateld,
a dale uvadi kritérium, jimz je stanoveni vah ukazatela jiz pfi jejich volbé. K tomu je podle
stejného autora nutné znat zavislosti mezi ukazateli a podle Synka et al. (2009, s. 196)
Ize ptifadit ukazatelim stejnou vahu, nebo jim na zaklad¢ potieby dat vahy rozdilné,
ale analytik musi pfi této volb¢ brat v potaz multikolinearitu, tedy vzajemnou zavislost mezi
ukazateli a jejich ¢asovou zavislost, tedy autokorelaci.

Zdrojem dat pro ucel mezipodnikového srovnani jsou primarné data kvantitativni,
ktera mohou byt ziskana na vefejnych internetovych portalech, jako je Verejny rejstrik
pravnickych a fyzickych osob, kde jsou analytikiim pfistupny sekundarni ucetni vykazy
(Spi¢ka, 2017, s. 140). Firmy jsouze zakona povinny tyto dokumenty zvefejiiovat
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(Schrépfer, 2020, s. 5). Dale Spicka (2017, s. 140) udava moznost pouZiti resortnich statistik
Ministerstva prumysly aobchodu (finan¢ni analyzy podnikovych sfér), Ministerstva
zemeédelstvi (Panorama potravinarského prumyslu, Sprava 0 stavu zemédé€lstvi,...). Tyto
statistiky slouzi pro Sporovnani konkrétniho podniku s odvétvovymi  praméry

(Schropfer, 2020, s. 5).

Vyse zmifiovani autofi, Kubi¢kova a Jindfichovska, Spicka i Sedlaéek se shoduji ve slozitosti
téchto metod a podotykaji, ze jednorozmérné metody si postaci s porovnavanim jednoho
zvolené¢ho ukazatele, aby bylo zjiSténo poradi zkoumanych podnikti. Tytéz autoii berou jako
vychozi bod pro vicerozmérné metody matici, jeZ bude popsana dale.

24.1 Jednorozmérné metody

Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 269) oznacuji jednorozmérné metody za nejjednodussi
nastroj mezipodnikového srovnani. Vysledek této metody je podle nich potadi podnikd, které
vzniklo sefazenim hodnot ziskanych na zadkladé vypoctu jednoho finan¢né analytického
ukazatele, & porovnanim jinych charakteristik. Podle Spicky (2017, s. 141) témito
charakteristikami mohou byt i nékteré metody popisné statistiky v pfipad¢é porovnani vétsiho
souboru podniki, coz tato prace neobsahuje. Kubi¢kova, Jindfichovska (2015, s. 269) uvadi
ptiklad kritérii a to napt. bilan¢ni sumu, zisk pfed zdanénim ¢i po zdanéni, pocet zaméstnanct
a mnoho dal$ich. Dale dodavéa, ze pokud dojde k propojeni a secteni potfadi vice vybranych
kritérii, tak se bude jednat o pouziti metod vicerozmérnych.

2.4.2 Vicerozmérné metody

vvvvvv

Tyto metody jsou slozitéj$i a mohou zpusobit fadu problému, napt. vybér charakteristik a jejich
méfeni ataké sezde mulze vyskytnout potiz s jejich grafickym zndzornénim
(Synek et al., 2009, s. 53). Hlavni princip téchto postupt je podle Kubickové, Jindfichovské
(2015, s. 270) vytvofeni tzv. rozhodovaci matice viz tabulka ¢. 8 uvedena nize. Sedlacek
(2011, s. 89) matici nazyva Vychozi matici pro porovnavani podniki, ale pracuje na stejném
principu jako rozhodovaci matice. Sedlacek (2011, s. 89-90) i Kubickova, Jindfichovska
(2015, s. 270-271) popisuji postup vytvoreni matice, kde je nejdiive nutné vybrat vhodné
ukazatele charakterizujici ¢innost podniku, nasledné je potieba zvolit podniky k porovnani,
dale pak stanovit vahy ukazateli aurCit charakter ukazateli, ktery urCuje zadouci
trend ukazatele. Podle stejnych autord Se charakterem ukazateltt rozumi hodnota +1, pokud
je pro zvoleny ukazatel Zadouci rostouci trend, a hodnota -1 pokud se jedna 0 opa¢ny zadouci
jev. Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 271) tuto matici oznacuji jako vstupni prvek pro nize
popsané vicerozmérné metody. Spicka (2017, s. 142) autory dopliiuje a podotyka, Ze uréeni
charakteru ukazatel mize byt obtizné, nebot’ nékteti ukazatelé¢ maji optimalizac¢ni ulohu, tedy
neni dobréd ani vysoka ¢i nizka hodnota, ale jejich optimum. Stejny autor uvadi, Ze takovym
ukazatelem miiZe byt napt. likvidita ¢i zadluZenost podniku.
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Nasledujici tabulka ¢. 8 je znazornénim rozhodovaci matice podle Kislingerova, Hnilica (2008)
in Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 270):

Tabulka 8 Rozhodovaci matice

Kritérium (napf. ukazatel)
Objekt (podnik)
X1 X; X; Xm
i X11 X12 Xim
2 X2 X22 Xom
n an XnZ an Xnm
Vahy ukazateli P1 D2 p;j Pm
Charakter ukazatel( +1 +1 -1 +1

Zdroj: Kislingerovd, Hnilica (2008) in Kubickovda, Jindrichovska (2015, s. 270); viastni zpracovani.

Tabulka ¢. 8 umisténa nad timto textem podle Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 270)
znazornuje v fadcich matice jednotlivé podniky, jimZ jsou pfifazeny Ve sloupcich matice
rozhodovaci kritéria.

Kde: X,; je hodnota j-tého ukazatele v n-tém podniku;
m je pocet ukazateli;

n je poc¢et hodnocenych podnik;

p; je véha j-tého ukazatele.

Metoda poradi

Metoda potadi je nejlépe a nejsnaze aplikovatelnd vicerozmérnad metoda, kterd nerespektuje
absolutni rozdily hodnot ukazatelli, ale soustfedi se pouze na potradi zkoumanych subjektt
v zebiicku (Spicka, 2017, s. 144). Pokud chceme témto extrémni rozdiliim zabranit, Ize soubor
podle stejného autora 0 tyto extrémni hodnoty ocistit. Kubi¢kova, Jindfichovska (2015, s. 271)
se Spi¢kou i se Synkem (2009, s. 197) souhlasi a popisuje princip této metody néasledujicim
zpusobem. Metoda poradi je zalozena na ptitazeni nejlepsi hodnoty ukazatele se souboru firem
hodnotu n nejlepsimu podniku. Nasledujici firma podle pfedchozich autorti ziska hodnoceni
hodnoty n +1. Vysledny nejnizsi souhrnny soucet k hodnoceni v§ech ukazateli je podle téchto
autortt podnik s nejnizsim vyslednym souctem. Synek et al. (2009, s. 197) s autorkou souhlasi
a upozornuje na hodnoty, jejichz doporucujici charakter ma klesajici trend, a je nutno ptifadit
nejlepsi hodnoceni prvku s nejnizsi hodnotou. Spicka (2017, s. 144) dodava, e pokud chceme
predejit ve zkoumaném vzorku velkym rozdilim mezi podniky, je vhodné vzorek nejprve

oCistit 0 extrémni hodnoty.
Metoda bodovaci

Podle Spicky (2017, s. 144) je mozno i v této metodé ze souboru vyfadit extrémni hodnoty.
| Synek et al. (2009, s. 197) i Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 274) shledavaji vyskyt
extrémnich hodnot za nevyhodu, ale nezmiiiuji se 0 moznosti jejich ocisténi. Kubickova,
Jindfichovska dodava, ze toto zkresleni mize vyrazné zlepSit vysledek jednoho prvku
ze souboru, jez muze byt v jinych ukazatelich vyrazné hors$i nez jiné prvky zkoumaného
souboru firem.
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Princip této metody je zalozen na piitazeni hodnoceni 100 bodu té firmé (prvku v souboru),
jez dosdhla v konkrétnim ukazateli nejvyssi hodnoty (Sedlacek, 2011, s. 91). Kubickova,
Jindtichovska (2015, s. 273) dale popisuji postup vypoctu pro pfifazeni bodd dal§im prvkim
Z hlediska charakteru trendu ukazateld, a to tak, ze vzorec ¢. 42 uvadi vypocet, pokud hodnota
ukazatele roste, a vzorec ¢. 43 ukazuje vypocet pro klesajici trend hodnot daného ukazatele.

- pii rastu hodnoty ukazatele:

xij

- pti poklesu hodnoty ukazatele:
bij = —"i;flf” x 100 (43)
ij

kde: x; max J€ nejvyssi hodnota j-tého ukazatele s charakterem +1;

cvwr

b;; je bodové ohodnocenti i-tého podniku pro j-ty ukazatel.

Vysledkem této metody je podle Kubickové, Jindfichovské (2015, s. 273), Synka
etal. (2009, s. 197), Sedlacka (2011, s. 92) i Spicky (2017, s. 144) ziskani bod,
které lze sefadit sestupné podle dosazeného bodového zisku, kde nejlepsi situaci vykazuje
podnik se 100 body.

Metoda normované proménné

Tato metoda jiz odstranuje zminéné nedostatky piedchozich dvou metod, a to ptilisnou citlivost
vysledku na variabilitu hodnot zkoumaného souboru firem diky pouziti normalizace a vypoctu
normované proménné za pouziti statistickych metod (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 274).
Spi¢ka (2017, s. 147) Kubickovou et al. dopliiuje 0 poznatek, Ze tato metoda diky vlastnosti
normované proménné (stfedni hodnota je rovna 0), umi rozd¢lit soubor podnikii na podniky
podprimérné, dosahujicich zapornych hodnot, ana podniky nadpramérné (hodnoty
normované proménné jsou kladné). Synek et al. (2009, s. 198) dodava, ze tato metoda je hojné
pouzivana ke srovnavani ekonomik riiznych stata.
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Postup této metody vprvni fadé =zahrnuje vypocet normované proménné
u;; (Sedlacek, 2011, s. 92). Kubickova, Jindfichovska (2015, s. 274) uvadi postup vypoctu
normované proménné tak, Ze nejprve je potieba si vypocitat aritmeticky pramér
a smérodatnou odchylku, jez budou pouzity pro vypocet normované proménné pomoci
vzorcu. Nasledné jsouzde wuvedeny vzorce pro vypocet smérodatné odchylky
(vzorec ¢. 45), rozptylu (vzorec ¢. 44) a dale vypocet normované proménné pro piipad
pozitivniho  (vzorec ¢. 46)  ¢inegativniho (vzorec ¢. 47) charakteru ukazatele
(Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 274-275):

2 1 o 2
6% =~ z(xij — Xpj) (44)
i=1

n
211
o= 2\[ 6% = E Z(xij —xpj)z (45)
i=1

kde: 62 je rozptyl hodnot ukazatele;

é je smérodatna odchylka;

Xpj J& primérna hodnota ukazatele;

x;j jsou jednotlivé hodnoty ukazatele u podnikii i;

n je pocet analyzovanych podniki;

J je pocet analyzovanych ukazateld.

Vypocet normované proménné pro charakter hodnot:
a) pozitivni Ujj = xu(g;}zxp] (46)
b) negativni Uijj = %qu (47)

kde: u;; je normovand proménna j-tého ukazatele u i-té firmy;

x;; je hodnota j-tého ukazatele v i-té firm¢;

Xpj J€ aritmeticky primér zjistény z hodnot j-tého ukazatele;

6j2 je smérodatna odchylka zjisténa z hodnot j-tého ukazatele.

Vysledné poiadi je nasledné vytvoifeno pomoci sou¢tu nebo priméru vSech normovanych
hodnot vSech ukazateld jednoho podniku, kde firma s nejvyssi hodnotou je na prvni pficce
(Spicka, 2017, s. 147). S timto autorem se shoduje i Kubic¢kova, Jindfichovska (2015, s. 275).

Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Tato metoda je slozitéj$i nez metoda predchazejici a dokaze ndm poskytnout procentualni
vyjadreni toho, 0 kolik procent podnik ze souboru zaostava za fiktivnim (idealnim) objektem
(Synek et al., 2009, s. 198). Charakteristika fiktivniho objektu je tvofena z nejvyssich hodnot
normovanych proménnych vypoétenych ukazateli daného souboru (Spicka, 2017, s. 147).
Kubic¢kova, Jindfichovska (2015, s. 276) se Synkem i Spi¢kou souhlasi a ozna¢uje normované
hodnoty fiktivniho objektu za normu daného souboru firem, pficemz vzdélenosti nazyva
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usek vychyleny od fiktivniho objektu (normy). Nasledujici vzorec ¢. 48 popisuje vypocet
vzdalenosti (k;) podle stejné autorky:

5 m
k; = Z(uij —u))? (48)
=1

kde: u;; je normovana hodnota j-tého ukazatele a i-t¢ho podniku;
U,; Jé normovana hodnota j-tého ukazatele fiktivniho podniku.

Vysledkem této metody je zjiSténi vzdalenosti od idealni organizace alze ho podle
Kubi¢kové, Jindiichovské (2015, s. 276-277) i Spicky (2017, s. 148) vyhodnotit tak, Ze nejlepsi
je podnik s nejmensi vzdalenosti. Kubi¢kova, Jindfichovska (2015, s. 277) podotyka, ze tato
metoda neni idealni, nebot’ vypoctené hodnoty fiktivniho podniku nelze brat jako hodnoty
optimélni, a tim padem tato metoda nemusi zarug¢it spravnost vysledka. Spicka (2017, s. 149)
nedoporucuje pouzit pii hodnoceni pouze jednu z téchto metod.

2.5 Metodika

Tato diplomova prace se zabyva metodami finan¢ni analyzy a metodami mezipodnikového
srovnani. Data pro praktickou ¢éast prace byla ziskdvana ze sekundarnich zdrojt.
Pro vypracovani teoretické casti byla pouzita literarni reSerSe nastudované a dostupné
literatury. Na jejim zakladé byla vytvofena analyticka (prakticka) cast prace. Vzhledem
k rozsahu prace budou metody mezipodnikového srovnani aplikovany pouze na nékteré roky
a jejich celkové vypracovani bude k nahlédnuti v pfilohach této diplomové prace.

Sekundarni kvantitativni data byla ziskana z externich t¢etnich vykazi vybranych spole¢nosti.
Vzhledem ke zméné vyhlasky ¢ 500/2002 Sb., ktera byla od 1. 1. 2016 zruSena nabytim
ucinnosti vyhlasky ¢. 250/2015 Sb., jez se vztahuje k zakonu ¢. 563/1991 Sb., 0 ucetnictvi, bylo
potfeba  kvili  srovnatelnosti  polozek,  vykazovanych v cetnich  vykazech,
z let 2014 a 2015 je uspoifadat podle platnych ucetnich piedpisi (Zakony pro lidi, 2020).
Cardova (2016) ve svém clanku jmenuje nékteré zmény, ke kterym doslo v disledku nabyti
ucinnosti vyhlasky ¢. 250/2015 Sh. Uvadi, ze doslo ke zméné ve struktuie a obsahu Givodni ¢asti
vykazu, tj. nékteré polozky byly pfesunuty na jiné fadky, nebo byly pfejmenovany, ¢i uplné
zanikly (+ Obchodni marze, + Pfidana hodnota). V pftilohach ¢. 2, 3, a 4 jsou uvedeny pouze
zmény polozek, které se tykaji zkoumanych podnikii. Tato prace je zaméfena na obchodni
nevyrobni spoleCnosti a proto Vtéchto ptilohach budou chybét naklady ¢i vynosy,
které Ize ptitadit k vyrobnim ¢&innostem podniku. Ugetni polozky z let 2014 a 2016 byly
pfevedeny na zakladé zmén z vySe uvedené vyhlasky pomoci komparace s Géetnimi vykazy
z roku 2016-2018. Vysledek komparace je uveden, jak bylo zminéno vyse, ve tiech pfilohach
snazvem zména polozek ucetnich vykazi ato tykajicich serozvahy, tedy
aktiv (priloha ¢. 2), ¢i pasiv (piiloha ¢. 3), nebo vykazy zisku a ztraty (piiloha ¢. 4). V celé
praci byly vyuzity informace uvedené v ptilohach ucetni zavérek a vyro€nich zprav, ziskanych
Z internetového portalu Justice.cz.

Nejprve byla provedena finanéni analyza hlavni spole¢nosti PEAL a.s. na zaklad¢ upravenych
dat ucetnich vykazi pétiletého obdobi (2014-2018). Data z ucetnich vykazii spolecnosti
PEAL a.s. byla zpracovana pomoci pocitacového programu Microsoft Excel a byla ziskana
z webovych stranek Justice.cz (pfilohy ¢. 10-13). Tato externi data byla nasledné pouzita
pro vypocet jednotlivych ukazatelii. Stejnym zplsobem byla ziskana a pouzita
data ostatnich dvou spolecnosti zkoumanych v ramci mezipodnikového srovnani. Veskeré

31



takto ziskané informace byly umistény v pfilohach této prace (spole¢nost GECO, a.s. ptilohy
¢. 14-16; spolec¢nost GGT CZ, a.s. prilohy ¢. 17-19). Vypoéty byly provedeny na zakladé
vzorct uvedenych v teoretické ¢asti prace. Jejich vyhodnoceni probihalo podle doporuc¢enych
hodnot ziskanych literarni reSerSi. Na zakladé autorova uvazeni a doporuceni z literatury byla
nejprve pouzita metoda vertikalni analyzy, ktera byla zpracovana na zaklad¢ procentniho
rozboru vybranych jednotlivych komponent rozvahy, nebo vykazu zisku a ztraty. Technika
procentniho rozboru byla pouzita pro zjisténi poméru jednotlivého relativniho zastoupeni
komponent k pométovanému celku zvolené polozky. Pro zpiehlednéni a vyhodnocovani byly
vypoctené vysledky zobrazeny pomoci grafu vytvofeném v aplikaci Microsoft Excel. Pfevazna
cast grafi byla pro lepsi piehlednost, ¢iz divodu velmi malych zmén na grafu Spatné
viditelnych, doplnéna i 0 vypoctend data. Pro vyhodnoceni nakladii a vynost byly pouzity
tabulky. Vertikalni analyza byla provedena jako prvni, aby byly zjist€ny nékteré nevyznamné
polozky, které nebudou dale rozebirany metodou horizontdlni analyzy.

Pro zjisténi analyzy trendi byla pouzita metoda horizontalni analyzy, ktera pouziva metody
popisné statistiky pro zjisténi Casovych zmén prirtstka ¢i ubytku zkoumanych polozek
ucetnich vykazl. V ptipadé, Ze hodnoty prechazely z kladu do zaporu ¢i naopak, bylo pocitano
S jejich absolutnimi hodnotami podle doporuceni z uvedené literatury. Tyto zmény byly
vyhodnocovany pomoci tabulek. Vzhledem k velikosti zkoumané spolec¢nosti byla pouZita
metoda podilové horizontalni analyzy. Pro upiesnéni tidaji byla pouZita i metoda rozdilové
horizontalni analyzy, jez byla vypoctena a uvedena v textu, pokud to bylo nezbytné nutné
pro zanalyzovani strmosti trendu.

Informace ziskané =z finan¢ni analyzy byly sumarizovany avyhodnoceny s ohledem
na vzajemnou provazanost, ktera je uvedena v teoretické Casti. Pfi zpracovani této prace bylo
ptihlizeno na mezioborové hodnoty, které uvadi Ministerstvo priimyslu a obchodu Ceské
republiky (dale MPO) ve svych ptilohach s ndzvem Finanéni analyza podnikové sféry za rok
20XX, kde 20XX je obdobim 2014-2018 (MPO, 2020). Jednotlivé dokumenty jsou uvedeny
V literatuie. Vypocet oborovych hodnot byl proveden na zaklad¢ zprimérovani vybranych
hodnot jednotlivych polozek ¢i ukazatelii finanéni analyzy za jednotlivé roky pomoci programu
Microsoft Excel. Udaje byly opét ziskany z webu MPO, zabyvajicich se analytickymi
Setfenimi. Podle autorova uvazeni byla z odvétvové klasifikace podle CZ-NACE sektoru
G vyfazena polozka 45, tykajicich se motoristického sektoru, jenz nebyl v souladu
se zkoumanym souborem firem. Pribézné byly hodnoty polozek ¢&i ukazateli komparovany
se zkoumanym podnikem a byla provedena vertikalni analyza majetkové a finan¢ni struktury,
jez s nimi byla nasledné porovnavana.

Mezipodnikové srovnani bylo zpracovano na zakladé metod, jez jsou v praxi k tomuto ucéelu
pouzivany. Zabyvaji se jimi kapitoly s nazvem souhrnné indexy hodnoceni a Spider analyza.
Tyto kapitoly se jiz zabyva vice podniky, jejichz vybér probihal na zaklad¢ nasledujicich
kritérii, tak, aby bylo dosaZeno cile této diplomové prace. Prvotni vybér vychazel z prizkumu
spoleénych charakteristik podle CZ-NACE (ptiloha ¢. 5 Snazvem Spolecné rysy
analyzovanych spolecnosti), a dale z umisténi firem v zebticku TOP 30 ceského obchodu,
jenz vydava skupina ATOZ Retail, zabyvajici se obchodem s rychloobratkovym zbozim
(ZaP web, 2016a). Pronazornost byl zpracovan graf, vyplyvajici ztéchto zebfticki
umisténych Vv ptilohach s ndzvem Top 30 €eského a slovenského obchodu za rok 20X X (obdobi
2016-2018), uvedené V ptilohach €. 6-8. Dale rozhodoval sortiment proddvaného zbozi.
Z tohoto diivodu byly zvoleni piimi konkurenti analyzované spole¢nosti, jimiz jSou spole¢nosti
GECO, as. aGGT CZ, a.s. Autor pii vybéru vzorku pocital s tim, ze viidce v tomto oboru
(GECO, a.s.) dosahuje trikrat vétsich trzeb nez analyzovana spole¢nost; z tohoto diivodu byla
zvolena tfeti spolecnost, jenz se umistuje mezi Nimi. Pro ovéfeni variability zkoumaného
souboru podniku byly pouzity metody popisné statistiky. Pokud vysledek nebude odpovidat
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reprezentativnimu vzorku, bude s nim i nadale pracovano z divodu naplnéni hlavniho cile
prace.

Ve teti kapitole jsou pouzity metody, které diky vyhodnocovani vice ukazatelli zaroven,
umoznuji komparaci vice ukazatelli srovnavanych podnikti anasledné jejich vyhodnoceni.
V této praci byly pro ucel vyhodnoceni finan¢niho zdravi podniku pouzity vybrané bankrotni
a bonitni modely. Vybér modeli byl uskute¢nén sohledem na jejich aplikovatelnost
v podminkach Ceské republiky, ato z divodu odlisnosti jinych ekonomik. Modely byly
zvoleny na zakladé literarni reSerSe a doporuéeni autorti, podle nichz probéhlo i jejich
vyhodnoceni. Metodicky se Kralickiiv Quick test nehodi pro podminky CR, to lze napravit
pouzitim  bilanéniho cash flow v ukazateli doby splaceni nekrytych  dluhu
z cash flow (FinAnalysis, 2020a). Pfi vyhodnoceni byla brana jako nejlepsi hodnota celkové
probéhlo podle autori Schonfeld et al. (2018, s. 697) a FinAnalysis (2020a). Paralelni
soustavy byly pouzity 1 pro podniky mezipodnikového srovnani. Vysledné vypocty
jsou uvedeny v prilohach ¢. 26 a 27 sSnazvem Kralickiv Quick test spole¢nosti
GECO, a.s./GGT CZ, a.s. V textu byly zminéna pouze jejich vysledna potadi a primérné
hodnoty, které byly nasledné vyhodnoceny pomoci grafického zobrazeni.

Pro zpracovani spider analyzy byla pouzita data vypoctend prostfednictvim programu
Microsoft Excel, pomoci kterého byl na zakladé vysledku sestaven i spider graf. Diky zobrazeni
zkoumaného vzorku v podniku bylo mozné provést komparaci zvolenych ukazateli vybranych
podnikid a zjistit jejich silné a slabé stranky. Vzhledem k malému vzorku byl za vztaznou
hodnotu zvolen primér odvétvi, ziskany na zakladé vlastniho zpracovani podle analytickych
dat MPO.

V posledni kapitole jsou pouzity metody mezipodnikového srovnani, které pouzivaji statistické
metody. Pro pouziti jednorozmérnych metod je vyuzivana popisna statistika, kde dochazi
ke srovnani jednotlivych ukazateli zvlast. Pro ucel této prace budou zvoleny ukazatele typické
pro obchodni spole¢nosti, a to ukazatel obchodni marze a ukazatel marze z ptidané hodnoty.
Tato metoda umoZni pouze komparaci G€etnich polozek ¢i vypoctenych ukazatelli mezi sebou.
Pro pouziti vicerozmérnych metod byla sestavena rozhodovaci matice, ktera se stane vychozim
bodem. Vyhodnocovani téchto metod bude provedeno v programu Microsoft Excel.

V celé praci jsou pouzivany metody popisné statistiky, bud’ na zaklad¢ literarni reSerSe
¢i dle aktualni potfeby (vytvoreni primérnych hodnot trendu ¢i jednotlivych polozek Gcetnich
vykazi). Témito metodami jsou rozptyl, smérodatna odchylka a aritmeticky pramér. Uéetni
polozky pouzivané vramci vypoétu jednotlivych ukazateld jsou vybirany na zakladé
doporuceni v literarni resSer$i. Ptikladem je pouziti EBIT u ukazatele ROS z dtivoda jeho
srovnatelnosti s jinymi podniky.

Vysledky celé prace jsou pribézné vyhodnocovany na zakladé teoretické Casti a zjisténych
skute¢nosti. V zavéru jsou zjisténé vysledky sumarizovany a jsou zde popsana doporuéeni.
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3 Analyticka Cast prace

Analyticka neboli prakticka ¢ast prace se zabyva finanéni analyzou vybrané spole¢nosti
PEAL a.s. a mezipodnikovym srovnanim spolecnosti, které maji podobny charakter. V této
kapitole jsou popsany vSechny tfi spole¢nosti z hlediska jejich hlavni podnikatelské ¢innosti.
Jsou zde popsany charakteristiky, které ze spolecnosti délaji spoleCnosti srovnatelné. V této
casti prace je uvedena i charakteristika odvétvi, do nichz se podniky tfadi podle odvétvové
klasifikace CZ-NACE. Dalsi c¢ast této prace Se zabyva finan¢ni analyzou spole¢nosti
PEAL a.s., kde jsou aplikovany metody zminéné v teoretické Casti prace a vypocteny nékteré
ukazatele srovnavanych spolecnosti, jenZ jsou pouzity pro posouzeni jejiho financniho zdravi.
V dalsich ¢astech jsou aplikovany a vyhodnoceny metody mezipodnikového srovnani jako
je spider analyza, jednorozmérné a vicerozmérné metody pouzivané v praxi pro mezipodnikové
srovnani. Zavérem této Casti je sumarizace avyhodnoceni zkoumanych vysledkt
a jsou zde navrzena piipadna doporuceni pro spole¢nosti PEAL a.s. ke zvySeni jeji finan¢ni
vykonnosti.

3.1 Predstaveni spole¢nosti

Tato kapitola se vénuje charakteristice vybranych spole¢nosti Je zde popsana jejich hlavni
podnikatelska ¢innost a zafazeni do odvétvové klasifikace podle CZ-NACE. Dale je tu uveden
popis odvétvi, do nichz vybrany vzorek firem patii. Tento soubor firem je charakterizovan
podle podobnosti v CZ-NACE a je zde graficky ukazan jejich vyvoj za uré¢ité obdobi podle
vyvoje jejich maloobchodnich trzeb. Za tcelem zjiSténi srovnatelnosti téchto spolecnosti
je v této kapitole popsan i jejich sortiment.

3.1.1 Profil spole¢nosti PEAL a.s.

Spole¢nost PEAL a.s. byla zalozena roku 1991 jako spole¢nost PEAL, spol. s.r.o. a 1. 7. 1999
ptesla do nynéjsi formy obchodni kapitdlové spolecnosti, tj. akciové spolecnosti
(Justice, 2020c). Mezi hlavni podnikatelské ¢innosti spolecnosti patii nasledujici vycet zjistény
podle tcetnich vykazu z internetového portalu Justice.cz (2020c):

., 1) Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohdach 1 a 3 Zivnostenského zdkona:
- zprostiedkovani obchodu a sluzeb;
- velkoobchod a maloobchod;
- Fealitni ¢innost, sprava a udrzba nemovitosti;
- pronajmem a pujcovanim veci movitych,
- reklamni c¢innost, marketing, medidlni zastoupeni.

2) Vyroba nebezpecnych chemickych ldtek a nebezpecnych chemickych smési a prodej
chemickych latek a chemickych smési klasifikovanych jako vysoce toxické a toxicke.

3) Prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin.
4) Hostinska c¢innost.

5) Zivnostenskd oprdavnéni k cinnosti ucetnich poradcii, vedeni ucetnictvi a vedeni darnové
evidence.

Vybrana spoleénost ma puisobnost po celé CR prostiednictvim 6 velkoobchodnich poboéek,
jez jsou umistény v Liberci, Plzni, Brng, Tabote, Ostrave a Praze (PEAL, 2020e, s. 2). V Praze
se nachazi centrala se vzorkovou prodejnou a velkoskladem, ktery slouzi pro zasobovani
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ostatnich pobocek, jez zajistuji distribuci zbozi nap#i¢ celou CR (PEAL, 2020a).
PEAL a.s. ma vlastni vozovy park, ktery slouzi pro rozvoz zbozi k zakaznikiim podle jejich
Casovych pozadavki (PEAL, 2020e, s. 2). O zakazniky, kterymi jsou obchodni fetézce,
hotely a restaurace, bary, specializované tabakové prodejny, Cerpaci stanice a prodejny
potravin se staraji obchodni zastupci, jenz jim poskytuji kvalitni individualni péci
(PEAL, 2020e, s. 2-4).

Spolec¢nost na svych internetovych strankach uvadi, ze diky svym obchodnim vysledkim
se pravidelné¢ umistuje mezi 20 TOP obchodnimi firmami vCR (PEAL, 2020a).
PEAL a.s. ma rozsahly sortiment, do néhoz patii vino a sekty, pivo, destilaty, nealkoholické
napoje, cigarety, vlhké a suché doutniky, tabdky, kuidcké potteby, zapalovace, cukrovinky,
slané potraviny, olivy, oleje, kava, ¢aj, ceniny adrogerie (PEAL, 2020b). Jako svoji
konkurenéni vyhodu firma shleddva dovoz importniho zbozi, zejména vin, sektii, destilati,
sladkych i slanych delikates a kutackych potieb (PEAL, 2020e, s. 2). Spolecnost vydava
kazdoro¢né katalog zbozi pro konkrétni rok i1 katalog importniho zbozi, ,,DovadzZime
pro Vs, jez jsou voln¢ dostupné na webovych strankach spole¢nosti nebo v tisténé forme
(PEAL, 2020c). Dale PEAL a.s. vydava kazdy mésic akéni letak, kde jsou umistény akce
na aktudlni mésic.

PEAL a.s. provozuje sit 81 maloobchodnich prodejen (trafik) jménem Don Pealo,
jez jsou umistény po celé Ceské republice (Don Pealo, 2020). Dale je spolecnost
provozovatelem cigaretovych automati v lokalité Praha a blizké okoli (PEAL, 2020d).

3.1.2 Profily srovnavanych spole¢nosti

V této Casti jsou piedstaveny spole¢nosti, které budou pouzity pro mezipodnikové srovnani.
Dale je zde uvedeno, na zaklad¢ jakych vlastnosti byly podniky vybrany. Tato podkapitola
se také zabyva charakteristikou odvétvi a vymezenim jejich zakladnich specifik.

Profil spole¢nosti GECO, a.s.

Spole¢nost GECO, a.s. je obchodni spole¢nosti pusobici na ceském trhu od roku
1991 a je nejvétsim dovozcem tabakovych a kutackych potieb v CR (GECO, 2020a). V této
souvislosti firma dale uvadi, Ze jako jedind obchodni firma pokryvd svoji distribuci
a velkoobchodnim prodejem cely trh v CR, jeZ je zaji§tén pomoci 9 distribu¢nich center
(GECO, 2020c). Spole¢nost se postupné vyvijela aprosla 2 obchodnimi preménami’
(Justice, 2020a). Jeji piasobnost jeod roku 2010 také v Némecku (GECO GmbH)
a na Slovensku od roku 2000 (GECO, s.r.0.) a spole¢né s GECO CZ, a.s. tvoii koncern GECO
(GECO, 2020a).

Mezi zakladni predméty jejiho podnikéani patii vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach
1 az 3 zivnostenského zakona, déle provozuje silni¢ni motorovou dopravu do povolené
hmotnosti 3,5 tuny (Justice, 2020a). Také se stejné jako pFedchozi spole¢nost zabyva prodejem
kvasného konzumniho lihu a lihovin a také prodejem chemickych latek a smési s klasifikaci
toxické ¢i vysoce toxické (Justice, 2020a). Spolecnost je také opravnéna poskytnout nebo
zprostiedkovat ~ spotiebitelsky Uvér aposkytnout platebni sluzby podle zékona
¢. 284/2009 Sb., o platebnim styku, ve znéni pozdéjsich predpisti (Justice, 2020a).

GECO, a.s. provozuje sit’ vice jak 300 prodejen typu TABAK — TISK, jeZ jsou umistény po celé
Ceské republice (GECO, 2014b). Dale uvadi, ze v prodejniach mimo tabékovych vyrobki
a kurackych potieb poskytuji sluzby spojené s loterijni Cinnosti od spole¢nosti SAZKA. Stejné
jako spolecnost PEAL a.s. spole¢nost provozuje cigaretové automaty (GECO, 2014a). Tato

71.12:1991 byla zalozena jako spolecnost Geco Tabak, spol s.r.0., dale prola pravni preménou na GECO TABAK, a.s. dne 31. 7. 1995,
z niz se stala dne 1. 8. 2011 spole¢nost GECO, a.s., ktera vznikla pfejmenovanim ptedchozi spole¢nosti (Justice, 2020a).
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spolecnost kazdoro¢né ziskava fadu ocenéni, kterymi jsou naptiklad za rok 2018 1. umisténi
Vv zebficich - 100 nejvyznamnéjSich firem (13. misto) a Czech Top 100 (7. misto),
2. zisk ocenéni Super brands Business, 3. hodnoceni AAA od spole¢nosti Czech Stability
Award (Justice, 2020a). Tato umisténi a ziskana ocenéni jsou V této praci uvedeny pouze z toho
diivodu, aby poukazaly na vyznamnost této spole¢nosti v podminkach CR, a nejsou zde dale
podrobné rozebirany.

Profil spolecnosti GGT CZ, a.s.

Spole¢nost GGT CZ, a.s. jeobchodni korporatni firma, ktera vznikla 25. 7. 2002
pod obchodnim jménem JAS CR, a.s. (Kurzy, 2020). 1. 10. 2018 doslo ke zmé&né& obchodniho
nazvu spolecnosti, ktera byla doprovazena i zménou ¢lent piedstavenstva a dozor¢i rady
(Justice; 2020b). GGT CZ (Justice, 2020b) uvadi, ze divodem zmeény bylo sjednoceni obchodni
znacky (GGT) matefské organizace GGT a.s. Slovensko i na Ceském trhu. Firma uvadi,
7e je druhym nejvétsim velkoobchodnim distributorem tabakovych vyrobku v Ceské republice
(GGT CZ, 2020a). Stejné¢ jako GECO CZ, a.s. jeprovozovatelem maloobchodnich
prodejen tipu TABAK-TISK pod jménem GG Tabék-Tisk (GGT, 2020b). Podle stejného
zdroje spolecnost poskytuje ve svych prodejnach od roku 2009 stejné sluzby jako
GECO TABAK-TISK, tzn., provozuje platebni terminaly a sluzby spol. SAZKA sazkova
kancelaf, a.s. Dale diky spolupraci se spole¢nosti PressMedia, spol. s.r.0.® a se sesterskou
firmou GG TABAK, a.s. Bratislava, sniz tvofi obchodni korporaci, je prodejcem denniho
periodického i neperiodického tisku a DVD (GGT, 2020b).

Mezi hlavni ¢innosti spole¢nosti GGT CZ, a.s. patii podle ucetnich vykazii uvedenych
na webovych strankach Justice.cz (2020b):

- ,,Velkoobchod s tabdakovymi vyrobky;,

- Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona;
- Zprostredkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni;

- Nespecializovany velkoobchod;

- Maloobchod v nespecializovanych prodejndch;

- Maloobchod s tabdkovymi vyrobky,

- Ostatni maloobchod s novym zbozim Ve Specializovanych prodejnach j. n.;

- Ostatni maloobchod mimo prodejny, stanky a trhy;

- Ostatni profesni, védecké a technické cinnosti. “

Distribuce probiha pomoci 10 velkoobchodnich distribu¢nich mist rozmisténych po celé
CR, v provozu je také 58 maloobchodnich prodejen (GGT, 2020c). Spoleénost dale uvadi,
ze obchoduje s 3 900 druhy produkti, coz je méné, nez spoleénost PEAL (PEAL, 2020, s. 2)
jez disponuje 6 300 druhti polozek, z toho 700 druht je zbozi z dovozu. Stejné jako spole¢nost
PEAL a.s. vydava akéni letaky, kde jsou uvedeny informace o mési¢nich akcich.

Vybér souboru firem

Soubor firem pro mezipodnikové srovnani byl vybran na zakladé¢ komparace spolecnych
podnikd, které se podle odvétvové klasifikace CZ-NACE fadi do sekce G - Velkoobchod
a maloobchod; opravy atudrzba motorovych vozidel, konkrétn¢ se jedna o ekonomické
¢innosti 46 a 47, které nezahrnuji opravy a udrzbu motorovych vozidel, ale zabyvaji

8 PressMedia, spol. s.r.0. — spole¢nost, ktera je nejvétsim distributorem tisku na Slovensku. Jeji ¢innost spociva v distribuci slovenského i
Ceskeho tisku, filmovych a hudebnich datovych nosi¢i a predplatitelskych sluZeb slovenskych tituld na Slovensku i v CR a spole¢né s GGT
CZ, a.s. je provozovatelem maloobchodnich prodejen GGT Tabak. — Tisk v CR (PressMedia, 2020).
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se velkoobchodem a maloobchodem a &innostmi s nimi spojenymi (CSU, 2020). Piloha
5 znazoriiuje tabulku, jejimz cilem je vymezit spolecné rysy zkoumaného vzorku firem
na zakladé kodu podle CZ-NACE spolecnosti PEAL a.s. Vysledkem této komparace je zjisténi,
ze spole¢nost GECO, a.s. ma celkem 9 spole¢nych znakl s hlavni spole¢nosti, na rozdil
od spolec¢nosti GGT CZ, a.s., ktera ma pouze 4 spole¢né znaky. Mezi spole¢né rysy vsech
tfi spolecnosti patii, Ze maji stejnou statistickou pravni formu (akciovd spole€nost), dale
se jednd 0 shodné cinnosti podle CZ-NACE, kterym je zprostfedkovani velkoobchodu
a velkoobchod v zastoupeni, dale pak maloobchod Vv nespecializovanych prodejnach
a v neposledni fad¢ pak nespecializovany velkoobchod. Spole¢nost GGT CZ, a.s. je korporaci
se spole¢nosti GGT a.s. Slovensko (Justice, 2020b), ztohoto divodu neni zafazena
do institucionalniho sektoru ndrodnich soukromych nefinancnich podnikit jako ostatni
spole¢nosti, ale je klasifikovana mezi nefinan¢ni podniky pod zahrani¢ni kontrolou. Ostatni
¢innosti uvedené v této priloze souvisi s velikosti jednotlivych spolecnosti a velikosti jejich
sortimentu. Srovnani sortimentu vybranych spole¢nosti je komparovano Vv pftiloze
¢. 9 a popsano dale v textu.

Ptiloha €. 5 ukazuje, Ze spole¢nost PEAL a.s. vykazuje rozdilné rysy ve zkoumaném souboru.
Spole¢nost se zabyva prondjmem a leasingem vyrobkl pro osobni potfebu, dale do jeji
klasifikace patii vyroba chemickych latek a chemickych ptipravki, a posledni ¢innosti podle
CZ-NACE je stravovani v restauracich, u stankd aVv mobilnich zafizenich. Soubor firem
se neshoduje ve velikostni kategorii podle poc¢tu zaméstnanct, kde nejvice lidského faktoru
zameéstnava spole¢nost GECO, a.s. a nejméné pak spole¢nost GGT CZ, a.s.

~rw

Vybér podnikti byl také proveden na zaklad& ZebFicku TOP 30 &eského obchodu® za roky
2016-2018. Nasledujici graf je zobrazenim vyvoje trzeb souboru firem za roky 2016-2018.
V letech 2014 a 2015 nebyl tento zebiicek sestavovan.

Graf 1 Vyvoj trzeb z maloobchodniho prodeje souboru firem
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle priloh ¢. 6-8 s nazvem Top 30 ceského obchodu za roky 2016-2018
na zakladé: ZAP DATA (2016a); ZAP DATA (2016b) a ZAP WEB (2016¢)

® TOP 30 ¢eského obchodu — jedna se o plakat, jenZ je od roku 2016 vydavén skupinou ATOZ Retail, ktera se zaméfuje na obchodniky
s rychloobratkovym zbozim a sefazuje je podle velikosti dosazenych trzeb z jejich maloobchodnich prodeji (ZaP web, 2016b). Trzby
jsou sloZeny z trzeb za prodej zbozi a z trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb (ZaP web, 2016c¢). Dale stejny zdroj uvadi, Ze velikost
trzeb spolec¢nosti je orienta¢ni, nebot’ trzby jsou brany z riznych obdobi.
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Graf ¢. 1 nazorné ukazuje, ze ve spolecnosti PEAL a.s. dochazelo k poklesu maloobchodnich
trzeb. Ostatni dvé spolecnosti ukazuji opacny rostouci trend vyvoje trzeb. Toto zjisténi vedlo
k volbé vybranych spolecnosti ataké je dulezité zjistit duvod tohoto poklesu spole¢nosti
PEAL a.s. prostfednictvim metod mezipodnikového srovnani. V praci jSOu zpracovavany
polozky z ucetnich vykazi — rozvahy, vykazy ziski a ztrat a vykazy cash flow (uvedenych
v ptilohach €. 10-13, dale v textu bude pouzivano a odkazovano souhrnng, a to: podle tcetnich
vykazi,...). V grafu €. 1 lze vidét, Ze spole¢nost GECO, a.s. dosahuje primérné za sledované
obdobi v relativnim vyjadieni 0 79 % vice trzeb nez PEAL a.s. Spole¢nost GGT CZ, a.s. vytvari
oproti zkoumané spolecnosti primérmné 0 28 % vice trzeb. Z uvedenych vypocti vyplyva,
7ze GGT CZ, as. generuje oprimérmé 070% méné trzeb nez GECO, a.s. Podnik
GGT CZ, a.s. by mél byt pro spole¢nost PEAL a.s. srovnatelnéjsi, vezmeme-li v tivahu velikost
trzeb.

Ptiloha ¢. 9 s nazvem srovnani sortimentu vybranych spole¢nosti je zobrazenim sortimentu
zkoumanych podniki. Toto srovnéani bylo provedeno na zéklad€ srovnani sortimentu u vzorku
vSech tfi firem, které uvadéji na svych webovych strankach (PEAL (2020b); GECO
(2020d) a GGT (2020d)). Tato tabulka uvedena v pfiloze ¢. 9 nezobrazuje velikost
a riznorodost sortimentu, ale pouze zastoupeni polozek sortimentu danych podniki.
Po provedeni procentniho rozboru, kde jsou poméfovany ostatni dva podniky vi¢i spole¢nosti
hlavni, bylo zjisténo, ze spoleénost GECO, a.s. se shoduje pouze ve 42 %, kdezto druha
spole¢nost dosahuje témét 90% shody se spolecnosti PEAL a.s. Spole¢nost GECO, a.s. podle
tohoto srovnani neobchoduje a alkoholickymi a nealkoholickymi napoji, dale ve svém
sortimentu nema zafazené vlhké doutniky, cukrovinky, slané potraviny, kavu
a ¢aj. PEAL a.s. ma svém sortimentu jako jedina zafazené olivy, oleje a drogerii. Porovnavané
spole¢nosti maji Ve svém sortimentu zafazeny i ¢innosti souvisejici s loterii. GECO, a.s. navic
prodava tisk aspolecnost GGT CZ, a.s. proddava i nékteré kancelarské potieby. Z vyse
uvedenych faktd vyplyva, Ze spole€nost GGT CZ, a.s. bude opét srovnateln&jsim podnikem
nez GECO, a.s.

I ptes vyse uvedené skutecnosti je spolecnost GECO, a.s. na tom z hlediska vyvoje i velikosti
maloobchodnich trzeb nejlépe. Jeto zpusobeno velikosti (podle CZ-NACE zaméstnava
az 2000-2499 zaméstnancl) této spoleCnosti a vétsi pestrosti polozek v jednotlivych
sortimentech. Tato skute¢nost byla zjisténa na zakladé reserSe webovych stranek spole¢nosti
a jejich vyrocnich zprav. Dale bylo zjiSténo, Ze spolecnost PEAL a.s. vydava kazdorocné
i katalog pro zakazniky, ktery ma volné piistupny na svych webovych strankach i v tisténé
podobé. Ostatni dvé spolecnosti, tuto moznost zdkaznikiim neposkytuji.

3.1.3 Charakteristika odvétvi

Zkoumané spolecnosti jsou podle odvétvové klasifikace CZ-NACE fazeny do sekce
G - Velkoobchod a maloobchod; opravy a udrzba motorovych vozidel. Ani jedna ze spole¢nosti
podle tohoto zafazeni nepodnika v oblasti prodeje a opravy motorovych vozidel a motocykli.
Toto tvrzeni dokazuje pfiloha ¢. 5. Bude zde rozebran vyvoj maloobchodnich trzeb
za sledované obdobi, nebot’ tvoii vyznamnou ¢ést trzeb souboru firem pro mezipodnikové
srovnani.

Vsechny tfi spolecnosti se zabyvaji velkoobchodnim prodejem, ktery zahrnuje prodej nového
¢1 pouzitého zbozi velkoobchodnim ¢1 maloobchodnim prodejctim, ktefi zbozi prodavaji dale
(Kesely, 2020). Viechny tfi spole¢nosti jsou velkoobchodnici a ptisobi po celé Ceské republice.
GECO, as. jenejvyznamnéjsi spolecnosti podnikajici v oblasti 46.1 Zprostredkovini
velkoobchodu a velkoobchod Vv zastoupeni (oznaCeni podle CZ-NACE), konkrétné se jedna
0 prodej tabakovych a kutackych potieb. Na druhém misté je spoleénost GGT CZ, a.s., ktera
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navic prodava i potraviny, alkoholické a nealkoholické napoje a je srovnatelngjsi se spolecnosti
PEAL a.s., na kterou se tato prace zaméiuje.

U vsech tfi spolecnosti tvoii vyznamnou ¢ast maloobchodni prodej, viz graf €. 1 zabyvajici
se vyvojem maloobchodnich trZzeb uvedeny v pfedchozi podkapitole. Podle CZ-NACE
se maloobchodnim prodejem zabyva oddil 47 Maloobchod, kromé motorovych vozidel, ktery
je charakterizovan prodejem ke koncovému spotiebiteli (Kesely, 2020). VSechny tii spole¢nosti
provozuji sit’ maloobchodnich prodejen, které tvoii vyznamnou c¢ast jejich trzeb. Jejich
sortiment je velmi podobny. Vyhodou porovnavanych spolecnosti je, ze prodavaji navic
I tisk a provozuji loterijni ¢innosti.

V této oblasti je také dualezitda podpora prodeje, které spole¢nosti realizuji prostfednictvim
riznych mnozstevnich slev a poskytovanim bonust ke zbozi v akci ¢i pro propagaci zbozi
nového. Cilem je zvySeni prodeje ¢i seznameni zakaznika s novinkami na daném trhu.

Podle analytickych materiald MPO za 1éta 2014-2018 je vyvoj maloobchodu ovlivnén minulym
a oekavanym vyvojem ekonomiky (zaméstnanost, redlné mzdy, vySe disponibilniho
dichodu...), ktery posiluje ¢ioslabuje spotiebitelskou poptavku na trhu, jez je ovlivnéna
velikosti disponibilniho dichodu. V roce 2014 trzby z maloobchodniho prodeje kromé
rychlejsiho ristu motoristického segmentu (CZ-NACE 45), rostly mirngji, jejich meziro¢ni
vzrist byl 2,8 % (MPO, 2015, s. 96). Stejny zdroj (MPO, 2015, s. 3-5) uvadi, Ze na rustu
spotiebitelské poptavky a ochotou spotiebitelii utracet za spotiebni zbozi a investicni statky,
mél dobry vliv zvySeni zaméstnanosti a produktivity prace, které vedlo Kk poklesu mzdovych
naklad artstu redlnych mezd. Vtomto roce doslo k meziro¢nimu zvySeni trzeb
0 19,7 % v oblasti prodeje pies internet (MPO, 2015, s. 98). Rok 2015 je charakterizovan
vysokou mirou poptavky domacnosti a pfiznivym vyvojem na trhu prace a dochazi
zde k pokracujicimu trendu z minulého roku (MPO, 2016, s. 103). Dale MPO (2016, s. 103)
uvadi, Ze ochota spotiebiteld utracet za nakup vétsiho mnozstvi statkii a sluzeb je hlavnim
divodem ristu maloobchodnich trzeb i zvyseni ristu kone¢né spotieby domécnosti. Tato
konecnd spotieba pozitivné ovliviiovala ptiznivy vyvoj celkové ekonomiky v tomto roce.
Maloobchodni trzby se zvysily na 5,9 %, kde hlavnim divodem zvySeni byla dobra finan¢ni
situace domacnosti a soucasné trendy spotiebitelt (MPO, 2016, s. 104). Internetovy prode;j
se zvysil oproti minulému roku 0 19,7 %, divodem podle MPO (2016, s. 106) byla zlepsujici
se duvéra v internetovy obchod, dale pak ¢asova uspora, pohodlny nakup, Siroky sortiment,
dobra dostupnost,... V roce 2016 podle MPO (2017, s. 3) jiz nedochazi k turbulentnimu rtstu
vyvoje ekonomiky, jeji rust se zpomalil meziroéné na 2,4 %, a to diky docerpani disponibilnich
fondti EU a v mirnému zvySovani inflace ke konci tohoto roku. Podle piedeslého zdroje k této
situaci dochazi v dasledku ocekavaného rastu cen ropy, které byly v predeslych letech nizké.
Hlavni roli v udrZeni ristu zde hrala opét spotieba domécnosti a jejich ochota utracet
rostoucimi mzdami a vysokou divérou spotiebiteltt v ekonomiku. Toto bylo zplsobeno
rychlej$im rastem disponibilniho diichodu domacnosti, diky ¢emuz se zvysila spotieba
(MPO, 2017, s. 96). Maloobchodni trzby bez motoristického segmentu se snizily, na druhou
stranu je pokra¢ovano v trendu rdstu Vv oblasti internetového prodeje, kde trzby vzrostly oproti
minulému roku 0 21,5 % (MPO, 2017, s. 97, 99). V roce 2017 tento trend pokracuje, stejné jako
rust mezd, dochézi k poklesu nezaméstnanosti, ktera se dostava pod hranici svoji pfirozené miry
(MPO, 2018, s. 3-4). Podle MPO (2018, s. 89) doslo k nardstu mezd, coz podpofilo
spotiebitelskou davéru v ekonomiku, disponibilni diichod rostl pomaleji, nez rostla spotieba
domacnosti, coz vedlo Kpozitivnimu vyvoji zvySovani trzeb v maloobchodu. Trzby
v maloobchodu bez motoristického segmentu vzrostly meziro¢né 0 5,5 % (MPO, 2018, s. 90).
Dale MPO (2018, s. 4) uvadi, ze rlst cen ropy amirny rust inflace vedl ke zdrazeni
spotiebitelskych cen. I vtomto roce se maloobchodni trzby pro prodej pies internet nebo
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zasilkové sluzby zvysil v priméru 0 20,8 % (MPO, 2018, s. 92). Rok 2018 diky znakim
pro piehfati ekonomiky z minulého roku (nizkd mira nezaméstnanosti, nedostatek pracovnich
avyrobnich  kapacit) zpasobilo zpomaleni tempa rdstu vyvoje  ekonomiky
CR, kdy HDP vzrostlo o0 pouhé 3 %, coz je 01,4 % meziroéniho riistu méné neZ v roce
2017 (MPO, 2019, s. 4). Podle stejného zdroje (MPO, 2019, s. 37) spotiebitelska poptavka byla
brana jako stabilni zdroj podporujici ekonomicky riist, nebot’ spotiebitelé byly v dobré financni
situaci. Trzby z maloobchodu se zvySovali pomalejsim tempem nez rast disponibilniho
dichodu, coz vedlo k tvorbé tspor domdacnosti, které zaznamenaly zpomaleny rist ekonomiky
a spotiebitelé si chtéli vytvaret rezervy (MPO, 2019, s. 38). Nejperspektivnéjsi oblasti
maloobchodu byl opét oznacen prodej prostiednictvim internetu nebo zasilkovych sluzeb
(MPO, 2019, s. 39).

Nasledujici graf ¢. 2 ukazuje slozeni majetkové struktury odvétvi G - Velkoobchod
a maloobchod; opravy a udrzba motorovych vozidel, ktery zahrnuje ¢innosti 46 - Velkoobchod,
kromé  motorovych vozidel a4l - Maloobchod, kromé motorovych vozidel
(dale 46 a 47). Segment 45 - Velkoobchod, maloobchod a opravy motorovych vozidel, ktery
do tohoto odvétvi patii, nebyl pii vyétech bran v potaz, nebot’ zvolené spolecnosti Se témito
¢innostmi nezabyvaji.

Graf 2 Majetkova struktura odvétvi G podle klasifikacnich cinnosti 46 a 47
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle analytickych materialit MPO za sledované obdobi

Graf ¢. 2 ukazuje majetkovou vybavenost odvétvi, zabyvajici se velkoobchodem
a maloobchodem, kromé motorovych vozidel. Z grafu ¢. 2 je patrné, Ze v majetku tohoto
odvétvi prevladaji obéznd aktiva, jez tvoii v priméru 56 % celkové majetkové struktury
aktiv. Vyvoj stalych aktiv zkoumaného odvétvi je v ¢ase téméf neménny. Smérodatna odchylka
zkoumaného obdobi nedosahuje ani velikosti jednoho procenta. Zastoupeni stalych
aktiv se vtomto odvétvi bez motoristického segmentu pohybuje primérné okolo
43 % a smérodatna odchylka je opét mensi nez jedno procento. Z vySe uvedeného vyplyva,
ze Vtomto odvétvi prevazuji obézna aktiva (zasoby, pohledavky, penézni prostiedky)
nad stalymi aktivy (dlouhodoby hmotny, nehmotny a finanéni majetek) a pro dtkladné
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posouzeni vykonnosti by mély byt jednotlivé polozky rozebrany detailnéji. V praci bude
vénovana pozornost pouze vypoctim nékterych z polozek, a to z diivodu srovnani vybraného
podniku s vypodtenymi odvétvovymi hodnotami. Casové rozliSeni aktiv tvoii pouhé
1 % za sledované obdobi. Diky malé velikosti, nebude tato polozka zkoumdana detailnéji.

Dalsi graf ¢. 3 je zobrazenim finan¢ni struktury odvétvi 46 a 47, jenz ukazuje, ze v tomto
odvétvi pfevazuje financovani aktiv cizimi zdroji (rezervy, kratkodobé a dlouhodobé zavazky)
ve vétsim poméru nez zdroji vlastnimi. Cizi zdroje jsou primérné zastoupeny hodnotou
56 %, kde se odchylka pohybuje okolo 2 %, stejné jako u zastoupeni vlastniho kapitalu, jehoz
primérna hodnota za sledované obdobi &ini 43 %. Casové rozliseni je opét velmi nizké,
1 %, a nebude rozebirano.

Graf 3 Financni struktura odvétvi G podle klasifikacnich cinnosti 46 a 47
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Zdroj: Vlasti zpracovani podle analytickych materialit MPO za sledované obdobi

Vyse uvedené grafy (¢. 2 a¢. 3) rozebiraji primérnou strukturu odvétvi G podle ¢innosti
46 a 47. Tyto hodnoty budou komparovany s vyslednymi hodnotami podniki.

3.2 Financni analyza externich ucetnich vykazi

Tato kapitola se zabyva finan¢ni analyzou spole¢nosti PEAL a.s. Finan¢ni analyza je provedena
na zakladé ucetnich vykazi spolecnosti, které jsou volné dostupné na internetové strance
Justice.cz. Pro posouzeni anavrh doporuceni pro zlepSeni finan¢éni vykonnosti zkoumané
spolecnosti je zde provedena analyza absolutnich ukazateli, jejichz soucasti je horizontalni
a vertikalni analyza vybranych polozek uéetnich vykazt. Dale se tato kapitola zabyva analyzou
rozdilovych a tokovych ukazateld, analyzou cash flow a ukazatelt pracujicich s touto tokovou
veli¢inou. Nasledné jsou zde vypoclteny pomérové ukazatele, mezi které patii ukazatelé
likvidity, rentability, zadluZzenosti a aktivity. Vysledky jednotlivych ukazateli jsou prubézné
vyhodnocovany. Na zékladé nich budou spole¢nosti stanovena piipadna doporuceni
pro zlepSeni finan¢niho zdravi ¢i udrzeni hodnot ukazateld, jez jsou komparovany s hodnotami
uvedenymi v odborné literatuie ptipadné s hodnotami odvétvi.
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3.2.1 Aplikace metod finan¢ni analyzy

Tato kapitola se zaméfuje na rozbor majetkové a finanéni struktury spoleénosti
PEAL a.s. Jsou zde rozebrany pomeéry slozek aktiv (majetkova struktura) a pasiv (financni
struktura) a nékterych polozek z vykazi zisku a ztraty. Jednotlivé polozky jsou vyhodnocovany
z hlediska casového obdobi a podle ucetnich vykaz spolecnosti, které vysvétluji zmény
Vv jejich skladbé. Nejprve je proveden procentni rozbor, vertikalni analyza a poté rozbor trendu
vybranych polozek pomoci metody horizontalni analyzy. Vysledky z vertikdlni analyzy
poslouzi jako podklad pro vysvétleni trendi nékterych rozvahovych polozek ¢i polozek
z vykazu zisku a ztraty.

Vertikalni analyza

Spole¢nost PEAL a.s. je obchodni spoleCnosti zabyvajici se pievazné velkoobchodem
a maloobchodem kromé motorovych vozidel, tedy podle CZ-NACE sejedna o ¢innost
46 a 47. Pro odhaleni dilezitych aspektt zrozvahy avykazu zisku a ztraty je zde nejprve
provedena vertikalni analyza, kterd urci, jakym polozkam ucetnich vykazii vénovat vice
pozornosti.

e Vertikalni analyza majetkové struktury

Nasledujici graf ¢. 4 je zobrazuje majetkovou strukturu spole¢nosti PEAL a.s. Komparaci této
majetkové struktury s odvétvovou bylo zjisténo, ze spole¢nost PEAL a.s. nedosahuje
prumérnych hodnot odvétvi. Za celé sledované obdobi dosahuji stala aktiva 13 % podilu
na celku, coz je 0 30 % mén¢ nez pramér odvétvi za sledované obdobi. Obézna aktiva dosahuji
v praméru 80 %, coz je 024 % vice nez odvétvovi prumér podle ekonomickych ¢innosti
46 a 47. Polozka casové rozliseni aktiv V Case roste. U této polozky budou zjistény pticiny
tohoto ristu.

Graf 4 Vertikalni analyza majetkové struktury spolecnosti PEAL a.s.
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Podle grafu ¢. 4 PEAL a.s. v roce 2014 dosahovala 81 % obéznych aktiv a jeho stala aktiva byla
vykazana ve vysi 14 % na celku aktiv spoleCnosti. V tomto roce za celé sledované obdobi

v

v rw

zahrnuji Casové rozliSeni aktiv polozku naklady pristich obdobi, kde je spole¢nosti
vykazovana hodnota financ¢niho leasingu za pronajem stroju a zafizeni, kterd v Case roste.
Pro podrobnéjsi rozbor by bylo potieba znat celkovy pocet stroju a zafizeni, ze kterych tyto
naklady vznikaji. Diky vyuzivani finan¢niho leasingu vykazuje spole¢nost nizké hodnoty
stalych aktiv. Konkrétn¢ se jedna o stroje a zafizeni, ktera jsou spole¢nosti PEAL a.s. najimany
a nasledn¢ odkupovany za nizs§i cenu, nez je reprodukéni cena a nejsou vykazany v rozvaze.
Podle ucetnich vykazl spole¢nosti roste také v ¢ase hodnota piijmu pfisStich obdobi. Jedna
se 0 vynos bézného obdobi, ktery spolecnost piijme V budoucnu. Hodnota obéznych
aktiv je nejvyssi v roce 2018 ve vysi 83 % z celkové sumy aktiv. Nejnizsi hodnoty 77 % bylo
dosazeno v roce 2017. Pro detailni zjisténi bude proveden rozbor slozek obéznych aktiv, dale
pak dojde k posouzeni vykonnosti pomoci ukazateld finanéni analyzy. V roce 2016 doslo
k 2% poklesu oproti roku 2015, a to na hodnotu 78 % podilu na celku OA. Tato spole¢nost ma
nizky objem dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, jehoz vyvoj v ase je podle vyse
uvedeného grafu pomérné konstantni. V roce 2018 dosahovala jeho vyse pouhych
6 %. Z rozvahy spolecnosti PEAL a.s. bylo zjiSténo, Ze v tomto obdobi byl vykdzan ubytek
Vv ucetni polozce pozemky a stavby.
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Nasledujici graf ¢. 5 zobrazuje rozlozeni stalych aktiv, kterd zahrnuji dlouhodoby hmotny
majetek (dale DHM), dlouhodoby nehmotny majetek (ddle DNM) a dlouhodoby financ¢ni
majetek (DFM). DHM ve vsech letech dosahuje 97-98 %. Z ucetnich vykazi bylo zjisténo,
ze tuto slozku tvofi pozemky, stavby, hmotné movité véci a jejich soubory, a nedokonceny
DHM. Pozemky tvorily primémé 55 % celého DHM. V roce 2018 doslo k jejich prodeji
a ke snizeni celkové hodnoty stalych aktiv. Tento pokles bude zpracovan pomoci horizontalni
analyzy. Pozemky spole¢nost neodepisuje. Provadi linearni zpisob odepisovani po dobu
zivotnosti danych aktiv. Odepsanost majetku, je zde brana jako faktor, ktery je nutno
brat v ivahu, nebot’ velka odepsanost snizuje ucetni hodnotu majetku. Tento faktor bude
zohlednén i pii vypoctech doby obratu DHM. Odepsanost majetku za uplynulé obdobi ukazuje
tabulka uvedena v ptiloze ¢. 28. Dale z ni vyplyva, Ze spolecnost neinvestuje velké penézni
prostiedky do nakupu softwaru, coz se odrazi ve vysoké odepsanosti této polozky, ktera
se prumérné pohybuje okolo 97 %. Odepsanost dlouhodobého majetku je zkreslena polozkou
pozemky, které zvySuji ucetni hodnotu. Jejich prodejem vroce 2018 doslo ke zvySeni
odepsanosti u polozky pozemky a stavby ato na 84 %. DHM ma primérnou odepsanost
59 % a primérnd odepsanost stalych aktiv za obdobi ¢ini 63 %. Déle bude tato tabulka vyuZzita
pro zhodnoceni dob obratli U vybranych polozek.

Graf 5 Vertikalni analyza stdalych aktiv spolecnosti PEAL a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. podle Justice (2020c)

Graf ¢. 5 ukazuje také vyvoj DFM, ktery podle ucetnich vykazii zahrnuje ucasti
ve spolecnostech (Gplny ¢i ¢asteény vliv) Podil z podstatného vlivu vykazovala spole¢nost
pouze Vv roce 2014. Podily ovladajici ¢i ovladané osoby vykazovala od roku 2014 do 2017.
Vroce 2018 doslo k osamostatnéni ovladaného subjektu a spole¢nost jiz nevlastni
DFM. Posledni slozkou je DNM, ktery tvofi pouhé 1 az 2 % (rok 2018), jedna se o software
a poskytnuté zalohy na DNM.
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Graf ¢. 6 zobrazuje vertikalni analyzu obéznych aktiv spolecnosti PEAL a.s. Obézna aktiva
tvoii likvidni ¢ast majetku spole¢nosti. Nejvetsi podil je tvofen zasobami, které podle Giéetnich
vykazt obsahuji ucetni polozky materidl, jenz tvoii zanedbatelnou ¢ast zasob a nebude zde bran
v potaz, azbozi. Vzhledem Kk nevyrobnimu charakteru spole¢nosti PEAL a.s. nedochazi
k vykazovani avyrob¢ vlastnich vyrobki. Nejvétsi pomér zasob ku obéZnym aktivim
spole¢nost dosahuje vroce 2018, kdy hodnota ¢ini 65 % na celku OA.V tomto roce
ma spole¢nost nejmensi podil pohledavek na OA (28 %). V roce 2015 ma PEAL a.s. nejnizsi
podil zasob (56 %) a vykazuje nejvétsi pomér pohledavek na celku OA (37 %). V ostatnich
letech jsou hodnoty zasob na celku OA na 60 % a v roce 2017 na 58 %. Z grafu ¢. 6 je vidno,
ze podil pohleddvek na OA s kazdym rokem klesa ¢i se udrzuje na podobnych hodnotach.
Toto snizeni by mélo vést klepsi likvidité spolecnosti. Toto tvrzeni bude predmétem
podrobnéjSich vypocti finan¢ni analyzy. Pomér zasob na OA neni ve sledovaném obdobi
rovnomérny, ale mé kolisavy charakter. Penézni prostiedky (penize v pokladnéch a na uctech)
tvoii 6-10 % podilu na celku OA. Nejmensiho podilu podle grafu ¢. 6 dosahovaly penézni
prostiedky v roce 2014. V roce 2015 a 2016 dochazelo k 1% rastu. V roce 2017 tvofily
10% podil na skladbé OA. V roce 2018 doslo k poklesu na 7 % objemu OA. Tato polozka
je nejlikvidnéjsi slozkou OA. Zmény objemu OA a jejich slozek budou rozebrany pomoci
horizontalni analyzy.

Graf 6 Vertikdlni analyza obéznych aktiv spolecnosti PEAL a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. podle Justice (2020c)

Vzhledem ke klesajicimu trendu pohledavek (podle grafu ¢. 6) na majetkové struktufe
PEAL a.s. budou blize zhodnoceny pomoci horizontélni analyzy.
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Nasledujici graf ¢. 7 ukazuje vertikalni analyzu pohledavek, kde jsou jednotlivé slozky
pohledavek (dlouhodobé a kratkodobé pohledavky) jsou hodnoceny pomérem k celkovym
pohledavkam.

Graf 7 Vertikalni analyza pohledavek spolecnosti PEAL a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. podle Justice (2020c)

Z grafu ¢. 7 znazornéného vyse lze konstatovat, ze rozlozeni struktury pohledavek je stejné
Vv letech 2014 a 2015, kde dlouhodobé pohledavky dosahuji 7 % a ty kratkodobé 93 % podilu
na celku pohleddvek. Posledni 3 roky analyzovaného obdobi tvoii kratkodobé
pohledavky 91 % a dlouhodobé 9% na celku pohledavek. Dlouhodobé pohledavky
jsou podle tcetnich vykazii spoleénosti PEAL a.s. tvofeny na zakladé doby splatnosti
od 1 do 5 let anad 5 let splatnosti, a v pfipad¢ jejich nedobytnosti jsou K nim tvofeny opravné
polozky. Obsahuji odlozené danové pohledavky a jiné danové pohledavky, které jsou tvofeny
kaucemi na nijemné. Kratkodobé pohledavky obsahuji vyznamnou c¢éast ve struktute
pohledavek a jsou pruimémé z 88 % tvofeny pohledavkami z obchodnich vztahd. Dalsi
pohledavky jsou tvofeny vuci statu, odbératelim, koncovym zakaznikim a také vznikaji
pohledavky z kratkodobych pij¢ek a pohledavky vuci spole¢nikim. Stejné jako
u dlouhodobych pohledavek i kratkodobé pohledavky jsou rozdéleny podle jejich splatnosti
a korigovany pomoci opravnych polozek.

e Vertikalni analyza finan¢ni struktury

Finan¢ni struktura neboli analyza pasiv ucetnich vykazl je znazornéna na nasledujicim grafu
¢. 8, kde jsou polozky ucetnich vykaza viastni kapitdl, cizi zdroje a casové rozliseni pasiv
pométeny vidi celku pasiv. Casového rozliSeni pasiv je ve vech letech vykazovano hodnotou
1 % na celku pasiv, kromé roku 2015, kdy nedosahuje ani 1% podilu na celku pasiv. Vzhledem
k jeho nizké hodnoté ataké diky tomu, ze pIln¢ koresponduje s hodnotou odvétvi, nebude
jiz dale rozebirano. Je nutné se zaméfit na strukturu VK azavazku, které jsou dilezité
pro financovani ¢innosti  podniku a zptisobu financovani arizika snim spojeného.
Zhodnocenim struktury analyzovaného podniku s odvétvovym prumérem podle 46 a 47 bylo
zjisténo, ze PEAL a.s. nedosahuje odvétvovych hodnot. Priimérna hodnota spole¢nosti ¢ini
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15 % VK na celku pasiv, tento pomér je 0 28 % mensi nez primérovy pomér daného odvétvi
na celku pasiv. U cizich zdroju je tato pramérna hodnota rovna 84 %, coz je 028 % vice
nez U odvétvi. Z uvedeného vyplyva, ze spolecnost voli jako svlij hlavni zdroj financovani
zavazky (kratkodobé a dlouhodobé), které jsou levnéjSim zptisobem financovani, ale nesou
s sebou vétsi podnikatelské riziko.

Graf 8 Vertikalni analyza financéni struktury spolecnosti PEAL a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. podle Justice (2020c)

Podle grafu ¢. 8 spole¢nost dosahuje piili§ vysokého podilu cizich zdroji, coZ mtize negativné
zvySovat zadluZenost, atim paddem sniZovat financni stabilitu. Toto tvrzeni bude ovéfeno
pomoci vypoctl ukazatelti zadluzenosti. Spole¢nost pro svoji ¢innost vyuziva vice kratkodobé
zavazky. Dlouhodobé zavazky tvoii podle pfilohy ¢. 29 pouhd 2 % podilu na celkovych
pasivech a podle tcetnich vykazt spole¢nosti zahrnuji budouci leasingové splatky. Pomineme-
li tyto 2 %, tak kratkodobé zavazky dosahuji nejvyssiho procentniho podilu na pasivech v roce
2014, kdy dosahuji hodnoty 85% na celku, avroce 2018, Kkdy jsou zastoupeny
az 91 %. Pomoci horizontalni analyzy bude zhodnocen vyvoj oproti minulému roku, kde budou
rozebrany néekteré slozky kratkodobych zavazkd. V tomto roce tvorily vlastni zdroje
financovani pouhych 8 %. Kratkodobé zavazky jsou podle ucetnich vykazi zastoupeny
zavazky z obchodnich vztahtl, dale pak zavazky k ivérovym institucim. Tyto dvé polozky tvori
podle pfilohy €. 29 v priméru 90 % vSech kratkodobych zavazki. Ostatni kratkodobé zavazky
ma spolecnost vii¢i jinym sptiznénym osobam, vici statu a institucim socialniho zabezpeceni
a zdravotnim pojistovnam a také vici zaméstnancim. Ma i jiné blize nespecifikované zavazky
(Justice, 2020c). Finan¢ni struktura majetku byla srovnatelna v letech 2015-2017,
kdy se hodnota cizich zdroji Se pohybovala na urovni 81 % a vlastni kapital se udrzoval
v rozmezi od 17-19 % podilu na celkovych pasivech spole¢nosti.

Vzhledem k nizkému podilu vlastnich zdroji financovani na celkové bilan¢ni sume jsou slozky
VK rozebrany podle jeho struktury a zobrazeny pomoci nasledujiciho grafu ¢. 9. Nejvétsi podil
na vlastnim kapitalu tvoii ve vSech letech VH zminulych let, ktery se vytvaii
z nezhodnoceného VH zbézného ucetniho obdobi. Oba dva VH tvofi nejvetsi
cast VK. V roce 2016 tvotily tyto dvé polozky celkem 78 % na celku VK. Dal§im rokem doslo
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opet k jejich ristu na 84 % na celku. Posledni rok dosahoval pomér obou VH na bilan¢ni sumé
pouhych 66 %. Pro posouzeni zmén v této struktufe bude provedena horizontalni analyza.
Bude nutno posoudit zmény struktury zakladniho kapitalu, ktery mél klesajici
tendenci, kdy vroce 2014 dosahoval 24 % struktury VK, vdalsim roce 19 %, dale
pak 16 % a 14%. V roce 2018 se jeho pomér zlepsil na 34 %. Tento skokovy nartst na celku
byl zpiisoben poklesem hodnoty VK. Bude zkoumano prostfednictvim horizontalni analyzy.

Graf 9 Vertikalni struktura viastniho kapitalu spolec¢nosti PEAL a.s.
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Fondy ze zisku byly podle grafu ¢. 9 spoleénosti tvofeny v letech 2014 (5 %), 2015 a 2016
(4 %). Konkrétn¢ se podle ucetnich vykaz jednalo o ostatni rezervni fondy. Bude blize
zkoumano, zda byly vyuZity pro uhrazeni ztraty. Posledni poloZkou jsou kapitdlové fondy,
které vznikly z pfecenéni majetku azavazkii a tvofi zanedbatelnou ¢ast struktury
VK.V kazdém roce byl jejich objem na celku pouhé 1%, svyjimkou roku
2017, kdy dosahovaly 2 % a v roce 2018, kdy netvotily ani jedno procento na celku VK.
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e Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Nasledujici tabulka ¢. 9 zobrazuje strukturu celkovych vynost spole¢nosti PEAL a.s. Vynosy
spolecnosti se skladaji z trzeb prodeje vlastnich vyrobkil a sluzeb, trzeb za prodej zbozi,
ostatnich provoznich vynost a ostatnich finan¢nich vynost. Z vertikalni analyzy jejich
struktury vyplyva, ze témét 99 % vynosu spolenost generuje z prodeje zbozi, coz odpovida
I jejimu charakteru obchodni spole¢nosti. Trzby z prodeje zbozi se kazdym rokem nepatrné
snizuji (0 0,5 % za sledované obdobi), a to na ukor trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb
(prondjem reklamnich ploch; cigaretovych automat a jiného majetku; trzby za reklamu;
podpora trhu (Justice, 2020c)). Ty tvoii jedno procento podilu na vynosech v kazdém roce,
které se rok od roku zvySuji. Za pozornost stoji také polozka ostatnich vynosi, jejiz podil
na celku se zvySuje v Case. Zbylé polozky netvofi ani desetinu procenta anebudou blize
zkoumany. Tato struktura vynost bude dale hodnocena pomoci procentnich zmén vici obdobi
minulému.

Tabulka 9 Vertikalni analyza vynosu spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %) 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Vynosy celkem 100 100 100 100 100
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 0,74 0,75 0,90 1,04 1,08
Trzby za prodej zboZi 98,90 | 98,86 | 98,70 | 98,51 | 98,40
Ostatni provozni vynosy 0,30 0,34 0,36 0,42 0,50
Vynosové troky a podobné vynosy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni finan¢ni vynosy 0,06 0,05 0,03 0,04 0,02

Zdroj: Viastni zpracovani podle ticetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Pii tvorbé vynosi vznikaji i naklady, jez se k nim vazi. Nasledujici tabulka ¢. 10 zobrazuje
celkovou strukturu nakladt spole¢nosti @ pomér jejich slozek na celkovych nakladech. Podle
ucetnich vykazl spolecnost generuje tyto naklady: vykonova spotieba, osobni néklady, upravy
hodnot v provozni oblasti, ostatni provozni naklady, nakladové uroky a podobné naklady,
ostatni finan¢ni naklady a dan z ptijmu.

Tabulka 10 Vertikdlni analyza ndkladii spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %) 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Naklady celkem 100 100 100 100 100
Vykonova spoti‘eba 97,05| 97,20 | 96,77 | 96,02 | 95,50
Osobni naklady 235 | 2,31 2,72 3,40 3,85
Upravy hodnot v provozni oblasti 0,18 | 0,14 0,14 0,18 0,20
Ostatni provozni naklady 0,23 | 0,16 0,18 0,19 0,24
Nékladové uroky a podobné néklady | 0,07 0,05 0,04 0,05 0,10
Ostatni finan¢ni naklady 0,07 | 0,06 0,05 0,06 0,05
Dan z piijmu 0,05 | 0,08 0,11 0,09 0,06

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Podle tabulky €. 10 tvoii vykonova spotfeba vyznamnou ¢ast struktury nékladd, a to v priméru
96,51 %. Podle ucetnich vykazi obsahuje ndklady na prodané zbozi, spotiebu materialu
aenergie asluzby. Podil nakladi u této polozky za sledované obdobi klesa, vyjma roku
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2015, kdy se nepatrné zvysil jeji pomér. Dulezité bude posoudit jeji meziro¢ni zménu. Oproti
tomu sezvySuje podil osobnich nékladi, zplsobenym neustdlym navySovanim
kazdoroc¢niho poctu zaméstnancti. Podle Gcetnich vykazu a vlastniho dopoctu doslo k nartstu
za sledované obdobi o 134 zaméstnanci. Od roku 2015 se osobni naklady zvysily
z 2,31 % na 3,85 %. Vzhledem k malému podilu ostatnich slozek nakladt na jejich celkové
struktufe, nebudou tyto naklady dale rozebirany.

Horizontalni analyza

Pomoci této metody budou analyzovany zmény vybranych polozek, tykajicich se externich
ucetnich vykazt. Vertikdlni analyzou byly zjistény podily jednotlivych slozek na celkové
vybrané polozce ¢i bilancni sumé V jednotlivych letech abyly zjistény zmény struktur,
které bude potieba zanalyzovat touto metodou. Obé dvé analyzy budou pak doplnény
0 vysledky vypoctt finan¢nich ukazateli.

e Horizontalni analyza rozvahy

Tabulka ¢. 11 vyjadiuje relativni zmény jednotlivych polozek aktiv (majetkové struktury)
spole¢nosti PEAL a.s. Absolutni vyjadieni hodnot pro zpracovani horizontalni, vertikalni
I finan¢ni analyzy jsou uvedeny v piiloze ¢. 20., kde najdeme vstupni data pro vypocty, jez byla
zjistény z Gcetnich vykazi spolecnosti PEAL a.s. V absolutnim vyjadieni byla bilan¢ni suma
v roce 2014 vyjadiena hodnotou 694 119 tis. K¢, coz je nejvice za celé sledované obdobi,
Vv dalSich letech se tato suma kolisavé pohybovala pod touto hodnotou. Nejvétsi meziro¢ni
pokles byl v pielomu let 2014/2015, kde doslo ke 4% poklesu na celkové sumé aktiv. Stala
aktiva zménila svoji hodnotu negativné 0 1 %. Meziro¢ni zména dlouhodobého nehmotného
majetku 0 140 % je zpisobena naristem polozky nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek,
v absolutnim vyjadieni 0616 tis. K& Vletech 2015/2016 doslo 0 snizeni hodnoty
0 12 %, pak k ristu 0 9 % a nakonec k poklesu 0 27 %. Tyto zmény byly zpusobeny zejména
nakupem softwaru a udrzovanim nedokonéené¢ho nehmotného majetku na stejné Grovni. Propad
v letech 2017/2018 027 % byl zptsoben pravé snizenim této polozky. Uetni vykazy
spole¢nosti neuvadi, co tato uUcetni polozka zahrnuje. U DHM, jenZ tvoii podle rozboru
majetkové struktury vétSinovou cCast stalych aktiv spolecnosti, doslo mezi lety 2014 a 2015
k poklesu o0 2 %. Z G¢etnich vykazl bylo zjisténo, ze v prib&hu sledovaného obdobi spole¢nost
nezvySovala svlj majetek 0 stavby, které ztracely svoji ucetni hodnotu abyly postupné
odepisovany. V roce 2018 doslo ke snizeni polozky pozemky na nulovou hodnotu,
coz zpusobilo meziro¢ni pokles v letech 2017/2018 0 65 %. Meziro¢ni rlsty podle tGcetnich
vykazi byly zpusobeny rustem polozky hmotné movité véci a jejich soubory, které
se kazdorocné zvySovala. PoloZzka dlouhodoby financni majek tvoii, podle zjisténi z vertikalni
analyzy majetkové struktury spolecnosti, pouze velmi malou ¢ast podilu na celkovych aktivech.
Tato poloZka zde nebude podrobné rozebirana, nebot’ v roce 2018 spole€nost negeneruje zadny
DFM ajiz nevlastni zadné podily v jinych spole¢nostech (Justice, 2020c). Tento pokles
Ize vidét v letech 2017-2018, kdy byla meziro¢ni zména 0 100 %, tedy na hodnotu
0 K¢ v absolutnim vyjadfeni. ObéZznd aktiva spoleCnosti podle vertikalni analyzy tvofi
primérné 80 % na celkové bilan¢ni sumé. Velikost obéznych aktiv ovliviiuje mnoho finan¢nich
ukazateld, které budou vypocteny v nasledujici kapitole. Proto je nutné tuto polozku rozebrat
aposoudit jeji trendy. V letech 2014 a2015 doslo k poklesu celkovych obé&znych
aktiv 0 6 %. Jedna se o pokles, v absolutnim vyjadieni 0 32 952 tis. K¢, ktery byl ovlivnén
poklesem zasob 012 %. Tato polozka jez 99 % tvofena polozkou zbozi, ktera vyrazné
ovliviiuje mezirocni rusty ¢ipoklesy OA. Pohledavky sevtéchto letech zvysily
0 2 %. Zkoumani n¢kterych vyznamnych polozek pohledavek bude vyhodnoceno v tabulce
€. 12, zabyvajici se horizontdlni analyzou pohleddvek. Spole¢nost vykazuje pozitivni
trend u polozky penézni prostifedky, které se meziroéné navySuji, vyjimku tvoii roky 2017
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a 2018, kdy doslo poklesu u penéznich prosttedkl a pohledavek. Naopak zasoby se v téchto
letech navysily 0 18 %. Bude nutno prozkoumat investi¢ni ¢innost v tohoto obdobi. Z Géetnich
vykazu je vidno, Ze penize ziskané z prodeje pozemku byli investovany pravé do nakupu zbozi.
V téchto letech se hodnota OA absolutné pfiblizovala hodnoté z roku 2014. V letech 2015
a 2016 doslo opét ke snizeni celkové hodnoty obéznych aktiv 0 3 %. Diivodem tohoto snizeni
byl pokles pohledavek 0 17 %, nebot’ oOstatni slozky OA mezirocné rostly. Pfi¢ina bude zjisténa
analyzou pohledavek. V letech 2016/2017 doslo diky meziro¢nimu rustu pohledavek
a penéznich prosttedki k mezirocnimu ristu na objemu OA. Podle absolutniho vyjadieni
arozboru majetkové struktury bylo zjiSténo, ze Casové rozliSeni aktiv se kazdym rokem
zvySuje. Horizontalni analyza ukazuje, ze pokles této hodnoty nastal v letech 2016 a 2017,

kdy doslo ke snizeni hodnoty finan¢niho leasingu.

Tabulka 11 Horizontdlni analyza rozvahy (aktiv) spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %) 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018
AKTIVA CELKEM -4 -1 4 -2
STALA AKTIVA -1 5 10 -66
Dlouhodoby nehmotny majetek 140 -12 9 -27
Dlouhodoby hmotny majetek -2 5 9 -65
Dlouhodoby finan¢ni majetek 23 14 21 -100
OBEZNA AKTIVA -6 -3 3 5
Zasoby -12 4 -1 18
Pohledavky 2 -17 5 -9
Penézni prostiedky 12 14 25 -21
CASOVE ROZLISENI AKTIV 20 16 -3 73

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Analyza trend aktiv spolecnosti vykazuje ve sledovaném obdobi kolisavy charakter.
Pro zjisténi pficiny této nestability Bude potieba zhodnotit dalsi polozky a ukazatele.

Tabulka ¢. 12 ukazuje procentualni meziro¢ni vyvoj pohledavek spolecnosti PEAL a.s. Zmény
celkovych pohledavek byly popsany v ptedchozi tabulce ¢. 11. Tabulka ¢. 12 ukazuje vybrané
polozky pohledavek uvedené v rozvaze. Celkova horizontalni analyza pohledavek je uvedena
v ptiloze €. 30. Z hlediska zastoupeni pohledavek na celku tvofi vyznamnou ¢ast pohledavky
kratkodobé. Dlouhodobé pohledavky jsou tvofeny prumérné 8 % na celku ve sledovaném
obdobi. Jejich trend je kolisavy. Podle ucetnich vykazii spoleCnosti JSOU sem fazeny
pohledavky se splatnosti od 1 do 5ti let. Zmény v trendech dle absolutnich hodnot nejsou velké
atyto pohledavky nebudou dale rozebirany. Kratkodobé pohledavky jsou podle ucetnich
vykazi takové, jez jsou splatné do jednoho roku arozdélené na pohledavky pted datem
splatnosti a po datu splatnosti. Pohledavky jsou podle tcetnich vykazu spole¢nosti kazdoro¢né
snizovany pomoci opravnych polozek na zaklad¢ jejich individualniho posouzeni. Kratkodobé
pohledavky spole¢nosti PEAL a.s. jsou tvofeny primérné z 89 % za celé obdobi. Jejich vyvoj
je pro spolecnost kli¢ovy. Dilezity je v tomto ptipadé vypocet doby obratu pohledavek, ktery
bude proveden v dalsi kapitole. Pohledavky z obchodnich vztahd se v letech 2014 a 2015
zvysily mezirocné 0 7 %, v dalSich letech se hodnota téchto pohleddvek meziro¢né snizovala.
Pro zjisténi pficiny bylo potieba provést analyzu pohledavek a posoudit platebni moralku
odbeérateld. Tato analyza neni pfedmétem této prace, protoze by vyzadovala piistup k internim
informacim zkoumané spolecnosti. Polozka pohledavky — ostatni ukazuji velké mezirocni
procentni zmény. V letech 2014 a 2015 doslo ke 40% mezirocnimu poklesu zpiisobenym
poklesem danovych pohledavek vii¢i statu 0 100 %. Nicméné kratkodobé i celkové pohledavky
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pokrac¢ovaly v pozitivnim trendu. V dalSich letech doslo k meziro¢nim rastim, a to v letech
201522016 011 % a Vv letech 2016 a 2017 0 77 %. V téchto zminénych letech doslo ke zméné
polozky kratkodobé poskytnuté zalohy nejprve 0 72 % a pak 0 109 %. Spole¢nost v externich
ucetnich vykazech neuvadi, pro koho byly zalohy poskytnuty. V letech 2017 a 2018 se tato
hodnota snizila 060 %, coz v disledku vedlo 0 mezirocni sniZzeni pohleddvek ostatnich
0 29 %, i celkovému snizeni kratkodobych pohledavek 0 9 %, jez bylo zptisobeno meziro¢nim
poklesem hodnoty zdsob. Ostatni polozky uvedené v této tabulce nebudou rozebirany,
nebot’ vyjadiuji malé absolutni castky a malé meziro¢ni zmény.

Tabulka 12 Horizontadlni analyza pohledavek spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %) 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018
POHLEDAVKY CELKEM 2 -17 5 -9
Dlouhodobé pohledavky 0 -3 7 -6

Odlozena danova pohledavka 3 4 -3 -9
Pohledavky ostatni -1 -8 14 -4
Kratkodobé pohledavky -19 5 -9
Pohledavky z obchodnich vztahii -19 -1 -7
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba -2 -89 -54 716
Pohledavky - ostatni -40 11 77 -29
Stat - danové pohledavky -100 56 3236 288
Kratkodobé poskytnuté zalohy -27 72 109 -60
Dohadné ucty aktivni -34 -48 61 101
Jiné pohledavky 21 -24 -1 -17

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ticetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Finanéni struktura spole¢nosti PEAL a.s. podle vertikdlni analyzy vykazuje odliSnosti
ve zptusobu financovéani svych OA nezZ spolecnosti v odvétvi. Horizontalni analyzou pasiv
spole¢nosti budou zjistény trendy jednotlivych rozvahovych polozek. Tabulka ¢. 13 popisuje
tyto meziroéni zmény. Diky zakladni bilan¢ni rovnici jsou trendy celkové bilanéni sumy
shodné. Vlastni zdroje financovani, polozka vlastni kapital, v letech 2014 a 2015 meziro¢né
vzrost 0 28 %. V téchto letech se meziro¢né zvySily i1 ostatni polozky VK, z nichZ nejveétsi
narast tvofi VH bézného ucetniho obdobi Vv relativnim vyjadieni (o 87 %, absolutné
011985 tis. K&) aVH z minulych let v absolutnim vyjadieni 0 13 792 tis. K¢ (relativné
026 %). Na zakladé vlastnich vypocti doslo ke zjisténi, Zze Vv téchto letech se navysil
VH z minulych let, pravé 0 VH bézného Gcetniho obdobi za rok 2014. Z G¢etnich vykazi bylo
zjiSténo, ze spolecnost v dalSich letech nenavySuje VH z minulych let 0 celou ¢ast tcetniho
zisku (VH bézného obdobi), ale dochazi k jeho rozdéleni mezi vlastniky. V letech 2016 a 2017
meziro¢ni zména byla zptisobena navysenim 0 43 % ucetnim ziskem a jeho mala Cast nebyla
pouzita pro navyseni celkové hodnoty VK. V letech 2015 a 2016 doslo k meziroénimu poklesu
VK 06 % (absolutné 0 7 294 tis. K&), jenz byl zpisoben snizenim hodnoty ZK 0 20 %. Toto
snizeni se odrazilo i v mezirocnim snizeni VH z minulych let 0 9 %. Léta 2016 a 2017 byla
charakterizovana ristem VK 015 % (absolutné 017 313 tis. K¢), jehoz dasledkem bylo
zvySeni bylo zvySeni VH z minulych let 043 %, ktery vznikl diky vétSinovému piesunu
VH bézného obdobi z roku 2016. V téchto letech doslo ke snizeni tvorby fondd ze zisku
na hodnotu 0 K¢ a v dalSich letech jiz nejsou z tcetniho zisku generovany. V tomto roce doslo
také k riistu polozky kapitalové fondy 032 %, vzniklé z ocenovacich rozdilt z precenéni
majetku a zavazkul. V dalsich dvou letech jeho meziro¢ni zména vykazovala negativni pokles
0 97 %. Samotny VH bézného obdobi mél klesajici trend (3%), ktery pokracoval i v dalSich
letech amezirocné sezménil 048 %. Vroce 2017 a2018 doslo ke snizeni hodnoty
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VK 059 %. Meziro¢né¢ poklesly oba zminované VH, kde VH bézného obdobi poklesl
048 % a VH z minulych let 0 73 %. VSechny tyto skutecnosti zptsobily pokles VK, ale doslo
k meziroénimu zvySeni cizich zdroji financovani 011%. Tento pifesun zdroju
financovani bude analyzovan pomoci vypoétu finan¢nich ukazatelt, aby bylo mozné posoudit
vliv na finan¢ni vykonnost zkoumaného podniku.

Tabulka 13 Horizontdlni analyza rozvahy (pasiva) spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %o) 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018
PASIVA CELKEM -4 -1 4 -2
VLASTNI KAPITAL 28 -6 15 -59
Zakladni kapital 0 -20 0 0
Kapitalové fondy 45 23 32 -97
Fondy ze zisku 0 0 -100 0
Vysledek hospodateni 26 -9 43 .73

minulych let
VH bézného ucetniho obdobi

(+1-) 87 11 -16 -48

CIZi ZDROJE -9 -1 2 11

Rezervy 6 1 -34 25

Zavazky -9 -1 2 11
Dlouhodobé zavazky 16 27 -28 25
Kratkodobé zavazky -9 -2 3 11

CASOVE ROZLISENI

AT -40 146 -36 -4

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Cizi zdroje zkoumaného podniku tvofi podle rozboru finan¢ni struktury za sledované obdobi
pruimérné 84 % podilu na celku a jsou tvofeny polozkami rezervy, zavazky kratkodobymi
a dlouhodobymi. Ptedchozi tabulka ¢. 13 ukazuje, Ze v letech 2014 a 2015 doslo k poklesu
cizich zdroji 09 % (absolutné 051 919 tis. K¢). Vzhledem k faktu, ze rezervy spole¢nosti
netvoii ani 1 % z celkové finan¢ni struktury, nebudou zde podrobné rozebirany. Ve zminénych
letech dosSlo k poklesu zavazkid 09 %. Podle ucetnich vykazi doslo k poklesti zavazku
kratkodobych, ato zejména zavazki zobchodnich vztahi ak uvérovym institucim.
Vyhodnoceni, zda doslo ke zlepSeni platebni schopnosti, bude zjisténo na zaklad¢ vypoctd
ukazateli finan¢ni analyzy. Spolec¢nost ke svému financovani pouZziva prevazné kratkodobé
zdroje. Dlouhodobé zdroje tvoti v priméru za sledované obdobi pouze 1-2 % celkové finanéni
struktury a ptredstavuji podle Gcetnich vykazi budouci leasingové splatky. Stroje a zarizeni jSou
financovany prostiednictvim finan¢niho leasingu. V letech 2016 a 2017 doslo ke snizeni
034 %, divodem mohlo byt splaceni zavazku, pouzZiti jiného zdroje financovani,
¢i neinvestovani do pofizeni dalSich zafizeni a stroji. Ve vSech ostatnich letech dochazelo
kjeho meziroénimu zvySovani. Kratkodobé zavazky sesnizily meziro¢né i V letech
201522016 02%. Vteéchto letech doslo i ke snizeni OA 03 %. V dalSich letech
se KrCZ i OA navysily. Vramci finan¢ni analyzy bude potieba vypocitat ukazatele
likvidity, zjistit objem ¢istého pracovniho kapitalu a vyhodnotit, zda podnik nema problém
s prebytecnou likviditou. V letech 2016 a 2017 se kratkodobé zavazky zvysily o 3 % a diky
malé zméné dlouhodobych zavazki se celkové zavazky zvysily 02 %. Pokles rezerv
0 34 % nezpusobil pokles celkovych cizich zdroja, a to z divodu malého zastoupeni v celkové
finan¢ni struktute. V poslednich dvou letech zkoumaného obdobi doslo k celkovému zvySeni
cizich zdroji 0 11 % (absolutné 0 62 849 tis. K¢). Divodem bylo navyseni dlouhodobych
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0 25 % i kratkodobych zavazkl 0 11 %. Celkové zvySeni zavazka bylo 0 11 %. OA se naproti
tomu navysila 0 pouhych 5 % (absolutné 0 28 226 tis. K¢.). Celkova bilan¢ni suma Se snizila
0 2 %, a to vlivem navyseni finan¢niho leasingu a z toho plynouciho nartstu zavazki. Polozka
casove rozliseni aktiv vykazuje kolisavy charakter v Case. A tvoii pouze 1 % celkové finan¢ni
struktury a nebude dale rozebirano.

Nasledujici graf ¢. 10 zobrazuje vertikalni analyzu zavazki k avérovym institucim, zavazkl
Z obchodnich vztahi a OA a jejich mezirocni zmény zjisténé pomoci metody horizontalni
analyzy. Vysledek horizontalni analyzy je v grafu ¢. 10 zobrazen pomoci spojnicového grafu
na ose vedlejsi. Tento graf neukazuje absolutni vysi zkoumanych slozek. Slouzi pouze
pro porovnani vyvoje polozek Vv Case, nebot’ je dulezité posoudit, jak spole¢nost financuje
sva obézna aktiva.

Graf 10 Horizontalni avertikalni analyza vybranych kratkodobych zdvazkii a obéznych aktiv
spolecnosti PEAL a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Graf ¢. 10 zobrazuje vyvoj struktury OA v Case, jez byl popsan v grafu ¢. 6 s nazvem Vertikalni
analyza OA spolecnosti PEAL a.s. Horizontalni analyza, zndzornéna pomoci spojnice obéznd
aktiva H, ukazuje mezirocni zmény ve vyvoji OA. Z vysledkd vertikalni analyzy finan¢ni
struktury zkoumaného podniku bylo zjisténo, ze financovani je zajisténo pievazné zavazky
kratkodobymi, proto je zde zobrazen vyvoj téchto kratkodobych zavazkd, jez jsou spole¢nosti
preferovany. Z grafu ¢. 10 vyplyva, ze spoleénost na konci sledovaného obdobi v letech
2017 a 2018 vyuziva jako zdroj financovani uvérové instituce, ukazuje to vertikalni analyza
zavazki, kde zavazky k uv€rovym institucim dosahuji 47 % a zdvazky z obchodnich vztaht
pouhych 41 % celkové finan¢ni struktury. Divodem miZe byt zména v obchodni politice firmy,
ziskani lepSich podminek, dodate¢nych zdrojli financovani atd. Rist OA byl zpiisoben nartistem
zasob. Predeslé roky vykazuji opacnou situaci, kdy ptevazuji zdvazky z obchodnich vztahd.
S naristajicim pomérem zavazkl k uv€rovym institucim rostou meziro¢né i OA. Bude nutné
posoudit velikost CPK, platebni schopnost spole¢nosti i odbérateld, ukazatele doby obratu
zasob, pohledavek a zavazki. Na zakladé toho je nutno posoudit, zda tato zména skuteéné
ovlivituje pozitivné finan¢éni vykonnost spole¢nosti PEAL a.s.
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o Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢. 14, umisténa nize, ukazuje meziro¢ni zmény vynost, nakladu a z nich vyplyvajiciho
VH po zdanéni. Vypocty vychazi z vykazu zisku a ztraty uvedeného v piiloze ¢. 12. V tabulce
¢. 14 jsou znazornény pouze vynosy a naklady, které tvoii pomérnou ¢ast na podilu celkovych
vynost nebo nakladl. Vertikalni analyza vSech slozek vynost a nakladi spolecnosti je uvedena
v ptiloze ¢. 31. Metodou horizontalni analyzy byly zjistény vyznamné polozky, které byly dale
vyhodnocovany (tabulka ¢. 14) Z vynost jsou V tabulce ¢. 14 zkoumany trzby za prodej
vyrobku a sluzeb, nebot’ tvofi necelych 99 % celkovych vynosu spole¢nosti. Trzby z prodeje
vlastnich vyrobkt asluzeb tvofi primérné necelé 1 % na celku vynosu, ale jsou soucasti
celkovych trzeb spole¢nosti, a proto budou dale posuzovany. Ostatni vynosy podle provedené
vertikalni analyzy nedosahuji ani 0,5 % na celku a nebudou dale zpracovany. Stejnym zptsoben
byly vybrany i polozky nakladd. Vykonova spotieba zahrnuje naklady souvisejici s prodejem
zbozi a dosahuje primérné necelych 97 % celkovych nakladi. Osobni naklady tvofi neceléd
3%na celku nakladd spole¢nosti. Ostatni naklady spoleénosti netvoii pramérné
ani0,2 % celkovych nakladt a nejsou zde dale rozebirany.

Tabulka 14 Horizontdlni analyza vynosii, nakladi a vysledku hospodareni spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %) 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018
Vynosy celkem 15 -7 -8 -1
Tribgl z prodeje vyrobkil 17 11 5 3
a sluzeb
Trzby za prodej zbozi 15 -8 -8 -1
Niaklady celkem 15 -7 -8 -1
Vykonova spotieba 15 -8 -9 -2
Osobni naklady 14 9 15 12
HYV po zdanéni (+/-) 87 11 -16 -48

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Pfedchozi tabulka ¢&. 14 ukazuje, ze polozky vynosi i nakladi jsou totozné,
jak v jejich relativnim vyjadfeni, tak i ve sméru jejich pozitivniho ¢inegativniho trendu.
V letech 2014 a2015 doslo k meziro¢nimu zvySeni vynosd i nakladid o 15 %. Dusledkem
tohoto zvyseni bylo pozitivni meziro¢ni navySeni obou dvou polozek trzeb. Naopak zvySeni
nakladovych polozek je pro spole¢nost negativni, nebot’ vétsi naklady by pro spole¢nost mohly
znamenat ztratu. Z vysledovky bylo zjisténo, Ze spolecnost za sledované obdobi generovala
pouze zisk. Z uvedeného vyplyva, ze v absolutnim vyjadieni jsou vynosy sledovaného obdobi
vétsi nez celkové naklady. Diky tomuto prebytku doslo ke zvySeni HV v tomto obdobi. V letech
2015 a2016 HV meziroéné vzrostl pomaleji pouze o011 % dusledkem snizeni celkovych
vynosit 07 % (absolutné 0553831 tis. K¢) avétsimu naristu celkovych naklada
(absolutné 0 556 647 tis. K&). Trzby z prodeje vlastnich vyrobkil a sluzeb tvofi malé ¢astky,
ale za sledované obdobi nedochazi k jejich poklesu, nybrz pouze k zpomaleni jejich tempa rtustu
v ase v dusledku malych absolutnich zmén. Vykonovéa spotfeba souvisejici s prodanym
zbozim v relativnim vyjadieni poklesla 0 8 %, stejn¢ tak poklesly i trzby za prodané zbozi.
V téchto letech doSlo k =zvySeni osobnich nakladii v disledku nariistu zaméstnanct
(zjisténo z Gcetnich vykaza spolecnosti) a s nimi souvisejicich nakladt a tlaku na zvySovani
mezd vlivem zvySujici Se zaméstnanosti, coZz tuto polozku negativné navysilo. Tato
polozka se zvySuje i Vv dalSich letech. V letech 2016 a 2017 doslo k meziro¢nimu poklesu
HV 016 % avletech 2017 a2018 HV poklesl 048 %. Léta 2016 a2017 vykazuji
podobné trendy jako 1éta predchozi, s tim rozdilem, ze doSlo ke snizeni vykonové potieby
0 9 % a k naristu osobnich nakladii 0 15 %. Roky 2017 a 2018 vykazuji zhorSenou finan¢ni
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vykonnost firmy vlivem snizujiciho se HV. V téchto letech doslo ke zvySeni ndklada odpist,
nebot’ v roce 2018 byla odepsanost majetku nejvyssi za celé sledované obdobi (viz piiloha 28).
Tento rok bude potieba ditkladnéji prozkoumat a navrhnout opatfeni proti pokra¢ovani tohoto
klesajiciho trendu.

Dalsi tabulka ¢. 15 zobrazuje vyvoj obchodni marze a pfidané hodnoty spolecnosti
PEAL a.s. Tito dva ukazatelé budou porovnani s dalsimi podniky v rdmci mezipodnikového
srovnani, kde budou srovnany jejich velikosti, nebot’ se jedna 0 obchodni spole¢nosti. Tabulka
¢. 15 ukazuje, ze vyvoj pozitivniho trendu Se neustale meziro¢né navySuje. V letech
2015 a 2016 se tempo rustu zpomalilo z 11 % na 7 %, ale v nasledujicich letech spolecnost
vykazovala meziroéni rusty 8 %, anasledné v letech 2017 a2018 o012 %. Podle
ucetnich vykazl spolecnosti je toto zpomalovani zpisobeno ristem nakladt na prodané zbozi
(rist cen zbozi, konkuren¢ni boj). Pokles nakladli na potizeni zbozi mohl byt zptsoben
napf. vlivem mnozstevnich slev poskytovanych od dodavatelii, vlivem zvysSené poptavky atd.

Tabulka 15 Horizontdlni analyza ukazatelii vykonnosti spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %) 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018
Obchodni marze 11 7 8 12
Pridana hodnota 13 9 10 6

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Podle tabulky ¢. 15 se ptidana hodnota v ¢ase zvysuje. Coz je pro podnik pozitivni. Na rozdil
od obchodni marze jsou zde zahrnuty i trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb a naklady
Snimi souvisejicimi (sluzby a spotfeba materialu a energie). Meziro¢ni zmény v trendech
ptidané hodnoty jsou shodné s vyvojem hodnot obchodni marze, jen vykazuji 02 % vyssi
meziro¢ni zmény v letech 2014 a 2015, 2015 a 2016 ai v letech 2016 a2017. V letech
2017 a 2018 dochazi k opaénému trendu, kdy se piidana hodnota se zvysila pouze 0 6 %, tedy
nejpomaleji za celé sledované obdobi, a obchodni marze se zvysila meziro¢né 0 12 %. Pokles
ptidané hodnoty byl zptsoben malym vzristem trzeb (o 2,8 %) z prodeje vlastnich vyrobku
a sluzeb a az 0 7,5% narastem nakladi za sluzby a celkovou spotiebou materialu a energie.

e Horizontalni analyza vykazu cash flow

Vykaz cash flow je dilezitym vykazem podniku, ktery zobrazuje penézni ptirustky ¢i ubytky
a vysvétluje, pro¢ k nim doslo. Tabulka ¢. 16 zobrazuje horizontalni analyzu meziro¢nich
zmén vyvoje celkového CF a jeho tii oblasti. Pfi zjistovani zmén byly pouZity postupy vypoctu
zohlediiujici zmény znamének dvou sledovanych obdobi. Pfi vyhodnocovani této tabulky
je nutno zohlednit i absolutni vysi a znaménko jednotlivych polozek. Absolutni vyse CF a jeho
slozek je uvedena v ptiloze ¢. 32.

Podle absolutniho vyjadieni hodnot cash flow, uvedenych v ptfiloze €. 32, spole€nost
PEAL a.s. generovala v letech 2014 a 2018 zaporné CF. V roce 2014 vzniklo v disledku
investi¢ni ¢innosti CF, jeZ znaci, Ze spolecnost investuje do pofizovani dlouhodobého majetku,
coz je pro spolec¢nost pozitivni. Zhodnotime-li investicni CF, jez jepo celé obdobi
zaporné, metodou horizontalni analyzy, zjistime, ze PEAL a.s. zvySovala meziro¢né
svij majetek, pricemz nejvétsi investice probehly v letech 2015/2016, kdy se investice zvysily
0 85 %, a poté v letech 2016/2017, kdy doslo k meziro¢nimu zvyseni investic o 57 %. V letech
2017 a 2018 doslo ke snizeni investovani do dlouhodobého majetku firmy, coz byl hlavni
diivod tohoto poklesu. Tato skutecnost byla zjisténa z vykazu o CF umisténého v ptiloze
¢. 13. Zaporné CF v roce 2018 bylo zptisobeno zapornym vysledkem CF z provozni ¢innosti
Vv absolutni vysi 61 487 tis. K&, coz by mohlo signalizovat vazné problémy v podniku, pokud
by spole¢nost i nadale v tomto negativnim trendu pokracovala i v nasledujicich obdobich.
Vtomto roce doslo kobrovskému naristu polozky ptedstavujici zménu stavu
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nepenéznich slozek pracovniho kapitdlu (zédvazkl, pohleddvek a zasob), jez snizila hodnotu
provozniho CF, podle prilohy ¢. 32 absolutné o 84 618 tis. K¢. V dusledku to predstavovalo
snizeni provozniho CF oproti roku 2017 ve vysi 251 %. V predchozich letech spolecnost
vzdy dosahovala kladné hodnoty provozniho CF. V letech 2014 a 2015 doslo k meziro¢nimu
vyvojio 561 %, (absolutné o 7 781 tis. K¢). Hlavnim diivodem bylo zvySeni HV pifed zdanénim
082 9% oproti roku 2014, ostatni polozky nevykazuji vyznamné zmény oproti roku
2014. V letech 2015 a 2016 doslo rovnéz ke zvySeni HV z provozni ¢innosti spolecnosti.
Hlavni pficinou v téchto letech bylo meziro¢ni zvySeni zmén stavu nepenézniho kapitalu
0153% adalsi polozky tykajici se provozni cinnosti serovnéz mirné zvySovaly.
V letech 2016 a 2017 doslo k poklesu provozniho CF o 19 %, zptisobené¢ho zejména poklesem
HV pted zdanénim o 16 %.

Tabulka 16 Horizontdlni analyza cash flow spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %) 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018
CF CELKEM 194 25 106 -205
CF z provozni ¢innosti 561 451 -19 -251
CF z investi¢ni ¢innosti 5 85 57 -26
CF z finan¢ni ¢innosti 62 -2349 -66 690

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Finan¢ni CF spole¢nosti PEAL a.s., podle tabulky ¢. 16 jev letech 2014 a2015 kladny
a dochdzi k jeho meziroénimu zvySeni 0 62 % (absolutné¢ 0 563 tis. K¢). Kladny vysledek
CF z finan¢ni ¢innosti by znamenal navySeni dlouhodobych zavazki, avsak v tomto obdobi
doslo v roce 2015 K jejich sniZeni a nedoslo k vyplaceni podilti na zisku spole¢nikim jako
v roce 2014, coz snizilo vysledek finan¢niho CF. V dal$ich letech 2015 a 2016 doslo ke snizeni
0 2 349 %, nebot’ doslo k navyseni dlouhodobych zavazki. Naproti tomu byly vyplaceny
podily na vlastnim kapitalu spolecnikiim (snizeni hodnoty ZK v roce 2016) i podily na zisku,
coz vedlo k odlivu penéznich prostfedkd z podniku. Léta 2016 a 2017 vykazovala zaporné
hodnoty CF z finan¢ni Cinnosti, ato meziroéné 0 66 %, a dochazelo ke snizovani zaporné
hodnoty pozitivnim smérem. Ditvodem bylo snizeni dlouhodobych zdvazkl a vyplaceni podila
na zisku. Podily na VK vyplaceny nebyly. V poslednich letech zkoumaného obdobi doslo
k meziro¢nimu nartstu finanéniho CF 0 690 %, zptisobeného naristem dlouhodobych zavazki
(ptiliv penéznich prosttedkll) do analyzované spolecnosti.

3.2.2 Aplikace souhrnnych indexi hodnoceni

Tato kapitola se zabyva vypocty avyhodnocenim vysledkt finanéni analyzy podle
doporuc¢enych hodnot z literatury. U vybranych ukazateli budou vysledky komparovany
i S odvétvovymi pruméry, vypoétenymi podle odvétvové klasifikace CZ-NACE a jejich
ekonomickych ¢innosti 46 a 47.
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e Analyza rozdilovych ukazatelu

Cisty pracovni Kapital signalizuje, zda je podnik schopen hradit své zavazky. Jeho hodnota
muze byt zkreslena. Spolecnost PEAL a.s. vykazuje témét kazdy rok zapornou hodnotu
CPK, coz signalizuje jeji neschopnost hradit své zavazky; tedy kazdoroénd
generuje tzv. nekryty dluh, kde stala aktiva jsou financovana kratkodobymi zdroji, pfi¢emz
je zde poruseno zlaté pravidlo financovani. Zapornych hodnot CPK spoleénost dosahuje, pokud
neni jeho vyse snizena 0 hodnotu dlouhodobych pohledavek a nejsou k ni pfi¢tena/odeétena
Casovd rozliSeni aktiv/pasiv. Nasledujici tabulka ¢. 17 zobrazuje hodnotu ocisténého
i neo¢isténého CPK nasledovnd:

Tabulka 17 Vyvoj a porovndani CPK spolecnosti PEAL a.s.

(V tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
CPK (neotistény) -19 871 669 -9467| -8186| -40001
Obézna aktiva 562 743 | 529791| 511602| 527 228| 555454
Kratkodobé zavazky 582614 | 529122| 521069| 535414| 595455
CPK -7654| 21468| 13111, 15093 15789
OA 562 743 | 529791| 511602| 527 228| 555454
Casové rozliseni aktiv 31894| 38357| 44330 43146| 74637
Dlouhodobé pohledavky 14342 14348 13865| 14851 14011
Kratkodobé zavazky 582614 | 529122| 521069| 535414| 595455
Casové rozliseni pasiv 5335 3210 7887 5016 4 836

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Tabulka &. 17, predstavujici vivoj CPK spoleénosti PEAL a.s., ukazuje rozdil mezi CPK, jehoz
obézna aktiva jsou ocCisténa 0 dlouhodobé pohledavky a je k nim pficteno Casové rozliSeni
aktiv, které souvisi s finanénim leasingem spoleénosti, a tudiz ovliviiuje slozky CPK. Dale
jsouod nich odeéteny kratkodobé =zavazky acasové odliSeni pasiv. Porovname-li
neodistény CPK, spoéteny pouhym odedtenim kratkodobych zavazki od OA, zjistime,
ze by PEAL a.s. generoval mimo rok 2015 nekryty dluh a mél by problém se splacenim svych
zavazkl, coz by znamenalo, ze ¢ast svych stalych aktiv podnik financuje kratkodobymi
cizimi zdroji. CPK, jez byl o¢istén 0 nedostateéné likvidni polozky, je zaporny pouze v roce
2014, kdy doSlo k poruSeni zlat¢ho pravidla financovani. Spolecnost diky investi¢ni
¢innosti provedené prostiednictvim finanéniho leasingu navysuje kazdoroéné vysi CPK. V roce
2015 spoleénost zlepsila hodnotu CPK diky snizeni kratkodobych zavazkd, které jsou pouze
v tomto roce mensi nez OA. V dalsich letech dochazelo k opaénému trendu, jenz se zvySoval.
Hodnota CPK od roku 2016 postupné rostla. Pro posouzeni schopnosti CPK budou vypoéteny
polozky likvidity a rentability. Obecné by spole¢nost méla zvysit hodnotu OA, aby zvysila
likvidnost.

e Analyza tokovych ukazatelu

Pouzitim provozniho CF spoleénosti PEAL a.s. dojde ke zjisténi vnitini finanéni sily, ktera
by mohla byt pouzita pro financovani cizich zdroji apomize objasnit piiciny
zmén V penéznich tocich. Hodnoty provozniho CF (dale CFP) pro vypocet ukazatelt
jsou uvedeny v priloze.
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Cash flow v ukazatelich rentability

Ukazatelé rentability jsou pro podnik klicovi. Obecné, lze fici, Ze ¢im vys§i rentability podnik
dosahne, tim efektivnéji vyuziva své moznosti. Nasledujici tabulka ¢. 18 ukazuje vybrané
ukazatele rentability, pfijejichz vypoc¢tu bylo pouzito CFP. Vysledky ukazatelti finanéni
rentability finan¢nich fondd ukazuji, ¢ PEAL a.s. neni schopen tvorby CPK ze svych
vnitinich zdroju v letech 2014 a 2018, kdy tento ukazatel nabyva zapornych hodnot.
Nejlepsi hodnoty témét 386 % bylo dosahovano v roce 2016. U tohoto ukazatele je poticba
si uvédomit, Ze je zde poéitano s upravenou formou CPK uvedenou V tabulce &. 17 Vyvoj
a porovnani CPK spolecnosti PEAL a.s.

Tabulka 18 Ukazatelé rentability na bdzi CFP

(V procentech %) 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2018
Finanéni rentabilita finanénich fonda | -18,12| 42,71 |385,58|270,24| -389,43
Rentabilita trzeb 0,02 0,12 0,73| 0,64 -0,98
Rentabilita celkového kapitalu 0,20 1,38 7,68 5,97 -9,20
- Urok placeny véfitelim 2,04 1,74 1,57 1,39 2,26
Rentabilita vlastniho kapitalu 1,46| 7,57| 44,40 31,09| -113,14

Zdroj: Vlastni vypocty podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c¢)

Mezi dalsi ukazatele uvedené Vv tabulce €. 18 patii rentabilita trzeb z cash flow. Za sledované
obdobi spole¢nost PEAL a.s. dosahuje nejlepsi hodnoty v roce 2016 a poté se negativné snizuje
az do zapornych hodnot. V roce 2014 byla hodnota tohoto ukazatele na 0,02 %. V dasledku
zvySeni vynost v roce 2015, kdy dosahovaly nejvyssi hodnoty za sledované obdobi, doslo
k zlepseni hodnoty rentability trzeb z CF za rok 2015 na 0,12%. Dalsi rok dosahoval tento
ukazatel opét zlepSeni na hodnotu 0,73 %. Toto zlepSeni bylo zptisobeno zvysenim finanéniho
potencialu, nikoli zvySenim vynost. V dalSich letech doslo ke snizovani hodnot tohoto
ukazatele, jak vlivem snizeni vynost, tak i vlivem snizeni finan¢niho potencialu. Rentabilita
celkového kapitalu umoznuje spolecnosti zjistit, zda je pro podnik vyhodné si vzit dalsi
uvér. Porovname-li hodnoty tohoto ukazatele s primérné placenym trokem, zjistime, Ze aktiva
spole¢nosti nejsou schopna vyprodukovat finan¢ni prostiedky pro pokryti bankovnich uvéra
v letech 2014, 2015 a v roce 2018 (rentabilita celkového kapitalu < urok placeny vétitelim).
K obratu vyvoje dojde vroce 2016, kdy je podnik schopen produkce aktiv k pokryti
obdobi. Rok 2018 je ve znameni propadu na hodnou -9,2 %, vlivem snizeni finan¢niho
potencidlu firmy. Rentabilita VK hodnoti vnitini potencial VK, tedy schopnost vytvaret
prostfedky pro vyplaceni dividend ¢ipodild na HV. Spolecnost je schopna tohoto
zhodnocovani vloZenych prostfedkli dosahovat v obdobi 2014-2017, kdy generuje kladné
hodnoty tohoto ukazatele. V roce 2018 vlivem zaporné hodnoty CFP dochazi ke snizovani
potencialu VK a neschopnosti tvorby finan¢nich prostredki pro vySe zminéné ucely.
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Dalsi ukazatelé na bazi CFP

Dale dojde k posouzeni platebni schopnosti podniku prostfednictvim CFP a budou vypoéteni
vybrani ukazatelé zadluZzenosti. Vysledky vypocta jsou uvedeny v nasledujici tabulce ¢. 19.

Tabulka 19 Ukazatelé likvidity a zadluzenosti na bdzi CFP spolecnosti PEAL a.s.

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Likvidita z CFP (v %) 0,24\ 1,73| 9,70| 7,62| -10,33
Urokové kryti 0,31 2,65| 17,49| 13,72 -9,82
Stupei oddluZeni (v %0) 0,23| 169, 9,42| 7,46\ -10,09
Stupen oddluzZeni v letech 428 59 11 13 -10

Zdroj: Vlastni vypocty podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Vysledky ukazatele likvidity z CFP, uvedené pomoci tabulky ¢. 19 spolu s dalsimi ukazateli,
naznacuji, ze spole¢nost PEAL a.s. vykazuje nizkou schopnost splaceni splatnych zavazkt
pomoci vytvofenych penéznich prosttedkli za celé sledované obdobi. Nejvyssiho
procentualniho podilu dosahuje v roce 2016, kdy je schopna pomoci CFP splacet téméf
10 % svych splatnych zavazki. Opak nastava v roce 2018, kdy dosahuje zaporné hodnoty
10 %, z toho vyplyva, Ze spolenost negeneruje penézni prostiedky a splatné zavazky bude
muset platit jinym zplsobem (napt. odprodejem c¢asti svych aktiv za hotové, zvySeni piijmil,
snizeni vydaju atd.). Ukazatel irokového kryti znaci, Ze nejvétsSiho pokryti placenych aroka
pomoci CFP je dosazeno v roce 2016, kdy je CFP schopno po zaokrouhleni pokryt nakladové
uroky az 18krat. V ostatnich letech je podle vypoctd tato hodnota nizsi. V roce 2018 neni
podnik schopen pokryt nakladové uroky z CFP a v roce 2014 je pokryje pouze z malé ¢asti,
a to 0,31krat. Komparaci vysledki tohoto ukazatele s vysledky rentability celkového kapitalu
bylo zjisténo, ze spole¢nost by dokazala zvysit své zadluzeni i v roce 2015, nebot’ své placené
uroky dokaze pokryt témé& 3x. Poslednim ukazatelem je stupefn oddluZeni,
ktery vykazuje velmi  nizké hodnoty. Nejpfiznivéji  spoleCnost pusobi v  roce
2016, kde disponuje 9,42% hodnotou tohoto ukazatele, ovSem optimalni vySe stupné oddluzeni
je doporu¢ovana hodnotou 20-30 %. Tento ukazatel jen potvrzuje, Ze spole¢nost neni schopna
efektivné hradit své zavazky z vlastnich zdroji. Pokles hodnot tohoto ukazatele znaci zhorSujici
se finan¢ni situaci, coz dokazuje rok 2018, kdy je podnik zadluzen hodnotou 10 % na hodnoté
CFP. Stupen oddluzeni v letech vyjadiuje dobu, za kterou by spole¢nost splatila své zavazky
pomoci CFP. V roce 2018 by ke splaceni nedoslo viibec, stejné jako v roce 2014, kdy je 428lety
uvér je nerealny, stejné jako 59lety uvér v roce 2015. Realné splaceni zavazkli pouze pomoci
CFP by bylo splaceni 11letého avéru v roce 2016 a Gvéru 13letého v roce 2017.

Z analyzy tokovych ukazateli bylo zjisténo, Ze podnik vyuziva k financovani pievazné cizi
zdroje financovani, nebot’ neni schopen generovat volné finan¢ni prostfedky z vlastnich zdroji.
Spolecnost PEAL a.s. vykazuje nizkou hodnotu ukazatelii likvidity 1 rentability
z CFP. Nejlepsich hodnot vSech ukazatelti bylo dosahovéano v roce 2016, nejhorSich v roce
2018, kde hlavni pfi¢innou bylo dosazeni zaporného CFP. Spole¢nosti budou na zavér
doporucena opatieni, které povedou k celkovému zlepSeni finan¢ni vykonnosti zkoumaného
podniku. Pomoci dalSich ukazateli finan¢ni analyzy bude ovéfeno, zda rok 2018 vykazuje,
7e ma spolecnost finan¢ni problémy.

e Analyza pomérovych ukazatela

Pomoci pométovani jednotlivych polozek mezi sebou budou zjistény zakladni informace
0 finan¢nim zdravi spolecnosti PEAL a.s. Vysledky jednotlivych oblasti pomérovych ukazatelt
budou porovnany na zakladé doporuc¢enych hodnot, ziskanych z literarni reSerse. Tyto hodnoty
nemusi ovSem korespondovat s vypoc¢tenymi hodnotami ukazatelti daného podniku ¢i hodnot
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odvétvi, a to z divodu vécného nesouladu hodnot doporuc¢enych a hodnot ukazatelti odvétvi
a dané spolecnosti. Porovnani nékterych vyslednych hodnot spole¢nosti PEAL a.s. bude
nasledné¢ komparovano S hodnotami odvétvi a S podobnymi podniky Vramci kapitoly
mezipodnikové srovnani.

Ukazatelé likvidity

V této Casti budou vypocteni ukazatelé, jez zjisti miru platebni schopnosti podniku pro tthradu
kratkodobych zavazkt. Nejprve dojde k zanalyzovani podilu CPK na OA, ktery
by mél optimalné¢ dosahovat hodnot 20-30 %. Tabulka ¢. 20 uvedena nize ukazuje,
ze spolecnost PEAL a.s. téchto hodnot nedosahuje. Primér za sledované obdobi tohoto
ukazatele je 2,14 %, coz svédéi o kratkodobé financni nestabilité spole¢nosti. Pro zjisténi
podrobngjsich pti¢in bubou vypocteni dalsi ukazatelé.

Tabulka 20 Vyvoj CPK na OA spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %) | 2014 2015 2016 2017 2018

CPK na OA -1,35 4,01 2,53 2,83 2,69
Zdroj: Vlastni vypocty podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Spole¢nost PEAL a.s. nedosahuje ani v jednom obdobi doporu¢enych hodnot ani jedné
ze tii likvidit. Dokazuje to graf ¢. 11, ktery zobrazuje vyvoj 3 ukazatelt likvidit v ¢ase. Kazda
likvidita ma pfifazené doporucené pasmo, majici stejnou barvu jako pfislusny ukazatel
likvidity. Konkrétni pasma zobrazuji hodnoty, kterych by méla spole¢nost dosahovat
pro zajisténi dostatecné platebni schopnosti. Ukazatelé likvidity budou vyhodnoceni nize
pod grafem ¢. 11 a dojde k porovnani s odvétvovymi priméry. OA byla pro vypocet tohoto
ukazatele poniZzena 0 dlouhodobé zavazky a bylo k nim pftic¢tené Casové rozliSeni, konkrétné
se jednalo o piijmy ptistich obdobi.

Graf 11 Ukazatelé likvidity spolecnosti PEAL a.S. a porovndani s doporucenymi hodnotami
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetni vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Podle grafu ¢. 11 spole¢nost PEAL a.s. dosahuje primérné za celé sledované obdobi hodnot
ukazatele bézné likvidity (L3) pohybujicich se okolo 1. Na zaklad¢ doporucenych hodnot
z literarni  reSerSe by se hodnoty L3 mély pohybovat vpasmu 1,5-2,5. Vzhledem
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ke konstantnimu vyvoji tohoto ukazatele, mohou byt tyto nizké hodnoty strategii této
spole¢nosti, nebot’ ani jeden ze tii ukazateli nevykazuje zadné velké vykyvy dosahovanych
hodnot za sledované obdobi. Tabulka ¢. 21 uvedend nize popisuje vyvoj hodnot ukazatel
likvidity daného odvétvi. V letech 2014 a 2015 se hodnoty odvétvi a spole¢nosti lisily
0 dvojnasobnou hodnotu a dosahovaly nad hranici doporuc¢enych hodnot. V roce 2016 a 2018
dosahuje spole¢nost irovné bézné likvidity 0,99 a v roce 2017 hodnoty 1. Pohotova likvidita
(L2) by se méla podle doporucenych hodnot pohybovat v intervalu od 1-1,5. Ani v jednom roce
spole¢nost nedosahuje dolni hranice tohoto ukazatele a znamena to pro ni, ze pokud se nechce
dostat do finan¢nich problémd, tak se musi spoléhat na prodej zasob. Vzhledem k obchodnimu
charakteru spole¢nosti je vySe tohoto ukazatele zcela v poradku. Podle tabulky ¢. 21 uvedené
nize vykazuje L2 odvétvi rovnéz nizsich hodnot tohoto ukazatele, mimo roky 2014 a 2015,
kdy dosahovalo odvétvi hodnot vysSich nez doporuéenych. Od roku 2016 spole¢nost
vykazovala 0 néco nizsi L2 nez odvétvi. Méla by tuto hodnotu zvysit, zalezi ovSem na vysi
nedobytnych pohledavek, jezmohou tento ukazatel snizovat. Okamzita likvidita
(L1) by se méla pohybovat od hodnot 0,2-0,5. PEAL a.s. nedosahuje za sledované obdobi
ani hodnoty 0,1, coz vypovida, Ze vaze pouze malou ¢ast nejlikvidngjsi polozky. Odvétvi
se vtomto piipadé¢ vyvijelo stejné jako u piedchozich dvou ukazateld, tedy piebyte¢nou
likviditu generovalo v letech 2014 a 2016, coz svédcilo 0 neefektivnim vyuzivani penéznich
prostfedkti a mohlo dojit ke snizeni ziskovosti. V dalSich letech se pohybuje mirné
nad doporu¢enymi hodnotami tohoto ukazatele.

Tabulka 21 Srovnadni ukazatelu likvidity spolecnosti PEAL a.s. a odvétvi

2014 2015 2016 2017 2018
L3 0,97 1,01 0,99 1,00 0,99
L3 odvétvi 2,55 3,02 0,89 1,43 1,39
L2 0,36 0,41 0,36 0,39 0,30
L2 odvétvi 2,44 2,89 0,50 0,95 0,91
L1 0,05 0,07 0,08 0,09 0,07
L1 odvétvi 0,68 0,92 0,22 0,29 0,26

Zdroj: Vlastni vypocty podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020¢) a analytickych
materialit MPO

Z vyse uvedeného vyplyva, ze spole¢nost PEAL a.s. by méla navysit vSechny hodnoty likvidity,
aby doslo k pfiblizeni se k odvétvovym hodnotam. ReSeni pro zlepseni likvidity budou
navrzena na konci této kapitoly po zanalyzovani dalSich ukazateli.
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Ukazatelé rentability

vvvvvv

zisk se zdroji, jez jsou na jeho tvorbu pouzity. Nasledujici graf ¢. 12 znazornuje graficky vyvoj
vybranych tii ukazatelii rentability podniku i odvétvi za sledované obdobi spole¢né. Ukazatelé
rentability (ROA, ROE a ROS) podniku a odvétvi jsou umistény vzdy vedle sebe a to z divodu
jejich komparace. Jejich relativni vyjadfeni jSou pro nazornost umistény v tabulce
¢.22 podgrafem ¢ 12, ve které jsou vypoéteny dalsi dva ukazatelé rentability
(ROCE a rentabilita nakladt), jez nejsou porovnany s odvétvovymi praméry. Text umistény
pod grafem vychazi z grafu ¢. 12 a z tabulky ¢. 22.

Graf 12 Srovnani vyvoje ukazatelii rentability spolecnosti PEAL a.s. s odvétvovymi priiméry
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Zdroj: Viastni vypocty podle uicetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c) a analytickych
materiali MPO

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) méfici celkovou produkéni silu vlozeného kapitalu
pti tvorbé zisku, ve zkoumaném obdobi. ROA se jako jediny ukazatel blizil odvétvovym
hodnotam, dokonce vroce 2015 byl 01,53 % ziskovejsi nez pramér odvétvi. Nejvetsi
ziskovosti PEAL a.s. dosahoval v roce 2016, kdy celkova aktiva dosahla nejnizsi hodnoty
a EBIT zas nejvyssi hodnoty za sledované obdobi. V dalSich letech hodnota ROA spole¢nosti
PEAL a.s. méla klesajici trend, na rozdil od odvétvi, kde dochazelo k opacnému trendu. DalSim
ukazatelem je rentabilita VK (ROE), vynosnost VK odvétvi v Case opét roste.
ROE zkoumaného podniku je v kazdém roce vétsi nez hodnoty odvétvi. V roce 2016 dosahuje
spole¢nost opét nejvyssi hodnoty 25,11 %. Ke zvyseni doslo v disledku snizeni hodnoty
VK, ato i vroce 2018. Divodem pfili§ vysoké vynosnosti VK je pfevaha financovani zdroji
podnikti z cizich zdroji. To vyplyva i z rozdilné finan¢ni struktury odvétvi i zkoumaného
podniku, jez byla zkoumana pomoci metody vertikalni analyzy. V roce 2017 byla hodnota
ROE sniZena 0 7,89 % a v dalSim roce doSlo k naristu zpét 0 5,72 %. Opét je to zptsobeno
vys$$i zadluzenosti. Rentabilita trzeb (ROS) je ukazatelem, jez je oznaovana jako ziskova
marze podniku. Z grafu ¢. 12 uvedeného vySe je vidno, ze ROS v case roste do roku
2016 a pak pomalu klesa. Zkoumany podnik mulzeme oznacit jako podprimérny,
nebot’ vykazuje primérné 0 2,13 % nizs$i primérnou hodnotu, nez je hodnota ROS odvétvi.
Doplitkem tohoto ukazatele je ukazatel rentability nakladi, jez ukazuje, ze podnik neumi
efektivné zhodnocovat naklady ke tvorbé zisku. V roce 2018 je tato hodnota 0,20 % nejhorsi
za celé obdobi, nebot EAT za uplynulé obdobi byl nejnizsi. K nejlepsiho vyuziti naklada
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podnik dosahl v roce 2016, kdy jeho hodnota dosahovala dvojnasobku 0,41 %, vlivem nejvyssi
hodnoty ¢istého zisku za zkoumané obdobi. Posledni ukazatel rentability je ukazatel
rentability dlouhodobych zdroji (ROCE), jehoz hodnoty jsou uvedeny v tabulce ¢. 22. Tento
ukazatel, ukazuje, Ze podnik dobie zhodnocuje své uplatné zdroje (VK a DCZ), jez Kopiruji
trendy vyvoje ukazatele ROE. ZvySeni jeho hodnoty v roce 2018 o téméf 11 %, Tato zména
byla zpusobena diky efektivnéjsimu zptisobu financovani. DoSlo zde k umérnému sniZzeni

hodnoty VK a zvyseni poméru dlouhodobych cizich zdroju.

Tabulka 22 Ukazatelé rentability spolecnosti PEAL a.s. a primérné hodnoty odvétvi

(V procentech %) 2014 2015 2016 2017 2018
ROA 3,14 5,24 5,89 4,84 3,42
ROA odvétvi 3,14 4,71 6,70 6,86 7,85
ROE 1452 21,28 25,11 18,32| 23,04
ROE odvétvi 2,12 493| 10,10| 10,63| 12,23
ROS 0,34 0,47 0,56 0,52 0,36
ROS odvétvi 1,38 2,09 3,03 3,03 3,35
ROCE 20,89 26,45| 30,37 23,41| 34,24
Rentabilita naklada 0,21 0,34 0,41 0,38 0,20

Zdroj: Vlastni vypocty podle ucetnich vykazit spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020¢) a analytickych
materialiu MPO

Diky vySe provedené analyza ukazatell rentability bylo zji$téno, Ze spolecnost
PEAL a.s. by mé¢la zvysit svoji ziskovost a pfiblizit se k odvétvovym hodnotam. Zptsoby
zlepSeni celkové vykonnosti této spolecnosti budou shrnuty na konci této kapitoly.

Ukazatelé zadluzenosti

Tabulka ¢. 23 zobrazuje vyvoj ukazateli zadluzenosti v Case za sledované obdobi. Prvni
ukazatel, ktery dosahuje velmi vysokych hodnot nad 80 % je ukazatel véritelského rizika
(debt ratio). Vysoka vyse tohoto ukazatele je zptisobena ptevahou financovani pomoci cizich
zdroji. Vysoka zadluZzenost v pfipadé dobrého postaveni na trhu by znamenala zvySovani
ROA. V letech 2015 a 2016 ktomuto zvySeni ukazatele ROA doslo, vlivem zvysujici
se zadluzenosti. V roce 2018 ROA klesalo a zadluzenost rostla (viz dale v textu). V roce
2015 doslo ke zvyseni ROE vlivem zvySeni ukazatele koeficient samofinancovani (equity
ratio), to plati i v roce 2017. V roce 2018 podnik dosahuje témét 92% hodnoty ukazatele debt
ratio a ROA misto navyseni klesa. Doslo k poklesu i vSech 3 ukazatel likvidity. K tomuto
poklesu doslo vlivem narGstu cizich zdroji a urokt z nich plynoucich, coz vedlo k poklesu
EBT i ROS, jez vedly ke sniZzeni ROA (vlivem ptisobeni finan¢ni paky). Ukazatel equity ratio
vyjadiuje maly podil VK, ktery je pouzivan K financovani aktiv. Jeho vyvoj je mirné kolisavy,
ale v roce 2018 doslo k jeho vyraznému poklesu zptsobeného diivody popsanymi vyse.

Tabulka 23 Vyvoj zdkladnich ukazatelii zadluzenosti spolecnosti PEAL a.s.

2014 2015 2016 2017 2018
Debt ratio (v %) 86,28 81,79 82,69 80,68 91,78
Equity ratio (v %) 13,68 18,18 17,29 19,21 8,13
ZadluZenost VK (v %) 6,25 4,47 471 417 11,21
Urokové kryti 4,82 10,10 13,42 11,12 3,65

Zdroj: Vlastni vypocty podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Zadluzenost VK podle tabulky ¢. 23 spole¢nost udrzuje na velmi nizkych hodnotach.
Je to zpiisobeno zejména diky vysokému vyuZiti cizich zdroji. Podle literatury podnik neni
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dostatecn¢  stabilni, protoZze se hodnoty zadluzenosti VK nepohybuji v rozmezi
od 80 120 %. Opét jeto zpusobe zpasobem financovani. Urokové Kkryti dopliiuje
predchoziho ukazatele a tika, kolikrat zisk ptfevySuje dluhy. Jeho vySe je dostatecna pouze
v obdobi 2015-2017. V letech 2014 a2018 jejeho hodnota pfili§ nizkd a je potieba
zanalyzovat, zda podnik nema problémy se splaicenim danovych zavazkd vuéi statu,
zam&stnancim a problémy s tvorbou hodnoty pro vlastniky. V roce 2016 je zisk vétsi
az 13,42X nez ¢ini jeho dluhy. Pro podnik by bylo dobré tuto hodnotu jesté zvysit anebo se K ni
alespont piiblizit a udrzet si ji. V ramci mezipodnikového srovnani bude tento ukazatel
urokového kryti pouzit jako jeden ze zvolenych ukazatelii pro vyhodnoceni vicerozmérnych
metod.

Ukazatelé aktivity

V této Casti bude vyhodnoceno, zda analyzovana spole¢nost umi efektivné hospodatit se svymi
aktivy. Tabulka ¢. 24 uvedena nize zobrazuje vybrané ukazatele aktivity. Obrat aktiv ukazuje
obratkovost aktiv spolecnosti PEAL a.s., kterd je komparovana i s hodnotou odvétvi, jehoz
hodnoty se pohybuji v pasmu doporucenych hodnot 1,6-2,9 obratky/rok. PEAL a.s. ma hodnoty
mnohonasobné lepsi. Aktiva umi spole¢nost otocit v trzby v priiméru 9,97krat. Tento ukazatel
by mél v ¢ase rist. Dochazi k opaku, a to z divodu, Ze trzby i aktiva spolecnosti maji kolisavy
charakter. Obratkovost by se dala zvysit odprodejem ¢asti aktiv a muze byt zkreslena i vysokou
mirou odepsanosti. Pro posouzeni by musela byt provedena dikladnéj$i analyza. Ukazatel
obratu DHM je rovnéz zkresleny, nebot’ spole¢nost pouziva finan¢ni leasing, coz hodnotu
DHM snizuje. Dal$im problémem je vysoka odepsanost majetku, ktera se projevuje v roce
2018 odepsanosti SA (DHM) ve vysi 68 % (uvedeno v piiloze ¢. 28) a hodnota tohoto ukazatele
vykazuje ro¢ni obratku 163,25. DalSim zasadnim ddvodem vysoké obratky bylo
snizeni SA034%  vlivem odprodeje pozemku. U  obou dvou ukazatell
je rok 2015 nejproduktivnéjsim. Snizenim celkovych aktiv i SA bylo dosazeno nejvétsiho
objemu trzeb za celé sledované obdobi. V dalSim roce snizeni CA stejny efekt nevyvolalo
(obrat aktiv se snizil na 10,53 obratky/rok).

Tabulka 24 Vyvoj ukazatelii aktivity spolecnosti PEAL a.s. v Case

2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 9,36 11,24 10,53 9,33 9,41
Obrat aktiv odvétvi 2,17 2,21 2,21 2,26 2,33
Obrat DHM 65,28 76,34 67,59 56,67 163,25
(Ve dnech): 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Doba obratu zasob 19 14 16 17 21
Doba obratu zasob odvétvi 50 48 51 48 47
Doba obratu pohledavek 9 8 7 8 7
Odl‘?(:)tl\)f? obratu pohledavek 85 77 77 78 74
Doba obratu zavazki 20 16 17 17 18

Zdroj: Vlastni vypocty podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020¢) analytickych

materidalu MPO

Mezi dalsi dulezité ukazatele patii ukazatele doby obratu, jez jsou uvedeny v tabulce ¢. 24 vyse

cv v

Nejlepsi situace byla v roce 2015, kdy zasoby byly v podniku vazany podobu 14 dnt. Pokud
nebereme v uvahu rok 2014, kdy hodnota byla 19 dni, tak od roku 2015 se hodnota tohoto
ukazatele zvySovala, az v roce 2018 dosahovala 21 dni. Efektivni feSeni pro zlepSeni hodnoty

65



tohoto ukazatele by bylo zvysit obratkovost zasob, aby doslo ke snizeni naklad. Doba obratu
zasob v odvétvi je mnohonasobné vyssi, protoze obsahuje i zbozi, které neni rychloobratkové.
Doba obratu pohledavek dosahuje vpriméru 8 dnt celého sledovaného obdobi,
nez jsou pohledavky splaceny odbérateli. Pro dikladnéj$i analyzu by bylo dobré, pokud
by primérna splatnost faktur byla niz§i nez hodnota tohoto ukazatele. Nebot' by podnik
nepotieboval vyuzivat velké mnozstvi véru a snizila by se i jeho zadluzenost. A doslo by také
ke zlepseni jeho platebni schopnosti. Zjisténi primérné splatnosti faktur nebylo provedeno,
protoze Sejednd o interni dokumenty podniku. Pro lepsi meziodvétvové srovnani budou
pouzity vybrané firmy, nebot’ odvétvi vykazuje pfilis velké hodnoty tohoto ukazatele. Doba
obratu zavazki spole¢nosti PEAL a.s. je za celé zkoumané tvoii alesponn 2nasobek doby
obratu pohledavek, coz je pro spole¢nost pozitivni a nedochazi K naruseni finan¢ni rovnovahy.

Spole¢nost PEAL a.s. by méla zkratit dobu obratu zasob, piipadn¢ i pohledavek a to na takovou
dobu, aby jejich soucet byl roven dob¢ obratu zavazk.

Ukazatelé na bazi marze

Spole¢nost PEAL a.s. je obchodni spole¢nosti. Proto je dobré porovnat i vyvoj ukazatelt marzi
tykajicich se obchodni marze a marze z PH. Vyvoj trendd u Gcetnich polozek obchodni marze
aPH byly provedeny pomoci metody horizontalni analyzy jiz dfive. Lze konstatovat,
7e obé dvé polozky maji v absolutnim vyjadieni rostouci charakter, jak uvadi nasledujici
tabulka ¢. 25, coz vypovida o zlepSujici se finan¢ni vykonnosti. Pro posouzeni bude nutné
zhodnoceni vSech ukazatell, které byly vypocteny pro zjisténi doporuceni do budoucna.

Tabulka 25 Vyvoj ukazatele obchodni marze a marze z PH spolecnosti PEAL a.s.

2014 2015 2016 2017 2018
Obchodni marze (v tis. K¢) 244 834,00 | 272 262,00 | 292 570,00 | 317 217,00 | 355 106,00
Ukazatel obchodni marze (v %) 3,80 3,66 4,26 5,03 571
PH (v tis. K¢) 182 434,00 | 206 549,00 | 225 186,00 | 248 736,00 | 263 226,00
Ukazatel marze z PH (v %) 2,81 2,76 3,25 3,91 4,19

Zdroj: Vlastni vypocty podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. podle Justice (2020c)

V tabulce ¢. 25 je znazornén ukazatel obchodni marze, jenz ma pozitivné Zadouci trend ristu,
vyjma roku 2014, kdy je jeho hodnota nepatrné vyssi v roce 2014 diky vétsimu podilu trzeb
na nakladech nez v roce 2015 (v relativnim vyjadfeni 00,15% podil). To stejné plati
i Uukazatele marze zPH, jen relativni zména Se bude odliSovat. V dalSich letech diky
zvySovani poloZzky obchodni marZe a zaroven se sniZujici Se trzby za prodej zboZzi dochazi
ke zlepSovani hodnoty tohoto ukazatele. To znali, ze spolenost neni ovlivnéna tlakem
konkurence. Vyvoj spotiebitelské poptavky je podle analytickych materialdt MPO rovnéz
ptiznivy. Ukazatel marZe z PH ma stejny vyvoj jako pfedchozi ukazatel a ptisobi na néj stejné
okolni vlivy. Lze fici, Ze spole¢nost PEAL a.s. se vlivem zvySujiciho se ukazatele stava kazdym

vvvvvv

Pro posouzeni, zda velikost téchto ukazatel je dostate¢na, bude potieba provést
mezipodnikové srovnani alesponi S podobnymi podniky, pfipadn€ i s hodnotami odvétvi.
Porovnani téchto ukazatel s odvétvovymi priméry neni v této praci provedeno.

e Souhrnné indexy hodnoceni

V této Casti bude zjiStén stav financ¢niho zdravi spole¢nosti PEAL a.s. pro jejiz zjisténi budou
pouzity souhrnné indexy hodnoceni. Pomoci nich bude zjisténo, zda je podnik dostate¢né
finan¢né vykonny a zda neni ohrozen bankrotem. Tyto informace budou posouzeny na zakladé
pouziti bankrotnich 0 bonitnich modelt, které zjisti, zda je podnik nadprimérny, podprimérny
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¢i pouze prumérny. Tyto modely budou pouzity i pro podniky mezipodnikového srovnani
pro zjisténi jejich finanéni vykonnosti a trzni pozice.

Bankrotni modely

Podle vySe provedenych vypoctl je ziejmé, Ze spolecnost PEAL a.s. vykazuje znamky ohrozeni
bankrotem. Dokazuji to vypoCty ukazateld bézné likvidity, ktera ani v jednom z obdobi
nedosahovala doporu¢enych hodnot a pohybovala se pod spodni hranici. Na druhou stranu
vykazovala pouze malé zmény vevyvoji za celé sledované obdobi. Spolecnost
PEAL a.s. nedosahuje zapornych hodnot CPK s vyjimkou roku 2014. Daldi zndmkou
finan¢nich problémi mulze byt nizka hodnota ukazatele ROA, jenz je dokonce nizsi
nez hodnoty odvétvové avroce 2018 poklesl. Pomoci dosazeni do téchto modeli bude
zanalyzovano, zda je ¢i neni podnik ohrozen bankrotem.

Index davéryhodnosti IN95

Tabulka ¢. 26 ukazuje vypocet indexu divéryhodnosti IN95 (dale IN95). V této tabulce
jsou prevzaty vahy odvétvi (pfiloha ¢. 1), jen je tieba podotknout, ze obsahuji i ekonomickou
¢innost 45 tykajicich se motoristického segmentu. Vahy nemusi proto korespondovat
se zvolenou metodikou ziskavani dat odvétvi.

Tabulka 26 Vyhodnoceni indexu IN95 spolecnosti PEAL a.s. za sledované obdobi

Ukazatel Vih Rok
azate A To014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Aktiva/Cizi kapital 033 117| 123| 123| 125] 110
EBIT/Uroky 011| 482| 1010| 1342 1112 365
EBIT/Aktiva 9070 003| 005| 006 005 003
Triby/Aktiva 028 936 1124| 1053 933 941
OA/KICZ 010 097| 101] 099] 100| 099
ZavazKky po
ot tnozﬁl;niby 2832| 000| 000/ 000 000 000

Vysledny index 404] 529 552| 482| 385

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. podle (Justice, 2020c)
a vyhodnoceni podle indexu IN95

Piedchozi tabulka ¢. 26 ukazuje vyslednou hodnotu IN95, jez se pohybuje v intervalu
od 3,85do 5,52 aznamena, ze podnik neni ohroZen bankrotem ajeho finanéni situace
je ve vSech obdobich uspokojiva. Vyvoj jeho hodnot koresponduje jiz se zjisténymi
skute¢nostmi v ramci finan¢ni analyzy, jenz budou shrnuty v zavéru.

V ptiloze ¢. 22 je uveden vypocet vysledného IN95 spolecnosti GECO, a.s. a v pftiloze
¢. 23 je IN95 spolecnosti GGT CZ, a.s. Z téchto ptiloh vychazi graf ¢. 13, ktery zobrazuje
spole¢nost PEAL a.s., tak i tyto dvé spole¢nosti pomoci vysledka IN 95.
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Nasledujici graf ¢. 13 je zobrazenim vyslednych indexti IN95 zkoumané spolec¢nosti a podniki
ze souboru. Spolecnost GGT CZ, a.s. dosahuje podobnych vysledkii jako analyzovana
spolecnost. Jeji primérna hodnota je pouze 0 1 bod vyssi, coz je v tomto ptipadé zplisobeno
vEtsi intenzitou vyuZiti celkového majetku ato primérné az 0 9 obratek za rok. Spolec¢nost
GECO, as. dosahla nejlepSiho indexniho hodnoceni. Jeji financni situace bude
vic neZ uspokojiva. Bliz§i hodnoceni bude provedeno v rdmci metody Spider analyzy.

Graf 13 Vyvoj indexu IN95 u spolec¢nosti mezipodnikového srovnani
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Zdroj: Viastni zpracovani podle ticetnich vykazii spolecnosti podle Justice (2020a; 2020b a 2020c)
a vyhodnoceni hodnot indexu IN95

Vysledky indexu IN95 dokazuji, Ze spole¢nost PEAL a.s., i ptesto, ze vykazuje nizky stupeii
platebni schopnosti, tak problém s likviditou nema. Jeji finanéni vykonnost by se méla
do budoucna zlep$it nebo udrzet alespon na stavajicich hodnotach. Zalezi také na cilech
podniku, zda je pro néj tato finan¢ni Groven dostate¢na nebo zda by si chtél zlepsovat pozici
na trhu.
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Index duvéryhodnosti IN99

Model index daveéryhodnosti IN99 (dale IN99) zkoumé na zadklad¢ slozeni ukazateli,
zda podnik tvofi hodnotu pro vlastnika ¢i nikoli. Podle vyslednych indext za sledované obdobi
spole¢nost PEAL a.s. tvoii ekonomicky zisk. Nebot’ podle tohoto modelu, uvedeného v tabulce
¢. 27, dosahuje hodnot IN99, jez jsou vétsi nez hodnota 2,07 apohybuji se v intervalu
od 4,64 do 5,64. Pro ovéfeni zda tomu tak je, by musel byt vypocten ukazatel EVA. Timto
ukazatelem se tato prace nezabyva a nedojde k ovéfeni.

Tabulka 27 Vyhodnoceni indexu IN99 spolecnosti PEAL a.s. za sledované obdobi

Uraratel van PEAL as.

azate WA To014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Aktiva/Cizi kapital 0017| 117| 123| 123| 125 1.0
EBIT/Aktiva 4573| 003 005 006 005 0,03
Triby/Aktiva 0481| 936 1124 1053| 933 941
OAIKICZ 0015| 097| 101] 099] 1,00 099
Visledny index 464| 564] 533 470 468

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. podle (Justice, 2020c)
a vyhodnoceni podle indexu IN99

Nasledujici graf ¢. 14 ukazuje vyvoj indexu IN99 souboru firem mezipodnikového srovnani
ajejich pramérnych hodnot za sledované obdobi. Tabulky vypocti jsou opét umistény
v piilohach této prace (pfiloha €. 24 pro spolecnost GECO, a.s.; ptiloha €. 25 pro spole¢nost
GGT CZ, ass.).

Graf 14 Vyvoj indexu IN99 u spolec¢nosti mezipodnikového srovnani
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
a vyhodnoceni hodnot indexu IN99

Podle grafu €. 14, umisténého vyse, ma spolecnost PEAL a.s. podle tohoto modelu opét nejhorsi
pozici vii¢i ostatnim dvéma podnikiim, které vytvaii podle modelu vétsi hodnotu pro vlastniky.
Graf ¢. 14 zobrazuje, Ze spolecnost GGT CZ, as. vytvaii nejvétsi hodnotu
EVA. Je to zplisobeno absenci ukazatele finan¢ni stability (Grokového kryti), nebot’ podle
vypoctu, uvedenych v ptiloze €. 23, GGT CZ, a.s. vykazuje velmi nizkych az zapornych hodnot
urokového kryti. GECO, a.s. je podle hodnot vysoce stabilni spole¢nosti a zkoumany podnik
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ma lepsi hodnotu nez GGT CZ, as. Zminéna spoleCnost mé nevyssi obratkovost
aktiv za rok (oproti priméru ostatnich firem az o 8 obratek/rok), proto je hodnota tohoto indexu
tak vysoka. Tato spole¢nost miize mit problém s vysokou hodnotou CPK, jeZ negativné
ovliviiuje vynosnost celkového kapitalu (podle vypocti v ¢ase klesa, viz ptiloha 25). Primérné
hodnoty IN95 ukazuji pozici firem v souboru. Spolecnost PEAL a.s. tvofi, podle vlastnich
vypoctl, pouze o 0,6 mensi hodnotu ukazatele EVA nez GECO, as. a 03,9 % méné
nez GGT CZ, a.s.

Pro posouzeni celkové situace v podniku musi byt tyto dva indexy vyhodnoceny zarovern.
Na zakladé zjisténych vysledkli indexu IN95 (z4jem veétiteld) a IN99 (zijem vlastniki),
spolecnost PEAL a.s. tvofi hodnotu pro vlastniky a véfitelé se nemusi bat 0 neuhrazeni jejich
pohledavek viici podniku. Ten stejny zaveér plati i pro vySe zminéné spolecnosti, nebot’ dosahuji
lepsich vysledkl nez zkoumany podnik.

Bonitni modely

Pouzitim téchto modelt bude zjisténo, zda je podnik dostate¢né bonitni, ¢ili dojde k posouzeni
jeho celkového finan¢niho zdravi. Bonita bude zjisténa na zéklad¢ pfifazeni bodi, jez umoziuji
posoudit, zda je podnik dobry ¢i Spatny. Pro tento ucel bude pouzit Kralickiiv Quick test, ktery
byl proveden jak u zkoumané spolecnosti tak i dalich dvou zkoumanych podniki, jejichz
kompletni vyhodnoceni pomoci tabulek je uvedeno pro spole¢nost GECO, a.s. v piiloze
¢. 26 a pro spolecnost GGT CZ, a.s. v priloze ¢. 27.

Tabulka ¢. 28 hodnoti bonitu spole¢nosti PEAL a.s., ktera je podle provedeného Quick testu
proménliva. Pokud by byl podnik celkové bonitni, tak by musela jeho vysledna znamka
byt mensi jak 3. Této hodnoty je dosazeno v roce 2015 a 2016. V téchto letech byl podnik
dostate¢né finan¢né stabilni (znamka 2, v tabulce oznaceno zkratkou ZN), ale jeho vynosova
situace nebyla optimalni ani v téchto letech abyla rovna primérné znamce 3,50.V roce
2015 doslo ke zhorSeni obratu aktiv oproti roku 2014 02 obratky/rok, coz vedlo
Kk postupné negativni zmén¢, nebot rentabilita trzeb z CFP od roku 2016 ma pro podnik
negativni charakter. V roce 2018 doslo ke zhorSeni znamky na hodnotu 5. Celkové to mélo
za nasledek zhorSeni vynosové situace. V tomto roce se zhorsila i celkova finanéni stabilita
a podnik je stejné jako v roce 2014 podle tohoto testu finan¢né nestabilni. Tato nestabilita byla
zpusobena zvysujicim se podilem financovani pomoci ciziho kapitalu. V budoucnu by podnik
mél zvysit jeho celkovou finan¢ni vykonnost zahrnujici zlepSeni jeho finan¢ni stability
(pro investory) a vynosové situace (pro vlastniky), alespoit do takové miry, aby dosahoval
neutralni situace (hodnoty v intervalu od 1 do 3 ne vcetn¢).

Tabulka 28 Kralickitv Quick test spolecnosti PEAL a.s. za sledované obdobi

PEAL a.s.
Ukazatel
2014 |zN| 2015 |zN| 2016 |zN] 2017 |ZN] 2018 [zN
— [vkicaw) 1368| 3 | 1818 3 | 1729| 3 | 1921| 3 | 813 4
Financni I -~ -\V/BCE
stabilita grok;/) ) 14357| 5 | -139.12| 1 | -11043| 1 | 5465| 1 |58,24| 5
Pritbén4 znamka 1 4.00 200 200 200 450
Vynosova | EBIT/CA (%) 314| 4 524 3 589 3 | 484 4 | 342[ 4
situace | CFP/Triby (%) | 0,02| 4 012| 4 073 4| o064| 2 [-008] 5
Priibé7n4 znamka 2 4.00 3.50 3.50 4.00 450
Celkova znamka 4.00 2,75 2,75 3,00 450

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. podle (Justice, 2020c)
a vyhodnoceni podle Kralickova Quick testu
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Na nasledujicim grafu ¢. 15 je zobrazeno celkové vyhodnoceni Quick testu souboru firem
za sledované obdobi a také jsou zde zobrazeny jejich dosazené primérné znamky. Tabulky
ukazujici vysledky Quick testu zbylych dvou spolecnosti jsou umistény v piilohach
¢. 26 a 27; zde budou popsany pouze nekteré jejich vyznamné zmény. Na rozdil od piedchozich
dvou modelt nejhorsich hodnot dosahuje spolecnost GGT CZ, a.s. Hodnoty jeho celkové
znamky se pohybuji v rozmezi od 3-4,5. Jeho vyvoj neni konstantni v oblasti finan¢ni stability,
kde se stfida neutralni obdobi Se zhorsSujicim se obdobim, a to v intervalu od celkové znamky
2 az 2,5. Jeho vynosova situace je $patna v celém sledovaném obdobi. GECO, a.s. a vykazuje
pramérnou celkovou znamku obdobi v hodnoté 2,6, coz odpovida neutralni situaci.

Graf 15 Vyvoj celkové znamky Kralickova Quick testu spolecnosti mezipodnikového srovnani
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
a vyhodnoceni hodnot indexu Kralickova Quick testu

Na zéklad¢ vyhodnoceni vSech tifi modell bylo zjisténo, Ze spole¢nosti nemaji zadvazné finan¢ni
problémy a bude potieba posouzeni na zékladé jinych metod pro zjisténi umisténi vybranych
podniku na trhu. Nebot na zéaklad¢ zjisténych vysledkii nebyla nalezena shoda ato diky
rozdilnym konstrukcim téchto modeld. Kralickliv Quick test vyhodnocuje spolecnost
PEAL a.s. tak, Ze vykazuje neutralni situaci pouze v roce 2015 a 2016, kdy dosahoval soucasné
nejlepsich vysledkdi z obou oblasti. V ostatnich letech ma podle testu financni problémy
a je oznacen za Spatny podnik. V roce 2018 byla situace v této spole¢nosti nejhorsi a bude
potieba urcit opatieni, které povede ke zlepSeni finanéni situace v podniku. Podle vyse
umisténé¢ho grafu ¢. 15 spole¢nost GGT CZ, a.s. mad finan¢ni problémy v celém obdobi.
Dokazuje to i primérnd celkova znamka, jez dosahuje nejhorSich hodnot souboru podniku,
a to hodnoty 3,7. GECO, a.s. nema finan¢ni problémy, pouze v roce 2014 a 2017 doslo diky
zhorSené finan¢ni stabilité ke zhorseni celkové znamky.

3.2.3 Vyhodnoceni vysledki finan¢ni analyzy vybranych ukazateli

Tato podkapitola shrnuje doposud zjisténé vysledky metod horizontédlni a vertikalni analyzy.
Dale jsou zde souhrnné vyhodnoceny vysledky z provedené finanéni analyzy, jez pomohly
zjistit vyvoj minulé a soucasné situace podniku, na zaklad¢ kterych budou uré¢ena doporucéeni
pro zvyseni finan¢ni vykonnosti. Souhrnné vysledky ukazateldi finan¢ni analyzy spole¢nosti

W

PEAL a.s. jsou uvedeny Vv piiloze ¢. 33. Souhrnna tabulka komparace ukazatelti finan¢ni
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analyzy analyzované spolecnosti s odvétvovymi pruméry podle CZ-NACE a ekonomickych
¢innosti 46 a 47 je umisténa v priloze €. 34.

Finan¢ni vykonnost spole¢nosti PEAL a.s. ma zhorSujici se charakter jiz od roku
2016, kdy byla situace v analyzovaném podniku nejoptimalnéjsi. Celkova ekonomicka situace
se v CR za sledované obdobi vyviji pozitivng, pouze V roce 2017 dochézi k mirnému zpomaleni
vlivem dosazeni maxima v jejim vyvoji. Dale ekonomika roste, ale pomalejSim tempem. Podle
vypoctenych ukazateli odvétvovych priméri sekce G ajeho ekonomickych cinnosti
46 a 47 (bez motoristického segmentu, ekonomickd c¢innost 45), vyvoj ukazateli pievazné
koresponduje s vyvojem ekonomiky v CR pievazné v letech 2014-2016, poté je vyvoj
vypoctenych ukazateli odlisny. Spole¢nost, jez je hlavnim pfedmétem této prace, dosahuje
az na n¢které ukazatele, se kterymi se shoduje pouze v né€kterych letech, podprimérnych
vysledkt. PEAL a.s. vykazuje nadprimérné hodnoty v ukazatelich ROE a ukazateli obratu
aktiv. Relevantnéjsiho srovnani bude dosazeno porovnanim a shrnutim vybranych ukazateli
souboru firem mezipodnikového srovnani, nebot’ odvétvi zahrnuje i jiné ¢innosti, které vybrany
soubor podnikt neobsahuje. Podle vysledkti rozboru majetkové a financ¢ni struktury ma odvétvi
1 rozdilné slozeni téchto struktur. Porovnani soubora firem pomoci bankrotnich a bonitnich
modelt neni pln¢ dostacujici, nebot’ generuje rozdilné vysledky, as tim i spojené potradi
umisténi ve zkoumaném souboru.

Podle vysledki vertikalni analyzy bylo zjisténo nerovnomérné rozdéleni slozek majetkové
a finan¢ni struktury. Majetkova struktura je tvofena vzhledem k bilanéni sumé pramérnymi
poméry nasledovné: obézna aktiva tvoii 80 %, stala aktiva 13 % a casové rozliSeni tvofi
v priméru 7 %. Primérné hodnoty finanéni struktury jsou tvofeny pouze z 15 % vlastnim
kapitalem, cizi zdroje tvoti 84 % a polozka cCasového rozliSeni pouze 1 %. Zuvedenych
prumérnych hodnot 1 zrozboru jednotlivych polozek za sledované obdobi vyplyva,
ze spolecnost nedodrzuje pravidlo vyrovnani rizika, nebot’ neni dodrzena struktura rozlozeni
VK aCZ (pomér 1 : 1). Vzhledem Kk vyuzivani finan¢niho leasingu (zachyceno pomoci
Casového rozliSeni) jsou spolecnosti K financovani SA pouzivany i kratkodobé zdroje,
které jsou pro spolecnost levngjsi a uvéry jsou dostupngjsi. Tento zpisob financovani S sebou
nese veétsi riziko, nebot pfevaha cizich zdroji nad VK mulze zplsobit financni
nestabilitu. ZhorSena situace nastala vroce 2018, kdy zvySeni =zadluZenosti vedlo
k poklesu celkové rentability a zvySeni nakladi avSak nedoslo ke zvyseni likvidity. Tento
rok by mél byt pro spole¢nost jakymsi varovanim. Pro zlepSeni situace pti zachovani stavajici
strategie by bylo dobré zhodnotit strukturu financovani a snizit mnozstvi avéra, nebot’ se stavaji
pro spolecnost drazsi. Pro zlepSeni stability by mél podnik navysit VK. Zvysit hodnotu
VK by bylo vhodné zejména zvySenim finan¢ni vykonnosti, a tedy generovanim zisku. Dalsi
moznosti by bylo zvysit hodnotu ZK, coz by pro spolecnost znamenalo navysit vklady
¢1 pfijmout dalSiho spolec¢nika.

Spole¢nost PEAL as. generuje po celé zkoumané obdobi kladny CPK, mimo
rok 2014, coz znamena, ze dlouhodobé zdroje by mohly byt vyuzity pro financovani
OA. Podnik mé finanéni rezervy pro splaceni dluht.. Strategii spolecnosti je rovnéz
pouzivani finanéniho leasingu pro pofizeni stroji a zafizeni. Timto zplsobem Se snizuje
hodnota DHM, dochéazi ke zkresleni odepsanosti DHM, kterd ma vliv i na obratovost
DHM. Pravé diky pouziti finan¢niho leasingu a odeéteni dlouhodobych pohledavek
pfi vypoétu CPK, pouzitého na zékladé doporuéeni z odborné literatury, je jeho hodnota
kladna. Pii nepouziti téchto iprav by byl CPK mimo rok 2014 zaporny.

Platebni schopnost spolecnosti PEAL a.s. je na velmi nizké Grovni za celé sledované obdobi.
Na stran¢ druhé ukazatelé likvidity nevykazuji Zadné velké vykyvy a maji témét konstantni
vyvoj. Likvidity odvétvi jsou pod doporu¢enymi hodnotami v letech 2016-2017 kromé penézni
likvidity. V letech 2014 a2015 dosahovaly vsechny hodnoty nad doporuéenou hranici,
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coz se odrazilo ve snizenych hodnotach rentability. Spole¢nost PEAL a.s. tento vyvoj
nekopiruje. Problémy s likviditou naznaCuje porovnani obratu OA s obratem
KrCZ, jenz je v priméru 0 8 obratek za rok vétsi. Podil CPK na OA, ktery by zabezpeéil
kratkodobou finan¢ni stabilitu je rovnéz na velmi nizké urovni a pohybuje se Vv rozmezi
od 1,35-4,01 %. Jeho optimalni vyse by méla tvotit 30-50% podilu na OA. Vysledkem vyse
zminénych faktd je, Ze spole¢nost by méla zvysit svoji platebni schopnost navySenim finan¢ni
vykonnosti. Resenim by bylo navyseni kapitalu vlastnikem, zkraceni doby obratu pohledévek
(nabidnutim skont, slevy za v€asné placeni, atd.), a snizit dobu obratu zasob (mnozstevni slevy,
vyhodné ak¢ni nabidky, atd.). Témito opatienimi dojde ke zkraceni obratu KrCZ a zlepsi
se i obrat OA a dojde i ke zlepSeni finan¢ni vykonnosti, tim Ze OA, ¢i néktera z jejich slozek
porostou rychlejsim tempem nez kratkodobé cizi zdroje.

Spole¢nost PEAL a.s. vykazuje velmi vysoké hodnoty rentability VK nez odvétvovy pramér,
ato vpriméru 012,45 % za sledované obdobi. Tato hodnota je plné¢ dostacujici, pokud
ji porovname s odvétvim. Pro posouzeni jeji vySe bude potieba ji porovnat s ostatnimi podniky
vV rdmci mezipodnikového srovnani. Ukazatel ROCE vykazuje opét vysoké hodnoty a neni
potieba ho zvySovat. Toto tvrzeni nebude ovéfeno, nebot’ prace tento ukazatel dale neporovnava
S odvétvovymi pruméry, ¢ise souborem podobnych podnikd. Dalsi ukazatele ziskovosti
by bylo dobré zvysit a pfiblizit se odvétvovym primérim. Hodnoty ukazatele ROA maji
od roku 2016 klesajici trend. Posoudime-li vysi ukazatele ROA je pozitivni, ze je jeho vySe
mensi nez U ROE a zaroven je podle vypoctu vétsi neZ placené troky vétitelim. ROA hodnoti
celkovou vynosnost kapitalu firmy. V roce 2018 bylo vyuzito vice cizich zdroju financovani
nez vlastnich, coz pusobilo na ROA poklesem. Pro zvySeni tohoto ukazatele by bylo dobré
snizit zadluzenost a s tim i souvisejici naklady, nebot’ dal§i Gvér by mohl byt pro spolecnost
riskantni. Vhodné by bylo vyrovnat toto véfitelské riziko navySenim VK (viz dfive v textu).
Vyse ROS neni opét v souladu s hodnotami odvétvi, jez dosahuje 02,13 % vétsiho zisku
na 1 K¢ trzeb. Zvyseni tohoto ukazatele by mélo byt v souladu s jiz zminénymi doporuc¢enimi,
nebot’ je potieba zvysit finanéni vykonnost. Rentabilitu nakladt by bylo mozné zvysit
napf. snizenim poctu pracovnikd, nebot osobni naklady se netmérné zvySuji bez ohledu
na vykonovou spotiebu.

Financ¢ni stabilita spole¢nosti PEAL a.s. musi byt posuzovana s ohledem na jeji finan¢ni
a kapitalovou strukturu. Ukazatel véfitelského rizika je velmi vysoky diky prevaze cizich
zdroji. Oproti priméru odvétvi, jezma jinou finanéni strukturu, je tento ukazatel vyssi
Vv priméru 029 % za sledované obdobi. Financovani pomoci cizich zdroji vede vlivem
pusobeni finan¢ni paky ke zhodnocovani ROE. Tento ukazatel dosahl v roce 2018 hodnoty
témef 92 %, a jak bylo popsano vyse, doslo i ke snizeni hodnoty ROA vlivem rostoucich
néakladt na CK. V tomto piipadé by bylo opét dobré se zaméfit na snizeni cizich dluhd, alespon
na troven 80 %, coz by mélo vliv na finan¢ni vykonnost, zlepSenim napf. ukazatelt aktivity
a produkovanim prostfedkll z vlastnich zdroji.

Spole¢nost PEAL a.s. umi podle zjisténych vysledkli porovnanych s odvétvim za sledované
obdobi pomémé dobfe vyuzivat ukazatele aktivity, nebot dosahuji vétsich hodnot,
neZ generuje odvétvi. Pro potvrzeni bude potieba spole¢nost porovnat s podobnymi podniky.
Obrat aktiv je v porovnani s odvétvim 0 9,97 obratek/rok vétsi. Pro spolecnost by bylo jesté
efektivngsi tento obrat zvySit a zarovenl tak sniZit dobu jeho obratu, napf. poskytnutim
mnozstevnich slev, ak¢nich sad, odprodej aktiv, atd. Podnik by mél uvazovat 0 snizeni doby
obratu zasob, nebot’ Se neustale v Case prodluzuje avznikaji mu naklady na skladovani,
coz V kone¢ném disledku vede i ke snizovani ziskovosti. Navrhem pro zlepSeni tohoto
ukazatele, atim zvySeni i jeho obratu, by bylo sniZeni zasob 0 neprodejné zbozi. Dal$im
doporucenim pro tuto oblast jezvySit dobu splatnosti kratkodobych zavazkid, pokud
prodlouzeni doby nepfinese uroky ztohoto prodlouzeni, ataké zkraceni doby inkasa
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pohledavek pro moznost vyuziti téchto zdroji pro dalsi ndkupy. Podle vypocti spolec¢nost
vyuziva dodavatelské uvéry, nebot doba obratu zavazkt je2x vétSsi nez doba obratu
pohledavek. Dilezité je zaméfit se na obchodni politiku spoleénosti PEAL a.s., aby bylo
dosazeno zlepSeni platebni kazné odbératelti (napf. poskytnutim skont), a tim zlepsit dobu
splatnosti pohledavek.

Ukazatelé na bazi marZe maji rostouci trend, coz je pro podnik pozitivni, a bude vhodné
je porovnat s ostatnimi podniky. Na spole¢nost ptisobi okolni vlivy ze strany konkurence, statu,
spottebiteli a dalSich subjekti.

Pro podnik je dilezité vykazovat dobré vysledky i ve finan¢nim fizeni jeho penéznich tokd.
Podle vypoctenych ukazateli vyuZivajicich provozni cash flow bylo zjisténo, Ze spole¢nost
nevykazuje velké problémy v této oblasti, az na rok 2018, kdy doslo k pfirdstku zasob
i pohledavek a ubytku kratkodobych zavazki, coz vedlo k zaporné hodnoté CFP. Doporu¢enim
je zvySeni finanéni vykonnosti pomoci opatfeni uvedenych vysSe v textu, nebot pak bude
podnik schopen generovat kladné CFP.

Podle vyhodnoceni souhrnnych ukazateld, jez probéhlo pomoci bankrotnich a bonitnich
modelid,, nema spole¢nost PEAL a.s. nema finan¢ni problémy. Vysledné indexy ¢i znamky
autorovi potvrdily klesajici tendenci finan¢ni vykonnosti, jez zacala v roce 2016, a poskytla mu
prostor pro navrh zlepSeni jeho finan¢ni vykonnosti pro dalsi obdobi.

3.3 Spider analyza

Tato cast diplomové prace se zabyva komparaci ukazatel vybraného souboru podnikil
a vypoctenych odvétvovych pramért. Hodnoty ukazateld jsou zobrazeny pomoci zobrazovaci
metody spider grafu. Porovnani bude provedeno pouze v letech 2016-2018, s dil¢im cilem
zanalyzovani vybranych ukazateld pro zjisténi nedostatkii v negativnim vyvoji spolecnosti
PEAL a.s. za zminéné obdobi.

Pro tuto metodu bylo zvoleno 11 ukazateld, které reprezentuji 4 oblasti pomérovych ukazateld
finan¢ni analyzy. Charakteristika ukazatelt, zde jiz nebude podrobné rozebirana a bude
zhodnocen jejich vyvoj ku ostatnim objektim. Z oblasti rentability byly zvoleny ukazatelé
ROA jako zastupce hodnoceni celkové vynosnosti, dale pak ROE vyjadiujici vynosnost
vlastnich zdroji a ROS definujici ziskovou marzi. Pro posouzeni platebni schopnosti byly
zvoleny vSechny druhy likvidity — L3 (celkové likvidita), L2 (pohotova likvidita), ktera
nezahrnuje zasoby alLl (okamzitd likvidita) zahrnujici pouze nejlikvidnéjsi polozky
v porovnani s KrCZ. Pro oblast aktivity jsou zde pro ucel srovnani intenzity s ostatnimi
podniky zvoleny doby obratu pohledavek, aktiv azasob. Posledni oblast financovani
je zastoupena ukazatelem equity ratio, jezposuzuje finan¢ni nezavislost podnikt
a zadluZenost VK posuzujici miru finan¢ni samostatnosti.

3.3.1 Aplikace metod

Zobrazeni vypoctenych ukazateli finanéni analyzy ve spider grafu bylo provedeno na zakladé
doporucenych postupt zjisténych béhem literarni reSerSe. Pfi sestavovani spider grafu byla
priméru odvétvi konkrétniho ukazatele pfifazena hodnota 100 % a u ostatnich
ukazateld souboru byl uréen jejich relativni pomér k odvétvi. U ukazateli pro nichz
je vyhodnéjsi charakter klesajici byla pouzita podle literatury jejich obracena hodnota. Pokud
byla hodnota ukazatelti zaporna, tak byly do grafu zaznamenany hodnotou 0 %. Vzhledem
k hodnotam ukazateli, které ve vétSin¢ piipadd vykazuji nizs$i hodnoty nez je odvétvovy
prumér, byla pro lepsi piehlednost zvolena osa do -100 %. Tato ¢ast se bude vénovat popisu
spider grafim za roky 2016-2018 z divodu zjisténi nedostatki negativniho vyvoje ukazatel
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PEAL a.s. Spider analyza za roky 2014 a 2015 v této kapitole neni z divodu rozsahu prace
rozebirana. Vysledny vystup spider analyzy za roky 2014 a 2015 je uveden pomoci spider grafa
v ptilohach ¢ 35 za rok 2014 a ¢. 36 za rok 2015. Priloha ¢. 37 ukazuje souhrnnou tabulku
vypoctenych ukazatelli pouzivanych metodou spider analyzy a prepoctenych hodnot ukazatelt,
jez jsou pouzivany pii sestrojovani spider grafii za obdobi 2014-2018.

Spider analyza za rok 2016

Nasledujici graf ¢. 16 ukazuje spider graf roku 2016, kdy spole¢nost PEAL a.s. dosahovala
nejlepSich vysledku za sledované obdobi. Zhodnotime-li tento graf komplexné, tak vidime,
zeani jednu ze spolecnosti nelze oznaCit za nadprimérnou, nebot hodnoty témcf
vSech ukazateli lezi pod odvétvovym primérem. Nadprimérné hodnoty oproti odvétvi tvori
vSechny tii spolecnosti v ukazateli ROE. Vysoka hodnota je zplsobena diky vyuzivani cizich
zdroji jako hlavniho zdroje financovani, jez zvySuje vynosnost VK. Dal§im ukazatelem,
jez ma nadprimérnou  hodnotu je ROA spole¢nosti GECO, a.s., jehoz hodnota
jeaz 0100 % vysSi nez Cini odvétvovy prumér. I vtomto ukazateli se podniky lisi.
Analyzovana spoleCnost se podle grafu ¢ 16 pfiblizuje odvétvovym hodnotam
Z 88 % a spolecnost GGT CZ, a.s. tvoii 0 73 % mensi hodnotu tohoto ukazatele nez spole¢nost
PEAL a.s. Déle jiz nebude porovnavano potadi podnikd, to bude zjisténo v dalsi kapitole.
Z Grafu ¢. 16 je patrné, Ze spole¢nost GECO, a.s. je lidrem tohoto souboru. Dalsi dva podniky
vykazuji podobné urovné. Pro vSechny 3 podniky je typicka nizka hodnota ukazatele
ROS, jez je vzdalen od odvétvi v rozmezi od 57 % do 97 %.

Graf 16 Spider graf souboru podnikii a odvétvi za rok 2016
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vlastnich vypoctii podle ucetnich vykazii spolecnosti (Justice,

2020a, 2020b, 2020c¢) a podle analytickych materialit MPO

Dalsi oblasti na spider grafu za rok 2016 (graf ¢. 16) je oblast likvidity. Spole¢nosti vykazuji
vyssi platebni schopnost v oblasti celkové likvidity, jez je vyssi nez L3 odvétvi. Ostatni
likvidity, které pouzivaji polozky s nejvétsim stupném likvidnosti, Se oproti odvétvi zmensuji.
Nejhorsich hodnot dosahuje spolecnost PEAL a.s. Dalsi oblast hodnotici intenzitu vyuziti
zdroji se pohybuje mirné¢ pod hranici oborovych hodnot, a to maximalné¢ do 31% rozdilu,
jez dosahuje spole¢nost PEAL a.s. v ukazateli doba obratu zasob. Vzhledem k rozdilné finan¢ni
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struktufe odvétvi a souboru podnikt, je lep$i zhodnotit spole¢nosti mezi sebou v oblasti
ukazateli zadluZenosti, nebot” pouzivaji pievazné stejné rozlozeni zdrojt pro financovani jejich
podnikatelské ¢innosti. Tyto ukazatele nebudou dale rozebirany z diivodu podobné struktury.
Zadluzenost VK je oproti odvétvi o vice jak 100 % mensi atyto hodnoty nebudou touto
metodou rozebirany.

Spider analyza za rok 2017

| v tomto roce nelze oznacit ani jednu ze souboru firem za nadprimérnou. Oproti minulému
roku dosSlo ke zhorSeni hodnot oproti odvétvi a snizily sei ukazatelé z oblasti rentability.
U spolecnosti PEAL a.s. se snizil ukazatel ROE 0 7 % a spole¢nost GGT CZ, a.s. dosahuje
zapornych hodnot v celé této oblasti. Podivame-li se na absolutni hodnoty uvedené v piiloze
¢. 37, tak zjistime, Ze doSlo k absolutnimu zlepSeni hodnot odvétvi v oblasti likvidit
a ROE. Podle grafu ¢. 17 doslo ke zhorSeni celé oblasti likvidity u vSech tfi spole¢nosti.
Z absolutnich hodnot lze zjistit, Ze cela oblast likvidity vykazuje oproti minulému roku podobny
trend ajejich propad vu¢i odvétvi nastal pravé v dusledku zlepSeni likvidity odvétvi
a lze o¢ekavat v budoucnu snahu spole¢nosti se témto hodnotam pfiblizit. V roce 2018 k tomu
nedojde, spolecnosti si udrzuji stabilni troven této oblasti.

Graf 17 Spider graf souboru podnikii a odvétvi za rok 2017
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé viastnich vypoctit podle ucetnich vykazii spolecnosti (Justice,
2020a, 2020b, 2020c¢) a podle analytickych materialit MPO

Oblast aktivity podle vysSe zobrazeného grafu €. 17 se opét priblizuje odvétvi, kde nejlepSich
hodnot dosahuje spole¢nost GGT CZ, a.s. vztdhneme-li tento vysledek k odvétvovému
praméru. Oblast zadluzenosti ukazuje, Ze spolecnost PEAL a.s. ma stejné rozlozeni finan¢ni
struktury jako GECO, a.s. Naproti tomu tfeti spolecnost vyuzila oproti minulému roku vice
cizich zdroji. Hodnoty ukazatele zadluzenosti VK dosahuji opét oproti odvétvi vice
jak 100% rozdil a nebudou opét rozebirany.

Spider analyza za rok 2018

Podle grafu €. 18 doslo v roce 2018 opét ke zlepSeni absolutnich hodnot ukazatelli az na oblast
likvidity, ktera ma stabilni hodnoty. Ani jedna ze souboru firem nedosahuje
nadprimérnych hodnot a plati stejna situace jako vroce ptredeslém, tedy Ze spolecnost
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PEAL as. aGEGO, a.s. dosahuji nadprimérnych hodnot oproti odvétvi v ukazateli
ROE. Vlivem naristajici zadluZenosti spole¢nosti GGT CZ, a.s., ktera opét dosahuje zapornych
hodnot ziskovosti a ukazatele equity ratio, jez ma hodnotu 0 92 % mensi nez pramér odvétvi.
Analyzovana spolecnost vyuZzivd 0néco vice (o 8 %, vztazeno k odvétvovym hodnotam)
k financovani jejich vlastnich zdroji. Spole¢nost GECO, a.s. se nejvice priblizuje odvétvovému
pruméru, nelze jednozna¢né tvrdit, zda diky pravé témto hodnotam je spole¢nost lidrem
zkoumaného souboru. Spolecnosti se lisi svoji velikosti. Naproti tomu GGT CZ, a.s. je vétsi
podnik nez PEAL a.s.), ale podle zjisténych skute¢nosti je na tom hiie nez zkoumany podnik,
ptihlidneme-li k jeho velikosti.

Graf 18 Spider graf souboru podnikii a odvétvi za rok 2018
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé viastnich vypoctii podle icetnich vykazii spolecnosti (Justice,
2020a, 2020b, 2020c¢) a podle analytickych materialit MPO

Spider graf pro rok 2018 (graf ¢. 18) dale zobrazuje oblast likvidity, ktera je srovnatelna
s minulym rokem. Doslo ke zlepSeni pohotové likvidity u spole¢nosti GECO, a.s. a zhorSeni
L2 oproti dalSim dvéma spolecnostem. V oblasti aktivity lze konstatovat, Ze se kazdoro¢né
pohybuji v praméru okolo 18 % v mensich hodnotach v celé oblasti za roky 2016-2018. Mohlo
by dojit ke zlepseni téchto hodnot do takové vyse, aby se pfiblizovaly K priméru odvétvi.
Pro ukazatel zadluzenosti VK plati opét, ze se pohybuje pod 100 % oproti odvétvovému
praméru, Diky této skute¢nosti nebude dal hodnocen.

3.3.2 Interpretace vysledku

Vyhodnocenim této ¢asti ma byt zjisténi divodu poklesu hodnot u spole¢nosti PEAL a.s. Podle
této metody spider analyzy nedoSlo k pfesnému zjisténi konkrétnich pfi¢in, nebot’ primérné
odvétvové charakteristiky zkoumané pomoci této metody se v ¢ase zlepSovaly, aZ na oblast
likvidity, ktera ma ovSem stabilni charakter, stejné jako tato oblast u souboru podnikd. V oblasti
aktivity doSlo za zkoumané obdobi ke zlepSeni. Diky podprimémym hodnotdm
spolecnosti vii¢i odvétvi by bylo dobré vyhodnotit a porovnat tento soubor firem. DalSim
divodem je, ze vodvétvi je zastoupeno i jiné méné obratkové zbozi, nez které je predmétem
prodeje zkoumanych spoleCnosti, nebot Se jedna 0 nevyrobni podniky. Ukazuje to i jiné
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majetkové a financni rozlozeni struktury odvétvi a zkoumaného podniku, coz bylo zjisténo
V kapitole zabyvajici se charakteristikou odvétvi.

V oblasti rentability je lidrem spole¢nost GECO, a.s., ktera ma rostouci charakter stejné jako
odvétvovy pramér vevSech tiech vybranych ukazatelich rentability. Spole¢nost
PEAL a.s. dosahuje stiednich hodnot v souboru firem. Od roku 2016 ma klesajici charakter
stejné jako spole¢nost GGT CZ, a.s. Vyvoj ukazatele ROE a ROS vykazuje u této spole¢nosti
klesajici trend se zapornymi hodnotami (podle vypoctd az -73 %). Dusledkem je nadmérné
pouzivani cizich zdroji (v roce 2017 91 % avroce 2018 96 % - zjiSt€no podle vypoctu
ukazatele debt ratio) avelkd zadluzenost, jezuz nezvySuje vynosnost. Doporucenim
pro spole¢nost PEAL  a.s., pro zajisténi  stejné  Grovné  vynosnosti, je ponechat
uroven equity ratio nejméné na 10 %, jinak mize byt jeji vyvoj podobny jako u spolecnosti
GGT CZ, as. V oblasti likvidity, jak bylo popsano vyse, vykazuji vSechny tfi spole¢nosti
stabilni vyvoj. V roce 2016 se jejich solventnost pohybovala okolo odvétvovych hodnot
a dosahovala nejlep$ich vysledkl za celé obdobi. S tim uzce souvisi vyvoj v oblasti aktivity,
odvétvovym charakteristikam. Ke zlep$eni likvidity u vSech tii spole¢nosti by doslo na zakladé
zkraceni dob obrati u zminovanych ukazatelli intenzity. Posledni oblast zadluZenosti
byla zde jiz rozebrana a byla doporucena jeji urcitd urovenn na zakladé vyvoje podnikt
ze souboru.

Vyse uvedena doporuceni pro spole¢nost PEAL a.s. jsou pouze vyvozenim mozného vyvoje,
pokud by postupovala stejné jako spolecnost GGT CZ, a.s. a pokracovala ve zvySovani poméru
cizich zdroju vici zdrojiim financovani vlastnim. VéEtsi vypovidajici charakter mé provedena
finan¢ni analyza a vysledky z ni vyplyvajici, jez byly popsany v ptedchozi kapitole. K jejich
zminéni dojde az v zdvérecné Casti této prace.

3.4 Mezipodnikové srovnani

Tato cast diplomové prace se zabyva mezipodnikovym srovnanim vybranych spolecnosti
GECO, a.ss. aGGT CZ, as. se spolecnosti PEAL a.s., jeZ je hlavnim pfedmétem této prace.
Ptfedchozi kapitola se zabyvala srovnanim vySe zminéného souboru firem aVv zavéru byly
porovndny tyto podniky mezi sebou v jednotlivych oblastech podle pfedem zvolenych
ukazateld. Tato ¢ast prace bude srovnavat piedem vybrané podniky mezi s sebou s cilem urcit
jejich pofadi na trhu pomoci jednorozmérnych a vicerozmérnych metod.

3.4.1 Aplikace metod pouzivanych pri mezipodnikovém srovnani

Tato cast se zabyva aplikaci metod jednorozmérnych a vicerozmérnych. Podniky byly zvoleny
na zékladé¢ jejich podobnych znakt, aby spliovaly kritérium srovnatelnosti. Volba podnikt
pro mezipodnikové srovnani byla popsana v kapitole 3.2.1 zabyvajici se profily srovnavanych
spolecnosti a konkrétné je tento popis umistén v ¢asti s nazvem vybér souboru firem.
Spole¢nymi vlastnostmi souboru je spoleéné odvétvi, z velké ¢asti i sortiment (viz vybér
souboru firem), pravni forma, piredmét podnikdni, umisténi v TOP 30 ceského
a slovenského obchodu,... Tyto firmy nemaji stejnou velikost, co se ty¢e poctu zaméstnanct,
ale jednim z dil¢ich cili této prace jejejich srovnani a zjiSténi trzni pozice spolecnosti
PEAL a.s., nebot tyto podniky jsou pro tento podnik piimou konkurenci. Data pro tuto
Cast byla ziskana z G¢etnich vykazi danych spole¢nosti, jez jSou umistény na internetovém
portalu Justice.cz.
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e Jednorozmérné metody

Pro jednorozmérné metody byl zvolen ukazatel obchodni marZe aukazatel marze
z PH. je dulezité tyto ukazatelé mezi sebou porovnat, nebot’ soubor firem podnika v oblasti
obchodu. V této oblasti je velmi dulezité tyto ukazatele sledovat a pribézné vyhodnocovat.
Pozitivni pro kazdou spole¢nost je jejich rust. Vyhodnoceni téchto metod bude provedeno
na zékladé porovnani velikosti jednotlivych ukazatelli kazdého podniku. Vyhodnoceni bude
probihat pomoci grafického zobrazeni vyvoje ukazatelt v Case, kde pro kazdy rok bude

stanoveno nové poradi.

Nasledujici graf ¢. 19 zobrazuje ukazatele obchodni marze a jeho vyvoj v ase. Pomoci této
metody Ize sestavit pofadi danych podnikti nasledovné. V roce 2014 je nejlepsi v této oblasti
spolecnost PEAL a.s., na druhém misté se umistila spolecnost GECO, a.s. ajako posledni
spole¢nost GGT CZ, a.s. Toto poradi zlstava nemeénné i pro dalsi roky. Tato metoda nefesi,
0 kolik % se hodnoty jednotlivych spole¢nosti 1isi, proto nebude dale komentovan a rozebiran
divod ristu spolecnosti PEAL a.s. a GECO, a.s. ¢i poklesu spolecnosti GGT CZ, a.s.

Graf 19 Vyvoj ukazatele obchodni marze souboru podnikii za rok 2014-2015
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Zdroj: Viastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
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Nasledujici graf ¢. 20 je zobrazenim vyvoje ukazatele marze z PH, jez bude opét vyhodnocen
pomoci stanoveni velikosti tohoto ukazatele. Pofadi spolecnosti bylo vyhodnoceno nasledovné:
spolecnost GECO, as. jena prvnim mist¢, na mist¢ druhém je spolecnost
PEAL a.s. a poslednim v pofadi je GGT CZ, a.s. Vroce 2017 doSlo ke zméné v poradi.
Spole¢nost PEAL a.s. byla na prvnim misté a spole¢nost GECO, a.s. se umistila pod ni. V roce
2018 tomu bylo stejné jako v roce 2017. RovnéZz by stalo za rozbor pfi¢iny zmén poradi
u spolec¢nosti PEAL a.s. a GECO, a.s., ale neni to v souladu s touto metodou, jez stanovuje
pouze poradi.

Graf 20 Vyvoj ukazatele marze z pridané hodnoty souboru podnikii za rok 2014-2015
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)

Jednorozmérné metody jsou metodami jednoduchymi a pro téel mezipodnikového srovnani
nedostacujici. A to z diavodu, ze srovnavaji pouze jednoho ukazatele ¢ijiny kvantitativni
znak a nezkoumaji pfic¢iny jejich zmén. V ramci hodnoceni jednotlivych ukazateld je dilezité
si povSimnout, ze spole¢nost GGT CZ, a.s. ma klesajici trend u obou dvou ukazateld,
coz je zpusobeno klesajici vykonnosti, jak bylo zjisténo v ptedchozi kapitole spider analyzy.
Mg¢nici se poradi u ukazatele marze z PH je zptisobeno, tim, ze spole¢nost GECO, a.s. vykazuje
vétsi podil trzeb z prodeje vlastnich vyrobkil a sluZzeb na celkovych trzbach, a to v priméru
0 0,6 %. Dobré by bylo také zvazit vliv velikosti vykonové spotieby. Vzhledem k rozsahu prace
tento ukazatel nebude déle analyzovan.
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e Vicerozmérné metody

Na rozdil od jednorozmérnych metod jsou tyto metody schopny uréit potfadi souboru podle vice
zvolenych kritérii najednou. Podle autorova uvazeni byly zvoleny ukazatele, které lze vidét
Vv tabulce €. 29, kterd znazornuje vychozi bod téchto metod a je nazyvana rozhodovaci matici.

Tabulka 29 Rozhodovaci matice za rok 2014

Rok 2014 Ukazatel
PODNIK ROE | ROA | Urokové | Debt ratio | Obrat aktiv Doba obratu
(V%) | (v %) kryti (v %) |(obratka/rok)| zasob (ve dnech)
PEAL a.s. 14,52 3,14 4,82 86,28 9,36 18,73
GECO, a.s. | 47,16 | 11,00 46,55 81,18 9,10 18,72
SSGT CZ | 1429 | 175 | 503 92,21 13,85 1554
Charakter + + + - + -

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazi spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)

Tabulka ¢. 29 znazornuje rozhodovaci matici za rok 2014. Tento rok byl zvolen jako ukazka
rozhodovaci matice, kterd je vychozim bodem pro vSechny roky apouzité vicerozmérné
metody. Pouze hodnoty ukazateli se méni v zavislosti na vypoctech danych ukazatela
za jednotlivé roky. Pro ucel této prace bylo zvoleno 6 ukazateld, z nichz kazdy reprezentuje
konkrétni oblast finan¢nich ukazatelt. A to tak, aby tito vybrani ukazatelé, mély vypovidaci
schopnost o finan¢ni vykonnosti daného souboru podnikti. Sectenim vyslednych hodnot téchto
6 ukazateli za kazdy podnik zvlast’, dojde ke stanoveni jejich pofadi od nejlepsi spole¢nosti
po tu nejméné vykonnou. Za oblast rentability byly zvoleny ukazatelé ROA a ROE, za oblast
zadluzenosti pak ukazatel irokového kryti a ukazatel véritelského rizika a za oblast aktivity
obrat aktiv a doba obratu zasob. Ukazatelé z oblasti likvidity nebyly zvoleny, nebot’ vSechny
tii podniky maji podobny charakter a stabilni trend jejich vyvoje, jeZ nevykazuje zadné
extrémni vykyvy v hodnotach ukazatelt likvidity.

Volba téchto ukazatell probéhla tak, aby byla porovnana celkova vynosnost vlozeného kapitalu
a byla zjiSténa vynosnost vlastnich zdrojii, jeZ tvoii hodnotu pro vlastniky. Déle pak aby bylo
porovnano specifikum tohoto odvétvi, kterou je vyuzivani cizich zdroji jako hlavniho
zdroje financovani abyla vyhodnocena vySe zisku Vpoméru k placenym urokim.
Dale, aby doslo k posouzeni intenzity vyuziti aktiv azasob. Pro celkové vyhodnoceni
byl stanoven pozadovany charakter ukazateld, ktery je vyjadien znaminkem plus pro hodnoty
pro néz je pozitivni jejich rast. Mezi tyto ukazatele patti ROE, ROA, urokové kryti
a obrat aktiv. Pro ukazatele debt ratio a doba obratu zasob je pozitivni jejich niz§i hodnota
a proto jsou vyjadieny znaménkem minus.

V nasledujici ¢asti budou z divodu rozsahu této prace podrobnéji popsany pouze vicerozmérné
metody za rok 2018. Vysledky jednotlivych metod za zbylé roky budou shrnuty a vyhodnoceny
v zavéru kazdé z metod pomoci souhrnné tabulky, kde budou okomentovany pouze nckteré
vyznamné zmény V umisténi. Tabulky s vypocty za jednotlivé roky, kde kazda pfiloha obsahuje
vSechny Ctyfi typy vicerozmérnych metod a rozhodovaci matici za kazdy rok, z niZ tyto metody
vychazi. Jsou umistény v prilohach ¢. 38-42 této diplomové prace.
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Nasledujici tabulka €. 30 je vychozim bodem pro jednotlivé metody za rok 2018. Z této tabulky
byly vypocitany hodnoty normované proménné, jez K vypocétu pouziva vypoéty aritmetického
priméru a smérodatné odchylky uvedenych v této tabulce. Zvyraznéné hodnoty ve sloupci
u jednotlivych ukazatelti pfedstavuji nejlepsi hodnotu za dany ukazatel.

Tabulka 30 Rozhodovaci matice za rok 2018

Rok 2018 Ukazatel

PODNIK ROE | ROA |Urokové| Debtratio | Obrat aktiv | Doba obratu

(V%) [ (v%) kryti (v %) (obratka/rok) | zasob (ve dnech)

PEAL a.s. 23,04 0,04 3,65 91,78 9,41 20,63
GECQO, a.s. 62,13 15,75| 89,39 79,56 9,79 13,33
GGTCZ as.|-9274| -378| -6,27 96,38 1749 9,52
Charakter + + + - + -
Aritmeticky |, o) | 400 | 2892 89,24 12.23 14.49
primér
Smérodatnd | o5, | 1535 | 5760 8,69 4,56 5,64
odchylka

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazi spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
Metoda poradi

Metoda poradi je velmi jednoduchou metodou, ktera stanovi pofadi podnikii. Nejlep$i hodnoté
byl pfifazen bod 1 a nejhorsi hodnoté konkrétniho ukazatele pak 3 body. Na zdkladé souctu
bodi za vSech 6 wukazateli bylo stanoveno jejich vysledné poradi. V roce
2018 dosahla nejlepsiho  hodnoceni  spole¢nost GECO, as. s 8 body. Podniky
PEAL a.s. a GGT CZ, a.s. ziskaly shodny pocet bodli. Na zaklad¢ této metody, nelze urcit,
ktera z téchto dvou spole¢nosti dosahuje horsich hodnot.

Tabulka 31 Metoda poradi za rok 2018

Rok 2018 Ukazatel
. , Doba
PODNIK ROE | ROA Urokoy | Debt ratio | Obrat aktiv obratu SUM'?‘
kryti . BODU
zasob
PEAL a.s. 2 2 2 2 3 3 14
GECO, as. 1 1 1 1 2 2 8
GGT CZ, as. 3 3 3 3 1 1 14

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
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Tabulka ¢. 32 zobrazuje celkové vysledky vypoéti pomoci této metody za jednotlivé roky.
Zakladni rozhodovaci matice za jednotlivé roky byly umistény do pfiloh této prace, jez jsou
umistény vzdy na zacatku priloh ¢. 38-42. Tabulka ¢. 32 ukazuje, ze na prvnim misté podle
poctu ziskanych bodu je spole¢nost GECO, a.s. Ostatni dvé spole¢nosti se stiidaji v prvnim
¢i druhém misté. Cilem této prace neni zjisténi jejich pri¢in a vzhledem k jednoduchosti této
metody nelze fici, jakd zména Vv poradi byla vyznamna.

Tabulka 32 Souhrnné vysledky metody poradi za obdobi 2014-2018

PODNIK 2014 2015 2016 2017 2018 | Primér
PEAL a.s. 3 2 3 2 2 3
GECO, a.s. 1 1 1 1 1 1
GGT CZ, as. 2 3 2 3 2 2

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazi spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)

Posledni sloupec v piedchozi tabulce je potadi podniku, jez bylo stanoveno podle priméru
ziskanych bodd. Spolecnost PEAL a.s. na poslednim mist¢ mé¢l pouze 00,4 bodu méné
nez spolecnost GGT CZ, a.s. umisténém na misté¢ druhém. Toto zprimérovani hodnot bylo
provedeno kvili rozhodnuti 0 pofadi za celé zkoumané obdobi, nebot’ tyto dvé spole¢nosti
dosahuji podobnych hodnot. Takto vypoctené primérné hodnoty budou pouzity i v dalSich
ttech metodach.

Metoda bodovaci

Dalsi pouzitou vicerozmérnou metodou je metoda bodovaci. Tabulka ¢. 33 umisténa pod timto
textem ukazuje vyhodnoceni roku 2018, kde nejlepsi hodnoté ukazatele bylo pfifazeno
100 bodt. Body pro dalsi dvé spole¢nosti byly stanoveny na zdklad€ poméru k nejlepsi hodnoté
konkrétniho ukazatele. Pti vypoctech, byl, podle literatury respektovan, pozitivni ¢i negativni
trend konkrétnich ukazatelt. Na prvnim misté podle dosazenych 88 bodi se umistila v tomto
roce spole¢nost GECO, a.s. Na druhém misté s poctem 38 bodt spole¢nost PEAL a.s. a posledni
byla GGT CZ a.s., jez diky zapornym hodnotam 3 ukazatelt, ziskala pouze 17 bodu.

Tabulka 33 Metoda bodovaci za rok 2018

Rok 2018 Ukazatel

Urokové Doba
PODNIK | ROE | ROA | “F°%%V€| Debt ratio | Obrat aktiv | obratu | Pramér bodi

kryti 2

zasob

PEAL a.s. 37 0 4 87 54 46 38
GECO, as. | 100 | 100 100 100 56 71 88
GGT CZ as.| -149 | 24 7 83 100 100 17

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c¢)
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Vysledky za celé sledované obdobi jsou shrnuty v tabulce ¢. 34, uvedené nize. Porovnanim
vysledku této metody s metodou potadi byla zjisténa neshoda ve vysledném poradi v letech
2015, 2017 a 2018. V téchto letech se spolecnost PEAL a.s. umistila na tfetim misté. V roce
2015 spolecnost podle této metody ziskala o ¢ body méné nez spolecnost GGT CZ, a.s. V roce
2017 tento rozdil ¢inil 7 bodu. V roce 2018 doslo ke zlepSeni v umisténi na druhé misto. Davod
pro rok 2018 byl vysvétlen na zaklad¢ vyhodnoceni ptedchozi tabulky ¢. 33. Dalsi dvé zmény
byly zpusobeny diky dosazeni nejlepSich hodnot ve zkoumaném souboru u obratu
aktiv a obratu zasob u spole¢nosti GGT CZ, a.s. Spole¢nost GECO, a.s. dosahovala v kazdém
roce nejvétsiho poctu pramérnych bodu, a tedy se kazdoro¢né umistila jako prvni v poradi.

Tabulka 34 Souhrnné vysledky bodovaci metody za obdobi 2014-2018

PODNIK 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 |Primér
PEAL a.s. 3 3 3 3 2 3
GECO, as. 1 1 1 1 1 1
GGT CZ, as. 2 2 2 2 3 2

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazi spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)

V poslednim sloupci tabulky ¢. 34 bylo stanoveno poifadi pomoci stejného postupu
p P y y p p ) postup
jako u metody pofadi. Z tohoto potadi vyplyva, Zze primérné potadi za celé obdobi je stejné
jako u metody bodovaci.

Metoda normované proménné

Metoda normované proménné je presnéjs$i metodou, ktera odstraniuje nedostatky tykajicich
se extrémnich hodnot. V souladu s literaturou byla vypoctena normovana proménna, ktera
odstraniuje zminéné nedostatky. Autor zvolil pro vypocet vysledné sumy bodd prumér
normovanych proménnych vzniklych na zéklad€ jednotlivych ukazatelt za danou spole¢nost.
V nasledujici tabulce ¢. 35 jsou zvyraznény nejlepsi hodnoty normovanych proménnych,
jez budou pouzity pii vypoctu dalsi metodou vzdalenosti od fiktivniho bodu.

Tabulka 35 Metoda normované proménné za rok 2018

Rok 2018 Ukazatel
Urokové . .| Doba obratu | SUMA
PODNIK ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. 0,32 | -0,38 -0,48 -0,29 -0,62 -1,09 -0,42
GECO, as. 0,80 | 1,13 1,15 1,11 -0,54 0,21 0,65
GGT CZ, as.| -1,12 | -0,75 -0,67 -0,82 1,15 0,88 -0,22

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c¢)

W

V piedchozi tabulce ¢. 35 jsou vypocteny hodnoty pro urCeni potadi v souboru podnikt
zarok 2018. Ztabulky ¢. 35 lze mimo vyslednych hodnot, které urCuji vysledné potadi
od nejlepsi spolecnosti GECO, a.s. az po tu nejhorsi, jez je spoleénost PEAL a.s., vy¢ist,
na zéklad¢ vlastnosti sttedni hodnoty tohoto souboru, i podprimérné a nadprimérné vysledky
danych ukazateld. Podprimérné hodnoty jsou oznaceny znaménkem minus a nadprimérné
znaménkem plus. Stejné rozdé€leni plati i pro vysledné hodnoceni kazdé spolecnosti. V roce
2018 je spole¢nost GECO, a.s. na zakladé této metody oznac¢ena jako nadprimérna spole¢nost
a zbylé dvé jsou spole¢nostmi podprimérnymi. Vysledky jednotlivych ukazateli ukazuji,
jakym oblastem by se mél kazdy podnik vénovat a na zakladé jejich trendu ho bud’ snizovat
¢i zvySovat. Déle toto tvrzeni nebude rozebirano, nebot’ to neni dil¢im cilem této prace.
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Tabulka ¢. 36 ukazuje souhrnné vysledky metody normované proménné za celé sledované
obdobi. Diky pouziti normované proménné, konkrétné zmensSeni variability v souboru, doslo
ke stanoveni neménného poradi, kde kazdoro¢né je prvni v poradi spolecnost GECO, a.s., jako
druha spole¢nost GGT CZ, a.s. a jako posledni spolecnost PEAL a.s.

Tabulka 36 Souhrnné vysledky metody normované promenné za obdobi 2014-2018

PODNIK 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Primér
PEAL a.s. 3 3 3 3 3 3
GECO, as. 1 1 1 1 1 1
GGT CZ, as. 2 2 2 2 2 2

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazi spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)

Primémé vysledky celého obdobi jsou podle vlastnich vypocti stejné jako hodnoceni
v kazdém roce zvlast’. Rozd¢leni na podniky nadprimérné a podprumérné je stejné jako v roce
2018.

Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu

Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu je zalozend na sestaveni tzv. idealniho podniku.
Hodnoty tohoto fiktivniho podniku pro rok 2018 jsou oznaceny v tabulce ¢. 35. V tabulce
¢. 37 znazornujici vypocet pomoci zminéné metody za rok 2018 je idedlni podnik znazornén
nulovymi hodnotami normované proménné. Vysledkem této metody je vzdalenost od tohoto
idealu, kde nejmensi hodnota je nejlepSim vysledkem. Spole¢nost GECO, a.s. je vzdalena
pouze 1,82 bodii. Spolecnost PEAL a.s. je od idedlniho podniku vzdalena o 3,77 bodu
a spolecnost GGT CZ, a.s. o 3,78 bodu. Rozdil jedné setiny rozhodl 0 umisténi spole¢nosti
PEAL a.s. na druhém mist¢. Jedna se 0 stejny vysledek jako u bodovaci metody, zpiisobené¢ho
jiz ze zminéného diivodu uvedeného u bodovaci metody.

Tabulka 37 Metoda vzddalenosti od fiktivniho bodu za rok 2018

Rok 2018 Ukazatel
Urokové Doba
PODNIK | ROE | ROA V Debt ratio | Obrat aktiv obratu | Vzdalenost
kryti .
zasob
PEAL a.s. 0,24 | 2,30 2,66 1,97 3,14 3,87 3,77
GECO, a.s. | 0,00 | 0,00 0,00 0,00 2,85 0,46 1,82
SST CZ 1370 | 356 | 331 3,74 0,00 0,00 3,78

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazi spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)

Tabulka ¢. 38 zobrazuje souhrnné vysledky za sledované obdobi metody vzdalenosti
od fiktivniho bodu. Potfadi umisténi souboru firem je stejné jako u metody normované
proménné az na rok 2018, jehoz zména byla popséana v predchozim textu této metody.

Tabulka 38 Souhrnné vysledky metody vzdalenosti od fiktivniho bodu za obdobi 2014-2018

PODNIK 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Primér
PEAL a.s. 3 3 3 3 2 3
GECO, as. 1 1 1 1 1 1
GGT CZ, as. 2 2 2 2 3 2

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
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Celkové prumérné poradi podnikt za sledované obdobi, podle tabulky ¢. 38, je totozné jako
u piedeslé metody. Tedy GECO, a.s. je v pofadi na prvnim misté, GGT CZ, a.s. je na druhém
misté Vporadi ajako posledni je spoleCnost PEAL a.s. Veskeré tabulky s vypocty
jsou opét uvedeny v piilohach ¢. 38-42 této prace.

3.4.2 Vyhodnoceni vysledkii mezipodnikového srovnani

Pouzitim statistickych metod mezipodnikového srovnani byla zjisténa trzni pozice jednotlivych
spoleCnosti daného statistického souboru, kde nejlepsi trzni pozici ma spolecnost
GECO, a.s. kter¢ se umistilo vzdy jako prvni podnik celého souboru tii podnika. Jeho silna
trzni pozice byla potvrzena i metodou normované proménné, kde dosahoval kladnych hodnot,
a tedy byl oznac¢en za podnik nadpramérny. Tato spole¢nost vykazovala nadpriumérné vysledky
I v provedené spider analyze a dosahla nejlepsich indexti v modelech indext divéryhodnosti
a nejlepsich hodnot ve vyhodnoceni pomoci Kralickova Quick testu.

Dil¢i cil, zjisténi trzni pozice spolecnosti PEAL a.s., byl splnén na zdklad¢ téchto metod
a zvolenych ukazateld. Hlavni analyzovana spolecnost se vzdy podle priméru bodi, a z n¢ho
vyplyvajiciho vysledného potradi, umistila jako posledni. Vzhledem ke zhorSujici se finan¢ni
vykonnosti spolecnosti GGT CZ, a.s., jeZ byla zjiSténa na zaklad¢ spider analyzy a vypoctenych
hodnot bankrotnich a bonitnich modeld, bylo ocekavéano, ze pravé tato spolecnost bude
vykazovat hor$i vysledky nez spole¢nost analyzovana. Divodem mohla byt i $patna volba
ukazatell obratovosti, jez spole¢nosti GGT CZ, a.s. zlepSovali jeji vysledky, které byly ve dvou
obdobich lepsi nez u spole¢nosti GECO, a.s. Cilem této prace neni posouzeni financ¢nich
vykonnosti téchto dvou firem, takze ptipadna doporu¢eni nebudou navrzena.

Podle autora by pro mezipodnikové srovnani by byla nejvhodné&j$i metodou pro vyhodnoceni
potadi a urceni trzni pozice metoda normované proménné, ktera ocist'uje soubor od extrémnich
hodnot a dokaze podniky rozdélit na nadprimérné, GECO, a.s., a podprimérné (ostatni
dve spole¢nosti).

Spole¢nost PEAL a.s. by méla zlepsit svoji trzni pozici, pro ziskani vétSich konkurenénich
vyhod, kterymi napf. jsou napf. lepsi vyjednavaci pozice na trhu ¢i ziskani dobrého jména
na trhu, které podpofi prodej. Spole¢nost by méla zvazit rozlozeni svého sortimentu a vyfadit
Z n¢j zbozi neprodejné, které s sebou nese ndklady a snizuje vynosnost vlastniho kapitalu.
U produkti vice frekventovanych by méla zvazit strategii jejich propagace. Trzni pozici
by bylo také mozné zvysit zlepSenim sluzeb, jeZ jsou pro zakaznikim poskytovany. ZlepsSeni
trzni pozice a s tim souvisejici vyzkumy trhu a aspektl na spole¢nost piimo piisobicich nejsou
soucasti této prace. Jsou zde zminéna pouze zakladni doporuceni pro zlepSeni trzni pozice.

Diléi cil zjiSténi trzni pozice na zaklad€ pouZziti vicerozmérnych a jednorozmérnych metod
byl naplnén. Spole¢nost PEAL a.s. zastava nejhorsi pozici ze zkoumaného souboru firem.

r wr

3.5 Souhrn vysledkii analytické ¢asti prace

Na zaklad¢ provedené financni analyzy bylo zjisténo, ze spole¢nost PEAL a.s. ma od roku
2016 problémy s finan¢ni vykonnosti. Tento rok byl pro zminénou spole¢nost nejlepsim rokem,
poté sejeho finanéni vykonnost rok od roku sniZzovala. Vroce 2018 spole¢nost
PEAL a.s. vyuzivala pro svoji podnikatelskou ¢innost mnoho cizich zdroji financovani.
Ukazatel vétitelského rizika v tomto roce stoupl na 91,78 %, coz je oproti roku 2017 rozdil
11,10 %. Toto zadluZeni s sebou nepfineslo zvySeni ROA, ale zpusobilo jeho pokles
01,42 % na hodnotu 3,42 %. Ani ukazatelé likvidity se nezvysili, jejich pokles byl pouze
v fadech setin, coz lze oznalit za stabilni vyvoj téchto ukazateli. Pokud by spole¢nost
pokracovala v zadluzovani i nadale, zhorSovala by se jeji financni stabilita a placené uroky
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z cizich zdroju by byly vétsi nez ROA, coz by pro spolec¢nost mohlo v budoucnu znamenat
finan¢ni problémy v budoucnu.

Zhorseni finan¢ni vykonnosti Se projevilo v oblasti provozniho cash flow, které bylo v roce
2018 zaporné, a to ve vysi -61 487 tis. K¢. V tomto roce doslo k narstu zasob 1 pohledavek
adoslo  kubytku  kratkodobych  zavazki, tedy doslo kodlivu  penéznich
prostiedkii ze spole¢nosti. VH ptfed zdanénim byl 045 % nizsi (absolutni hodnota v roce
2018 - 16 614 tis. K&) nez vroce 2017. Vyse CPK, jez je ovlivnéna pouzitim finanéniho
leasingu, ktery je zahrnut v poloZzce rozvahy ¢asového rozliSeni, byla zaporna pouze v roce
2014. U této spolecnosti vzhledem k pouziti Casového rozliSeni nebyl urcen zplsob
financovani. Pokud by byl bran vysledek neo¢iiténého CPK, znamenalo by to, Ze spole¢nost
generuje kazdy rok tzv. nekryty dluh, ale diky vypoétu uvedenému dfive ma kladny
CPK. Z tohoto diivodu nelze s jistotou rozhodnout, zda spole¢nost pouziva konzervativni,
¢i agresivni zpisob financovani.

Vyvoj ani struktura odvétvi podle zjisténych vysledki ukazatelii financni analyzy
neovlivitovaly vyvoj V této spoleénosti. Vyvoj ekonomiky v CR ve zkoumaném odvétvi
pokracoval v pozitivnim ristu az do roku 2017, kdy doslo k jeho mirnému zpomaleni. Trzby
v tomto segmentu G zabyvajici se velkoobchodem a maloobchodem mimo motorovych vozidel
(odvétvova klasifikace podle CZ-NACE, ekonomické ¢innosti 46 a 47) stale rostly. Podle
vlastnich vypocti byla zjisténd 1 odliSnd majetkova a finanni struktura odvétvi
46 a 47 a zkoumaného podniku. Tato odlisnost odvétvi se projevila 1 ve vysledcich
mezipodnikového srovnani pomoci metody spider analyzy. V této ¢asti diplomové prace bylo
zjisténo, ze hlavni spolecnost 1 dal§i dvé spolecnosti, jezbyly pouzity za ucelem
mezipodnikového srovnani, dosahovaly podprimérnych hodnot, az na oblast rentability,
s vyjimkou spole¢nosti GGT CZ, a.s. Rozdilnosti v majetkové struktuie spocivaji predevSim
v pievaze SA (v pruméru 56 %) nad OA (v pruméru 43 %). Zkoumana spole¢nost ma jiné
slozeni, ato takové, ze SA jsou Vv poméru ku bilanéni sumé& rovny hodnoté v praméru
13 %, OA 80 % a casové rozliSeni 7 %. Finan¢ni struktura je rovnéz odlisna, kde priamér
odvétvi je 56 % skladby vlastniho kapitalu. Dale je zde ze 43 % vyuzivan cizi kapital. Odvétvi
je vuci spolecnosti PEAL a.s. vice finan¢né stabilni a dodrzuje zlaté pravidlo vyrovnani rizika.
U spolecnosti PEAL a.s. tomu tak neni, nebot’ jeji pomér VK : CK je primérmné za sledované
obdobi 15 % : 74 %. Bylo zjisténo, Ze pievaha financovani pomoci cizich zdroji
u obchodnich spole¢nosti, vzhledem K jejich pievaze OA, je béZznym zptisobem financovani.
Dokazuje to 1 vySe ukazateli zadluZenosti a jejich hodnot, zjisténych v ramci mezipodnikového
srovnani souboru podnikd. Rozdilna struktura odvétvi je zplisobena rozdilnou skladbou
sortimentu. Na zakladé provedené spider analyzy bylo dospéno k nazoru, ze relevantnéjsi
vysledky pro spolecnost PEAL a.s. byly zjistény z komparace spodobnymi podniky
ze souboru.

Pomoci metody vertikalni analyzy bylo zjiSténo rozloZeni majetkové a finan¢ni struktury, jejiz
prumérné vyc¢isleni bylo popsano vyse v textu. Absolutni slozeni rozvahovych polozek na celku
lze oznacit jako stabilni, az na rok 2018, kdy doSlo ke zméné rozloZeni finan¢ni struktury.
Konkrétné se jednalo o pokles VK na bilan¢ni sumé 0 11 % (z 19 % na 8 %). Pouziti této
metody vedlo k odhaleni jistych specifik spolecnosti PEAL a.s., jimiz je vyuzivani finan¢niho
leasingu, které zkresluje hodnotu SA a zaroven zkresluje i odepsanost SA, jez je uvedena
Vv priloze €. 28 této prace. Dalsim specifikem je pouzivani piemiry cizich zdroju, jejichz pouziti
v roce 2018 neni podle zjisténych skutecnosti efektivni, jak bylo zminéno vyse.

Klesajici finan¢ni vykonnost se projevovala uz od roku 2016, kdy dochazelo k poklesu
Vv provozni oblasti CF a také ke zhorSovani ukazatelti na bazi CF. Z klesajiciho trendu plyne
nutnost zvyseni tvorby zisku, aby se zdpornd hodnota zménila vlivem navrzenych opatieni
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Vv kladnou. Nésledné budou shrnuty vysledky z oblasti finan¢ni analyzy, navrhy ke zlepSeni
vykonnosti budou navrZeny az v zavéru této kapitoly.

V oblasti platebni schopnosti vykazuje spole¢nost PEAL a.s. stabilni trend. Hodnoty ukazateld
jsou oproti odvétvi podprimérné, ale totéZ plati i pro podniky z mezipodnikového srovnani.
Na zakladé n€ho bylo zjisténo, ze tato vyse je dostacujici, nemélo by ovsem dojit k jejimu
poklesu. Nejnizs§i akceptovatelnd hodnota, odvozena od lidra trhu, spole¢nosti
GECO, a.s. je v bézné likvidit¢ 0,88, v oblasti pohotové likvidity 0,30 a penézni likvidita
jenatrovni 0,07. Podle mezipodnikového srovnani by spoleénost PEAL a.s. neméla
mit problémy se solventnosti. Pokud bychom brali Vvuvahu hodnoty od spolecnosti
GECO, a.s., bylo by tieba provést dukladnou finan¢ni analyzu a zjistit, zda nema spole¢nost
problémy se solventnosti azda by se neméla zaméfit rovnéz na zvySeni hodnot téchto
ukazateld. Na zakladé vypoctu bylo zjisténo, ze pro spole¢nost PEAL a.s. tyto hodnoty nejsou
dostacujici. Pro zmirnéni rizika nesplaceni svych dluhti by méla svoji platebni schopnost
zlepsit. Dokazuje to srovnani obratu OA s obratem KrCZ, ktery je 0 8 obratek za rok vétsi.
Spole&nost by méla zvysit hodnotu ukazatele podil CPK na OA na uroven 30 — 50 %, podle
hodnot uvedenych v odborné literatufe, nebot jeho vySe se pohybuje maximalné
od 1,35 % do 4,01 %. V oblasti rentability spole¢nost PEAL a.s. vykazuje vyssi hodnoty
nez je odvétvovy pramér. V mezipodnikovém srovnani, jez bylo provedeno v ramci spider
analyzy, tato spolecnost dosahovala stiednich hodnot v souboru firem v oblastech ukazateld
ROE a ROA. Ukazatel ROS se kazdoro¢né u vSech tii spole¢nosti pohyboval pod primérnymi
hodnotami odvétvi. Hodnoty ukazatele ROE, které se pohybuji od 14 — 23 % indikuyji,
ze spolecnost generuje zisk pomoci vlastnich zdroji na dostate¢né trovni. Hodnotu tohoto
ukazatele by bylo doporuéeno zvysit, nebot’ spolecnost GECO, a.s. dosahuje 1,5 — 2x vé&tsi
hodnoty ROE, coz je zpisobeno v&tS8im podilem vlastnich zdroji financovani.
Ukazatel ROA by dosahoval podle vysledkti mezipodnikového srovnani uspokojivé vyse
od 3,14 % do 5,82 %, coz se piiblizuje k odvétvovému priaméru. Maximalni hodnoty tohoto
ukazatele spolecnost dosahla v roce 2016. Od tohoto roku s rostouci hodnotou ukazatele
véfitelského rizika jeho hodnota klesa vlivem rostoucich nakladi na CK. Tato problematika
byla popsana v uvodu této kapitoly. Bylo by dobré zvysit vysi ukazatele ROA.

Dalsi oblast tykajici se oblasti zadluZenosti naznacuje, Ze spole¢nost PEAL a.s. vyuZiva vice
cizich zdroji nez vlastniho kapitalu jako hlavniho zdroje financovani. V ramci
mezipodnikového srovnani a zjisténi vyvoje spolecnosti GGT CZ, a.s., kterd vlivem rostouci
zadluZenosti a Spatné finanéni vykonnosti dosahovala zapornych hodnot ukazatelti rentability,
bylo spolec¢nosti PEAL a.s. doporuc¢eno vyuzivat z 80 % cizich zdroji, aby bylo dosaZeno
efektu finan¢ni paky a doslo ke zvySeni ukazatele ROA. V této oblasti by bylo dobré se zamétit
na zlepSeni ukazatell z oblasti aktivity, které zvySenim obratkovosti urychluji intenzitu jejich
vyuzivani  a generuji  dodatecné  prostiedky, jezmohou byt znovu  pouzity
k podnikani. Porovnanim hodnot spole¢nosti PEAL a.s. s odvétvim bylo zjisténo, Ze spole¢nost
PEAL a.s., stejné jako ostatni podniky z mezipodnikového srovnéni, dosahuji vétSich hodnot.
Doporucenim spole¢nosti PEAL a.s. je zaméfit se na tuto oblast a zvysit vykonnost i v této
oblasti. Spravné nastavenou obchodni politikou, zvySenim kazné odbératelt ¢i vétsim
vyuzivanim dodavatelskych avért Ize zvysit jeji finanéni vykonnost.

Pomoci pouziti metod mezipodnikového srovnani bylo zjiSténo, ze spole¢nost
PEAL a.s. mé horsi postaveni na trhu nez spolecnosti ze zkoumaného souboru tii firem,
atoipies zhorSujici se finanéni vykonnost spolecnosti GGT CZ, a.s. Vysledky tohoto
podnikového srovnani byly rovnéz ovlivnény volbou ukazateli, nebot’ zminéna spolecnost
vykazuje nejlepsi vysledky souboru v oblasti aktivity aspole¢nost PEAL a.s. nevynika
ani v jednom ze zvolenych ukazateld. Na druhou stranu bylo pomoci bankrotnich a bonitnich
modell zjiSté€no, Ze analyzovand spolecnost neni ohroZena bankrotem a nevykazuje znamky
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platebni neschopnosti. VEétsi vypovidaci schopnost ma Kralickiv Quick test. Ten neni ovlivnén
vahami, které maji vliv na hodnotu vysledného indexu. Hodnoty vah jsou vztazeny k celému
odvétvi zabyvajici se i motoristickym segmentem, coz neni v souladu S vypocétenymi
a pouzivanymi odvétvovymi praméry, kterétento segment nezahrnuji. Podle Kralickova
Quick testu méla spolecnost PEAL a.s. ma finan¢ni problémy pouze v roce 2018, kdy bylo
dosazeno vysledné znamky 4,5, a to jak ve finan¢ni, tak i ve vynosové situaci. Toto zhorSeni
bylo zptisobeno snizenou finan¢ni vykonnosti.

Hlavnim cilem této diplomové prace je poskytnout spole¢nosti PEAL a.s. piipadna doporuceni
pro zlepSeni jeji financni vykonnosti. Tohoto cile mohlo byt dosazeno diky snizujici
se finan¢ni vykonnosti  spole¢nosti od roku 2016. Jednim =z hlavnich doporuceni
je pouzivat méné¢ kratkodobych cizich zdroju k financovani, coz povede ke zvySeni ukazatele
ROA i ROE pii maximalnim vyuziti efektu finan¢ni paky. Tohoto lze docilit zvySenim
efektivity v oblasti aktivity, které povedou i ke zlepeni v oblasti likvidity. Re$enim
pro zlepSeni finanéni stability je navySeni VK. Ten by mohl byt navySen napi. navySenim
ZK, ato bud zvysenim vkladi vlastnikd, ¢ipfijmutim dalSiho spole¢nika, ¢imz by doslo
ke snizeni ukazatele debt ratio. Optimalni Groven pro tuto spole¢nost by bylo vyuzivani
18 — 20 % vlastnich zdroji financovani. Toto tvrzeni bylo vyvozeno na zékladé predesiého
vyvoje zroku 2016, kdy spolecnost dosahovala nejlepSich hodnot. Spole¢nost
PEAL a.s. by mé¢la zvysit dobu splatnosti kratkodobych zavazkt, pokud ji to neptinese dalsi
naklady. Dalsi cestou by bylo sniZzeni doby inkasa pohledavek. Pokud bude doba obratu
KrCZ vétsi nez doba inkasa pohledavek, spolecnost miize pouzivat pro financovani provozni
oblasti dodavatelské uvéry. Na zakladé vypoctu ukazateli aktivity konkurence by méla
spole¢nost PEAL a.s. snizit dobu inkasa pohledavek na 5 dni, vychazime-li z doby inkasa
KrCZ, jezbyla vroce 2018 20 dni. Podle konkurence ajejich dosahovanych vysledku
by se doba inkasa pohledavek méla vejit do doby obratu KrCZ alespon 3x. Pro tuto oblast
je dulezité spravné nastaveni obchodni politiky azlepSeni finanéni kazné odbérateld,
napt. navrzenim benefit programu, ktery jim podle urcitych pravidel poskytne slevu na nakup,
mnozstevni slevy, vérnostni, atd. Takto navrzeny program by mohl zvednout spolecenskou
prestiz spolecnosti a zlepsit I jeji trzni pozici. Dal§im doporuc¢enim v této oblasti je snizit dobu
obratu zasob. To by pro spole¢nost znamenalo oci§téni zasob 0 ty neprodejné, které na sebe
vazou naklady na skladovani asnizuji tak rentabilitu. Pro zjisténi stavu nedobytnych
pohledavek ¢i zasob by bylo potieba znat presna data, jez jsou interni zalezitosti. Diplomova
prace zpracovava pouze externi data, tato analyza nebyla ztohoto divodu provedena.
Spolegnost PEAL a.s. by méla dale zvysit hodnotu CPK na OA, jenz by spoleénosti zvysilo jeji
kratkodobou finan¢ni stabilitu. VySe navrzenymi opatfenimi by k tomuto zvySeni doslo,
nebot’ kratkodobé zavazky by rostly pomalejsim tempem nez by rostla OA.

Vsechna vyse uvedena doporuceni vedou ke zlepSeni celkové financni vykonnosti spolenosti
a zlepSeni jeji pozice na trhu. Pfesné hodnoty ukazatelli nejsou z diivodu znalosti nékterych
dat ¢i z rozsahovych divodu v této praci zminéna.
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4 Zavér
Tato diplomova prace se zabyva finan¢ni analyzou a mezipodnikovym srovnanim spole¢nosti,

které se vénuji maloobchodnimu a velkoobchodnimu prodejem. Vysledky finan¢ni analyzy
a uréeni pozice na trhu patii mezi dulezité soucasti strategického i finan¢niho fizeni.

Na zdkladé¢ provedené¢ finan¢ni analyzy byla zjiSténa celkova situace spolecnosti
PEAL a.s. Finan¢ni analyza poskytla ucelené informace 0 finan¢ni vykonnosti podniku a jeho
umisténi na trhu. Spole¢nost PEAL a.s. je ze souboru zkoumanych podniki nejmenSim
objektem s celorepublikovou pisobnosti. Podle zjisténych vysledki mezipodnikového
srovnani je vramci souboru podnikdi aZ na poslednim misté. Na druhou stranu
v oblasti rentability dosahuje lepSich vysledkd nez jeji 0néco vétsi konkurent, spole¢nost
GGT CZ, a.s., ktery vykazuje Vv poslednich dvou letech zkoumaného obdobi finan¢ni
problémy Treti spolecnost GECO, a.s. je v ramci mezipodnikového srovnani povazovana
za vzor pro spole¢nost PEAL a.s. Porovnani s odvétvovymi standardy, vzhledem K rozdilnému
majetkovému a finan¢nimu rozlozeni, nevykazovalo relevantni informace pro zjisténi trzni
pozice. Duvéryhodnéjsi bylo porovnani s podobnymi podniky v odvétvi, nebot’ obchoduji
se stejnym sortimentem stejné¢ jako spoleCnost PEAL a.s. amaji podobné podminky
pro vykonavani své podnikatelské ¢innosti.

Problémem pii dosahovani hlavniho cile této diplomové prace bylo vyuziti finan¢niho leasingu
jako zpusobu financovani ucetni polozky stroje a zatizeni. Tento zptsob financovani ovliviiuje
vysi Cistého pracovniho kapitalu, ktery je dobré udrzovat v optimalni vysi, a také zkresluje
hodnotu odepsanosti majetku. V pribéhu zpracovani celé prace byla tato skutecnost
brana v potaz. Polozky souvisejici stimto zpisobem financovani byly zohlednény
pii vypoctech nékterych ukazatelil, napt. u vypoctu Cistého pracovniho kapitalu.

Pouzitim metod finan¢ni analyzy doslo ke zjisténi minulého a soucasného stavu spolecnosti
PEAL as., jehoz stanoveni bylo kli¢ové pro splnéni hlavniho cile této diplomové prace.
Nejdiive doslo ke zjisténi majetkové a finanéni struktury, jez odhalila rozlozeni kapitalovych
I majetkovych slozek v podniku na zakladé kvantitativnich dat z externich ucetnich vykazi.
RozloZeni majetkové struktury odpovida charakteru obchodni spole¢nosti, kde jsou v prevaze
ob&zna aktiva, jez tvoii az 80% na celku, nad t€émi stalymi. I finan¢ni struktura tomuto typu
obchodni spole¢nosti odpovida. PEAL a.s. vyuziva primérné ze 74 % ciziho kapitalu jako
hlavniho zdroje financovani. Na zaklad¢ ptfedchoziho vyvoje vypoctenych ukazatell a zjisténi
jejich vzajemnych vazeb bylo spolecnosti doporuc¢eno vyuzivat maximalné 80 % cizich zdroji
pro financovani jeji podnikatelské ¢innosti, a to z diivodu zajisténi vétsi financni stability danou
financovanim pomoci VK, dosazeni maximalni trovné ziskovosti a sniZeni naklada.

Pomoci dal$i metody byly odhaleny trendy ve vyvoji jednotlivych polozek, jez dopomohly
k vyvozeni zavéri ohledné vyvoje trendu aurceni nejlepSich hodnot nékterych polozek
ucetnich vykazii. Pomoci rozdilovych apomérovych ukazateld v oblastech rentability,
likvidity, aktivity a zadluzenosti byla zjisténa klesajici finanéni vykonnost od roku 2016, ktera
se projevovala zejména v provozni oblasti, a to snizujicim se vysledkem hospodateni,
a dale v negativnim vyvoji nékterych ukazatell. Z provedené vertikdlni analyzy financni
struktury spolec¢nosti bylo zjisténo, ze vyuziva pievazné jako zdroj financovani
kratkodobych cizich zdroji. Vzhledem ke zhorSujici se finan¢ni vykonnosti byla
spolec¢nosti navrzena doporuceni 0 snizeni podilu vyuZzivani cizich zdroji na uroveinn roku
2016, kdy dosahovala nejlepsich vysledkiit ve vSech oblastech. Doporu¢ena hodnota
financovani je vyuziti 18-20 % vlastnich zdrojii a maximalné 80 % zdroju cizich. Ke snizeni
pomeéru cizich zdrojl, jeZ dosahoval v roce 2018, az 92 %, by mohlo dojit pomoci zlepSeni
ukazatell z oblasti aktivity. Dalsi moznosti by bylo navyseni vlastniho kapitalu prostfednictvim
navyseni zékladniho kapitalu. ZlepSeni ukazatelii aktivity spoc¢iva ve zkraceni doby inkasa
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pohledavek, doby obratu zasob ¢i zvyseni obratkovosti aktiv. Dal$i navrhovanou zménou bylo
prodlouzeni doby splatnosti kratkodobych zavazki, pokud by toto zvySeni nepiineslo
spolecnosti dal$i naklady. Idealni pro dany podnik by bylo nastaveni doby obratu zavazki
na 20 dni a snizeni doby inkasa pohledavek na 5 dni ¢i nizsi. Tyto zavéry byly zjistény podle
hodnot ukazateli podobnych spole¢nosti. VSechny vySe uvedené navrhy by bylo mozno
zefektivnit pomoci zlepSeni obchodnich vztaht, jak s odbérateli, tak is dodavateli,
coz by vedlo k vylepseni obchodnich podminek na obou dvou stranach. Navrhem by mohl
byt benefitni program, ktery by prostiednictvim vyty¢eni uréitych podminek poskytl vyhody
pro odbératele (napt. poskytnuti skont, mnozstevnich slev, vérnostni body, atd.). Tento program
by mohl zlepsit jejich platebni moralku.

Podnétem pro dalsi zpracovani a rozsiteni této prace by mohlo byt zjisténi vyse nedobytnych
pohledavek a zasob, jez jsou soucasti internich dat spole¢nosti a provedeni jejich dukladné
analyzy. Na jejim zakladé by mohly byt doporuceny dal$i navrhy pro zlepSeni financni
vykonnosti a stanoveni piesné vySe ukazatell aktivity, jez by byly pro spolecnost
PEAL a.s. optimalni. Dale by bylo dobré provést podrobnéjsi prizkum trhu a zjistit mezery,
jez by mohly byt spole¢nosti vyuzity pro zlepSeni jeji trzni pozice a odliSeni se od konkurence.

Na zékladé zjisténych problémii se zhorsujici se finan¢ni vykonnosti doslo ke splnéni hlavniho
cile této diplomové prace. Hlavnim cilem bylo navrzeni ptipadnych doporuceni ke zlepSeni
finan¢ni vykonnosti spolecnosti PEAL a.s. na zakladé¢ provedené financéni analyzy
a mezipodnikového srovnani.
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Priloha 1 Vahy indexu IN95 vybranych odvetvi podle CZ-NACE

CZ-NACE

Sekce |0Oddil

Nazev odvétvi

V1

V2

V3

V4

V5

V6

AlICZ

EBIT/U

EBIT/A

VYN/A

OA/KrCZ

ZPL/VYN

Zemédelstvi,
lesnictvi
a rybarstvi

0,24

0,11

21,35

0,76

0,10

14,57

03

Rybolov
a akvakultura

0,05

0,11

10,76

0,90

0,10

84,11

Tézba a dobyvani

0,14

0,11

17,74

0,72

0,10

16,89

Zpracovatelsky
primysl

0,24

0,11

7,61

0,48

0,10

11,92

Vyroba a rozvod
elektfiny, plynu,
tepla

a klimatizovaného
vzduchu

0,15

0,11

4,61

0,72

0,10

55,89

Vyroba a rozvod
elektfiny, plynu,
tepla

a klimatizovaného
vzduchu

0,15

0,11

4,61

0,72

0,10

55,89

Velkoobchod

a maloobchod;
opravy a udrzba
motorovych
vozidel

0,33

0,11

9,70

0,28

0,10

28,32

Ubytovani,
stravovani
a pohostinstvi

0,35

0,11

12,57

0,88

0,10

15,97

Doprava
a skladovani

0,07

0,11

14,35

0,75

0,10

60,61

Ekonomika CR

0,22

0,11

8,33

0,52

0,10

16,80

Zdroj: DluhoSova et al., (2010) in Kubickova, Jindrichovska (2015, s. 230-231), viastni upravené
zpracovani podle CSU (2018, s. 1-4)




Priloha 2 Zména polozek uicetnich vykazii rozvahy (aktiva)

Rozvaha - Aktiva
Od 1. 1. 2016 Do 31. 12. 2015
B.1.2 Ocenitelna prava
1) | B.1.3 Software B.1.2.1 Software
B.1.4 Ocenitelna prava B.1.2.2 Ostatni ocenitelna prava
2) | B.1.5 Goodwill B.1.3 Goodwill
B.1.5 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek a nedokonceny
3) dlouhodoby nehmotny majetek
B.1.7 Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek | B-1-5:2 Nedokonceny dlouhodoby
nehmotny majetek
B.11.1 Pozemky B.11.1 Pozemky a stavby
4) | B.11.2 Stavby B.11.1.1 Pozemky
B.11.1.2 Stavby
5) B.1 I..3 Hmotné movité véci a soubory hmotnych B.11.2 Hmotné movité véci a jejich
movitych véci soubory
B.11.5 Poskytnuté zalohy na
B.11.7 Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek glr‘l’ggglfggeﬁgngigzhnggt eg;khmo g
6) majetek
B.11.8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny B.11.5.2 Nedokonceny dlouhodoby
majetek hmotny majetek
7) \I?I.ilvlé nf Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym B.111.3 Podily - podstatny vliv)
8) C.1.3 Vyrobky a zbozi
C.1.5 Zbozi C.1.3.2 Zbozi
C.11. Dlouhodobé pohledavky C.I1. Pohledavky
9) C.111. Kratkodobé pohledavky C.11.1 Dlouhodobé pohledavky
C.11.2 Kratkodobé pohledavky
C.11.3 Kratkodoby finan¢ni majetek
C.11.8 Odlozena danova pohledavka C.11.1.4 Odlozena daniova pohledavka
10) C.11.1.5 Pohledavky ostatni
C.11.7 Jiné pohledavky C.11.1.5.4 Jiné pohledavky
C.11.2.4 Pohledavky ostatni
C.111.6 Stat dafiové pohledévky C.11.2.4.3 Stat daiiové - pohledavky
11) ’ ’ o C 11.2.4.4 Kratkodobé poskytnuté
C.111.7 Kratkodobé poskytnuté zalohy zalohy
C.111.8 Dohadné ucty pasivni C.11.2.4.5 Dohadné ity pasivni
C.111.9 Jiné pohledavky C.11.2.4.6 Jiné pohledavky
C.1V. Kratkodoby finan¢ni majetek C.1V. Penézni prostiredky
12) | C.1V.1 Penize C.1V.1 Penézni prosttedky v pokladné
C.I1V.2 Uéty v bankach C.1V.2 Penézni prostiedky na Gctech

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci komparace polozek ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice,
2020c)




Priloha 3 Zména polozek ucetnich vykazii rozvahy (pasiva)

Rozvaha - Pasiva
Do 31. 12. 2015 Od 1. 1. 2016
A.ll. Kapitalové fondy A.ll. Azio a kapitalové fondy
1) | A.11.3 Ocefovaci rozdily z pfecenéni A.11.2.2 Ocenovaci rozdily z pfecenéni
majetku a zavazki majetku a zavazku (+/-)
2) | A.l11.1 Rezervni fond A.l11.1 Ostatni rezervni fondy
3) A.V.1 Vysledek hospodareni bézného A.V. Vysledek hospodateni bézného ucetniho
ucetniho obdobi (+/-) obdobi (+/-)
B. Cizi zdroje B. + C. Cizi zdroje
2) B. Rezervy
C. Zavazky
C. Casova rozliseni D. Casové rozliseni pasiv
5) |B.l. Rezervy B. Rezervy
B.ll. Dlouhodobé zavazky C.I. Dlouhodobé zavazky
6) C.1.9 Zavazky ostatni
B.11.9 Jiné zavazky C.1.9.3 Jiné zavazky
7) B.1V. Bankovni uvéry a vypomoci C.11. Kratkodobé zavazky
B.1V.2 Kratkodobé bankovni Gvéry C.11.2 Zavazky k uvérovym institucim
B.111. Kratkodobé zavazky C.I11. Kratkodobé zavazky
B.111.1 Zavazky z obchodnich vztahti C.11.3 Kratkodobé prijaté zalohy
B.111.2 Zavazky - ovladana nebo ovladajici . ) .
o0soba C.11.4 Zavazky z obchodnich vztaht
B.111.8 Kratkodobé prijaté zalohy C.11.6 Zavazky ovladana - ovladajici osoba
8 C.11.8 Zavazky ostatni
) B.111.5 Zavazky k zaméstnancim C.11.8.3 Zavazky k zaméstnanciim
B.111.6 ZéYazky ze svoc;iélniho zabezpeceni C.11.8.4 Zavazky ze socialniho zabezpeceni
a zdravotniho pojisténi a zdravotniho pojisténi
B.111.7 Stat - danové zavazky a dotace C.11.8.5 Stat - danové zavazky a dotace
B.111.10 Dohadné ucty pasivni C.11.8.6 Dohadné icty pasivni
B.111.11 Jiné zavazky C.11.8.7 Jiné zavazky

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci komparace poloZek ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice,

2020c)




Priloha 4 Zména polozek uicetnich vykazii — Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty

Od 1.1.2016

Do 31. 12. 2015

1)

I. Trzby za prodej zbozi

I. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb

A. Naklady vynalozené na prodané zbozi

I1. Trzby za prodej zbozi

+ Obchodni marze

Il. Vykony

11.1 Trzby za prodej vlastnich vyrobka
a sluzeb

1.2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-)

11.3 Aktivace

+ Pridana hodnota

C. Aktivace (-)

A.1 Naklady vynalozené na prodané zbozi

2)

C. Osobni naklady

D. Osobni naklady

C.1 Mzdové naklady

D.1 Mzdové naklady

C.3 Naklady na socialni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi

D.2 Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni
pojisténi a ostatni naklady

C.4 Socialni naklady

D.2.1 Naklady na socialni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi

D. Dané a poplatky

D.2.2 Ostatni naklady

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku

E. Upravy hodnot v provozni oblasti

E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku

E.1.1 Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku - trvalé

E.1.3 Upravy hodnot pohledavek

I11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
a materialu

I11. Ostatni provozni vynosy

111.1 Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku

111.1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

111.2 Trzby z prodeje materialu

111.2 Trzby z prodaného materialu

111.3 Jiné provozni vynosy

F. Zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materidlu

F. Ostatni provozni naklady

F.1 Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku

F.1 Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku

G. Zména stavu rezerv a opravnych
polozek v provozni oblasti a komplexnich
nakladi pristich obdobi

F.3 Dané¢ a poplatky z provozni ¢innosti




IV. Ostatni provozni vynosy F.4 Rezervy v provozni oblasti a komplexni
néaklady pristich obdobi

* | Provozni vysledek hospodaieni Provozni vysledek hospodai-eni (+/-)
X. Vynosové troky V1. Vynosové uroky a podobné vynosy
V1.2 Ostatni vynosové troky a podobné
vynosy
3) N. Nakladové uroky J. Nékladové uroky a podobné naklady
J.2 Ostatni nakladové uroky a podobné naklady
XI. Ostatni finan¢ni vynosy VII. Ostatni finan¢ni vynosy
O. Ostatni finan¢ni naklady K. Ostatni finan¢ni naklady
* | Finan¢ni vysledek hospodaieni Finan¢ni vysledek hospodareni (+/-)
*x Vysledek hospodaieni pired zdanénim (+/-)
Q. Dan z pfijmi za béznou ¢innost L. Dan z pfijmt
Q.1 Daii z ptijmt za béznou ¢innost L.1 Dai z pfijmi splatna
4) |(splatnd)
Q.2 Dan z ptijmi za béznou ¢innost L.2 Dati z piijmt odlozena (+/-)
(odlozenad)

Vysledek hospodareni pred zdanénim

Zdroj: Vlastni zpracovani podle komparace polozek ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice,
2020c)



Priloha 5 Spolecné rysy souboru analyzovanych spolecnosti

forma

Institucionalni sektor:
dle ESA2010

11002

Nérodni soukromé
nefinan¢ni podniky

Cinnosti - dle CZ-
NACE

461

Zprostiedkovani
velkoobchodu

a velkoobchod

V zastoupeni

471

Maloobchod
V nespecializovanych
prodejnach

4690

Nespecializovany
velkoobchod

68310

Zprosttedkovatelské
¢innosti realitnich
agentur

. . Kéd podle SPOLECNE RYSY
Nazev atributu CZ-NACE PEAL as.
GECO, as.
Statisticka pravni ., 5
121 Akciova spolecnost

772

Pronajem a leasing
vyrobki pro osobni
potiebu a pievazné
pro domacnost

731

Reklamni ¢innosti

20

Vyroba chemickych
latek a chemickych
piipravkl

4675

Velkoobchod
S chemickymi vyrobky

4725

Maloobchod s napoji

56100

Stravovani

V restauracich, u stanku
a v mobilnich
zafizenich

Velikostni kat. dle
poctu zam.

340

500-999

2000-2499

250-499

Zdroj: Vlastni zpracovani podle webovych stranek CSU (2019a, 2019b, 2019c¢)

VI



http://apl.czso.cz/iSMS/cisdet.jsp?kodcis=56
http://apl.czso.cz/iSMS/cisdet.jsp?kodcis=56
http://apl.czso.cz/iSMS/klasstru.jsp?kodcis=80037
http://apl.czso.cz/iSMS/klasstru.jsp?kodcis=80037
http://apl.czso.cz/iSMS/klasstru.jsp?kodcis=80004
http://apl.czso.cz/iSMS/klasstru.jsp?kodcis=80004
http://apl.czso.cz/iSMS/cisdet.jsp?kodcis=579
http://apl.czso.cz/iSMS/cisdet.jsp?kodcis=579

Priloha 6 Zebiicek TOP 30 ceského a slovenského obchodu 2016

Pofadi / - Triby collem v mid. K<, bex DPH /
e e

1. KAUFLAND CESKA REPUBLIKA K] 5,23
2. AHOLD CZECH REPUBLIC albert 83
3.  TESCOSTORES CR TESCO 4176
4  LIDL CESKA REPUBLIKA E 366
5. PENNY MARKET | 213
6. MAKRO CASH & CARRY (R [ mates | 30,12
7. GECO [ #awew | 2008
8.  GLOBUSCR B 23
9. BILLA | LA | 21,62

10.  JIPVYCHODOCESKA uin 1,40

1. JMscr NS 882

12 DM DROGERIE MARKT .y 785

13, MALOOBCHODNI SIT HRUSKA "t 764

14 PEAL &) 740

15.  P.CSOLVENT o KD 617

16.  ROSA MARKET ROSA o 305

7.  ROSSMANN RGSSMANN 260

18.  ASTUR & DANTO et s Qs 230

10.  COOP DRUZSTVO HB 212

20.  JEDNOTA, S. D. CESKE BUDEJOVICE  Jesnatn 196

21.  TESCO FRANCHISE STORES CR & bk 18

2. LAGARDERE TRAVEL RETAIL 167

23 NORMA NORMA 1,66

24 TABAKPLUS 1,54

% PMUCZ hCd 154

2%.  FLOSMAN Fraraan 153

Z.  KOMZUM,0.D.VOSTINAD ORLICI | enium| 141

28.  JEDNOTA,S.D.VMIKULOVE  [sowors & 1,23

20.  CBA NUGET (Csa) 1,19

30.  JEDNOTA, S.D.V NYMBURCE —| 108

SKUPINA COOP CELKEM /TOTAL 0010 2,16

Zdroj: Vlastni zpracovani podle (ZaP data, 2016a)

VIl



Priloha 7 Zebricek TOP 30 ceského a slovenského obchodu 2017

e -
olal revenues in hin. 2K, without VAT
1. KAURLAND CESKA REPUBLIKA
2. AHOLD CZECH REPUBLIC a.,;,t 4833
3. TESCOSTORESCR TESCO M
4 UDLCESKA REPUBLIKA S 3835
5 GECO =3 20
6 PENNY MARKET ~| 3199
7.  MAKRO CASH & CARRY (R [ mawro | 2090
8.  GLOBUSCR siate 281
0. BILLA BLLA | 276
10.  JIPVYCHODOCESKA VIR 1450
1. Jas(s NS, 975
12.  MALDOBCHODNI SIT HRUSKA e, 7,64
13.  SOLVENTCR S LVENT 747
14. DM DROGERIE MARKT Am 713
15.  PEAL b 6,04
16.  DRUZSTVO CBA CZ (csa) 353
17.  ROSA MARKET ke | 3005
18.  ROSSMANN R@SSMANN 274
19.  FLOSMAN sy 270
20.  DANCZEK TEPLICE . 255
21.  COOP DRUZSTVO HB =3 g4
2.  JEDNOTA,S.D. CESKE BUDEJOVICE  Jerdngte 193
23, ASTUR & 0ANTO Teyren R
24.  LAGARDERE TRAVEL RETAIL 1,79
25.  NORMA (NORMA 174
% MU ¥ 143
Z7.  KONZUM,0.D.VOSTINADORLICI  wewiiW| 135
28.  JEDNOTA,S.D.V MIKULOVE Edmonora i 128
20.  JEDNOTA,S.D.V HODONINE g 11,18
30.  TESCO FRANCHISE STORES CR & 2ataa 1,15
SKUPINA COOP CELKEM/ TOTAL LD %10

Zdroj: Vlastni zpracovani podle (ZaP data, 2016b)

VI



Priloha 8 Zebricek TOP 30 ceského a slovenského obchodu 2018

S 16  ROSAMARKET w301
Pofadi Spolecnost h
K¢, bez DPH 17 DANGZEK TEPLICE S 284
; KAUFLAND CESKA I 4 = 18 FFHOLDING w276
REPUBLIKA L '
P — 5 19  ROSSMANN sy 2 72
2 albert 49,76 ;
REPUBLIC 20 cooppruZsTvoHe  EE=E 2e6
21 ASTUR & QANTO i 235
TESCD w .
3 TESCOSTORESCR ~  TEsco 45 44 SETRIGEL 2 T BECHE
22 4 Jesinotn 3 1)
BUDEJOVICE
4 LIDL CESKA REPUBLIKA E—] 4375 53 LAGARDERE TRAVEL -
RETAIL -
5  GECO B 43
24  NORMA ETm 193
&  PEMNY MARKET E 33,87
MAKRO CASH & CARRY g DROMODYUS o iy
i 29,00 NAD ORLICI
CR
2 BILLA 95 64 26  CBAMNUGET (Ba) 142
9 GLOBUSCR offis 2284 R e ¥ e
L5 JEDNOTA.S.D.V -
10 JIPVYCHODOCESKA IR 1650 = MIKULOVE :
,q TESCO FRANCHISE o
11 JascCR 1S 10,41 STORES CR -
4 JEDNOTASDV = S
12 SOLVENTCR sovewt 3§ 01 HODONINE ===
. SKUPINA COOP CELKEM  €o0p 28,30
13 DMDROGERIEMARKT A2 794
“ lu1ALC?OB-CHODNISIT e T — G 105
HRUSKA CELKEM —
15 PEAL .

Zdroj: Vlastni zpracovani podle (ZaP web, 2016c)



Priloha 9 Srovndni sortimentu vybranych spolecnosti

Sortiment PEAL a.s. GECO, ass. GGT CZ, as.
Vino a sekty
Pivo

Destilaty
Nealkoholické
napoje

Cigarety

Vlhké doutniky
Suché doutniky
Tabaky

Kurtéacké potieby

Zapalovace
Cukrovinky
Zvykacky

Slané potraviny
Olivy, oleje
Kéva

Caj

Ceniny
Drogerie
Doplikovy
sortiment
Shoda (v %) 100 42,1 89,5

Ostatni sortiment

Tisk
Loterie
Kancelafské potieby

Zdroj: Vlastni zpracovani podle internetovych stranek spolecnosti: PEAL (2020b); GECO (2020d);
GGT (2020d)




Priloha 10 Rozvaha spolecnosti PEAL a.s. za obdobi 2014-2015 (aktiva)

ROZVAHA - aktiva PEAL a.s.
(V celych tis. K¢)

2014

2015

2016

2017

2018

AKTIVA CELKEM

694 119

666 240

658 551

682 776

668 615

POHLEDAVKY ZA
A UPSANY
ZAKLADNI
KAPITAL

STALA AKTIVA

99 482

98 092

102 619

112 402

38 524

B Dlouhodoby
nehmotny majetek

422

1012

895

977

711

1 Nehmotné vysledky
vyvoje

Ocenitelna prava

388

362

299

381

665

Software

388

362

299

381

665

2 Ostatni ocenitelna
prava

Goodwill

4 Ostatni dlouhodoby
nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby

5 nehmotny majetek

a nedokonceny
dlouhodoby
nehmotny majetek

34

650

596

596

46

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby
nehmotny majetek

Nedokonceny
dlouhodoby
nehmotny majetek

34

650

596

596

46

B I Dlouhodoby hmotny
l. majetek

97 363

94 995

99 357

108 571

37 813

Pozemky a stavby

85729

81404

80 795

78 769

6 065

Pozemky

54 724

54 724

54 724

54724

Stavby

31 005

26 680

26 071

24 045

6 065

2 Hmotné movité véci
a jejich soubory

11 403

13 307

18 380

28 950

30 982

Xl




Ocenovaci rozdil k
nabytému majetku

Ostatni dlouhodoby
hmotny majetek

Péstitelské celky
trvalych porostil

Dospéla zvitata
a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby
hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny
majetek

a nedokonceny
dlouhodoby hmotny
majetek

231

284

182

852

766

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny
majetek

50

Nedokonceny
dlouhodoby hmotny
majetek

181

284

182

852

766

Dlouhodoby finané¢ni
majetek

1697

2085

2 367

2 854

Podily - ovladana
nebo ovladajici osoba

104

2085

2 367

2854

Zapijcky a uveéry -
ovladana nebo
ovladajici osoba

Podily - podstatny
vliv

1593

Zapujcky a uvery -
podstatny vliv

Ostatni dlouhodobé
cenné papiry a podily

Zaptjcky a uveéry -
ostatni

Ostatni dlouhodoby
finan¢ni majetek

Jiny dlouhodoby
finan¢ni majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby finanéni
majetek

OBEZNA AKTIVA

562 743

529 791

511 602

527 228

555 454

Zasoby

337 932

297 532

308 832

306 038

360 340

Xl




Material

930

924

926

891

997

Nedokoncena vyroba
a polotovary

Vyrobky a zbozi

337 002

296 608

307 906

305 147

359 343

Vyrobky

Zbozi

337 002

296 608

307 906

305 147

359 343

Mlada a ostatni
zvifata a jejich
skupiny

Poskytnuté zalohy na
zasoby

Pohledavky

193 014

196 567

162 217

170 636

155025

Dlouhodobé
pohledavky

14 342

14 348

13 865

14 851

14 011

Pohledavky z
obchodnich vztahu

Pohledavky -
ovladana nebo
ovladajici osoba

Pohledavky -
podstatny vliv

OdloZena danova
pohledavka

4 981

5 106

5317

5141

4 658

Pohledavky ostatni

9361

9242

8 548

9710

9353

Pohledavky za
spole¢niky

Dlouhodobé
poskytnuté zalohy

Dohadné ucéty aktivni

Jiné pohledavky

9361

9242

8 548

9710

9353

Kratkodobé
pohledavky

178 672

182 219

148 352

155 785

141 014

Pohledavky z
obchodnich vztahu

156 388

167 258

135 861

134 255

124 341

Pohledavky -
ovladana nebo
ovladajici osoba

4166

4 066

433

200

1632

Pohledavky -
podstatny vliv

Pohledavky - ostatni

18 118

10 895

12 058

21330

15 041

Pohledavky za
spole¢niky

Socialni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi

X1




Stat - danové
pohledavky

5762

834

3233

Kratkodobé

. | poskytnuté zalohy

5882

4270

7363

15 407

6 147

Dohadné tcty aktivni

2242

1481

764

1229

2467

Jiné pohledavky

4232

5128

3906

3860

3194

Kratkodoby finan¢ni
majetek

Podily - ovladana
nebo ovladajici osoba

Ostatni kratkodoby
finan¢ni majetek

PenéZni prostiedky

Penézni prostfedky v
pokladné

15940

11174

17 554

15 109

14 882

Penézni prostredky na
uctech

15 857

24 518

22 999

35 445

25 207

2

3

(“:Asova' ]
ROZLISENI
AKTIV

Néklady pristich
obdobi

12 385

18 339

24 822

21542

28 455

Komplexni naklady
pristich obdobi

Ptijmy ptistich obdobi

19 509

20018

19 508

21 604

46 182

Justice (2020c)

XV

Zdroj: Viastni zpracovani podle ticetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. za Sledované obdobi podle



Priloha 11 Rozvaha spolec¢nosti PEAL a.s. za obdobi 2014-2015 (pasiva)

ROZVAHA - pasiva PEAL a.s.
(V celych tis. K¢)

2014

2015

2016

2017

2018

PASIVA
CELKEM

694 119

666 240

658 551

682 776

668 615

VLASTNI
KAPITAL

94 990

121 155

113 861

131174

54 344

Zakladni kapital

23200

23200

18 560

18 560

18 560

Zékladni kapital

23200

23200

23200

18 560

18 560

Vlastni podily (-)

Zmény zékladniho
kapitalu

-4 640

AZio a kapitalové
fondy

864

1252

1534

2021

51

Azio

Kapitalové fondy

864

1252

1534

2021

51

Ostatni kapitalové

"| fondy

Ocenovaci rozdily
Z precenéni

"| majetku a zavazkt

(+/)

864

1252

1534

2021

51

Ocenovaci rozdily
Z precenéni

. | pti pfeménach

obchodnich
korporaci

Rozdily z pfemén

. | obchodnich

korporaci

Rozdily z ocenéni
pfi pfeménach

" | obchodnich

korporaci (+/-)

Fondy ze zisku

4 640

4 640

4 640

Ostatni rezervni

fondy

4 640

4 640

4 640

Statutarni a ostatni
fondy

Vysledek
hospodareni
minulych let (+/-)

52 494

66 286

60 534

86 566

23213

Nerozdéleny zisk
minulych let nebo
neuhrazena ztrata
minulych let (+/-)

52494

66 286

60 534

86 566

23 213
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Jiny vysledek
hospodareni
minulych let

Vysledek
hospodareni
béZného tucetniho
obdobi (+/-)

13792 25777

28 593

24 027

12 520

Rozhodnuto

0 zalohové
vyplaté podilu na
zisku (-)

B.+C.

| C1zi ZDROJE

| 593794| 541875

536 803

546 586

609 435

Rezervy

1733 1830

1842

1208

1510

Rezerva na
dachody
a podobné zavazky

Rezerva na dan z
prijmi

Rezervy podle
zvlastnich
pravnich piedpist

Ostatni rezervy

1733 1830

1842

1208

1510

Zavazky

592 061 | 540045

534 961

545 378

607 925

Dlouhodobé
zavazky

9447 10923

13 892

9 964

12 470

Vydané dluhopisy

Vyménitelné

" | dluhopisy

.| Ostatni dluhopisy

Zavazky k
uvérovym
institucim

Dlouhodobé ptijaté
zalohy

Zavazky z
obchodnich vztahu

Dlouhodobé
sménky k tthradé

Zavazky -
ovladana nebo
ovladajici osoba

Zavazky -
podstatny vliv

OdloZeny danovy
zavazek

Zavazky - ostatni

9447 10923

13 892

9 964

12 470

XVI




Zavazky ke
spole¢nikim
2 Dohadné ucty
pasivni
3.|Jiné zavazky 9447| 10923 13 892 9964 | 12470
c. . Kratkodob¢ 582614| 520122| 521069| 535414 595 455
zavazky
1. Vydané dluhopisy
Vyménitelné
dluhopisy
2. | Ostatni dluhopisy
Zavazky k
2. uvérovym 221940 | 198901 183988 | 214067 | 277171
institucim
Kratkodobé ptijaté
zalohy

509 587 437 2 557 522

Zavazky z
obchodnich vztahu

Kratkodobé
sménky k tthrad¢

306 805 | 290 895 293709 | 257 471| 244622

Zavazky -
6. ovladana nebo 4989 1322 2273| 10876 8 606
ovladajici osoba
Zavazky -
podstatny vliv
8. Zavazky - ostatni 48 371| 37417 40662| 50443| 64534
Zavazky ke

spole¢niklim 12000
Kratkodobé
finan¢ni vypomoci

Zavazky k
zaméstnanciim
Zavazky ze
socialniho

4. | zabezpeceni 4 697 5592 5754 6 355 6 882
a zdravotniho
pojisténi

8751 11687 10586 11639| 13002

5, | Stt - dafiove 2535| 4436 8119| 12314| 9384
zavazky a dotace

Dohadné tcty 30087| 9404 7774| 12309| 15014
pasivni

7. |Jiné zavazky 2301 6 298 8 429 7 826 8 252

CASOVE
D. ROZLISENI 5335 3210 7887 5016 4 836
PASIV

Vydaje ptistich
obdobi

Vynosy ptistich
obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.S. za sledované obdobi podle
Justice (2020c)

1. 5112 3062 7767 4 299 4189

2. 223 148 120 717 647
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Priloha 12 Vykaz zisku a ztrdty spolecnosti PEAL a.s. za obdobi 2014-2018

Vykaz zisku a ztraty PEAL a.s.

a hmotného majetku
- trvalé

v celoh s, K& 2014 2015 2016 2017 2018
. Trzby z prodeje 48199| 56533| 62862| 66564| 68456
vyrobkii a sluzeb
1. :;j;’iy zaprodej |6 146372(7 432 124| 6 873 275 | 6 303 091 | 6 220 515
A. Vykonova spotieba | 6312 137 |7 282 108 | 6 710 951 | 6 120 919 | 6 025 745
Naklady vynaloZené | ¢ ) 53917 159 862 | 6 580 705 | 5 985 874 | 5 865 409
na prodané zbozi
Spotfeba materialu 28544| 24012 26648| 27358| 30394
aenergie
Sluzby 82055| 98234| 103598| 107687| 129942
B Zména stavu zasob
' vlastni ¢innosti (+/-)
C. Aktivace (-) |
D. Osobni naklady 152 633| 173386| 188591| 216954| 242626
Mzdové naklady 112240| 127172| 136753| 157802| 178236
Néklady na socialni
zabezpeceni, 40393| 46214| 51838 59152| 64390
zdravotni pojisténi
a ostatni naklady
Néklady na socialni
.| zabezpegeni 37049| 40996| 44857| 51707| 57956
a zdravotni pojisténi
. | Ostatni naklady 3344 5218 6 981 7 445 6 434
3 Upravy hodnot v 11764 10143 9702| 11791| 12470
provozni oblasti
Upravy hodnot
dlouhodobého 11764| 10332 9662| 11665| 12470
nehmotného
a hmotného majetku
Upravy hodnot
dlouhodobého
.| nehmotného 11764| 10332 9662| 11665| 12470

Upravy hodnot
dlouhodobého

. | nehmotného

a hmotného majetku
- doCasné
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Upravy hodnot zasob

Upravy hodnot
pohledavek

-189

126

Ostatni provozni
vynosy

Trzby z prodaného
dlouhodobého
majetku

1268

1805

1430

1631

1521

Trzby z prodaného
materialu

286

64

64

67

Jiné provozni vynosy

17 819

23 378

23675

24 903

30115

Ostatni provozni
naklady

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku

14

329

166

Prodany material

Dané a poplatky

1246

1173

1152

1287

1431

Rezervy v provozni
oblasti a komplexni
naklady ptistich
obdobi

3793

97

12

-634

302

Jiné provozni
naklady

10 091

10 935

11152

11 367

13201

Provozni vysledek
hospodai‘eni (+/-)

Vynosy z
dlouhodobého
finan¢niho majetku
-podily

Vynosy z podill -
ovladand nebo
ovladajici osoba

Ostatni vynosy z
podilt

Naklady
vynaloZené na
prodané podily

Vynosy z ostatniho
dlouhodobého
finan¢niho majetku
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Vynosy z ostatniho
dlouhodobého
finan¢niho majetku -
ovladana nebo
ovladajici osoba

Ostatni vynosy z
ostatniho
dlouhodobého
finan¢niho majetku

Naklady souvisejici
s ostatnim
dlouhodobym
finan¢nim
majetkem

VI.

Vynosové uroky
a podobné vynosy

Vynosové troky

a podobné vynosy -
ovladana nebo
ovladajici osoba

Ostatni vynosové
uroky a podobné
vynosy

24

26

18

10

prravy hodnot
a rezervy
ve finan¢ni oblasti

Nakladové uroky
a podobné naklady

Nakladové uroky

a podobné naklady -
ovladana nebo
ovladajici osoba

Ostatni nakladové
uroky a podobné
naklady

4528

3458

2890

2972

6 260

VII.

Ostatni finanéni
Vynosy

Ostatni finanéni
naklady

Finan¢ni vysledek
hospodareni (+/-)

XX



**

Vysledek
hospodaieni pred
zdanénim (+/-)

Daii z prijmi

Dan z ptijma splatna

4075

5820

7523

5859

3491

Dan z ptijmi
odlozena (+/-)

-573

-125

-210

176

603

**

Vysledek
hospodaieni po
zdanéni (+/-)

Pievod podilu na
vysledku
hospodai‘eni
spole¢nikiim (+/-)

*k*k

Vysledek
hospodareni za
ucetni obdobi (+/-)

*

Cisty obrat za
ucetni obdobi

6517993

7517480

6 963 649

6 398 734

6321 899

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. za sledované obdobi podle

Justice (2020c)
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Priloha 13 Prehled 0 penéznich tocich (vwkaz cash-flow) za sledované obdobi spolecnosti PEAL a.s.

Prehled 0 penéZnich tocich
PEAL a.s. 2014 2015 2016 2017 2018
(V celych tis. K¢)

Stav penéZnich prostiedki
P. a penéznich ekvivalenti na 35933 | 31797| 35692| 40553 | 50554
zacatku ucetniho obdobi

PenéZni toky z hlavni vydélecné
cinnosti (provozni innost)

Vysledek hospodareni pred

zdanénim (+/-) 17294 | 31472| 35906| 30062 | 16614

A 1 Upravy 0 nepenézni operace 18950 | 11867| 11170| 12817| 18654
Odpisy stalych aktiv (+) s vyjimkou
zustatkové ceny prodanych stalych
A. 1. 1.|aktiv, a dale umofovani 11764| 10332 9662| 11665| 12470
ocefiovaciho rozdilu k nabytému
majetku a goodwillu (+/-)

Zmena stavu opravnych polozek,

A 1 2 3793| -92| 52| -508| 1167
rezerv
A 1 3 (Zﬁ; (ztrita) z prodeje stalych aktiv:| = 4 o33] 1 805| -1416| -1302| -1355

A. 1. 4.|Vynosy z podild na zisku (-)

Vyuctované nakladové tiroky (+) s
vyjimkou urokt zahrnovanych do

A 1. 65 ocenéni dlouhodobého majetku, 4504| 3432 2872 2962| 6259
a vyuctované vynosové troky (-)
A 1 6 Ptipadné upravy 0 ostatni 122 113

" | nepenézni operace

Cisty penéZni tok z provozni
A * ¢innosti pfed zdanénim 36244 | 43339 47076| 42879| 35268
a zménami pracovniho kapitalu

Zmeény stavu nepenéznich slozek

pracovniho kapitalu -24 386 | -25326| 13390| 10118 | -84 618

Zmeéna stavu pohledavek z provozni
¢innosti (+/-), aktivnich uctt

A. 2. 1.|casového -16 767 | -9702| 28548| -6724|-15074
rozliSeni a dohadnych uctu
aktivnich

Zmeéna stavu kratkodobych zavazkt
z provozni ¢innosti (+/-), pasivnich
A 2. 2.|uctd 19925| -56 024 | -3858| 14048 | -15 242
casového rozliseni a dohadnych
0cth pasivnich

A. 2. 3.|Zména stavu zasob (+/-) -27 544 | 40400| -11300| 2794 |-54302
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Zména stavu kratkodobého
finan¢niho majetku nespadajiciho

" | do penéznich prostredki

a penéznich ekvivalentli

**

Cisty penézni tok z provozni
¢innosti pired zdanénim

11 858

18 013

60 466

52 997

-49 350

Vyplacené uroky s vyjimkou uroka
zahrnovanych do ocenéni
dlouhodobého majetku (-)

-4 446

-3 769

-2 890

-2 972

-6 260

Ptijaté uroky (+)

54

26

18

10

Zaplacena dan z piijmt a za
domérky dané za minula obdobi (-)

-6 079

-5102

-7 041

-0 247

-5878

Ptijaté podily na zisku (+)

*k*k

Cisty penézni tok z provozni
¢innosti

1387

9168

50 553

40 788

-61 487

PenéZni toky 7 investicni innosti

Vydaje spojené s nabytim stalych
aktiv

-7 704

-8 554

-13 922

-21 290

-16 109

Ptijmy z prodeje stalych aktiv

1268

1805

1430

1631

1521

Zapujcky a uvéry spriznénym
osobam

*k*k

Cisty penézni tok vztahujici se k
investi¢ni ¢innosti

-6 436

-6 749

-12 492

-19 659

-14 588

Penéini toky 7 financni éinnosti

Dopady zmén dlouhodobych
zavazkd, popiipade takovych
kratkodobych zavazk,

které spadaji do oblasti finan¢ni
¢innosti (napt. nékteré provozni
uveéry) na penézni prostiedky

a penézni ekvivalenty

5512

1476

2 969

-3928

65 610

Dopady zmén vlastniho kapitalu na
penézni prosttedky a penézni
ekvivalenty

-4 599

-36 169

-7 200

Zvyseni penéznich prostfedka
a penéznich ekvivalenti z titulu

. | zvySeni zakladniho kapitalu, azia,

popiipade fondi ze zisku véetné
slozenych zaloh na toto zvyseni (+)

Vyplaceni podilu na vlastnim

" | kapitalu spoleénikaim (-)

-29 169

XX




cC 2 3 Dalsi vklady penéznich prostredki
" 77 77| spolecnikl a akcionafd (+)

C. 2. 4.|Uhrada ztraty spole¢niky (+)

C. 2. 5.|Ptimé platby na vrub fondu (-)

Vyplacené podily na zisku vcetné
zaplacené srazkové dané vztahujici
se k témto narokiim a véetné

C. 2. 6. |finan¢niho vypotadani -4 599 -7000| -7200
se spole¢niky vetejné obchodni
spolecnosti a komplementati u
komanditnich spole¢nosti (-)

C e Cisty penéZni tok vztahujici se k
finanéni ¢innosti

Cisté zvySeni nebo sniZeni
penéZnich prostiedki

Stav penéZnich prostiedkii
R. a penéZnich ekvivalentii na konci
ucetniho obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. za sledované obdobi podle
Justice (2020c)
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Priloha 14 Rozvaha spolecnosti GECO, a.s. za obdobi 2014-2015 (aktiva)

ROZVAHA - aktiva GECO,

a.s.

(V celych tis. K¢&)

2014

AKTIVA
CELKEM

STALA
AKTIVA

Dlouhodoby
nehmotny
majetek

Ocenitelnd prava

13 802

2015

10 675

2016

19071

2017

37401

2018

29 924

Poskytnuté
zalohy na
dlouhodoby
nehmotny
majetek

a nedokonceny
dlouhodoby
nehmotny
majetek

1537

4713

250

Dlouhodoby
hmotny majetek

Pozemky
a stavby

349 889

337 046

371 009

347 870

335 547

Hmotné movité
véci a jejich
soubory

93 325

74919

91 651

97 755

103 954

Ostatni
dlouhodoby

hmotny majetek

56 352

56 010

56 521

63 534

66 387

Poskytnuté
zalohy na
dlouhodoby
hmotny majetek
a nedokonceny
dlouhodoby
hmotny majetek

1401

39 197

460

2169

21758

Dlouhodoby
finan¢ni
majetek

Podily - ovladana
nebo ovladajici
osoba

282 211

315 626

347 991

377079

446 595

Ostatni
dlouhodobé

10
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cenné papiry
a podily

OBEZNA
AKTIVA

Zasoby

1. Material

2475

2522

2742

2702

3767

3. Vyrobky a zbozi

1327 822

1070 637

1010 536

1133 087

1346 247

Poskytnuté
zalohy na zasoby

1800

926

313

539

847

Pohledavky

Dlouhodobé
pohledavky

Pohledavky
ostatni

] wem| mm| s

Kratkodobé
pohledavky

Pohledavky z
1. | obchodnich
vztahu

409 167

495 067

587 408

769 501

1028 423

Pohledavky -
ostatni

79 890

30 166

50015

63 332

94 149

PenéZni
c. V. prostiredky

Penézni
1. prosttedky v
pokladné

124 175

178 220

426 331

375 852

171 616

Penézni
2. prostfedky na
uctech

20 982

15761

4149

25989

44 506

CASOV}? ]
D. ROZLISENI
AKTIV

Néklady piistich
obdobi

24 298

14 928

15995

15041

16 613

3 Piijmy ptistich
' obdobi

7233

8 605

7960

13253

905

Zdroj: Vlastni upravené a zkracené zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GECO, a.s. za
sledované obdobi podle Justice (2020a)
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Priloha 15 Rozvaha spolecnosti GECO, a.s. za obdobi 2014-2015 (pasiva)

XXVII

ROZVAHA - pasiva GECO,
as. (V celyeh tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA
CELKEM 2813316| 2670170| 3013551 | 3339140| 3727656
VLASTNI
A KAPITAL 524298| 634514| 634037| 635822| 761865
A. |.  |ZAKladni kapital 100000] 100 000 100000 100000] 100 000
Al %Znig ya kapitalové | 1164571  109297| 109239| 89985 92686
2. | Kapitalové fondy 99 659 99 659 109 239 89 985 92 686
Vysledek
A. IV. |hospodafeni 60 587 57 871 75217 74798 95 837
minulych let (+/-)
Vysledek
AV hospodareni 247284| 367346| 349581| 371039| 473342
bézného ucetniho
obdobi (+/-)
B.+C. |CIZIZDROJE | 2281295] 2034170] 2377192] 2700172] 20963318
C. Zavazky 2281295 2034170 2377192| 2700172] 2963318
c. 1. |Dlouhodobé 88 213 2 599 3012 3 060 2824
zavazky
Zavazky k
2. | ivérovym 85 000
institucim
g, | OdloZeny daiiovy 3012 3060 2824
zavazek
9. | Zavazky - ostatni 3213 2599
c. 1. |Kritkodobé 2103082| 2031571| 2374180| 2697 112| 2960494
zavazky
Zavazky k
2. | avérovym 201269| 137378| 374700| 554646| 358850
institucim
3, | Kratkodobé pfijaté 216 8 999 10576 9237 1314
zalohy
Zavazky z
4. | obchodnich 1778721| 1588502| 1443457| 1659906| 1823353
vztaht
Zavazky -
6.| ovladana nebo 8 698 20 748 193298| 138800| 244000
ovladajici osoba




Zavazky -
podstatny vliv

Zavazky - ostatni

204 178

275 944

352 149

334 523

532 977

CASOVE
ROZLISENI
PASIV

Vydaje ptistich
obdobi

2 525

930

976

3 146

2473

2.

Vynosy pristich
obdobi

5198

556

1346

Zdroj: Vlastni upravené a zkracené zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GECO, a.s. za
sledované obdobi podle Justice (2020a)
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Priloha 16 Vykaz zisku a ztrdty spolecnosti GECO, a.s. za obdobi 2014-2015

Vykaz zisku a ztraty GECO, a.s.

vynosy

(V celyeh tis, K&) 2014 2015 2016 2017 2018
. Triby z prodeje 356308| 438999| 463551| 478647| 682200
vyrobkiu a sluzeb
I, ;rl)rj;’iy za prodej 25 257 785 | 29 537 994 | 32 329 996 | 33 826 558 | 35 794 738
A. Vykonova spotieba | 24 787 801 | 28 944 46231 697 214 | 33 093 841 | 34 965 122
1, | NakladyvynaloZené |, \o) 363159 566 484 | 31 314 683 | 32 672 701 | 34 471 883
na prodané zbozi
9, |Spotieba materidlu 74990 71101 59 428 63 541 67 163
a energie
3. |Sluzby 262448| 306877| 323103 357599| 426076
D. Osobni naklady 496342] 552657| 642023] 719279 870412
1. | Mzdové naklady 356564| 399268| 461210| 512453| 624401
Naklady na socialni
g, |7abezpeteni, zdravotni 139778| 153389| 180813| 206826| 246011
pojistént a ostatni
naklady
Naklady na socialni
1. | zabezpedeni 120873| 136581| 157271| 175211| 213770
a zdravotni pojisténi
2. | Ostatni naklady 18 905 16 808 23 542 31615 32 241
3 Upravy hodnot v 57749| 59475| 66103| 71496| 85187
provozni oblasti
Upravy hodnot
y, |dlouhodobého 61 292 60 145 65 181 72 164 84 951
nehmotného
a hmotného majetku
Upravy hodnot
dlouhodobého
1. | nehmotného 61 292 60 145 65 181 72 164 84 951
a hmotného majetku -
trvalé
2. Upravy hodnot zasob
3, | Upravy hodnot 3543 670 922 -668 236
pohledavek
1. Ostatni provozni 53475| 52547 79721| 61394| 53935
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Trzby z prodaného

dlouhodobého majetku 6917 406 22 510 12 510 1230
Trzby.% prodaného 3 4 3

materialu

Jiné provozni vynosy 46 555 52 137 57 211 48 881 52 705

Ostatni provozni
naklady

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého majetku

6176

325

21253

10 116

3342

Prodany material

12

Dané a poplatky

1925

2126

2 594

2535

2227

Jiné provozni naklady

26 326

29 225

30712

32 966

33628

Provozni vysledek
hospodai‘eni (+/-)

Vynosy z
dlouhodobého
finan¢niho majetku -
podily

Vynosy z podili -
ovladana nebo
ovladajici osoba

14 675

21 425

25979

30776

33221

VI.

Vynosové aroky
a podobné vynosy

Ostatni vynosové
uroky a podobné
vynosy

126

90

44

82

117

Nakladové turoky
a podobné naklady

Ostatni nakladové
uroky a podobné
naklady

6 650

2 468

2054

2732

6 569

VIL.

Ostatni finanéni
vynosy

Ostatni finan¢ni
naklady

Finan¢ni vysledek
hospodafteni (+/-)

XXX



**

Vysledek
hospodai‘eni pied
zdanénim (+/-)

Daii z piijmi

Dan z pfijmu splatna

56 266

83 393

77717

84 286

107 531

Dan z piijma odlozena

(+1)

-612

-614

413

48

-236

**

Vysledek
hospodai‘eni po
zdanéni (+/-)

*k*k

Vysledek
hospodareni za
ucetni obdobi (+/-)

*

Cisty obrat za ucetni
obdobi

25 695 967

30 061 043

32905 764

34 408 580

36 580 422

Zdroj: Vlastni upravené a zkrdcené zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GECO, a.s. za
sledované obdobi podle Justice (2020a)
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Priloha 17 Rozvaha spolecnosti (aktiva) GGT CZ, a.s. za obdobi 2014-2018

ROZVAHA - aktiva GGT CZ, a.s.
(V celych tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM | 505886| 455313| 450954 513075| 629 891
B. STALA AKTIVA 32359| 28151| 31121| 34004| 35030
B. I Dlouhodoby 1789| 1214| 2893| 5420| 3571
nehmotny majetek
Ocenitelna prava 1734 1214 1040 5429 3111
. | Software 984 631 623 5179 3028
. Os’tatnl ocenitelna 750 583 417 250 83
prava
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby nehmotny
majetek 55 1853 460
a nedokonceny
dlouhodoby nehmotny
majetek
Nedokonceny
. | dlouhodoby nehmotny 55 1853 460
majetek
B. Il Dlouhodoby hmotny | 55 576|  26037| 28208| 28575| 31459
majetek
Pozemky a stavby 17526 18198| 20734 10245 28522
.| Pozemky 702 702 3202 2 592 2 592
. | Stavby 16824| 17496| 17532 7653 25930
Hmote movite vt | y3044|  g739| 6000 3531 2937
a jejich soubory
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny
majetek 1494| 14799
a nedokonceny
dlouhodoby hmotny
majetek
Poskytnuté zalohy na
. | dlouhodoby hmotny 928
majetek
Nedokonceny
. | dlouhodoby hmotny 566 14 799
majetek
C. OBEZNA AKTIVA | 468865| 423061| 418108| 477521| 593238
C. 1 Zasoby 302448 | 295125| 259906| 255282| 291461
Material 389 433 392 304 583
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3. | Vyrobky a zboi 302059| 204692| 250514| 254978| 290878
| Zbozi 302059| 294692| 259514| 254978| 290878
cC. 1l Pohledavky 132047] 98170] 115976] 195257| 268821
Dlouhodobé
Coll 1| edivky 0 0 0 0| 4571
Odlozena danova
" | pohledavka 4571
c. n. 2 |Kratkodobé 132047| 98170| 115976| 195257| 264 250
pohledavky
Pohledavky z
L obchadd & 117171| 80605| 95056| 150476 226756
.| Pohledavky - ostatni 14876| 17565| 20920| 44781| 37494
C. IV. PenéZni prostiedky 34370| 20766| 42226| 26982| 32956
1, |Penézni prostfedky v 344| 6762| 15701| 16845| 9614
pokladng¢
p. |Penézmiprosttedkyna | 5, o601 53004| 26525 10137| 23342
uctech
CASOVE
D. ROZLISEN] ATy | 4662| 4101|1725  1550| 1623
1, | Naklady pfistich 4662| 4101| 1668 1550| 1623
obdobi
5 Komplexni naklady 57
' pristich obdobi

Zdroj: Viastni upravené a zkrdacené zpracovani podle icetnich vykazii spolecnosti GGT CZ, a.s. za
sledované obdobi podie Justice (2020b)
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Priloha 18 Rozvaha spolecnosti (pasiva) GGT CZ, a.s. za obdobi 2014-2018

ROZVAHA - pasiva GGT CZ,
as. (V celych tis. K&) 2014 | 2015 | 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM | 505886 455313 | 450954| 513075| 629 891
VLASTNI
A. KAPITAL 38237| 44620| 50568| 42919| 22268
A Zakladni kapital 13750| 13750 13750 13750| 13750
A, 1l |AZioakapitilové 10050| 10550 11250| 32000| 32000
fondy
1.| Azio
2. | Kapitalové fondy 10050| 10550| 11250| 32000| 32000
Al Fondy ze zisku 1110] 1110/ 1110 910 910
1, | Ostatni rezervni 1110| 1110 1110 910 910
fondy
Vysledek
A. IV.  |hospodafeni 7863| 12759| 18455 14| -3741
minulych let (+/-)
Nerozdeleny zisk
1, | minulych let nebo 7879| 12878| 18660 13| 3741
neuhrazena ztrata
minulych let (+/-)
Jiny vysledek
2. | hospodarteni -16 -119 -205 1
minulych let (+/-)
Vysledek
A. v, |hospodafeni 5464| 6451| 6003 -3755| -20651
bézného ucetniho
obdobi (+/-)
B.+C. |CIZi ZDROJE | 466328405349 400067| 469 755| 606 959
B. Rezervy 2672
4. | Ostatni rezervy 2672
C. Zavazky 466 328 | 405349 | 400067 | 469 755| 604 287
c. I |Dlouhodobé 13548| 5375| 3263| 16408| 13906
zavazky
1. | Vydané dluhopisy
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Zavazky k ivérovym

. 13775 13 857
1nstitucim

Odlozeny danovy
zavazek

9. | Zavazky - ostatni 11855 3249 1419 213 49
Jiné zavazky 11855| 3249 1419 213 49

Kratkodobé
zavazky

1693| 2126 1844 2420

452 780|399 974 | 396 804 | 453 347| 590 381

Zavazky k iivérovym

L 57 799 4982 3039 21435 1719
1nstitucim

Kratkodobé ptijaté

zalohy 251

Zavazky z

obchodnich vztahi 351289|342610| 381021| 420084| 506 777

Zavazky - ovladana
6. | nebo ovladajici 51756
osoba

8. | Zavazky - ostatni 43692 | 52131| 12744 11828| 30129

CASOVE
D. ROZLISENI 1321| 5344 319 401 664
PASIV
Vydaje ptistich
obdobi

162 98 157 151 141

Vynosy pristich
obdobi

Zdroj: Vlastni upravené a zkrdcené zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti GGT CZ, a.s. za
sledované obdobi podle Justice (2020b)

2. 1159 5246 162 250 523
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Priloha 19 Vykaz zisku a ztraty spolecnosti GGT CZ, a.s. za obdobi 2014-2015

Vykaz zisku a ztraty GGT
CZ, ass. (V celych tis. K¢)

2014

2015

2016

2017

2018

Trzby z prodeje
vyrobki a sluzeb

13183

16 961

18971

20 658

21853

Trzby za prodej
zbozi

6 993 680

8 798 346

9735092

10 387 797

10 994 388

Vykonova
spoti‘eba

6 916 584

8 706 628

9652 747

10 318 703

10 931 608

Naklady
vynalozené na
prodané zbozi

6871279

8653 180

9590 435

10 246 910

10 862 262

Spotieba materialu
a energie

16 684

15895

20178

27 953

24 767

Sluzby

28 621

37 553

42 134

43 840

44 579

Aktivace (-)

-2 698

-4 085

-11 965

-16 864

Osobni naklady

75 488

91312

96 146

99 908

103 394

Mzdové naklady

54 079

67 141

70729

72 905

75935

Néklady na
socialni
zabezpeceni,
zdravotni pojisténi
a ostatni naklady

21 409

24171

25 417

27003

27 459

Néklady na
socialni

. | zabezpeceni

a zdravotni
pojisténi

18 183

22 963

24 485

25493

26121

. | Ostatni naklady

3226

1208

932

1510

1338

Upravy hodnot v
provozni oblasti

8138

6124

5671

6 346

4 837

Upravy hodnot
dlouhodobého
nehmotného

a hmotného
majetku

8 138

6 532

5774

4 643

4 549

Upravy hodnot
dlouhodobého

. | nehmotného

a hmotného
majetku - trvalé

8138

6 508

5773

4 643

4549
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Upravy hodnot
dlouhodobého

. | nehmotného

a hmotného
majetku - doCasné

Upravy hodnot
Z4sob

493

Upravy hodnot
pohledavek

-408

-103

1703

-205

Ostatni provozni
vynosy

Trzby z prodaného
dlouhodobého
majetku

1893

1158

1070

1669

1046

Jiné provozni
Vynosy

573 269

2 444 809

2 549 594

3359 283

2952 419

Ostatni provozni
naklady

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku

249

66

199

171

Prodany material

Dan¢ a poplatky

395

433

328

547

281

Rezervy v
provozni oblasti
a komplexni
naklady pfistich
obdobi

939

939

57

2672

Jiné provozni
naklady

574 632

2 445 933

2 551 155

3360 051

2945 801

Provozni
vysledek
hospodafreni (+/-)

VI.

Vynosové tiroky
a podobné vynosy

Ostatni vynosové
uroky a podobné
vynosy

65

28

Nikladové tdroky
a podobné
naklady

Nakladové uroky
a podobné naklady
- ovladana nebo
ovladajici osoba

306
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Ostatni nakladové
uroky a podobné
naklady

1764

3071

2101

1746

3496

VII.

Ostatni finanéni
vynosy

Ostatni finanéni
naklady

Finan¢ni
vysledek
hospodafreni (+/-)

**

Vysledek
hospodai‘eni pred
zdanénim (+/-)

Daii z prijmi

Dan z pfijmi
splatna

1717

2 586

435

Dan z pfijmi
odlozena (+/-)

=77

433

-282

575

-6 991

**

Vysledek
hospodaieni po
zdanéni (+/-)

**k*k

Vysledek
hospodareni za
ucetni obdobi (+/-

)

*

Cisty obrat za
ucetni obdobi

7587 266

11 265 839

12 308 479

13772 102

13973 759

Zdroj: Vlastni upravené a zkracené zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GGT CZ, a.s. za
sledované obdobi podle Justice (2020b)
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Priloha 20 Vstupni data majetkové struktury spolecnosti PEAL a.s. pro zpracovani analyzy absolutnich
ukazatelu

Majetkova struktura

(v tis. KC) 2014 2015 2016 2017 2018

STALA AKTIVA 99482| 98092| 102619| 112402| 38524
Dlouhodoby nehmotny majetek 422 1012 895 977 711
Oceniteln4 prava 388 362 299 381 665
Software 388 362 299 381 665

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek a nedokonceny 34 650 596 596 46
dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby 34 650 596 596 46
nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 97363| 94995| 99357| 108571| 37813
Pozemky a stavby 85729| 81404 80795 78769 6 065
Pozemky 54724 54724| 54724 54724 0
Stavby 31005 26680 26071 24045 6 065
LE LU0 L e el 11403| 13307 18380| 28950 30982
soubory
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
hmotny majetek a nedokonéeny 231 284 182 852 766
dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na 50 0 0 0 0
dlouhodoby hmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby 181 284 182 852 766
hmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1697 2085 2 367 2854 0
Podily - ovladana nebo ovladajici 104 2085 2 367 2 854
osoba
Podily - podstatny vliv 1593 0 0
OBEZNA AKTIVA 562 743| 529791| 511602| 527228| 555454
Zasoby 337932 297532| 308832| 306038| 360340
Material 930 924 926 891 997
VyrobKy a zboZi 337002 296 608| 307906| 305147| 359343
7ZboZi 337002| 296 608| 307906| 305147| 359343
Pohledavky 193014| 196567 | 162217| 170636 | 155025
Dlouhodobé pohledavky 14342 14348| 13865| 14851| 14011
Odlozena danova pohledavka 4981 5 106 5317 5141 4 658
Pohledavky ostatni 9361 9 242 8 548 9710 9 353
Kratkodobé pohledavky 178 672| 182219| 148352| 155785| 141014
Pohledavky z obchodnich vztaht 156 388 | 167 258 | 135861 | 134 255| 124 341
Pghledéwky - ovladana nebo 4166 4 066 433 200 1632
ovladajici osoba
Pohledavky - ostatni 18118| 10895 12058 21330| 15041
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Stat - dafiové pohledavky 5762 16 25 834 3233
Kratkodobé poskytnuté zalohy > 882 4270 7363 15407 6147
Dohadné uéty aktivni 2242 1481 764 1229 2 467

Jiné pohledavky 4232 5128 3906 3860 3194
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
PenéZni prostiredky 31797 35692| 40553 50554 40089
Penézni prostredky v pokladné 15940 11174| 17554 15109| 14882
Penézni prostiedky na Gctech 15857 24518 22999| 35445| 25207
CASOVE ROZLISEN{ AKTIV 31894| 38357| 44330 43146 74637
Naklady pfistich obdobi 12385 18339 24822 21542 28455
Piijmy piistich obdobi 19509 20018 19508 21604 46182

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)
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Priloha 21 Vstupni data financni struktury spolecnosti PEAL a.s. pro zpracovani analyzy absolutnich
ukazateli

Finan¢ni struktura

(V celych tis. KC) 2014 2015 2016 2017 2018
VLASTNI KAPITAL 94990 | 121155| 113861 | 131174| 54344
Zakladni kapital 23200 23200 18560 18560| 18560
Zakladni kapital 23200 23200 23200( 18560| 18560
Zmény zékladniho kapitalu 0 0 -4 640 0 0
Kapitalové fondy 864 1252 1534 2021 51
Kapitalové fondy 864 1252 1534 2021 51
majet?(ﬁ";‘gjzlzligz(di}{y)z precencni 864| 1252| 1534| 2021 51
Fondy ze zisku 4 640 4 640 4 640 0 0
Ostatni rezervni fondy 4 640 4 640 4 640 0
Vysledek hospodareni minulych let 52494 | 66286| 60534| 86566 23213

Nerozdéleny zisk minulych let nebo

neuhrazena ztrata minulych let (+/-) FaLE| B9 G| el I

Vysledek hospodareni béZného ucetniho

obdobi (+/-) 13792 25777 28593 24027 12520

CIZi ZDROJE 593794 | 541875| 536803| 546586| 609 435
Rezervy 1733 1830 1842 1208 1510
ZavazKky 592 061 | 540045| 534961| 545378| 607 925
Dlouhodobé zavazky 9447 10923| 13892 9964 | 12470
Zéavazky - ostatni 9447| 10923 13892 9964| 12470
Kratkodobé zavazky 582 614 | 529122| 521069 | 535414| 595455
Zéavazky k ivérovym institucim 221940| 198901| 183988| 214067 | 277171
Kratkodobé ptijaté zalohy 509 587 437 2 557 522
Zéavazky z obchodnich vztahti 306805 290895| 293709| 257 471| 244622
b aZavazky - ovladana nebo ovladajici 4939 1322 2973 10 876 8 606
Zéavazky - ostatni 48 371| 37417| 40662| 50443 64534
Zavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0| 12000
Zavazky k zaméstnanciim 8 751 11 687 10586| 11639 13 002

Zavazky ze socidlniho zabezpeceni

. covx 4 697 5l 5754 6 355 6 882
a zdravotniho pojisténi

Stat - dafové zavazky a dotace 2535 4 436 8119| 12314 9384
Dohadné wiéty pasivni 30 087 9 404 7774 12309| 15014

Jiné zavazky 2301 6 298 8 429 7 826 8 252
CASOVE ROZLISENI PASIV 5335 3210 7 887 5016 4 836
Vydaje pistich obdobi 5112 3062 7767 4299 4189
Vynosy piistich obdobi 223 148 120 717 647

Zdroj: Viastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)
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Priloha 22 IN95 spolecnosti GECO, a.s. za sledované obdobi 2014-2015

Ul Viha GECO, as.
2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva/Cizi kapital 033 1,23 1,31 1,27 124] 1,26
EBIT/Uroky 011| 4655 18338 209,23| 167,68| 89,39
EBIT/Aktiva 970 0,11 0,17 0,14 014| 0,16
Triby/Aktiva 028 9,10 11,23 10,88 10,27| 9,79
OA/KrCz 010 091 0,89 0,88 088| 091
Zavazky po 28,32 0,00 0,00 0,00 0,00/ 0,00
splatnosti/Trzby

Vysledny index 9,24 25,48 27,95 2315| 1461

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GECO, a.s. podle (Justice, 2020a)
a vyhodnoceni podie indexu IN95

Priloha 23 IN95 spolecnosti GGT CZ, a.s. za sledované obdobi 2014-2015

GGT CZ, a.s.
Ukazatel Vaha
2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva/Cizi kapital 0,33 1,08 1,12 1,13 1,09 1,04
EBIT/I'Jroky 0,11 5,03 4,08 3,93 -0,84 -6,27
EBIT/Aktiva 9,70 0,02 0,03 0,02 0,00 -0,04
Triby/Aktiva 0,28 13,85 19,36 21,63 20,29 17,49
OA/KrCZ 0,10 1,04 1,06 1,05 1,05 1,00
Zavazky po 28,32 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
splatnosti/Trzby

Vysledny index 5,06 6,61 7,15 6,03 4,31

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GGT CZ, a.s. podle (Justice, 2020b)
a vyhodnoceni podle indexu IN95
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Priloha 24 IN99 spolecnosti GECO, a.s. za sledované obdobi 2014-2015

Ukazatel Viha OECD,
2014 2015 2016 2017 2018

AKkti izi
ka;:i:;‘llc 00171 4 59 1,31 1,27 124 126
EBIT/Aktiva 4,573 0,11 0,17 0,14 0,14 0,16
Trzby/Aktiva 0,481 9,10 11,23 10,88 10,27 9,79
OA/KrCZ 0,015 0,91 0,89 0,88 0,88 0,91

Vysledny index 4,88 6,17 5,88 5,56 5,42

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GECO, a.s. podle (Justice, 2020a)
a vyhodnoceni podle indexu IN99

Priloha 25 IN99 spolecnosti GGT CZ, a.s. za sledované obdobi 2014-2018

GGT CZ, a.s.
Ukazatel Vaha
2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva/Cizi 0017
kapital ' 1,08 1,12 1,13 1,09 1,04
EBIT/Aktiva 4,573 0,02 0,03 0,02 0,00 -0,04
Trzby/Aktiva 0,481 13,85 19,36 21,63 20,29 17,49
OA/KrCZz 0,015 1,04 1,06 1,05 1,05 1,00

Vysledny index 6,74 9,44 10,48 9,74 8,24

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GGT CZ, a.s. podle (Justice, 2020b)
a vyhodnoceni podle indexu IN99
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Priloha 26 Kralickitv Quick test spolecnosti GECO, a.s. za sledované obdobi 2014-2018

Ukazatel CIELIOL B
2014 [ZN| 2015 | ZN | 2016 | ZN | 2017 | ZN | 2018 [ZN
VKICA (%) | 18,64| 3 2376 2 | 21,04] 2 | 1904| 3 | 2044]| 2
Finanéni | (CK-
stabilita | KFM)/BCF | 20,56| 4 | -41,66| 1 |-1005| 1 | 9428| 5 | 1596 4
(roky)
Priibéna znamka 1 3,50 1,50 1,50 4,00 3,00
, EBITICA 1 1100| 1| 1695| 1 | 1426| 1 | 1372| 1 | 1575] 1
Vynosov | (%)
A situace gg”"by 0,05| 4 002| 4 | 002| 4 | oot 4 | oo01| 4
PritbéZna znamka 2 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50
Celkov4 znamka 3,00 2,00 2,00 3,25 2,75
Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GECO, a.s. podle (Justice, 2020a)
a vyhodnoceni podle Kralickova Quick testu
Priloha 27 Kralickitv Quick test spolecnosti GGT CZ, a.s. za sledované obdobi 2014-2018
GGT CZ, as.
Ukazatel
2014 |ZN| 2015 |ZN| 2016 |ZN| 2017 |ZN| 2018 |zZN
VKICA (%) 756 4 | 980| 4 | 1121 3| 837| 4 354| 4
Finanéni | (CK-
stabilita | KFm)/BCF | -138,50| 1 | 88,04 5 | -32,11| 1 | 30,82| 5 | -101,58]| 1
(roky)
Priibézn4 znamka 1 2,50 4,50 2,00 4,50 2,50
EBIT/CA
Vynosovi | (%) 175! 4 | 275 4| 183| 4| -029( 5 -3,78| 5
situace g,/FO;) /Triby 000 4 | oo01| 4| o000| 4| o00| 4 0,00| 4
PriibéZna znimka 2 4,00 4,00 4,00 4,50 4,50
Celkova znimka 3,25 4,25 3,00 4,50 3,50

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii spolecnosti GGT CZ, a.s. podle (Justice, 2020b)
a vyhodnoceni podle Kralickova Quick testu
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Priloha 28 Tabulka odepsanosti vybranych polozek stdlych aktiv spolecnosti PEAL a.s.

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Priumér
STALA AKTIVA 63% | 62% | 61% | 59% | 68% | 63%
Dlouhodoby nehmotny majetek 99% | 97% | 97% | 97% | 91% 96%
Ocenitelna prava 98% | 98% | 98% | 98% | 91% 97%
Dlouhodoby hmotny majetek 59% | 58% | 56% | 55% | 67% 59%
Pozemky a stavby 51% | 48% | 50% | 51% | 84% 57%
Pozemky 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Stavby 74% | 74% | 75% | 77% | 84% 77%
Hmotné movité véci a jejich soubory 82% | 80% | 73% | 63% | 59% 71%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle rozvahy spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Priloha 29 Vertikalni analyza kratkodobych a dlouhodobych zavazkii na celku a vertikalni analyza

zavazku kratkodobych
(V procentech %o) 2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodobé zavazky 1 2 2 1 2
Kratkodobé zavazky 84 79 79 78 89
Kratkodobé zavazky (v %)
Kratkodobé zavazky 100 100 100 100 100
ZavazKky k uvérovym institucim 38 38 35 40 47
Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztahi 33 95 56 48 41
Kratkodobé sménky k ihradé 0 0 0 0 0
ZavazKky - ovladana nebo 1 0 0 2 1
ovladajici osoba
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
ZavazKy - ostatni 8 7 8 9 11

Zdroj: Vlastni zpracovadni podle uicetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)
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Priloha 30 Horizontalni analyza pohledavek spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %o) 2014/2015 | 2015/2016 |2016/2017 |2017/2018
POHLEDAVKY CELKEM 2 -17 5 -9
Dlouhodobé pohledavky 0 -3 7 -6

Odlozena danova pohledavka 3 4 -3 -9
Pohledavky ostatni -1 -8 14 -4
Kratkodobé pohledavky 2 -19 5 -9
Pohledavky z obchodnich vztaha -19 -1 -7
osé’t());lledévky - ovladana nebo ovladajici P -89 54 716
Pohledavky - ostatni -40 11 77 -29
Stat - danové pohledavky -100 56 3236 288
Kratkodobé poskytnuté zalohy -27 72 109 -60
Dohadné ucty aktivni -34 -48 61 101
Jiné pohledavky 21 -24 -1 -17
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Priloha 31 Vertikalni analyza vynosii a nakladii spolecnosti PEAL a.s.

(V procentech %o) 2014 2015 2016 2017 2018
Vynosy celkem 100 100 100 100 100
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 0,74 0,75 0,90 1,04 1,08
Trzby za prodej zboZi 98,90 98,86 98,70 98,51 98,40
Ostatni provozni vynosy 0,30 0,34 0,36 0,42 0,50
Vynosové troky a podobné vynosy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni finan¢ni vynosy 0,06 0,05 0,03 0,04 0,02
Niklady celkem 100 100 100 100 100
Vykonova spoti‘eba 97,05 97,20 96,77 96,02 95,50
Osobni naklady 2,35 2,31 2,72 3,40 3,85
Upravy hodnot v provozni oblasti 0,18 0,14 0,14 0,18 0,20
Ostatni provozni naklady 0,23 0,16 0,18 0,19 0,24
1:;:(‘1‘;‘3;“ uroky a podobné 0,07 0,05 0,04 0,05 0,10
Ostatni finan¢ni naklady 0,07 0,06 0,05 0,06 0,05
Daii z prijmu 0,05 0,08 0,11 0,09 0,06

Zdroj: Vlastni zpracovadni podle ucetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)
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Priloha 32 Absolutni vyjadreni cash flow za sledované obdobi spolecnosti PEAL a.s. 2014-2015

(V tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
CF CELKEM -4 136 3895 4 861 10 001 -10 465
CF z provozni ¢innosti 1387 9168 50 553 40 788 -61 487
CF z investi¢ni ¢innosti -6 436 -6 749 -12 492 -19 659 -14 588
CF z finan¢ni ¢innosti 913 1476 -33 200 -11 128 65 610

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)
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Priloha 33 Tabulka souhrnnych ukazatelii financni analyzy spolecnosti PEAL a.s.

2014 2015 2016 2017 2018
CPK (v tis. K¢&) -7654| 21468| 13111| 15093| 15789
CFP 1387 9168| 50553| 40788| -61487
Ukazatelé z CFP (v %)
Finan¢ni rentabilita financnich fondu -18,12 42,71| 385,58| 270,24| -389,43
Rentabilita trzeb 0,02 0,12 0,73 0,64 -0,98
Rentabilita celkového kapitalu 0,20 1,38 7,68 5,97 -9,20
Urok placeny vétitelim 2,04 1,74 1,57 1,39 2,26
Rentabilita vlastniho kapitalu 1,46 7,57 44,40 31,09| -113,14
Dalsi ukazatelé z CFP
Likvidita z CF (v %) 0,24 1,73 9,70 7,62 -10,33
Urokové kryti 0,31 265 17,49 13,72 -9,82
Stuperi oddluZeni (v %) 0,23 1,69 9,42 7,46| -10,09
Stupen oddluzeni v letech 428 59 11 13 -10
Ukazatelé likvidity
L3 0,97 1,01 0,99 1,00 0,99
L2 0,36 0,41 0,36 0,39 0,30
L1 0,05 0,07 0,08 0,09 0,07
CPK na OA (v %) -1,35 4,01 2,53 2,83 2,69
Ukazatelé rentability (v %)
ROA 3,14 5,24 5,89 4,84 3,42
ROE 14,52 21,28 25,11 18,32 23,04
ROS 0,34 0,47 0,56 0,52 0,36
ROCE 20,89 26,45 30,37 23,41 34,24
Rentabilita nakladi 0,21 0,34 0,41 0,38 0,20
Ukazatelé zadluZenosti
Debt ratio (v %) 86,28 81,79 82,69 80,68 91,78
Equity ratio (v %) 13,68 18,18 17,29 19,21 8,13
ZadluZenost VK (v %) 6,25 4,47 4,71 4,17 11,21
Urokové kryti 4,82 10,10 13,42 11,12 3,65
Ukazatelé aktivity (pocet obratek/rok)
Obrat aktiv 9,36 11,24 10,53 9,33 9,41
Obrat DHM 65,28 76,34 67,59 56,67| 163,25
Obrat OA 11,54 14,14 13,56 12,08 11,32
Obrat kratkodobych zavazki 18,29 22,81 20,74 20,69 20,34
Ukazatelé aktivity (ve dnech)
Doba obratu zasob 19 14 16 17 21
Doba obratu pohledavek 9 8 7 8 7
Doba obratu zavazki 20 16 17 17 18
Ukazatelé s vyuZitim marze
Obchodni marze (v tis. K¢) 244 834 | 272 262| 292570| 317 217| 355106
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Ukazatel obchodni marze (v %) 3,80 3,66 4,26 5,03 571
PH (v tis. K¢) 182434 | 206549 | 225186| 248736| 263 226
Ukazatel marze z PH (v %) 2,81 2,76 3,25 3,91 4,19

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ticetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c)

Priloha 34 Tabulka vybranych ukazatelii financni analyzy spolecnosti PEAL a.s. a jejich porovnani

S odvétvovymi priméry podle 46 a 47

2014 2015 2016 2017 2018
L3 0,97 1,01 0,99 1,00 0,99
L3 odvétvi 2,55 3,02 0,89 1,43 1,39
L2 0,36 0,41 0,36 0,39 0,30
L2 odvétvi 2,44 2,89 0,50 0,95 0,91
L1 0,05 0,07 0,08 0,09 0,07
L1 odvétvi 0,68 0,92 0,22 0,29 0,26
Ukazatelé rentability (v %)
ROA 3,14 5,24 5,89 4,84 3,42
ROA odvétvi 3,14 4,71 6,70 6,86 7,85
ROE 14,52 21,28 25,11 18,32 23,04
ROE odvétvi 2,12 4,93 10,10 10,63 12,23
ROS 0,34 0,47 0,56 0,52 0,36
ROS odvétvi 1,38 2,09 3,03 3,03 3,35
Ukazatelé aktivity (pocet obratek/rok)
Obrat aktiv 9,36 11,24 10,53 9,33 9,41
Obrat aktiv odvétvi 2,17 2,21 2,21 2,26 2,33
Ukazatelé aktivity (ve dnech)
Doba obratu zasob 19 14 16 17 21
Doba obratu zasob odvétvi 50 48 51 48 47
Doba obratu pohledavek 9 8 7 8 7
Doba obratu pohledavek odvétvi 85 77 77 78 74

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uicetnich vykazii spolecnosti PEAL a.s. (Justice, 2020c) a analytickych

materialu MPO
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Priloha 35 Spider graf souboru podnikii a odvétvi za rok 2014

ROA
Zadluzenost VK ROS
—e—PEAL a.s.
Equity ratio L3 —®GECO,as.
—o—GGT CZ, a.s.
Doba obratu zasob L2 46 + 47
Doba obratu aktiv L1

Doba obratu
pohledavek

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé viastnich vypoctii podle icetnich vykazii spolecnosti (Justice,
2020a, 2020b, 2020c) a podle analytickych materialit MPO

Priloha 36 Spider graf souboru podnikit a odvétvi za rok 2015

ROA
200
ZadluZenost VK j .////E
—e—PEAL a.s.
10
ROS

Equity ratio —e—GECO, a.s.
—-o—GGT CZ,
-100 a.s.
Doba obratu zasob L3 46 + 47

Doba obratu aktiv L2

Doba obratu

pohledavek L

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade viastnich vypoctii podle ucetnich vykazii spolecnosti (Justice,
2020a, 2020b, 2020c¢) a podle analytickych materialit MPO



Priloha 37 Souhrnna tabulka ukazatelii vyuzivanych metodou spider analyzy za obdobi 2014-2018

ROK 2014
Ukazatelé Spid v PEAL as. GECQO, as. GGT CZ as. 46 + 47
azateiespreeranalyzy o1 [ u2 | U1 | U2 Uil | U2 | Ul | U2
ROA (v %) 314 |100.10| 11,00 | 350,80 | 1,75 | 5588 | 3.14 |100,00
ROE (v %) 1452 |683,35| 47.16 | 221070 | 1429 |67252| 212 |100,00
ROS (v %) 034 | 2431 | 121 | 8746 | 013 | 916 | 1,38 |100,00
L3 097 | 3800 | 091 | 3546 | 1,04 | 4057 | 255 |100,00
L2 036 | 1473 | 030 | 1218 | 037 | 1504 | 2.44 |100,00
L1 005 | 739 | 007 | 979 | 008 |1122| 068 |100,00
Doba obratu pohledavek | o) | g935 | 575 | 9320 | 602 | 92,89 | 84,62 |100,00
(ve dnech)
gﬁé’;;’brat“ aktiv(ve | 5500 | 7713 | 3954 | 7621 | 2599 | 84,36 | 166,18 | 100,00
gr‘]’;’:h;’brat“ zasob (Ve | 1900 | 6202 | 1872 | 6257 | 1554 | 68,93 | 50,02 |100,00
Equity ratio (v %) 1368 | 33,80 | 18.64 | 4616 | 7.56 | 18.72 | 40,37 |100,00
Zadluzenost VK (v %) |625.11| 000 [43511| 000 |121957| 0,00 | 142,20 | 100,00
ROK 2015
Ukazatelé Soider analvge |_PEAL S GECO.as. | GGTCZas. 46 + 47
azateiespreeranalyzy o1 [ u2 | U1 | U2 Uil | U2 | Ul | U2
ROA (v %) 524 |11134| 1695 | 35996 | 2,75 | 5849 | 471 |100,00
ROE (v %) 2128 |43154| 57.89 | 117427 | 1446 |29324| 493 |100,00
ROS (v %) 047 | 2234 | 151 | 7232 | 014 | 681 | 209 |100,00
L3 101 | 3348 | 089 | 29050 | 1,06 | 3499 | 3,02 |100,00
L2 041 | 1424 | 036 | 1255 | 032 | 11,06 | 289 |100,00
L1 007 | 737 | 010 | 1044 | 007 | 813 | 092 |100,00
Doba obratu pohledavek | ¢/ | g9 | 595 | 9225 | 329 | 9571 | 76,71 |100,00
(ve dnech)
gﬁfci;’brat“ aktiv(ve | 59031 go29 | 32,07 | 80,27 | 1859 | 8856 | 162,53 | 100,00
ggg’cah;’b”t“ zasob (ve | 11301 7004 | 12,00 | 7208 | 1205 | 7475 | 47.73 | 100,00
Equity ratio (v %) 18,18 | 43,73 | 23,76 | 57,14 10,00 | 24,05 | 41,59 |100,00
Zadluzenost VK (v %) | 447.26] 0,00 |320,59| 0,00 | 908.45 | 0,00 | 134,66 | 100,00
ROK 2016
Ukazatelé Spid I¥ PEAL a.s. GECO, as. GGT CZ as. 46 + 47
azateleSpieranalyzy g1 [ uz2 | ur | u2 Uit | U2 | Ul | U2
ROA (v %) 589 | 87.07 | 1426 | 212,95 | 183 | 27.34 | 6,70 |100,00
ROE (v %) 2511 |248,68| 5514 | 546,04 | 1187 |117.57| 10,10 | 100,00
ROS (v %) 056 | 1845 | 131 | 4322 | 008 | 279 | 303 100,00
L3 099 |111.79] 088 | 9952 | 1,05 |11866| 089 |100,00
L2 036 | 7319 | 046 | 9222 | 040 | 8048 | 050 |100,00
L1 008 | 3531 | 018 | 8227 | 011 | 4828 | 022 100,00
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Doba obratu pohledavek | -5 | g9, | 645 | 9162 | 351 | 9544 | 76,95 |100,00
(ve dnech)
gr?fc"’;];’brat“ aktiv(ve | 501991 7903 | 3308 | 7970 | 16.64 | 89,79 | 162,97 | 100,00
gr‘]’:cah;’bmt“ zasob(ve | 1503 | 68.80 | 11,13 | 78,34 | 959 | 8133 | 51,38 |100,00
Equity ratio (v %) 17,29 | 35,27 | 21,04 | 42,92 11,21 | 22,88 | 49,02 |[100,00
Zadluzenost VK (v %) | 47145| 0,00 |374,93| 0,00 | 791,15 | 0,00 | 119,72 | 100,00
ROK 2017
Ukasatelé Soider analvge |_PEAL@S | GECO.as. | GGTCZas. 46 + 47
azatele 1d€r ana

P YW1 u1 Ju2 | Ut | u2 Uil | U2 | Ul | U2
ROA (v %) 484 | 7049 | 13.72 | 199.88 | -029 | 000 | 686 |100,00
ROE (v %) 1832 |172.29| 58.36 | 54881 | -8,75 | 000 | 10,63 | 100,00
ROS (v %) 052 | 1712 | 134 | 4407 | -001 | -0.46 | 3,03 |100,00
L3 1,00 | 69,60 | 088 | 6171 | 1.05 | 7351 | 143 |100,00
L2 039 | 4073 | 046 | 4893 | 049 |5182| 095 |100,00
L1 009 | 3302 | 015 | 5210 | 006 |2081| 029 |100,00
Doba obratu pohledavek | ;o9 | o333 | 08 | 8971 | 520 |9337 | 7845 |100,00
(ve dnech)
gﬁfc‘ah;’brat“ aktiv(ve | 3559 | 7578 | 3504 | 7801 | 17.75 | 88,86 | 159,33 | 100,00
ggé’cah;’brat“zas"b (e 11730 | 6381 | 11,92 | 7505 | 883 | 8153 | 47,79 |100,00
Equity ratio (v %) 1021 | 43,68 | 19.04 | 4329 | 837 | 1902 | 43,98 |100,00
Zadluzenost VK (v %) | 416.69| 0,00 |424.67| 000 |109452| 0,00 | 122,52 | 100,00

ROK 2018
Ukazatelé Spid Iv PEAL a.s. GECO, a.s. GGT CZ as. 46 + 47
azatele 1der ana

P YWl u1 Ju2 | Ul | u2 Ui | U2 | U1l | U2
ROA (v %) 342 | 4360 | 1575 | 200,75 | -3.78 | 0,00 | 7.85 |100,00
ROE (v %) 23.04 |188,36| 62.13 | 507.94 | 92,74 | 000 | 12,23 | 100,00
ROS (v %) 036 | 1085 | 161 | 4804 | 022 | 000 | 335 |100,00
L3 099 | 7114 | 091 | 6589 | 1,00 | 7244 | 139 |100,00
L2 030 | 3337 | 046 | 5022 | 051 |5608| 091 |100,00
L1 007 | 26,07 | 007 | 2827 | 006 | 2161 | 026 |100,00
Doba obratu pohledavek | 715 | 9335 | 1015 | 8625 | 741 | 8996 | 7381 |100,00
(ve dnech)
gﬁfci;’brat“ aktiv(ve | 3857 | 7525 [ 3679 | 7621 | 20,58 | 86,69 | 154,64 | 100,00
ggg’cah;’bmt“ zasob (Ve | 5063 | 55090 | 1333 | 7150 | 9,52 | 79,64 | 46,77 |100,00
Equity ratio (v %) 813 | 1825 | 2044 | 4589 | 354 | 7.94 | 4454 |100,00
ZadluZenost VK (v %) 1211 44| 000 |388.96| 000 |272570| 0,00 | 121,07 |100,00

Kde: U1 je hodnota vypoéteného ukazatele; U2 je % podil daného ukazatele na odvétvi (v %)

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade viastnich vypoctu podle icetnich vykazii spolecnosti (Justice,
2020a, 2020b, 2020c) a podle analytickych materialit MPO
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Priloha 38 Souhrnna data a vyhodnoceni vicerozmérnych metod za rok 2014

Rozhodovaci matice rozsirena o statistické vypocty za rok 2014
Podnik ROE | ROA |[Urokové | Debt ratio | Obrat aktiv Doba obratu
(Vo) | (v%) | kryti (v %) | (obratka/rok) | zasob (ve dnech)
PEAL a.s. 14,52 3,14 4,82 86,28 9,36 18,73
GECO, a.s. 47,16| 11,00| 46,55 81,18 9,10 18,72
GGT CZ,
as. 14.29 1,75 5,03 92,21 13,85 15,54
Charakter + + + - + -
Aritmeticky | 5025 | 530 | 1880 | 8656 10,77 17,66
prumér
Smérodatnd | 1091 | 499 | 2404 | 552 2,67 1,84
odchylka
Metoda poiadi za rok 2014
. Urokové : . Doba obratu SUMA
Podnik ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv Zasob BODU
PEAL a.s. 2 2 3 2 2 3 14
GECO, a.s. 1 1 1 1 3 2 9
e 3 3 2 3 1 1 13
a.s.
Metoda bodovaci za rok 2014
. Urokové . . Doba obratu SUMA
Podnik ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. 31 29 10 94 68 83 52
GECO, a.s. 100 100 100 100 66 83 91
SST CZ 30 | 16 11 88 100 100 58
Metoda normované proménné za rok 2014
: Urokové : : Doba obratu SUMA
Podnik ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv Zasob BODU
PEAL a.s. -0,57 | -0,43 -0,58 0,05 -0,53 -0,58 -0,44
GECO, a.s. 1,15 1,14 1,15 0,97 -0,62 -0,57 0,54
SST CZ | os8|-071| -057 | -102 1,15 1,15 20,10
Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu za rok 2014
Podnik | ROE | ROA |UX®K9¥€| bept ratio | Obrataktiv | PPPROPralU |y islenast
kryti zasob
PEAL a.s. 298 | 2,48 3,01 0,85 2,83 3,01 3,90
GECO, a.s. 0,00 | 0,00 0,00 0,00 3,16 2,99 2,48
SST CZ 1302|344 | 2098 3,99 0,00 0,00 3,67

Zdroj: Viastni zpracovani podle ticetnich vykazii spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
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Priloha 39 Souhrnnd data a vyhodnoceni vicerozmérnych metod za rok 2015

Rozhodovaci matice rozsiiena o statistické vypocty za rok 2015
sodnic | ROE | ROA | Urokové ra[if(f’t(v Obrat aktiv Dggfof)b(rvit“
o o , ,
(V%) | (v%) | kryti %) (obratka/rok) dnech)
PEAL a.s. 21,276 (5,2429| 10,10 81,79 11,24 14,30
GECO, a.s. 57,89| 16,95| 183,38 76,22 11,23 12,90
SST CZ | 1446 275 408 | 89,05 19,36 12,05
Charakter i+ + + - + )
Aritmeticky | ) 51 | g37 | 6586 82,35 13,94 13,08
pramér
Smérodatnd | 5 56 | 758 | 10783 6,43 4,69 1,14
odchylka
Metoda poiadi za rok 2015
: Urokové| Debt .| Dobaobratu [ SUMA
Podnik ROE | ROA Yot ratio Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. 2 2 2 2 2 3 13
GECO, a.s. 1 1 1 1 3 2 9
GGT CZ, 3 3 3 3 1 1 14
s
Metoda bodovaci za rok 2015
: Urokové| Debt .| Dobaobratu [ SUMA
Podnik ROE | ROA kryti ratio Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. 37 31 6 93 58 84 51
GECO, a.s. 100 100 100 100 58 93 92
SST CZ | 25 | 16 2 86 100 100 55
Metoda normované proménné za rok 2015
: Urokové| Debt .| Dobaobratu | SUMA
Podnik ROE | ROA kryti ratio Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. -0,43 | -0,41 -0,55 0,09 -0,58 -1,07 -0,49
GECO, a.s. 1,14 1,14 1,15 0,95 -0,58 0,16 0,66
SST CZ | 072|-073| 061 | -104 1,15 0,01 017
Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu za rok 2015
Podnik | ROE | RoA [Urekevé| Debt 1 o aktiy | Dobaobratu (4 enost
kryti ratio zasob
PEAL a.s. 2,46 2,39 2,90 0,75 2,99 3,92 3,92
GECO, a.s. 0,00 0,00 0,00 0,00 3,00 0,55 1,89
SST CZ | 346 | 351 | 310 3,08 0,00 0,00 3,75

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
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Priloha 40 Souhrnnd data a vyhodnoceni vicerozmernych metod za rok 2016

Rozhodovaci matice rozsiiena o statistické vypocty za rok 2016
Podnik ROE | ROA |Urokové| Debt ratio | Obrat aktiv Dgzti):ozb(rvaetu
(V%) | (v%) | kryti (v%) [(obratka/rok)
dnech)
PEAL a.s. 25,112 | 0,098| 13,42 82,69 10,53 16,03
GECO, a.s. 55,14 | 14,26| 209,23 78,92 10,88 11,13
SST CZ | 1187| 183 393 88.75 21,63 9,59
Charakter i+ + + - + -
Aritmeticky | 5621 | 549 | 7553 | 8345 14,35 12,25
prumeér
Smérodatnd | o, 17 | 773 | 11589 | 496 6,31 3,36
odchylka
Metoda pori‘adi za rok 2016
: Urokové : .| Dobaobratu | SUMA
Podnik ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. 2 3 2 2 3 3 15
GECO, a.s. 1 1 1 1 2 2 8
GGT CZ, 3 2 3 3 1 1 13
a.s.
Metoda bodovaci za rok 2016
: Urokové : .| Dobaobratu| SUMA
Podnik ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. 46 1 6 95 49 60 43
GECO, a.s. 100 100 100 100 50 86 89
SST CZ | 2 | 13 2 89 100 100 54
Metoda normované proménné za rok 2016
: Urokové : . | Dobaobratu| SUMA
Podnik ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. -0,25 | -0,69 -0,54 0,15 -0,60 -1,12 -0,51
GECO, a.s. 1,10 1,15 1,15 0,91 -0,55 0,33 0,68
SST CZ | 085 | -046 | -062 1,07 1,15 0,79 -0.18
Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu za rok 2016
Podnik | ROE | ROA |UFOKOVé| hops ratio | Obrat aktv | DOP20Bratu |y g tenost
kryti zasob
PEAL a.s. 1,83 3,36 2,85 0,58 3,09 3,67 3,92
GECO, a.s. 0,00 0,00 0,00 0,00 2,90 0,21 1,76
SST CZ | 381 | 259 | 314 3,93 0,00 0,00 3,67

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
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Priloha 41 Souhrnna data a vyhodnoceni vicerozmérnych metod za rok 2017

Rozhodovaci matice rozsiiena o statistické vypocty za rok 2017
Podnik ROE | ROA |Urokové | Debt ratio | Obrat aktiv Dgzti):ozb(rvaetu
(V%) | (v%) | kryti (v %) | (obratka/rok)
dnech)
PEAL a.s. 18,32/0,0792| 11,12 80,68 9,33 17,30
GECO, a.s. 58,36 | 13,72| 167,68 80,96 10,27 11,92
SST Cz 875| -029| -084 | 9159 20,29 8,83
Charakter + + + - + -
Aritmeticky | 5, 64 | 450 | 5932 | 8441 13,30 12,68
prumeér
Smérodatnd | 556 | 795 | 9403 6,22 6,07 4,28
odchylka
Metoda poiadi za rok 2017
. Urokové . .| Dobaobratu | SUMA
Podnik ROE | ROA Yot Debt ratio | Obrat aktiv Zasob BODUI
PEAL a.s. 2 2 2 1 3 3 13
GECQO, a.s. 1 1 1 2 2 2 9
GGT CZ, 3 3 3 3 1 1 14
a.s.
Metoda bodovaci za rok 2017
. Urokové . .| Dobaobratu | SUMA
Podnik ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv zasob BODU
PEAL a.s. 31 1 7 100 46 51 39
GECQO, a.s. 100 100 100 100 51 74 87
SSGT CZ | 45 | 2 1 88 100 100 45
Metoda normované proménné za rok 2017
: Urokové : .| Dobaobratu | SUMA
Podnik ROE | ROA kryti Debt ratio | Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. -0,13 | -0,55 -0,51 0,60 -0,65 -1,08 -0,39
GECQO, a.s. 1,06 1,15 1,15 0,56 -0,50 0,18 0,60
SSGT CZ | 003 |-060| -064 | -115 1,15 0,90 -0.21
Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu za rok 2017
Podnik ROE | ROA Umko,v | Debt ratio | Obrat aktiv Doba, ST Vzdalenost
kryti zasob
PEAL a.s. 1,41 2,92 2,77 0,00 3,26 3,91 3,78
GECO, a.s. 0,00 0,00 0,00 0,00 2,72 0,52 1,80
SST CZ | 395 | 308 | 321 3,08 0,00 0,00 3,65

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
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Priloha 42 Souhrnnd data a vyhodnoceni vicerozmérnych metod za rok 2018

Rozhodovaci matice rozsifena o statistické vypocty za rok 2018
oodnic | ROE | ROA | Urokove ll?;t?; Obrat aktiv Dggfof)b(rvit“
o o , .
(V%) | (v%) kryti (v %) (obratka/rok) dnech)
PEAL a.s. 23,038 0,044 3,65 91,78 9,41 20,63
GECO, a.s. 62,13 15,75 89,39 79,56 9,79 13,33
SST CZ | 9274 -378| 627 | 9638 17,49 9,52
Charakter 3 + + - + -
Aritmeticky | 5 5> | 400 | 28092 | 89,24 1223 14.49
primér
Smérodatnd| o) 5/ | 1535 | 5260 8,69 4,56 5,64
odchylka
Metoda poi‘adi za rok 2018
. Urokové| Debt .| Dobaobratu | SUMA
Podnik ROE | ROA kryti ratio Obrat aktiv sasob BODUI
PEAL a.s. 2 2 2 2 3 3 14
GECQO, a.s. 1 1 1 1 2 2 8
GGT CZ, 3 3 3 3 1 1 14
A,
Metoda bodovaci za rok 2018
. Urokové| Debt .| Dobaobratu | SUMA
Podnik ROE | ROA kryti ratio Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. 37 0 4 87 54 46 38
GECQO, a.s. 100 100 100 100 56 71 88
SSGT CZ | 49 | 24 7 83 100 100 17
Metoda normované proménné za rok 2018
: Urokové| Debt .| Doba obratu | SUMA
Podnik ROE | ROA kryti ratio Obrat aktiv sasob BODU
PEAL a.s. 0,32 -0,38 -0,48 -0,29 -0,62 -1,09 -0,42
GECO, a.s. 0,80 1,13 1,15 1,11 -0,54 0,21 0,65
SSGT CZ 1412 075 | 067 | -082 1,15 0,88 -0.22
Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu za rok 2018
Podnik | ROE | Roa |Urekové( Debt o oktiv | DoRAODIatY |y o enost
kryti ratio zasob
PEAL a.s. 0,24 2,30 2,66 1,97 3,14 3,87 3,77
GECO, a.s. 0,00 0,00 0,00 0,00 2,85 0,46 1,82
SST CZ 1370 | 356 | 331 3,74 0,00 0,00 3,78

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazu spolecnosti (Justice, 2020a, 2020b, 2020c)
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